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ZASTRZEZENIE

Niniejszy Dokument Rejestracyjny zostat sporzgdzony zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004
oraz innymi przepisami regulujgcymi rynek kapitatowy w Polsce, w szczegolnosci Ustawg o Ofercie Publicznej.

Dokument Rejestracyjny zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 13 grudnia 2010 r.

Termin waznosci Dokumentu Rejestracyjnego wynosi 12 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia. Dokument Rejestracyjny
bedzie aktualizowany zgodnie z art. 29 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci Dokumentu Rejestracyjnego takie jak ,Spotka”, ,Gastel
Zurawie” oraz ich odmiany, odnoszg sie do spotki Gastel Zurawie S.A. z siedzibg w Warszawie, natomiast ,Grupa’,
,Grupa Kapitatowa Gastel Zurawie” oraz ich odmiany odnoszg sie do Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie, w skfad ktérej
wchodzi spotka Gastel Zurawie S.A. z siedzibg w Warszawie oraz jej podmiot zalezny Gastel Hotele Sp. z 0.0. siedzibg
w Warszawie. Do dnia 16 listopada 2010 r. w sktad Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie wchodzita spétka Stett-pol Sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie.

Niniejszy Dokument Rejestracyjny zostat sporzadzony zgodnie z najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci,
a zawarte w nim informacje sg zgodne ze stanem na dzien jego zatwierdzenia. Mozliwe jest, ze od chwili udostepnienia
Dokumentu Rejestracyjnego do publicznej wiadomosci zajdg zmiany dotyczace sytuaciji naszej Spotki i spotek z naszej
Grupy, dlatego tez informacje zawarte w niniejszym dokumencie powinny byé¢ traktowane jako aktualne na Dzien
Zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego.

Niniejszym os$wiadczamy, ze wskazana przez nas pozycja konkurencyjna naszej Spétki oraz spotek z naszej Grupy
oszacowana zostata przez nas wedle najlepszej naszej wiedzy. Przy szacunkach braliSmy pod uwage publicznie
dostepne informacje oraz wewnetrzne analizy.

Niniejszy Dokument Rejestracyjny jest czescig trzyczesciowego Prospektu emisyjnego.
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1. Osoby odpowiedzialne

1.1. Emitent
Nazwa (firma): Gastel Zurawie Spétka Akcyjna
Nazwa skrécona: Gastel Zurawie S. A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Annopol 5, 03-236 Warszawa
Numery telekomunikacyjne: tel. (+48 22) 331 82 60
faks (+48 22) 331 82 70
Adres poczty elektronicznej: sekretariat@gzsa.pl
Adres strony internetowe;j: www.gastel-zurawie.pl

W imieniu Spdtki, jako podmiotu sporzadzajacego Dokument Rejestracyjny, dziatajg nastepujace osoby:

Grzegorz Zbfcik - Prezes Zarzadu;
Tomasz Kwiecinski - Wiceprezes Zarzadu;
Piotr Guzowski - Cztonek Zarzadu;

Robert Wysocki - Cztonek Zarzadu;
Krzysztof Olenski - Czionek Zarzadu;

Wymienione wyzej osoby sg odpowiedzialne za wszystkie informacje zamieszczone w Dokumencie Rejestracyjnym.

OSWIADCZENIE OSOB DZIALAJACYCH W IMIENIU EMITENTA

Gastel Zurawie S.A. z siedzibg w Warszawie ,bedgc odpowiedzialna za informacje zamieszczone w niniejszym
Dokumencie Rejestracyjnym, oswiadcza, ze zgodnie z najlepszg wiedzg i przy dofozeniu nalezytej starannosci by
zapewnic¢ taki stan, informacje zawarte w Dokumencie Rejestracyjnym sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym, oraz ze w Dokumencie Rejestracyjnym nie pominieto niczego, co mogtoby wptywaé na jego znaczenie.

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.
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1.2. Doradztwo dla Polskich Przedsiebiorstw Corporate Finance Sp. z 0.0. Spotka komandytowa —
Doradca Finansowy

Doradztwo dla Polskich Przedsigbiorstw Corporate Finance Sp. z 0.0. Spétka

Firma: komandytowa

Siedziba: Warszawa

Adres: PIl. Dgbrowskiego 1/314, 00-057 Warszawa
Numer telefonu: +48 (022) 333 72 65

Numer telefaksu: +48 (022) 333 72 69

e-mail: biuro@ddpp.com.pl

Adres internetowy: www.ddpp.com.pl

W imieniu Doradcy Finansowegdo dziata:
Piotr Jacek Raczynski -  Prezes Zarzadu Komplementariusza

Dziatajgc w imieniu Doradcy Finansowego, jako podmiotu biorgcego udziat w sporzadzeniu Dokumentu
Rejestracyjnego, oswiadczam, ze Doradca Finansowy jest odpowiedzialny za informacje zawarte w nastepujacych
czesciach Dokumentu Rejestracyjnego:

- 1.5. Doradca Finansowy

- 3. Wybrane dane finansowe

- 5.2, Inwestycje

- 6.1. Dziatalno$¢ podstawowa

- 6.2. Gtéwne rynki

- 9. Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej
- 10. Zasoby kapitatowe

OSWIADCZENIE OSOB DZIALAJACYCH W IMIENIU

DORADZTWO DLA POLSKICH PRZEDSIEBIORSTW CORPORATE FINANCE SP. Z 0.0. SPOLKA
KOMANDYTOWA

Dziatajgc w imieniu Doradcy Finansowego, oswiadczam, ze zgodnie z moja najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej
starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czesciach Dokumentu Rejestracyjnego, za ktérych
sporzgdzenie odpowiedzialny jest Doradca Finansowy, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i ze
informacje zawarte w tych czesciach nie pomijajg niczego, co mogtoby wptywac na tres¢ tych informaciji.

Piotr Jacek Raczynski

Prezes Zarzadu Komplementariusza

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.
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2. Biegli rewidenci

2.1. Biegli rewidenci badajacy jednostkowe sprawozdania finansowe EFH Zurawie Wiezowe S.A.
2.1.1 . Imiona i nazwiska (nazwy), adresy oraz opis przynaleznosci do organizacji zawodowych

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. przeprowadzita Urszula Anna
Sadowska - biegly rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 5325/784, dziatajgcy w imieniu
ASSETS — CONSULTING Urszula Anna Sadowska 03 — 721 Warszawa ul. Jagiellonska 5A/16. Podmiot ten jest
wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg Izbe
Biegtych Rewidentéw pod numerem 741.

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. przeprowadzita Urszula Anna
Sadowska - biegly rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 5325/784, dziatajgcy w imieniu
ASSETS — CONSULTING Urszula Anna Sadowska 03 — 721 Warszawa ul. Jagiellonska 5A/16. Podmiot ten jest
wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Izbe
Biegtych Rewidentow pod numerem 741.

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. przeprowadzita Wiestawa Kepczynska
- Skiba - biegty rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 7324, dziatajgcy w imieniu Kancelarii
Rewidentéw i Doradcéw KRD Sp. z o0.0., Warszawa ul. Floriariska 8/2. Podmiot ten jest wpisany na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg lzbe Biegtych Rewidentéw pod
numerem 926.

2.1.2. Informacje na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmiany biegtego rewidenta

W trakcie przeprowadzania badan sprawozdan finansowych EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okresy od 01.01.2007 r. do
31.12.2007 r., od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. oraz od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. nie wystapity przypadki
rezygnacji lub zwolnienia biegtych rewidentéw dokonujgcych tych badan. Podmiotem uprawnionym do badania w
okresie od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. i od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. byt Urszula Anna Sadowska - biegty
rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 5325/784, dziatajagcy w imieniu ASSETS — CONSULTING
Urszula Anna Sadowska 03 — 721 Warszawa ul. Jagiellonska 5A/16. Podmiot ten jest wpisany na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowag lzbe Biegtych Rewidentéw pod
numerem 741. W 2009 roku decyzjg Rady Nadzorczej zmieniony zostat podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych Podmiotem uprawnionym do badania w okresie od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. byta Wiestawa
Kepczynska - Skiba - biegly rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 7324, dziatajgcy w imieniu
Kancelarii Rewidentéw i Doradcéw KRD Sp. z 0.0., Warszawa ul. Florianska 8/2. Podmiot ten jest wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg lzbe Biegtych Rewidentéw
pod numerem 926. Podmiot ten zostat wybrany w konkursie ofert.

2.2. Biegli rewidenci badajacy skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Gastel
2.2.1 . Imiona i nazwiska (nazwy), adresy oraz opis przynaleznosci do organizacji zawodowych
Badanie sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. przeprowadzity:

e Malgorzata Szymanska - biegty rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9646
e Beata Szymanska - biegty rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 10285/7579

dziatajgce w imieniu PKF CONSULT Sp. z o0.0., Warszawa, ul. Elblgska 15/17. Podmiot ten jest wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowg lzbe Biegtych Rewidentéw
pod numerem 477.

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. przeprowadzity:

e Malgorzata Szymanska - biegty rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9646
e Beata Szymanska - biegty rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 10285/7579
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dziatajgce w imieniu PKF AUDYT Sp. z o0.0., Warszawa, ul. Elblgska 15/17. Podmiot ten jest wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentéw
pod numerem 548.

Badanie sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. przeprowadzita Matgorzata
Szymanska - biegty rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9646 dziatajgca w imieniu PKF
AUDYT Sp. z o.0., Warszawa, ul. Elblgska 15/17. Podmiot ten jest wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentéw pod numerem 548.

2.2.2. Informacje na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmiany biegtego rewidenta

W trakcie przeprowadzania badan sprawozdan finansowych Grupy Gastel za okresy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.,
0d 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. oraz od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. nie wystapity przypadki rezygnacji, zwolnienia
lub zmiany biegtych rewidentéw dokonujacych tych badan. Natomiast w ww. okresie nastgpita zmiana podmiotu
uprawnionego do badania. Zmiana podmiotu dokonujacego badanie nastgpita na skutek wewnetrznych zmian
organizacyjnych w ramach PKF Consult Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych nr
477, dokonujacego badania sprawozdania finansowego Grupy Gastel za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. W
wyniku zmian organizacyjnych powstata Grupa Kapitatowa PKF Consult, ktérej strategig jest prowadzenie dziatalnosci
w oparciu o wyspecjalizowane spotki produktowe zatrudniajgce ekspertow w danej dziedzinie. W ramach Grupy
Kapitatowej PKF Consult sp6tkg produktowa, ktéra zajmuje sie dostarczaniem ustug audytorskich, jest PKF Audyt Sp. z
0.0., powstata na bazie KBR Consilia Audit Polonia Sp. z 0.0., podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych nr 548. Wyodrebniony w ramach Grupy Kapitatowej podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych nr 548 dokonat badania sprawozdan finansowych Grupy Gastel za okresy od 01.01.2008 r. do 31.12.2008
r.oraz od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

2.3. Biegli rewidenci badajacy historyczne skonsolidowane informacje finansowe dla potrzeb
Dokumentu Rejestracyjnego

2.3.1 . Imiona i nazwiska (nazwy), adresy oraz opis przynaleznosci do organizacji zawodowych

Badanie Historycznych Skonsolidowanych Informacji Finansowych dla potrzeb Prospektu Emisyjnego za okresy od
01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r., od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. przeprowadzita
Matgorzata Szymanska - biegty rewident wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9646 dziatajgca w imieniu
PKF AUDYT Sp. z 0.0., Warszawa, ul. Elblgska 15/17. Podmiot ten jest wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentéw pod numerem 548.

2.3.2. Informacje na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmiany biegtego rewidenta

W trakcie przeprowadzania badania historycznych skonsolidowanych informacji finansowych dla potrzeb Prospektu
Emisyjnego za okresy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r., od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. oraz od 01.01.2009 r. do
31.12.2009 r. nie wystgpity przypadki rezygnacji, zwolnienia lub zmiany biegtego rewidenta dokonujgcego tego
badania.

2.4. Biegli rewidenci badajacy informacje finansowe pro forma dla potrzeb Dokumentu
Rejestracyjnego

2.4.1 . Imiona i nazwiska (nazwy), adresy oraz opis przynaleznosci do organizacji zawodowych

Badanie informacji finansowych Pro forma sporzadzonych na dzien 31.12.2009 r. oraz rachunku zyskéw i strat pro
forma sporzadzonych za okres 01.01.2010 — 30.09.2010 r. przeprowadzita Matgorzata Szymanska - biegty rewident
wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 9646 dziatajagca w imieniu Capital Audyt Sp. z 0.0., Warszawa, ul.
Osmanczyka 10/2. Podmiot ten jest wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentéw pod numerem 3618.

2.4.2. Informacje na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmiany biegtego rewidenta
W trakcie przeprowadzania badania sprawozdania finansowego pro forma na dzien 31.12.2009 r. oraz rachunku

zyskoéw i strat pro forma sporzgdzonych za okres 01.01.2010 — 30.06.2010 r. nie wystapity przypadki rezygnacii,
zwolnienia lub zmiany biegtego rewidenta dokonujacego tego badania.
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2.5 Biegli rewidenci dokonujacy przegladu srédrocznych informacji finansowych Emitenta oraz
Grupy kapitalowej Emitenta sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2010 r.

2.5.1 . Imiona i nazwiska (nazwy), adresy oraz opis przynaleznosci do organizacji zawodowych

Przegladu srédrocznych informacji finansowych Emitenta oraz Grupy kapitatowej Emitenta sporzadzone za okres od 1
stycznia do 30 czerwca 2010 r. dokonata Wiestawa Kepczynska - Skiba - biegty rewident wpisany na liste biegtych
rewidentéw pod numerem 7324, dziatajgcy w imieniu Kancelarii Rewidentéw i Doradcéw KRD Sp. z 0.0., Warszawa ul.

Florianska 8/2. Podmiot ten jest wpisany na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentéw pod numerem 926.

2.5.2. Informacje na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmiany biegtego rewidenta
W trakcie przeprowadzania przegladu $rodrocznych informacji finansowych Emitenta oraz Grupy Kapitatowej Emitenta

sporzgdzonych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2010 r. nie wystgpity przypadki rezygnacji, zwolnienia lub
zmiany biegtego rewidenta dokonujgcego tego badania.

3. Wybrane informacje finansowe Grupy Kapitatowej

Tabela. Wybrane dane finansowe EFH Zurawie Wiezowe (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Przychody ze sprzedazy 22 691 39 980 24 321
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 1 668 14 269 7908
Zysk (strata) brutto 576 13474 8 625
Zysk (strata) netto 455 11174 7 209
Aktywa razem 112 377 114778 95 460
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 24 274 26 384 14 427
Zobowigzania dtugoterminowe 15128 16 722 8 361
Zobowigzania krétkoterminowe 6 405 8 994 5773
Kapitat wtasny (aktywa netto) 88 103 88 394 81 033
Kapitat zaktadowy 19 621 19514 19 423
Liczba akcji (w sztukach) 49 051 555 48 784 350 48 556 725
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w PLN) 0,01 0,23 0,15
Zadeklarowana/wyptacona dywidenda na jedng akcje (w PLN) 0,00 0,06 0,00
Zrédfo: Emitent
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Tabela . Wybrane dane finansowe Grupy Gastel (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Przychody ze sprzedazy 77 822 99 693 71 093
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 13 629 15 623 12 639
Zysk (strata) brutto 5941 2920 10 302
Zysk (strata) netto 2734 2030 7 552
Aktywa razem 202 469 173 890 126 728
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 172 095 146 067 101 213
Zobowigzania dtugoterminowe 117 429 99 458 64 171
Zobowigzania krétkoterminowe 54 666 46 609 37 042
Kapitat wtasny (aktywa netto) 30 374 27 823 25 515
Kapitat zaktadowy 4 285 4285 4 285
Liczba akcji (w sztukach) 4285000 4285000 4285000
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w PLN) 0,64 0,47 1,76
Zadeklarowana/wyptacona dywidenda na jedng akcje (w PLN) 0,00 0,00 0,00

Pozycja Przychod6w ze sprzedazy obejmuje zmiane stanu produktow.

Zrédto: Emitent

Tabela: Wybrane dane finansowe Grupy Gastel Zurawie (w tys. PLN)

01.01.-30.09.2010 01.01.-30.06.2010 01.01.-30.09.2009 01.01.-30.06.2009

Przychody ze sprzedazy 60 629 37 848
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 7168 3943
Zysk (strata) brutto 707 -2 024
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowane;j 6 -2 298
Aktywa razem 317 629 324 237
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 189 490 197 271
Zobowigzania dtugoterminowe 126 335 125 423
Zobowigzania krétkoterminowe 63 155 71848
Kapitat wtasny (aktywa netto) 128 092 126 556
Kapitat zaktadowy 43 412 43 412
Liczba akcji ($rednia wazona liczba w okresie) 95 023 128 88 157 578
Zysk (strata) akcjonariusza jedn. dom. z dziatalnosci

kontynuowanej na jedng akcje (w PLN) 0,00 -0,03
Zadeklarowana/wyptacona dywidenda na jedng

akcje (w PLN) 0,00 0,00

56 919
12 242
5832
3453
200 345
169 067
115223
53 844
30939
4285
48 917 451

0,07

0,00

39 323
10 204
3438
2281
208 119
178 013
123 845
54 168
29799
4 285
48 860 079

0,05

0,00

* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009r. oraz za okres od 1 stycznia

do 30 wrzesnia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujace;j tj. Gastel S.A.
Pozycja Przychod6w ze sprzedazy obejmuje zmiane stanu produktow.

Zrédto: Emitent
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4. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem w jakim dziata Emitent oraz dziatalnoscia
prowadzong przez Emitenta

4.1. Ryzyko rozwoju rynku budowlanego

Wielko$¢ polskiego rynku budowlanego stabilnie wzrasta. Pomimo obserwowanego w latach 2008-2009 ostabienia
koniunktury w segmencie budownictwa mieszkaniowego widoczny jest wzrost budownictwa infrastrukturalnego, jak
réwniez zwigzanego z ochrong $rodowiska. Nalezy mie¢ na uwadze ryzyko zmiany tej sytuacji, na ktérg wptyw maja
gtéwnie: poziom produkcji budowlano-montazowej oraz sytuacja finansowa inwestorow. W zwigzku z tym obnizeniu
moze ulec sprzedaz Grupy, a takze moze to mie¢ negatywny wptyw na jej wyniki finansowe. W celu ograniczenia
powyzszego ryzyka Spotka prowadzi monitoring koniunktury na rynku budowlanym.

4.2. Ryzyko zwigzane z konkurencja

Rosnaca koniunktura w branzy budowlanej oraz zwigzane z tym faktem zwiekszone zapotrzebowanie na ustugi oraz
produkty powoduje, ze w wiekszosci segmentéw rynku budowlanego, ktére obstuguje Grupa, konkurencja pomiedzy
podmiotami jest umiarkowana. Zmiany w sektorze spowodowa¢ mogg jednak wzrost konkurencji i w rezultacie spadek
cen, a takze koniecznos¢ poszerzania oferty, dokonywania wzmozonych inwestycji, przejmowania wykwalifikowanych
pracownikow oraz koniecznos¢ ekspansji na odlegtych rynkach. Powyzsze czynniki prowadzi¢ mogg do zwigekszania
kosztéw, a przez to do pogorszenia wynikéw finansowych Grupy. Spotka obserwuje i analizuje dziatania konkurencji w
celu zminimalizowania tego ryzyka.

4.3. Ryzyko zwigzane z rozpoczeciem dziatalnosci w nowych segmentach rynku — wykonawstwo
farm wiatrowych, transport ponadgabarytowy

W ubiegtych latach Grupa rozpoczeta dziatalno$¢ w nowych segmentach rynku. Trudno jest jednoznacznie stwierdzic,
ze rozwoj Grupy w tych segmentach bedzie zgodny z zatozeniami Spétki. Ewentualne trudnosci w pozyskiwaniu
nowych rynkbw moga mie¢ wplyw na uzyskiwane przez Grupe wyniki finansowe. Jednakze poprawiajgca sie
koniunktura oraz perspektywy silnego rozwoju tych segmentéw ograniczajg ryzyko dziatalnosci Grupy. Ponadto
dziatalno$¢ w zakresie budowy farm wiatrowych bazuje na doswiadczeniach i potencjale budownictwa
telekomunikacyjnego Grupy, a transport ponadgabarytowy jest ustugg komplementarng z pozostatymi ustugami
sprzetowymi, co w opinii Zarzadu minimalizuje ryzyko Spotki w tym zakresie.

4.4. Ryzyko zwigzane z rozwojem Grupy

Planowane przez Spétke kolejne etapy rozwoju, w szczegdlnosci rozwoj Grupy Kapitatowej i zwigzana z tym ekspansja
na nowych rynkach, wptyng w znaczacy sposob na skale i jakos¢ prowadzonej dziatalnosci, kreujgc nowe jakosciowo
problemy dla Spétki i jej kierownictwa. Dalsza ekspansja rynkowa Gastel Zurawii powoduje dodatkowe ryzyka
zwigzane z zarzadzaniem dynamicznie rosngca organizacja. Zarzad Spotki podejmuje stosowne dziatania majgce na
celu zminimalizowanie tych ryzyk.

4.5. Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucyjnymi

Grupa opiera swojg dziatalno$¢ podstawowg w duzej mierze na wspétpracy z firmami wykonawczymi, co przy obecnym
tempie rozwoju rynku zapewnia stabilno$¢ wzrostu. Ewentualne zmiany warunkéw wspétpracy stanowi¢ mogg
przejsciowe utrudnienia, jednakze znaczna dywersyfikacja prowadzonej dziatalnosci ogranicza ryzyko ich wystgpienia.

4.6. Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem planowanej ekspansji rynkowej

Planowany przez Grupe program ekspansji opiera sie w znacznym stopniu na zatozeniu pozyskania finansowania
zewnetrznego. Niemoznos¢ pozyskania dodatkowych srodkéw finansowych w planowanej przez Spotke wysokosci, lub
tez znaczne przesuniecie w czasie terminu sfinalizowania ich pozyskania moze doprowadzi¢ do zmiany
harmonogramu realizacji planowanej strategii rozwoju Spotki, a w konsekwencji do zmniejszenia tempa planowanej
ekspansji rynkowej i moze mie¢ wptyw na uzyskiwane przez Grupe wyniki finansowe.

4.7. Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem procesu konsolidacji

Zamiarem Grupy jest konsolidacja rynku ustug dla budownictwa w segmencie ustug sprzetowych. W tym celu Spotka
planuje inwestycje kapitatowe w wybrane podmioty. Efekty rozméw z wybranymi przedsigbiorstwami bedg wptywaty na
decyzje Spéiki odnosnie ostatecznych kierunkéw dziatan konsolidacyjnych. Charakter dziatan majacych na celu
konsolidacje branzy powoduje ryzyko przedtuzania sie w czasie tego procesu, w szczegdélnosci w zwigzku z procesami
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decyzyjnymi podejmowanymi przez podmioty bedace celem konsolidacji. W skrajnym przypadku moze nie dojs¢ do
inwestycji kapitatowych w podmioty, z ktérymi Spétka bedzie prowadzita rozmowy.

4.8. Ryzyko zwigzane z inwestycjami kapitatlowymi

W zwigzku z planowanymi dziataniami konsolidacyjnymi Spétki nalezy wzigé pod uwage ryzyko inwestycyjne
polegajgce na wyborze takich podmiotéw, ktére mogg wymagac¢ (szczegdlnie w pierwszym okresie inwestycji)
zainwestowania przez Spotke znacznych $rodkéw finansowych oraz ewentualnej restrukturyzaciji celem utrzymania i
wzmocnienia ich dotychczasowej pozycji rynkowej. Charakter dziatan podejmowanych przez Spétke prowadzi¢ moze
do tego, iz zwlaszcza w pierwszym etapie procesu konsolidacji poczatkowa mniejsza efektywnos$é dziatalnosci tych
podmiotéw moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.

4.9. Ryzyko zwigzane ze zmiang polityki dostawcow wobec Grupy

Spétka wspétpracuje z wieloma dostawcami, z ktérymi ma podpisane diugoterminowe umowy. Aktualnie nie wystepuije
uzaleznienie od jednego dostawcy w zadnym z segmentdéw prowadzonej dziatalnosci. W opinii Emitenta w kazdym
przypadku jest mozliwos¢ zastgpienia jednego dostawcy innym, co moze jednak wigza¢ sie z krétkookresowymi
problemami z tego tytutu.

4.10. Ryzyko koncentracji kluczowych decyzji

Znaczny pakiet akcji znajduje sie w rekach oséb, ktore posiadajg decydujacy wptyw na podejmowanie przez Spotke
kluczowych decyzji, bedacych jednoczesnie akcjonariuszami Spoétki, z czym nalezy liczy¢ sie takze w przysziosci.
Dotychczasowa dziatalno$é Gastel Zurawie potwierdza, ze osobiste zaangazowanie wiascicieli w zarzadzanie i
utrzymywanie relacji rynkowych jest dla niej korzystne. Poniewaz nie ma gwarancji, ze powyzsze osoby pozostang w
przysztosci znaczacymi akcjonariuszami, nalezy wzig¢ réwniez pod uwage, ze ewentualna ich rezygnacja z aktywnego
udziatu w zarzadzaniu dziatalnoscig Spotki moze mie¢ niekorzystny wptyw na jej sytuacje finansowsg i pozycje rynkowa.
Jednakze osiggnieta przez Grupe pozycja rynkowa, w tym funkcjonujacy w niej korporacyjny model zarzadzania,
wskazuje na mozliwo$é sprawnego funkcjonowania operacyjnego Gastel Zurawie niezaleznie od osobistego
zaangazowania wiascicieli w jej biezgce zarzadzanie. Ponadto planowana strategia konsolidacji rynku ustug
sprzetowych bedzie powodowac pozyskiwanie kadry zarzgdzajacej, co dodatkowo ogranicza powyzsze ryzyko.

4.11. Ryzyko rynku pracy

Osiggane przez Grupe wyniki finansowe zalezg w znacznym stopniu od kompetencji, doswiadczenia oraz
zaangazowania jej kluczowych pracownikdéw. Pojawiajgce sie na rynku nowe podmioty, jak rowniez podmioty
dotychczas istniejgce, starajg sie wraz ze wzrostem liczby zlecen pozyskiwaé wykwalifikowang kadre poprzez
oferowanie konkurencyjnych warunkéw zatrudnienia. Istnieje zatem ryzyko, ze wraz z odchodzeniem kluczowych
pracownikéw oraz trudnosciami z zatrudnieniem nowych pracownikéw Grupa bedzie miata ograniczone mozliwosci
podejmowania nowych projektéw lub bedzie zmuszona do zwiekszania kosztéw wynagrodzen. Emitent jest w stanie
pozyskiwa¢ nowych pracownikéw, jednak ewentualna nagta utrata kluczowych pracownikbw moze przejsciowo
wptywac niekorzystnie na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy.

Celem zapewnienia Grupie stabilnosci zasobow kadrowych istotne sa: Program Motywacyjny (opisany w pkt 17.3
Czesci Ill) oraz wdrazane obecnie przez Spotke programy szkoleniowe dla obecnych oraz pozyskiwanych
pracownikow.

4.12. Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

W segmentach rynku budowlanego, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, wystepuje charakterystyczna dla catego
rynku budowlanego sezonowos¢ sprzedazy. W efekcie Grupa odnotowuje wysokie wykorzystanie mocy ustugowych
i produkcyjnych w miesigcach kwiecien-listopad (w sezonie) i niskie w pozostatych miesigcach (poza sezonem). W celu
ograniczenia wptywu tego zjawiska na wyniki finansowe Grupy podejmuje ona kroki zmierzajgce do dywersyfikacii
prowadzonej dziatalnosci oraz dostosowuje potencjat ustugowy i produkcyjny do zmieniajgcego sie poziomu popytu.
Wynikiem powyzszych dziatan jest wzrost udziatu ustug zwigzanych z dzwigami ggsienicowymi, transportem
ponadgabarytowym oraz generalnym wykonawstwem farm wiatrowych w strukturze sprzedazy Emitenta.

4.13. Ryzyko zmiany cen oraz dostepnosci sprzetu, materialéw i towaréw

W zwigzku z realizowanymi inwestycjami budowlanymi Emitent dokonuje zakupdw sprzetu, surowcow i towarow.
Istnieje ryzyko, iz braki materiatéw lub znaczny wzrost ich cen moga utrudni¢ realizacje kontraktow lub tez
spowodowac¢ zmiany w zatozonych uprzednio kosztach budzetowych kontraktéw. Sytuacja taka, w przypadku jej
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zaistnienia, moze mie¢ negatywny wptyw na wynik finansowy oraz perspektywy rozwoju Grupy, jednakze podpisywane
przez Spoétke kontrakty zawierane sg w wiekszosci na krotkie okresy, co powoduje ograniczenie powyzszego ryzyka.

4.14. Ryzyko kontroli naleznosci

W wiekszosci przypadkéw Grupa zawiera z odbiorcami umowy ramowe na czas nieokreslony lub umowy kontraktowe
na czas trwania kontraktu. Pewne uzaleznienie od odbiorcow wystgpito w 2009 r. jedynie w przypadku sektora
energetyki wiatrowej. W 2009 r. obroty z jednym z kontrahentéw - Nordex Energy GmBH stanowity okoto 13%
przychodéw ze sprzedazy Grupy, co wigzato sie z realizacjg znaczacego kontraktu dla tego klienta. Udziat obrotéw z
tym kontrahentem zmniejszyt sie w wyniku zaréwno finalizacji tego kontraktu w roku biezgcym, jak i zmiany struktury
sprzedazy, w szczego6lnosci dynamicznego wzrostu sprzedazy ustug dzwigowych. W biezgcym roku, w okresie do dnia
sporzgdzenia Dokumentu Rejestracyjnego, udziat najwiekszego odbiorcy ustug i produktow Grupy nie przekroczyt 10%
ogolnej sumy obrotéw z odbiorcami.

4.15. Ryzyko zwigzane z zaangazowaniem Grupy za granica

Tempo rozwoju oraz wielko$é rynku budowlanego w krajach sgsiadujacych z Polska, podobnie jak na innych rynkach
Europy, jest trudne do oszacowania. Potencjalnie niestabilny rozwdj moze wptywaé na wielko$¢ sprzedazy
realizowanej przez Spétke na tych rynkach. Poziom sprzedazy na rynki zagraniczne w 2009 r. pozwala ocenia¢
powyzsze ryzyko jako ograniczone.

4.16. Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Emitent prowadzi dziatalno$¢ w Polsce i jest w zwigzku z powyzszym narazony na ryzyko zmian w otoczeniu prawnym
i regulacyjnym w Polsce. Otoczenie prawne oraz regulacyjne w Polsce podlegato oraz nadal podlega czestym
zmianom, a ponadto przepisy prawa nie sg stosowane w sposob jednolity przez sady oraz organy administracii
publicznej. Niektére przepisy prawne budza watpliwosci interpretacyjne. Zakres oddziatywania tych czynnikéw ulegt w
ostatnich latach znacznemu poszerzeniu ze wzgledu na przystgpienie Polski do UE w maju 2004 r., w wyniku czego
Polska miata obowigzek przyja¢ i wdrozy¢ wszystkie akty prawne UE oraz acquis communautaire (zestaw praw i
obowigzkéw, w tym orzecznictwo Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci, ktére wigzg wszystkie panstwa
cztonkowskie UE).

Przepisy prawne dotyczgce 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 inne uregulowania dotyczgce podmiotdw gospodarczych zajmujacych sie rynkiem budowlanym czy ustugami
sprzetowymi.

Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw lub ich interpretacji w przysztosci. Moze to negatywnie wptyng¢ na
dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitatowej
Emitenta.

4.17. Ryzyko zwigzane ze zmianami w polskim systemie podatkowym

Jednym z istotniejszych czynnikéw, kiére moga mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i jego Grupy Kapitatowej, mogg
by¢ zmiany systemu podatkowego oraz zmiany przepiséw podatkowych. Ponadto wiele z obecnie obowigzujgcych
przepis6w podatkowych nie zostato sformutowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej
wyktadni, co moze powodowaé sytuacje odmiennej ich interpretacji przez Emitenta i jego Grupe Kapitatlowa oraz przez
organy skarbowe. W zwigzku z rozbieznymi interpretacjami przepiséw podatkowych w przypadku podmiotu z obszaru
Polski, zachodzi wigksze ryzyko niz w przypadku podmiotdbw dziatajgcych w bardziej stabilnych systemach
podatkowych. Dziatalno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej oraz jej ujecie podatkowe w deklaracjach i zeznaniach
podatkowych mogg zosta¢ uznane przez organy podatkowe za niezgodne z przepisami podatkowymi.

Istnieje ryzyko zmian przepisow podatkowych oraz przyjecia przez organy podatkowe interpretacji przepisow
podatkowych odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Emitenta lub jego Grupe
Kapitalowg. Moze to negatywnie wptyng¢ na dziatalno$é, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy
rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitatowej Emitenta.

4.18. Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng Polski

Wyniki makroekonomiczne polskiej gospodarki oraz tempo jej rozwoju majg istotny wptyw na rynek budowlany.
Obecna koniunktura gospodarcza kraju sprzyja inwestycjom przedsiebiorstw oraz organéw administracji panstwowej i
samorzadowej, a przez to wzrostowi poziomu inwestycji w branzy budowlanej ze szczeg6inym uwzglednieniem
budownictwa infrastrukturalnego oraz zwigzanego z ochrong srodowiska (pomimo zauwazalnego spadku w segmencie
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budownictwa mieszkaniowego). Istnieje jednak ryzyko, iz w przypadku pogorszenia koniunktury gospodarczej moze
nastgpi¢ pogorszenie sie wynikéw finansowych Spotki.

4.19. Ryzyko kursowe

Spétka narazona jest na ryzyko zmiany kurséw walut. Znaczaca czes$¢ zakupow sprzetu budowlanego pochodzi
z importu i jest nominowana gtéwnie w euro. Ponadto, Spétka posiada cze$s¢ uméw kredytowych i leasingowych
nominowanych w walutach obcych. Grupa nie stosuje zabezpieczen przed ryzykiem kursowym, jednakze w opinii
Zarzadu osiagnieta przez Spétke pozycja rynkowa oraz koniunktura na rynku budowlanym pozwalajg przenies¢ w
znaczacym stopniu ewentualny wzrost cen z tego tytutu na odbiorcow. Dodatkowo czes$¢ przychodéw Spotki (w
segmencie energetyki wiatrowej i transportu ponadgabarytowego) jest denominowana w euro.

4.20. Ryzyko zwigzane z mozliwoscig utraty srodkow trwatych

Emitent prowadzac dziatalno$¢ gospodarcza zacigga zobowigzania finansowe w instytucjach finansowych, ktorych
sptata zabezpieczana jest na aktywach majatku trwatego, zaréwno na nieruchomosciach jak i ruchomosciach
wykorzystywanych w dziatalnosci gospodarczej. Tym samym istnieje ryzyko utraty znaczacych aktywow trwatych w
przypadku nieterminowego regulowania zobowigzan finansowych, co moze doprowadzi¢ do skorzystania przez
wierzycieli z zabezpieczen rzeczowych.

W ocenie Emitenta ryzyko utraty aktywéw majatku trwatego nie jest znaczne i jest niwelowane przez terminowe
wywigzywanie sie przez Emitenta z zaciggnietych zobowigzan finansowych.

4.21. Ryzyko zwigzane ze statusem siedziby Spétki w nieruchomosci przy ulicy Annopol 5 w
Warszawie

Emitent jest strong umowy dzierzawy nr 17/N/2010 zawartej w dniu 26 lipca 2010 r. ze sp6tkg De Point S.A. z siedzibg
w Warszawie, na mocy ktérej od dnia 1 wrzesnia 2010 r. dzierzawi nieruchomos$é potozong w Warszawie przy ul.
Annopol 5, w skfad ktérej wchodzi dziatka gruntu o pow. 9.584 m2 oraz znajdujgce sie na niej budynki wraz z
infrastrukturg techniczng. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony. Szczegoétowe warunki umowy zostaty opisane
w pkt 22 Dokumentu Rejestracyjnego. Na dzierzawionej nieruchomos$ci znajduje sie siedziba Emitenta. W przypadku
wypowiedzenia umowy dzierzawy na podstawie przestanek zawartych w umowie istnieje ryzyko utraty siedziby przez
Emitenta. Jednakze uzyskanie przez Emitenta nowej siedziby, rowniez ze wzgledu na wtasny zas6b nieruchomosci,
nie powinno powodowac¢ znacznych komplikacji.
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5. Informacje o Emitencie

5.1. Historia i rozwoj emitenta

5.1.1. Prawna (statutowa) i handlowa nazwa emitenta

Prawng (statutowg) nazwg Emitenta jest firma Emitenta okreslona w § 1 Statutu, w brzmieniu:
Gastel Zurawie Spotka Akcyjna.

5.1.2. Miejsce rejestracji emitenta oraz jego numer rejestracyjny

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

5.1.3. Data utworzenia emitenta oraz czas na jaki zostat utworzony

Emitent zostat utworzony jako spotka EFH-2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg 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 przedsigbiorcow prowadzonym przez Sad
Rejonowy dla m.st. w Warszawie, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000069998.

Dnia 29 czerwca 2006 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikow EFH ZURAWIE WIEZOWE Sp. z 0.0., podjeto
uchwate w sprawie przeksztatcenia Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w Spétke Akcyjng (Rep. A Nr 8872/2006).

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

W dniu 8 stycznia 2010 r., Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w sprawie potaczenia EFH
ZURAWIE WIEZOWE S.A. (spdtka przejmujaca) ze spétkg GASTEL S.A. (spétka przejmowana). Potgczenie Emitenta i
spotki GASTEL S.A. zostato zarejestrowane w dniu 3 marca 2010 r. W dniu 3 marca 20010 r. zostata zarejestrowana
réwniez zmiana firmy sp6tki na Gastel Zurawie S.A.

Emitent zostat zatoZzony na czas nieoznaczony.

5.1.4. Siedziba i forma prawna emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktorych i zgodnie z ktérymi dziata emitent, kraj
siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby

Emitent jest spotka akcyjna 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
przepiséw Kodeksu Spoétek Handlowych i dziata zgodnie z regulacjami Kodeksu Spotek Handlowych.

Gtéwnym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta jest jego siedziba.

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

Adres siedziby: ul. Annopol 5, 03-236 Warszawa, Polska
Gtowny telefon: +48 (22) 331 82 60

Numer telefaksu: +48 (22) 3318270

Strona internetowa: www.gastel-zurawie.pl

5.1.5. Historyczne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej emitenta

Emitent utworzony zostat 23 listopada 2001 r. pod nazwg EFH-2 Sp. z 0.0. jako podmiot wyspecjalizowany w
zarzadzaniu 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 XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr
0000069998.

W dniu 29 czerwca 2006 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw Emitenta podjeto uchwate w sprawie
przeksztatcenia formy prawnej Spotki ze sp6tki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spétke akcyjng. EFH Zurawie
Wiezowe S.A. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod nr
0000261094 w dniu 31 lipca 2006 r. 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 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 pierwsza
publiczng emisjg Akcji Serii C EFH Zurawie Wiezowe S.A oraz wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym AKgcji
SeriiBi C.

W dniu 6 grudnia 2006 r. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie odbyto sie pierwsze notowanie praw do
Akciji 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 (ij., o kwote nie wyzszg niz 4 815 000 zl) w drodze
publicznej emisji Akcji Serii E z zachowaniem prawa poboru. Emisja ta zostata przeprowadzona w drodze subskrypciji

zamknietej w trybie oferty publicznej, akcje zostaly zaoferowane w ramach prawa poboru dotychczasowym
akcjonariuszom proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich akcji Spétki.

W zwigzku z procesem potaczenia EFH Zurawie Wiezowe S.A. z Gastel S.A. realizowanym zgodnie z art. 492 § 1 pkt.
1 k.s.h Spoétka wyemitowata 58 747 350 akcji serii F, ktére zostaty wydane akcjonariuszom Spotki Gastel S.A. w
zamian za przeniesienie catego majatku Spétki Gastel S.A. do EFH Zurawie Wiezowe S.A. Warto$é nominalna akcji
zostata okreslona na 0,40 zl, a podwyzszenie kapitatu wyniosto 23 498 940,00 zi. Emisja powyzsza zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 3 marca 2010 r.

Od poczatku funkcjonowania dziatalnosci wynajmu zurawi priorytetem dla Zarzadu byta liczba posiadanych maszyn i
poszukiwanie mozliwosci jej zwiekszenia. Poczatkowo Spotka posiadata jedynie 9 zurawi Wolffkran i stopniowo w
miare rozwoju dziatalnosci starata sie zwiekszac te liczbe dbajac jednoczesnie o réznorodnosé oferowanych typow
udzwigéw, co pozwolitoby jej na zaspokajanie potrzeb ré6znych gatezi budownictwa. W koncu 2003 liczba ta wzrosta do
24 zurawi. W 2004 r. Spotka zyskata dtugoterminowy kontrakt, ktéry stat sie dla niej silnym motorem rozwoju — umowa
na obstuge rozbudowy portu lotniczego Warszawa- Okecie. Rozsadnie inwestowane wypracowane $rodki obrotowe
oraz uruchomione wspomaganie finansowaniem zewnetrznym sprawity, ze na koniec 2004 r. liczba zurawi w
dyspozycji Spotki wynosita 32 a na koniec 2005 r. - 34

W 2006 r. podjeto decyzje o poszukiwaniu kapitatu na rozwdj przedsiebiorstwa na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie. W tym celu w czerwcu 2006 r. Spotka zostata przeksztatcona w spotke akcyjna, podjeto prace nad
procesami i dokumentami zwigzanymi z emisjg akcji. Ukoronowaniem tych staran byt debiut EFH Zurawie Wiezowe
S.A. na parkiecie Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie w dniu 6 grudnia 2006 r. i pierwsza publiczna emisja
akgiji serii C, z ktérej Spotka pozyskata blisko 26 min zt z przeznaczeniem na zakup zurawi wiezowych. Na koniec 2006
r. Spotka posiadata w bazie 51 zurawi, jednakze stan ten juz wkrétce miat sie znaczgco zwiekszyc.

Majac w perspektywie pozyskanie tak znacznych $rodkéw finansowych juz w kwietniu 2006 r. Spoétka rozpoczeta
wspotprace z Gru Comedil S.r.l. (producent zurawi TEREX-COMEDIL), ktéra zostata wybrana gtéwnym dostawcag
nowych maszyn.

Srodki pozyskane z emisji akcji serii C zostaty wydatkowane w catoéci do pazdziernika 2007 r. i zakupiono za nie 42
zurawie wiezowe. Intensywne zakupy sprawity, ze na koniec 2007 r. Spotka dysponowata bazg maszynowg sktadajgca
sie z 98 zurawi w szerokiej gamie klas udzwigu.

Znakomita koniunktura branzy budowlanej w latach 2006 i 2007, stale rosnacy popyt na ustugi Spotki i staty bardzo
wysoki stopiefh wykorzystania posiadanych zurawi byty przestankami do przeprowadzenia w lipcu 2007 r. drugiej
publicznej emisji akeji serii E, z ktérej pozyskano ponad 40 min zt. Srodki te postuzyty w nastepnych miesigcach do
kolejnych inwestycji w 54 nowe zurawie w wysokich klasach udzwigu. EFH Zurawie Wiezowe S.A. na koniec 2008 r.
dysponowata juz 150 zurawiami. Bardzo dobra sytuacja finansowa Spétki sprzyjata tez innym inwestycjom — oprocz
zakupdw kompletnych zurawi, wypracowane $rodki obrotowe wspomagaty zakupy zestawéw brakujacych elementéw
konfiguracyjnych do posiadanych juz zurawi Wolffkran i Comedil, a takze postuzyty do zakupu nieruchomosci w
Baniosze k. Warszawy o powierzchni 2.2 ha. W okresie od wrzesnia 2007 r. do czerwca 2008 r. na nieruchomosci
powyzszej utworzono nowoczesng baze sprzetowo — magazynowg z zapleczem biurowo — socjalnym.
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W 2009 r. w obliczu spowolnienia na rynku budowlanym wywofanego kryzysem finansowym nie realizowano
znaczacych inwestycji sprzetowych, a Spétka starata sie umacnia¢ swojg pozycje rynkowg wykorzystujgc posiadana
baze maszynowg i wypracowang w ostatnich latach marke. Na koniec 2009 r. w dyspozycji Spétki byto 151 zurawi.

Juz w potowie 2009 r. poszukujgc innych metod wzrostu, dywersyfikacji ryzyka i stabilnych warunkéw rozwoju
zdecydowano o poszukiwaniu silnego partnera biznesowego w pokrewnej dziatalnosci. Ukierunkowanie staran na
potaczenie z Gastel przyniosto efekt w postaci potgczenia obu spétek, ktére zostato zarejestrowane w dniu 3 marca
2010 r. Obecnie w potaczonej juz Spétce wyodrebniony dziat wynajmu zurawi wiezowych dysponuje 195 jednostkami.

5.2. Inwestycje
5.2.1. Opis gtownych inwestycji za kazdy rok obrotowy w okresie objetym historycznymi informacjami

finansowymi

Tabela. Inwestycje EFH Zurawie Wiezowe (w tys. PLN)

Rodzaj wydatkéw inwestycyjnych 2009 2008 2007
Zwiekszenie wartosci niematerialnych i prawnych 1 0 13
Zwigkszenie wartosci rzeczowych aktywow trwatych 3018 50 100 47 203
Zwiekszenia aktywdw finansowych 0 0 0

Inne wydatki inwestycyjne 0 0 0
Razem wydatki inwestycyjne 3019 50 100 47 216

Zrédto: Emitent

W 2007 r. EFH Zurawie Wiezowe dzieki srodkom uzyskanym z dwdch publicznych emisji akcji rozpoczeta dwuletni
okres dynamicznego zwigkszania i unowocze$niania swego parku maszynowego. Za kwote okoto 44 min PLN
zakupiono nowe zurawie wiezowe. Za 3 min PLN zostata nabyta nieruchomos$é, na ktorej zlokalizowana zostata baza
sprzetowo — magazynowa.

W 2008 r. EFH Zurawie Wiezowe zakupita kolejne zurawie wiezowe za okoto 47 min PLN. Inne wydatki w grupie
aktywow trwatych, to sfinansowanie budowy i wyposazenia bazy sprzetowo — magazynowej oraz wzmocnienie floty
samochoddéw serwisowych.

W 2009 r., po wyczerpaniu srodkéw pozyskanych z publicznych emisji akgji, nie prowadzono dziatalnosci inwestycyjnej
na tak szerokg skale, jak w poprzednich dwdch latach. Do znaczacych aktywow zakupionych w tym okresie mozna
zaliczy¢ uzupetnienie parku maszynowego o kilka zurawi oraz ich elementéw konfiguracyjnych (2,7 min PLN), a takze
uzupeienie srodkéw transportu (0,2 min PLN).

Wydatki te byly realizowane w kraju ze $rodkéw pozyskanych z emisji akcji, ze $rodkdéw wiasnych, jak réwniez z
wykorzystaniem diugu.

Tabela. Inwestycje Grupy Gastel (w tys. PLN)

Rodzaj wydatkéw inwestycyjnych 2009 2008 2007
Zwiekszenie wartosci niematerialnych i prawnych 317 140 100
Zwiekszenie wartosci rzeczowych aktywow trwatych 50 160 43170 53 601
Zwiekszenia aktywdw finansowych 0 0 0

Inne wydatki inwestycyjne 0 0 0
Razem wydatki inwestycyjne 50 477 43 310 53 701

Zrédfo: Emitent

W ostatnich latach gtéwne inwestycje rzeczowe byly dokonywane w zwigzku z rozbudowg bazy sprzetowej. Byty to
przede wszystkim zakupy dzwigdéw hydraulicznych, zurawi wiezowych oraz sprzetu transportowego. Wydatki te
dokonywane byly w ramach realizacji strategii ekspansji Gastel oraz mialy na celu zwiekszenie jej zdolnosci
ustugowych.
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W 2007 r. Grupa Gastel realizowata inwestycje gtéwnie w zakresie maszyn i urzadzen technicznych. Inwestycje w tej
grupie $rodkéw trwatych wynosity ogétem 46 min PLN, z czego 32,3 min PLN przypadto na inwestycje w dzwigi
hydrauliczne oraz 13,7 min PLN na inwestycje w zurawie wiezowe. Zakupy sprzetu finansowane byty gtownie w
ramach zawartych uméw leasingowych. Dodatkowo spo6tka dokonata inwestycji w grupie $rodkéw transportu w kwocie
5 min PLN, z czego wiekszos¢ sfinansowano rowniez w ramach leasingu.

W 2008 r. inwestycje w grupie maszyn i urzadzen technicznych wyniosty ogétem 23,1 min PLN, z czego 17,6 min PLN
przypadto na inwestycje w dzwigi hydrauliczne oraz 4,1 min PLN na inwestycje w zurawie wiezowe. Zakupy sprzetu
finansowane byty gtéwnie w ramach zawartych uméw leasingowych. Inwestycje w grupie srodkéw transportu zamknety
sie kwotg 18,2 min PLN (w tym 12,8 min PLN zestawy transportu ponadgabarytowego i 4,3 min PLN betonomieszarki) i
zostaty w catosci sfinansowane w formie leasingu. Zakup zurawi objety byt dofinansowaniem UE w ramach
Sektorowego Programu Operacyjnego Wzrost Konkurencyjnosci Przedsigbiorstw 2004 - 2006, Dziatanie 2.2.1.W 2009
r. inwestycje w grupie maszyn i urzgdzen technicznych wyniosty ogétem 41,6 min PLN, z czego 40,1 min PLN
przypadto na inwestycje w dzwigi hydrauliczne i gasienicowe oraz 1 min PLN na inwestycje w zurawie wiezowe.
Zakupy sprzetu finansowane byty w ramach zawartych umoéw leasingowych oraz za posrednictwem uzyskanych
kredytow inwestycyjnych. Inwestycje w grupie srodkéw transportu zamknety sie kwotg 6,5 min PLN (w tym 6 min PLN
to zestawy transportu ponadgabarytowego) i zostaty sfinansowane w przewazajgcej czesci w ramach leasingu.

Najwieksza inwestycjg w 2009 r. byt zakup dwdch zurawi ggsienicowych. Zakup zurawi objety byt dofinansowaniem UE
w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka 2007 — 2013, Dziatanie 4.4.

Dokonane w latach 2007 - 2009 przez Grupe Gastel inwestycje byty realizowane w kraju, w zdecydowanej wiekszosci
ze $rodkéw pozyskanych z kredytdéw inwestycyjnych, leasingu z wykorzystaniem srodkéw unijnych oraz uzupetniane ze
$rodkow wiasnych Gastel.

Inwestycje finansowe:
Gastel Hotele

W 2005 r. Spétka zainwestowata 4.000 tys. PLN, zawigzujac spétke Gastel Hotele, ktérej podstawowg dziatalnoscig
jest budowa i p6zniejsza obstuga centrum hotelowego w Krynicy Zdroju.

Zgodnie z umowg Gastel Hotele zostanie sprzedany spoétce Finaxel Enterprises Limited (informacje na ten temat sg
zawarte w pkt 22 Dokumentu Rejestracyjnego).

Stett-pol

W 2006 r. Spdtka zainwestowata 163 tys. PLN, zawigzujgc spétke Stett-pol, ktérej podstawowg dziatalnoscig jest
sprzedaz sprzetu budowlanego (m.in. wezty betoniarskie, betonomieszarki, pompy).

Zgodnie z umowg zawartg dnia 16.11.2010 r. wszystkie posiadane przez Emitenta udziaty w spétce Stett-pol zostaty
sprzedane.

Tabela. Inwestycje Grupy Gastel Zurawie (w tys. PLN)*

01.10.2010 - do
Rodzaj wydatkéw inwestycyjnych dnia zatwlerdzenia | o4 01.30.09.2010 | 01.01-30.09.2009
Rejestracyjnego
Zwigkszenie wartosci niematerialnych i prawnych 0 3 0
Zwigkszenie wartosci rzeczowych aktywow trwatych 147 1816 48 074
Zwigkszenie aktywdw finansowych 0 0 0
Inne wydatki inwestycyjne 0 0 0
Razem wydatki inwestycyjne 147 1819 48 074

* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009r. oraz za okres od 1 stycznia
do 30 wrzesnia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujacej tj. Gastel S.A.

Zrédto: Emitent

W okresie 1.01-30.09 2009r. zrealizowano inwestycje na kwote okoto 48,1 min PLN na co ztozyly sie gtownie zakupy 2
dzwigdéw gasienicowych za 33,6 min PLN, 4 zestawow transportu ponadgabarytowego za 6,2 min PLN, 2 Zzurawi
hydraulicznych za 5,9 min PLN oraz zakup samochodéw dostawczych. Zakupy sprzetu finansowane byly gtéwnie w
ramach zawartych uméw leasingowych. W okresie 1.01-30.09 2010r. jak réwniez w okresie pdzniejszym do dnia
zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego Emitent nie ponosit znaczacych naktadéw inwestycyjnych.

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.




DOKUMENT REJESTRACYJNY

5.2.2. Giowne inwestycje prowadzone obecnie oraz inwestycje planowane co do ktorych Emitent podjat
wigzgce zobowigzania

Aktualnie gtéwne wydatki inwestycyjne Emitenta zwigzane sg z dalszg rozbudowa bazy sprzetowej. Wydatki te sg
realizowane przez Emitenta w kraju z jego $rodkéw wtasnych, z wykorzystaniem leasingu oraz bedg w przysztosci
realizowane z wptywow z emisji akcji.

Zarzad Spétki podjat decyzje o dalszej znacznej rozbudowie bazy sprzetowej Spotki. Finansowanie inwestycji odbedzie
sie przy wykorzystaniu $rodkéw wtasnych, leasingu, jak réwniez ze srodkdw uzyskanych z emisji akcji.

6. Zarys ogolny dziatalnosci Grupy Kapitatlowej

6.1. Dziatalnos$¢ podstawowa

6.1.1. Opis i gtowne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalnosci oraz rodzaj prowadzonej
przez Emitenta dziatalnosci operacyjnej. Wskazanie gtownych kategorii sprzedawanych produktow lub
Swiadczonych ustug

Dziatalnos¢ Grupy

W okresie objetym niniejszym dokumentem do dnia 16.11.2010r. Grupa Kapitatowa Emitenta skiadata sie z
nastepujacych podmiotéw:

o Gastel Zurawie (ustugi dzwigowe, transport ponadgabarytowy, budownictwo obiektéw telekomunikacyjnych i
elektrowni wiatrowych, produkcja prefabrykatéw, sprzedaz zurawi wiezowych),

. Stett-pol (generalny przedstawiciel firmy Schwing Stetter — sprzedaz i serwis sprzetu budowlanego do
produkcji i transportu betonu),

. Gastel Hotele (ustugi hotelarskie). Zgodnie z zawartg umowg Gastel Hotele zostanie sprzedany Finaxel
Enterprises Limited (informacje na ten temat sg zawarte w pkt 22 Dokumentu Rejestracyjnego).

Zgodnie z zawartg w dniu 16.11.2010r. umowg wszystkie posiadane przez Emitenta udzialy w spétce Stett-pol zostaty
sprzedane.

Na dzien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego Grupa Kapitatowa Emitenta sktada sie z Gastel Zurawie i Gastel
Hotele.

Gastel Zurawie jest dominujgcym podmiotem w Grupie. Zadaniem Spétki jest prowadzenie podstawowej dziatalnosci
operacyjnej oraz zarzgdzanie Grupg Kapitatowa. Pozostate spétki koncentrowaty sie na wybranych segmentach rynku.

Spétka specjalizuje sie w ustugach sprzetowych, zaréwno wynajmu dzwigéw, jak i ustugach transportu
ponadgabarytowego. Ponadto Spoétka Swiadczy ustugi  ogélnobudowlano-montazowe, w tym obiektéw
telekomunikacyjnych i elektrowni wiatrowych oraz jest producentem prefabrykatéw.

Oferta Grupy Gastel Zurawie obejmuje szeroki zakres dziatalnosci budowlano-montazowej, co pozwala na
kompleksowa obstuge projektow. Emitent prowadzi nastepujace typy dziatalnosci:
1) Ustugi:

Wynajmu dzwigéw hydraulicznych

Wynajmu zurawi wiezowych

Wynajmu dzwigbéw gasiennicowych

Wynajmu dzwigow terenowych

Transportu ponadgabarytowego

Kompleksowa obstuga proceséw inwestycyjnych

Generalnego wykonawstwa obiektow telekomunikacyjnych

Generalnego wykonawstwa farm wiatrowych

2) Produkty:

Maszty strunobetonowe wirowane dla reklamy ,energetyki i telekomunikaciji
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Zerdzie energetyczne
Kontenery telekomunikacyjne i energetyczne
3) Towary:
Zurawie Wiezowe
Wezly do produkcji betonu
Pompy do betonu
Betonomieszarki samojezdne
Emitent posiada rozbudowang sie¢ oddziatéw i przedstawicielstw na terenie Polski, a takze prowadzi dziatalnos¢ na
terytorium krajow sgsiadujgcych z Polska.

Grupa systematycznie poszerza swojg oferte poprzez zakup nowego sprzetu oraz rozwijanie dziatu produkgii
prefabrykatow.

Oferta

Gastel Zurawie oferuje szeroki asortyment ustug, towaréw i produktéw. Szeroka i zréznicowana oferta pozwala
zaspokaja¢ kompleksowo potrzeby klientow.

Emitent systematycznie poszerza swojg oferte poprzez wzrost potencjatu ustugowego i produkcyjnego (zakup nowego
sprzetu budowlanego oraz rozwijanie dziatu produkcji prefabrykatdéw), a takze inwestuje w nowe sektory i segmenty
rynku. Ponizszy wykres przedstawia strukture przychodéw ze sprzedazy w 2009 r.

Wykres 1. Struktura przychodow ze sprzedazy Grupy w 2009r.

Budownictwo Diwigi Gasiennicowe; 10%

telekemunikacyjne; 13% Produkcja prefabrykatéw;
12%

Transport
ponadgabarytowy; 12%

\_Sprze(lai towardw; 8%

Pozostale; 4%
Diwigi hydrauliczne; 14%

Zurawie Wieiowe; 26%

Zrédfo: Emitent

Gastel Zurawie oferuje szeroki asortyment ustug i produktéw budowlanych, zapewniajgcy kompleksowg obstuge
projektdow. Spdtka systematycznie poszerza swojg oferte ustug i produktéw poprzez inwestycje w nowy sprzet
budowlany oraz wprowadzanie nowego asortymentu, a takze wejscie w nowe perspektywiczne segmenty rynku, takie
jak specjalistyczne ustugi dzwigowe oraz transport ponadgabarytowy..

Ustugi sprzetowe

Gastel Zurawie jest jednym z wiodgcych dostawcéw ustug dzwigowych w Polsce. Spétka prowadzi dziatalno$é
sprzetowg pod marka Herkules. Zaplecze sprzetowe obejmuje zréznicowane maszyny, w tym zurawie wiezowe, a
takze zurawie samojezdne hydrauliczne i dzwigi gasienicowe. Oferta zawiera wynajem dzwigéw szosowo-terenowych,
samojezdnych (np. marki: Terex Demag, Grove, Liebherr, Krupp), gasienicowych (marki Terex Demag), wiezowych
(marki Wolftkran, Terex Comedil, Liebherr, Jaso). Ponadto oferowane sa ustugi transportu ponadgabarytowego
wykonywane zestawami transportowymi, w sktad ktérych wchodza ciggniki siodiowe (marki Mercedes, MAN, DAF)
oraz naczepy specjalistyczne (marki Nooteboom, Faymonville). Powyzsze ustugi, zarédwno dzwigowe, jak i
transportowe, wykorzystywane sg w budownictwie inzynieryjnym (mosty oraz wiadukty), przemystowym (elektrownie,
browary, rafinerie, hale produkcyjne i magazynowe, konstrukcje stalowe), wysokim budownictwie mieszkaniowym i
budynkéw uzytecznosci publicznej (szpitale, hotele, galerie handlowe).
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Do istotnych przewag konkurencyjnych Emitenta zaliczy¢ nalezy nowoczesny park maszynowy oraz rozbudowang
ogdlnopolska sie¢ oddziatow.

W 2009 r. na rynku ustug sprzetowych nastgpito przejsciowe zmniejszenie popytu na ustugi. Analizujgc sytuacje
rynkowg Emitent dostosowat z wyprzedzeniem posiadane moce do sytuacji na rynku budowlanym. Efektem tego jest
odpowiednie wykorzystanie sprzetu. Dzieki bliskiej wspotpracy z producentami Emitent zapewnit sobie biezacy dostep
do sprzetu, na ktory jest szczeg6lne zapotrzebowanie rynkowe — dotyczy to w duzej mierze zwiekszenia potencjatu
dzwigéw gasiennicowych. Dodatkowo wraz z jednym z dostawcéw Grupa planuje uruchomienie osrodka
szkoleniowego dla operatoréw urzadzen. Grupa prowadzi réwniez rozmowy z kooperantami w zakresie uruchomienia
osrodka serwisowego.

Dzialalnos¢ produkcyjna

Gastel Zurawie S.A. jest wiodgcym producentem masztéw strunobetonowych wirowanych o wysokosci do 60 mb.
Produkt ten zostat w catosci zaprojektowany i opracowany przez Spo6tke przy wspoétpracy z polskimi naukowcami
prowadzgcymi badania na Politechnice Gdanskiej. Maszty te mogg by¢ przeznaczone do instalacji systeméw
antenowych telefonii komérkowej GSM/DCS/UMTS, GSM-R, linii energetycznych wysokiego napiecia,
wielkogabarytowych reklam oraz jako maszty o$wietlenia obiektow (np. sportowych). Do produkcji stosowana jest
nowoczesna technologia zageszczania betonu metodg wirowania. Konstrukcje strunobetonowe charakteryzujg sie:
wysoka trwatoscig i jakoscig, szybkim montazem, tatwym wykonywaniem fundamentéw, mozliwoscig adaptacii
parametrow technicznych do specyficznych potrzeb klienta oraz wydtuzonym okresem gwarancji. Ponadto Emitent
produkuje zerdzie energetyczne réznych typdw, kontenery telekomunikacyjne i energetyczne oraz obudowy myjni
samochodowych.

Emitent planuje dalszy rozw6j produkcji prefabrykatéw, ktérych stosowanie pozwala na przyspieszenie realizacji cyklu
inwestycyjnego. Stosowanie prefabrykatow skraca czas budowy obiektow o okoto 20%.

Budownictwo telekomunikacyjne

Gastel Zurawie S.A. realizuje kompleksowg obstuge procesdéw inwestycyjnych oraz jest generalnym wykonawcg
obiektéw telekomunikacyjnych. W ramach realizowanych prac $wiadczone sg kompleksowe ustugi dotyczace
pozyskania terenu, prac projektowych, czynnosci formalno-prawnych, prac budowlano-montazowych, instalacii
systeméw antenowych. Sprawno$é prowadzenia procesu inwestycyjnego w telekomunikacji jest zalezna w duzej
mierze od sposobu i miejsca pozyskania nieruchomosci. Pracownicy zajmujgcy sie tym fragmentem inwestycji
telekomunikacyjnych znajg zagadnienia zwigzane =z interpretacja zapisow w planach zagospodarowania
przestrzennego oraz sposobdw negocjacji, zapewniajgc kontrahentom optymalng lokalizacje inwestycji. W swojej
historii Emitent zrealizowat ponad szeséset i rozbudowat okoto tysigca obiektéw telekomunikacyjnych .

Energetyka wiatrowa

W marcu 2007 r. Rada Europy podjeta uchwate ,3 razy 20", ktéra wprowadza wymog mowigcy o tym, iz do 2020 r.
20% energii powinno pochodzi¢ ze zrddet odnawialnych. Projekt ten zostat potwierdzony dyrektywa nr 2009/28/EW z
dnia 29 czerwca 2009 r. Dyrektywa stwarza korzystne podtoze do rozwoju energetyki odnawialnej, w tym energetyki
wiatrowe;.

W oparciu o istniejgce uregulowania prawne oraz ich spodziewane zmiany, majgce na celu utatwienie wypetnienia
zalecen dyrektywy, spodziewany jest wzrost mocy zainstalowanych w Polsce elektrowni do 13 GW w 2020 r. Wedtug
Emitenta udziat elektrowni wiatrowych w produkcji energii elektrycznej znacznie wzrosnie osiagajgc poziom ponad 20%
w 2020r. i okoto 45% w 2030 r. Powyzsze spowoduje wzrost zarowno wartosci inwestycji, jak rowniez liczby oséb
zatrudnionych w branzy. Zarzad szacuje, iz w 2020 r. bedzie to okoto 66 tys. petnoetatowych stanowisk (w 2008 r. byto
to okoto 2 tys.). W zwigzku z powyzszym Emitent rozwija Dzial Energetyki Wiatrowej, ktéry realizuje generalne
wykonawstwo prac zwigzanych z budowa farm wiatrowych oraz zakupit specjalistyczny sprzet dzwigowy przeznaczony
do montazu sitowni wiatrowych. Dzieki posiadanemu doswiadczeniu w realizacji projektéw budowlanych dla
najwiekszych polskich firm oraz wiedzy z zakresu wykonawstwa stacji bazowych dla operatoréw telefonii komorkowej
Emitent dostrzega mozliwosci dynamicznego rozwoju w dziedzinie energetyki wiatrowe;j.

Dzialalnos¢ handlowa

W 2006 r. powstata spdtka zalezna Stett-pol, ktora rozwijata dziatalnos¢ handlowg w segmencie urzadzen i maszyn do
produkcji i transportu betonu oraz wynajmu pomp do betonu i betonomieszarek samojezdnych. Stett-pol specjalizowat
sie w sprzedazy stacjonarnych i mobilnych weziéw betoniarskich, betonomieszarek, pomp do podawania betonu,
urzgdzen do recyklingu oraz czesci zamiennych do wyzej wymienionych urzgdzen. Stett-pol oferowat rdwniez ustugi
serwisowe zwigzane z eksploatacjg i naprawg ww. urzgdzen. Zgodnie z zawartg w dniu 16.11.2010r. umowg wszystkie
posiadane przez Emitenta udziaty w spotce Stett-pol zostaty sprzedane.
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6.1.2. Wskazanie wszystkich istotnych nowo wprowadzanych produktow Ilub usfug, ktore zostaly
wprowadzone

W ciggu ostatnich lat Emitent wprowadzit do swojej oferty nowe ustugi zwigzane m.in. z: dzwigami ggsienicowymi,
transportem ponadgabarytowym oraz generalnym wykonawstwem sitowni wiatrowych. Grupa rozszerzyta przez to
grono swoich odbiorcéw oraz zdobyta nowe rynki zbytu.

6.1.3. Strategia Grupy

Nadrzednym celem Emitenta jest stabilny i trwaty wzrost wartosci firmy. Docelowo Grupa planuje dalsze umacnianie
pozycji na rynku krajowym, a poprzez zakupy sprzetu budowlanego oraz przejecia podmiotéw z rynku ustug
sprzetowych - rozszerzenie oferty rynkowej.

Wypracowana przez kilkanascie lat funkcjonowania na rynku pozycja Grupy, potencjat biznesowy i finansowy, zdolno$c¢
do dalszego finansowania oraz posiadane przez nig narzedzia pozwalajg zaktada¢ wykonalnos$c¢ przyjetej przez Spotke
strategii.

Ekspansja Grupy bedzie realizowana poprzez rozwdj organiczny oraz konsolidacje na wybranych rynkach.

Emitent planuje rozbudowe Grupy w celu stworzenia grupy zdolnej do $wiadczenia w petni kompleksowych
i komplementarnych ustug dla budownictwa. W ramach przyjetej strategii Emitent planuje rozbudowe wtasnej bazy
sprzetowej, produkcyjnej i transportowej oraz przejecia podmiotow z rynku ustug dla budownictwa. Spotka
konsekwentnie realizuje strategie dalszego wzmacniania pozycji rynkowej w Polsce, co zamierza osiggna¢ poprzez
rozwdj organiczny oraz inwestycje kapitatowe.— Rozszerzenie bazy sprzetowej jest réwniez jednym z narzedzi
pozwalajgcych na pozyskanie kontraktow o wiekszej wartosci. Emitent planuje rozwdj wtasnego potencjatu ustugowego
i produkcyjnego, co pozwoli umocni¢ pozycje konkurencyjng w zakresie oferowanych ustug i produktow.

W segmencie ustug sprzetowych filozofig Spétki jest uzyskanie pozycji lidera w Europie Srodkowej oferujgcego
kompleksowg obstuge projektdbw w zakresie wszelkiego rodzaju sprzetu dzwigowego (hydrauliczne, wiezowe,
terenowe, gasienicowe, ptywajace), transportu ponadgabarytowego (drogowy, wodny $rodlagdowy i morski), logistyki i
projektéw montazu.

W dziale budownictwa telekomunikacyjnego Spétka bedzie realizowata obiekty ,pod klucz” (przy wykorzystaniu
produkowanych masztéw i konteneréw) oraz uczestniczyla we wszystkich najwazniejszych projektach
telekomunikacyjnych (budowa sieci GSM, DCS, UMTS, GSM-R, CDMA).

W ramach produkcji prefabrykatéw Spétka planuje wdrazanie nowych produktéw, technologii i poszukiwanie
zastosowania dla produkowanych prefabrykatéw w nowych segmentach rynku (stupy reklamowe, zerdzie do chmielu,
myjnie samochodowe).

W dziale energetyki wiatrowej Spotka przygotowuje sie do budowy farm wiatrowych na morzu. Uzyskanie certyfikatow
producentéw turbin wiatrowych na montaz sitowni wiatrowych pozwoli Spétce przedstawi¢ bardziej atrakcyjng i w petni
kompleksowg oferte.

Reasumujac Emitent dazy do:
e Uzyskania wiodgcej pozycji w poszczegdélnych branzach,
e W petni kompleksowej oferty z wykorzystaniem wtasnych ustug, produktéw i mysli technicznej,

e Wdrazania innowacyjnych rozwigzan wspéifinansowanych w ramach projektow unijnych Innowacyjna
Gospodarka,

e Dywersyfikacji ryzyka poprzez realizacje zlecen w réznych segmentach rynku.
Dodatkowo planuje sie stworzenie wtasnego osrodka szkoleniowego dla operatoréw sprzetu dzwigowego,

Emitent ocenia obecny etap rozwoju rynku ustug sprzetowych, jako wtasciwy do podjecia dziatan zwigzanych z jego
konsolidacja. Zdaniem Zarzadu jest to nieuchronny proces, kiory w efekcie wykreuje waska grupe silnych podmiotéw
posiadajgcych znaczaca pozycje rynkowg oraz odpowiedni potencjat biznesowy i finansowy, zapewniajacy im zdolnos¢
do realizacji strategii ekspansji w Polsce. Gastel Zurawie zamierza wzigé czynny udziat w tym procesie jako podmiot,
wokot ktérego beda konsolidowane podmioty specjalizujgce sie w perspektywicznych segmentach rynku budowlanego.
Emitent zamierza zwieksza¢ swoj udziat rynkowy poprzez poszerzanie oferty produktowej, zaspokajajac stale rosngce
potrzeby klientow. W tym celu Gastel Zurawie systematycznie wprowadza do swojej oferty nowe grupy ustug,
produktow i towarow.
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6.2. Gtowne rynki

6.2.1. Krajowe rynki zbytu

Podstawowym rynkiem dziatalnosci Emitenta jest rynek polski, na ktérym realizuje ona zdecydowang wiekszos¢
sprzedazy (okoto 97% sprzedazy Grupy Gastel wedtug danych za 2009 r.; EFH Zurawie Wiezowe nie prowadzity
sprzedazy eksportowej). Z informacji uzyskanych od Emitenta wynika, iz wartos¢ segmentéw rynku budowlanego, na
ktorych dziata Grupa wynosi okoto 800 min PLN. Na najblizsze lata prognozowany jest wzrost rynku budowlanego.

Gtownym wskaznikiem opisujgcym polski rynek budowlany jest produkcja budowlano-montazowa. Obejmuje ona
roboty, takie jak: wznoszenie budynkéw i budowli oraz roboty montazowe, instalacyjne i wykonczeniowe. Zgodnie z
danymi Gtéwnego Urzedu Statystycznego dynamika produkcji budowlano-montazowej wyniosta odpowiednio w 2007 r.
i 2008 r. 15,5% i 12,1%. Gtéwnymi czynnikami pozwalajgcymi na osiggniecie takiego wzrostu byty: stabilny wzrost
gospodarczy, budowa infrastruktury, w tym drég, mostéw i obiektow ochrony $rodowiska, dobre wyniki przedsiebiorstw
i w nastepstwie inwestycje o charakterze budowlanym. W 2009 r. kontynuowany byt wzrost produkcji budowlano-
montazowej w Polsce w duzej mierze dzieki inwestycjom infrastrukturalnym, ktéry wyniost 4,7 %.

W czerwcu 2010 r. dynamika produkcji budowlano-montazowej byta o 9,6% wyzsza niz przed rokiem i o 24,4%
wieksza w poréwnaniu z poprzednim miesigcem. Gtdwnymi czynnikami wptywajgcymi na powyzsze zmiany byto
rozpoczecie nowych inwestycji budowlanych i inzynieryjnych, jak réwniez kontynuacja projektéw wstrzymanych w
poprzednich okresach.

Tabela. Dynamika produkcji przemystowej i budowlano-montazowej w 2010 r. w rzeczywistym czasie pracy (w
cenach stalych) ksztattowata si¢ nastepujaco:

v Vi v ‘ VI ‘ 1-vi® v A
Wyszczegdinienie miesiac poprzedni analogiczny okres Iﬁ:;zfég::;
=100 ub. roku = 100 2005 - 100
PRZEDSIEBIORSTWA PRZEMYSLOWE

Ogdtem ....................| 101,67 107,0 113,5* 114,5 110,6 131,5* 140,7
Gornictwo | wydobywanie..__....__..__ 972" 1072 105,7* 1086,1 100,9 837" 887
Przetworstwo przemystowe .| 102,7F 107 .6 114,5" 115,8 111,77 1404~ 151,0
Wytwarzanie i zaopatrywanie
w energie elekiryczna, gaz, pare
wodna i goracgwode*. ... | 907 99.5 105,6" | 1041 103,6 83,9 835

Dostawa wody, gospodarowanie . . ) .
sciekami | odpadami: rekultywacja®. .. 989 104,7 109, 7 109,4 108,3 1240 129.8

PRZEDSIEBIORSTWA BUDOWLANE

Ogdlem .| M5 124.4 102,3 109,6 93,9 144,0% | 179.2

Zrédto: GUS

Wedtug szacunkéw Emitenta rynek budowlany przez najblizsze 5 lat bedzie rost. Dodatkowym stymulatorem wzrostu
rynku jest organizacja przez Polske i Ukraine EURO 2012. Zdaniem Zarzadu spowoduje to wzrost marz dla spotek
budowlanych poprzez koniecznos$¢ realizacji kontraktow w ekspresowym tempie. Emitent szacuje, ze taczny budzet na
inwestycje przy wsparciu wspdtfinansowania unijnego w latach 2007-2012 wynosi ponad 100 mid PLN na infrastrukture
drogowa, co najmniej 30 mid PLN na hotele i inne obiekty towarzyszace, z czego60 mld zostato do wydania w latach
2010-2012.
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Tabela. Atrakcyjnosé poszczegolnych segmentow rynku budowlanego w latach 2010-2012

Budownictwo drogowe 76%
Budownictwo energetyczne

Budownictwo ochrony srodowiska

Budownictwo mieszkaniowe

Budownictwo obiektdw sportowych i rekreacyjnych
Budownictwo przemysiowe

Budownictwo kolejowe

Budownictwo uzytecznosci publiczne|
Budownictwo handlowo-ustugowe

Budownictwo biurowe

Budowniclwo magazynowe

Inne

Zrédto: PMR research

W zwigzku z uchwatg Rady Europy ,3 razy 20” oraz dyrektywg nr 2009/28/EW z dnia 29 czerwca 2009 r. w Polsce
bedzie rozwijat sie rynek budownictwa sitowni wiatrowych. Zdaniem Emitenta parki wiatrowe mogtyby stang¢ na dwéch
trzecich powierzchni Polski. Oprocz pasa nadmorskiego najbardziej atrakcyjne warunki majg tez wojewddztwa
warminsko-mazurskie oraz podkarpackie. Z danych Urzedu Regulacji Energetyki (URE) moc zainstalowana w
energetyce wiatrowej w Polsce na koniec marca br. wynosita ok. 794 MW. Dla poréwnania moc elektrowni wiatrowych
w Niemczech wynosi 22 247 MW. Zgodnie z informacjami PSE Operator wedtug stanu na maj 2010 roku uzgodniono i
okreslono warunki przytgczenia farm wiatrowych o mocy okoto 15310 MW. PSE Operator zapowiada takze inwestycje
w wysokosci okoto 8,5 mld PLN w rozwdj sieci dystrybucyjnych i przesytowych.

6.2.2. Zagraniczne rynki zbytu

Grupa zaktada sukcesywny wzrost sprzedazy na rynkach zagranicznych. W ciggu ostatnich lat udziat eksportu
w sprzedazy nie byt znaczacy (okoto 3,4% sprzedazy Gastel w 2009 r.; EFH Zurawie Wiezowe nie prowadzit
dziatalnosci eksportowej) i skierowany byt gtownie na Czechy, Rosje i Niemcy. Trudno jednoznacznie oszacowac
wartosci poszczego6lnych rynkéw eksportowych, poniewaz Spotka nie posiada wiarygodnych danych pozwalajgcych
dokona¢ takich estymacji. Warto jednak podkresli¢ znaczny potencjat demograficzny i ekonomiczny tych rynkéw.

Tabela. Struktura sprzedazy Grupy Gastel S.A. w latach 2007-2009 (w tys. PLN)

Przychody ze sprzedazy: 2009 2008 2007
-kraj 96,6% 97,3% 98,7%
-eksport 3,4% 2,7% 1,3%
Razem 100,0% 100,0%  100,0%

Zrédto: Emitent

Tabela. Struktura sprzedazy Grupy Gastel Zurawie na | pétrocze 2009 i 2010r. oraz w okresie 01.01. - 30.09.
2009 i 01.01. - 30.09.2010r. (w tys . PLN)*

Przychody ze sprzedazy  01.01.-31.09.2010 01.01.-31.06.2010 01.01.-31.09.2009 01.01.-31.06.2009

- kraj 90% 91% 97% 99%
- eksport 10% 9% 3% 1%
Razem 100% 100% 100% 100%

* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. oraz za okres od 1
stycznia do 30 wrzesnia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujgcej tj. Gastel S.A.

Zrédto: Emitent
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6.2.3. Rodzaje dziatalnosci i rynki, na ktorych Emitent prowadzi dziatalnos¢ operacyjna

Gastel Zurawie prowadzi zroznicowang dziatalnosci gospodarczg w szeroko pojetym sektorze budowlanym. W zwigzku
z tym faktem prezentujemy podziat sprzedazy wedtug gtéwnych segmentéw dziatalnosci.

W ostatnich latach zmienita sie struktura sprzedazy Grupy Gastel. Zwiekszyt sie udziat zurawi ggsienicowych oraz
transportu ponadgabarytowego (m.in. jako ustugi komplementarnej do prowadzonych ustug dzwigowych). Byto to
gtéwnie zwigzane z rozszerzaniem oferty ustug swiadczonych przez Gastel, w szczeg6Inosci z realizowanymi
projektami z zakresu energetyki wiatrowej Inwestycje w specjalistyczne dzwigi gasiennicowe, jak réwniez w transport
ponadgabarytowy wptynety na istotny wzrost sprzedazy w tych segmentach.

Tabela. Struktura sprzedazy Grupy Gastel (w tys. PLN)

2009 W % 2008 w % 2007 W %
Dzwigi hydrauliczne 14 044 18% 17 016 17% 16 001 23%
Zurawie wiezowe 4779 6% 9733 10% 10170 14%
Dzwigi gasiennicowe 10 183 13% 2 463 2% 494 1%
Transport ponadgabarytowy 12 271 16% 2050 2% 0 0%
Budownictwo telekomunikacyjne 13 045 17% 16 272 16% 16 171 23%
Produkcja prefabrykatow 11 583 15% 9 901 10% 9737 14%
Dziatalno$¢ handlowa 7722 10% 33 608 34% 16 439 23%
Pozostate 4195 5% 8 650 9% 2 081 3%
Razem 77 822 100% 99 693 100% 71 093 100%

Zrédfo: Emitent

EFH Zurawie Wiezowe prowadzita dziatalno$é w zakresie sprzedazy oraz wynajmu zurawi wiezowych. W ostatnich
latach procentowy udziat poszczeg6inych dziatalnosci utrzymywat sie na stabilnych poziomach.

Tabela. Struktura sprzedazy EFH Zurawie Wiezowe (w tys. PLN)

2 009 W % 2008 W % 2 007 W %
Zurawie wiezowe 20 818 92% 38 432 96% 23 158 95%
Dziatalno$¢ handlowa 1873 8% 1548 4% 1163 5%
Razem 22 691 100% 39 980 100% 24 321 100%

Zrédito: Emitent

W okresie 1.01 — 30.09 2010 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku udziat sprzedazy ustug w
segmencie transportu ponadgabarytowego oraz dzwigéw gasienicowych zmniejszyt sie na korzy$¢ zurawi wiezowych i
dzwigoéw hydraulicznych. Jest to efektem znaczgcej poprawy na rynku ustug zurawi wiezowych i kontynuacji korzystnej
koniunktury w segmencie dzwigéw hydraulicznych oraz konsekwencjg nierealizowania w tym okresie projektow z
zakresu energetyki wiatrowej.

Tabela. Struktura sprzedazy Grupy Gastel Zurawie (w tys. PLN) *

01.01- 01.01- 01.01- 01.01-
30.09.2010 W % 30.06.2010 W % 30.09.2009 W % 30.06.2009 W %
Dzwigi hydrauliczne 14 566 24% 9 455 25% 10 671 19% 6 941 18%
Zurawie wiezowe 15 098 25% 7 986 21% 4107 7% 3273 8%
DZwigi gasiennicowe 6 838 11% 4 391 12% 7 286 13% 4700 12%
Transport ponadgabarytowy 4674 8% 2541 7% 11 053 19% 9 830 25%
Budownictwo telekomunikacyjne 9 501 16% 5 355 14% 8 808 15% 6234 16%
Produkcja prefabrykatéw 9921 16% 5444 14% 8 060 14% 5303 13%
Dziatalno$¢ handlowa 0 0% 2592 7% 6 603 12% 2880 7%
Pozostate 31 0% 84 0% 331 1% 162 0%
Razem 60 629 100% 37 848 100% 56 919 100% 39 323 100%

* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. oraz za okres od 1
stycznia do 30 wrzes$nia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujgcej tj. Gastel S.A.

Zrédito: Emitent

Wedtug opinii Zarzadu nie wystepujg obecnie zadne przestanki wskazujace na mozliwosé znaczacego zaburzenia
widocznych trendéw zmian struktury sprzedazy Emitenta. Kontynuowany bedzie wzrost sprzedazy ustug dzwigowych.
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Ponadto w przysztosci coraz wieksze znaczenie odgrywaé bedg nowe segmenty rynku, w tym w szczegdlnosci budowa
farm wiatrowych, specjalistyczne ustugi dzwigowe oraz transportowe.

Wartos¢ sprzedazy Grupy Gastel S.A. poza rynkiem polskim wyniosta w 2009 r. okoto 3,4% facznej sprzedazy i
kierowana byta gtéwnie do Czech, Rosji i Niemiec (EFH Zurawie Wiezowe nie prowadzita dziatalnosci eksportowej).

6.2.4. Konkurencja

Segmenty rynku budowlanego, w ktérych aktywny jest Emitent, wykazujg $redni poziom koncentracji. Na rynkach
Spéiki istniejg zaréwno duze podmioty ogdinokrajowe, jak réwniez podmioty lokalne. Szacunki struktury koncentracji w
poszczegdblnych czesciach rynku zaprezentowano na nastepujgcych wykresach.

Wykres 2. Udzial poszczegodlnych podmiotéw na rynku dzwigéw hydraulicznych (powyzej 40 t) na | kw. 2010 r.

Sarens Polska;
35%

R.Lewandowska
Ustugi
iwigowe; 3%

Pozostali; 12%

Kran Waryto
Polske; 20%

Gastel Zurawie;
20%

Zrédfo: Szacunki Emitenta

Dominujgcy udziat na rynku ustug dzwigowych maja cztery podmioty: Sarens Polska, Gastel Zurawie, Kran Waryto
Polska oraz Krane Polska. Pozostatg czes¢ rynku stanowig podmioty lokalne posiadajgce tagcznie okoto 15% rynku.

Ze wzgledu na duzg kapitatochtonno$¢ dziatalnosci Spotka nie przewiduje wejscia na rynek nowych podmiotéw.

Wykres 3. Udziat poszczegolnych podmiotéw na rynku dzwigow kratowych gasiennicowych i kotowych na |
kw. 2010 r.

Kran Waryto
Polska; 22%

Sarens Polska;

32%
Krane Polska;
11%
Gastel Zurawie;
35%

Zrédfo: Szacunki Emitenta
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Na tym rynku funkcjonujg dominujgce podmioty z rynku dzwigéw hydraulicznych: Gastel Zurawie, Sarens Polska, Kran
Waryto Polska i Krane Polska.
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Wykres 4. Udziat poszczegolnych podmiotow na rynku zurawi wiezowych na | kw. 2010 r.

Zuraw

Grohmann; 4% Pozostali; 41%

Building Bulls;
7%

Corleonis; 8%

PGMB Budop
8%

Streif
Baulogistik/ Gastel Zurawie;

Polska; 14% 18%

Zrédfto: Szacunki Emitenta

Liderami rynku ustug zurawi budowlanych sg spétki Gastel Zurawie (18%) oraz Streif Baulogistik Polska (14%). Kolejne
miejsca pod wzgledem udziatow rynkowych zajmujg: PGMB Budopol (8%), Corleonis (8%), Building Bulls (7%) i Zuraw
Grohmann (4%). Pozostate przedsiebiorstwa to firmy dziatajgce na rynkach lokalnych.

Wykres 5. Udziat poszczegdlnych podmiotow na rynku transportu ponadgabarytowego na | kw. 2010 r.

Panas Transport;
5%

Kran Waryto
Polska; 5%

BedMet; 5%

Sarens Polska; Pozostali; 30%
15%
Uniwersal
Transport; 20%
Gastel Zurawie;

20%
Zrédfo: Szacunki Emitenta
Liderami rynku ustug transportu ponadgabarytowego sg sp6tki Gastel Zurawie (20%), Uniwersal Transport (20%) oraz

Sarens Polska (15%). Kolejne miejsca zajmujg BedMet (5%), Panas Transport (5%) oraz Kran Waryto Polska (5%).
Ustugi transportu ponadgabarytowego sg w duzym stopniu komplementarne z ustugami wynajmu dzwigow.
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Wykres 6. Udziatl poszczegdlnych podmiotéw na rynku budownictwa telekomunikacyjnego na | kw. 2010 r.

Hadar

Telekomunikacja;
5%

El-tel Networks;

15%

Pozostali; 40%

!Gastezurawe,

20%

Atem Polska;
20%

Zrédfo: Szacunki Emitenta

W ramach segmentu budownictwa telekomunikacyjnego Emitent prowadzi prace zwigzane z kompleksowg obstugg
inwestycji oraz generalnym wykonawstwem stacji bazowych standardu GSM oraz UMTS. Spdtka jest jednym z lideréw
rozdrobnionego rynku. Pozostate znaczace na tym rynku podmioty to El-tel Networks oraz Atem Polska. Odbiorcy
ustug dostrzegajg zalety wspéipracy z podmiotami majgcymi zdolnos¢ do zapewnienia kompleksowej oferty
(pozyskanie terenu, prace projektowe, czynnosci formalno-prawne, prace budowlano-montazowe, instalacja systemow
antenowych) i ograniczajg grono firm, z ktérymi wspodtpracuja, do wigkszych podmiotdw.

Wykres 7. Udziat poszczegdinych podmiotow na rynku prefabrykacji specjalistycznej na | kw. 2010 r.

Wirbet; 30%

Strunohet-
Migacz; 25%

Pozostali; 9%

Prefabet
Kolbuszowa; 6%

Elbud Gdansk; ‘
10% Gastel Zurawie;

20%

Zrédto: Szacunki Emitenta

Najwiekszymi podmiotami na rynku prefabrykacji sg Wirbet (udziat w rynku 30%) oraz Strunobet-Migacz (25%).
Emitent z udziatem wynoszacym ok. 20% zajmuje trzecig pozycje na tym rynku, przy czym w ramach segmentu
produkgji strunobetonowych masztéw telekomunikacyjnych Gastel Zurawie zajmuje pozycje lidera na rynku polskim i
jest drugim podmiotem w Europie.
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6.2.5. Sezonowos¢ sprzedazy

Z uwagi na rodzaj prowadzonej dziatalnosci Emitent, tak jak inne spétki z sektora budowlanego odnotowuje
sezonowos¢ przychoddw ze sprzedazy. Sezonowosc jest konsekwencja uzalezniania harmonogramu robét kontraktow
od warunkéw atmosferycznych. Powoduije to, iz wiekszo$¢ prac budowlanych jest wykonywana w miesigcach kwiecien
— listopad.

W zwigzku z wystepujgcg sezonowoscig Emitent najnizsze przychody osigga w pierwszym kwartale, natomiast drugie
poétrocze charakteryzuje sie zdecydowanym ich wzrostem.

6.3. Czynniki nadzwyczajne

Wedtug opinii Zarzadu nie wystgpity zdarzenia nadzwyczajne niezwigzane ze zwyczajowym prowadzeniem
dziatalnosci operacyjnej Emitenta, ktére miatyby istotny wptyw na prowadzong przez Spétke dziatalnos$¢ gospodarcza.

6.4. Podsumowanie podstawowych informacji dotyczacych uzaleznienia emitenta od patentéw lub
licencji, uméw przemystowych, handlowych Ilub finansowych, albo od nowych procesow
produkcyjnych

6.4.1. Patenty i licencje

Emitent nie posiada zadnych patentéw ani licencji, jak rowniez nie prowadzi badan. Nie wystepuje uzaleznienie ani
Emitenta, ani zadnego z jego podmiotéw zaleznych od patentéw, licencji, uméw przemystowych, handlowych i
finansowych oraz nowych proceséw produkcyjnych.

6.4.2. Dostawcy i odbiorcy

Zdywersyfikowana strukiura oraz szeroka baza odbiorcéw sg efektem zrealizowanych przez Grupe dziatan i
minimalizujg ryzyko w tym zakresie. W opinii Zarzgdu Emitenta istniato pewne uzaleznieniu Grupy od odbiorcow w
2009 r. jedynie w przypadku sektora energetyki wiatrowej. W 2009 r. obroty z jednym z kontrahentéw - Nordex Energy
GmBH stanowity okoto 13% przychodow ze sprzedazy Grupy, co wigzato sie z realizacjg znaczgcego kontrakiu dla
tego klienta. Udziat obrotéw z tym kontrahentem zmniejszyt sie w wyniku zaréwno finalizacji tego kontraktu w roku
biezacym, jak i zmiany struktury sprzedazy, w szczegdlnosci dynamicznego wzrostu sprzedazy ustug dzwigowych. W
biezacym roku, w okresie do dnia sporzadzenia Dokumentu Rejestracyjnego, gtéwnymi odbiorcami ustug i produkiéw
Grupy byli:

e Polkomtel — 10% ogdlnej sumy obrotéw z odbiorcami,

e Centertel — 8% ogoInej sumy obrotéw z odbiorcami,

e Vistal Mosty — 5% ogdlnej sumy obrotéw z odbiorcami,

e Hedi Hebetechnik Eurodienst — 5% og6lnej sumy obrotéw z odbiorcami,

e Alpine Construction Polska — 3% ogo6lnej sumy obrotéw z odbiorcami.

Szeroko zdywersyfikowana jest takze baza dostawcow, z ktérych ustug i produktéw korzysta Grupa, W biezgcym roku,
w okresie do dnia sporzgdzenia Dokumentu Rejestracyjnego, gtéwnymi operacyjnymi dostawcami Grupy byli:

e Uta Polska — 7% o0g6lnej sumy obrotéw z dostawcami,
e Zaktad Energetyczny Ptock — 6% og6lnej sumy obrotéw z dostawcami,
e Krane Polska — 4% ogdlnej sumy obrotéw z dostawcami,
e K. Dymanowski — Obstuga Zurawi — 3% ogélnej sumy obrotéw z dostawcami,
e Lafarge Cement — 3% og6lnej sumy obrotéw z odbiorcami,
W opinii Zarzadu Grupa nie jest uzalezniona od dostawcéw. Ponadto Grupa ma mozliwo$¢ zastgpienia obecnych

dostawcow innymi. Na podkreslenie zastuguje fakt, ze Emitent realizuje strategie monitorowania rynku w celu
kontrolowania zasadnos$ci podwyzek cen, jak rowniez skali popytu.

6.4.3. Umowy finansowe

Grupa jest strong wielu uméw finansowych, przy czym najwieksze znaczenie majg umowy kredytowe i leasingowe
opisane w pkt 22.1. Dokumentu Rejestracyjnego. Wedtug opinii Zarzadu wartos¢ kredytéw i innych zobowigzan
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finansowych wynikajgcych z podpisanych uméw nie stanowi znacznego ryzyka i nie powinna prowadzi¢ do
uzaleznienia Spétki od instytucji finansowych.

Emitent korzysta z ustug renomowanych instytucji finansowych. Zdaniem Zarzadu nie istniejg znaczne bariery
w potencjalnym pozyskaniu nowych instytucji zainteresowanych finansowaniem dziatalnosci Spotki.

6.4.4. Procesy produkcyjne

Ze wzgledu na profil dziatalno$ci Emitent nie jest uzalezniony od postepu w sferze nowych proceséw produkcyjnych
czy tez technologii i jego zdaniem tego rodzaju uzaleznienie nie wystepuje.

6.5. Zalozenia wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji konkurencyjnej

Wszelkie dane i informacje zawarte w Dokumencie Rejestracyjnym dotyczace pozycji konkurencyjnej Emitenta zostaty
podane na podstawie szacunkéw i doswiadczenia rynkowego Zarzadu, chyba ze zostato to inaczej wskazane w tresci
Dokumentu Rejestracyjnego.

6.6. Umowy istotne zawierane w normalnym toku dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej.

Za istotne umowy uznano umowy, ktorych warto$¢ przewyzsza 10% wartosci przychodéw Emitenta za okres czterech
ostatnich kwartatéw obrotowych. Warto§¢ umoéw o charakterze ciggtym ustalana jest na podstawie rocznych obrotéw
badz szacunkowych rocznych obrotéw wynikajacych z tych umow.

Informacja na temat istotnych uméw zawieranych przez Emitenta w zwyktym toku dziatalnosci podana zostata ponizej.

Umowa zawarta w dniu 8 czerwca 2009 r. pomiedzy GASTEL S.A. i EFH Zurawie Wiezowe S.A.
(Podwykonawca), a spotka Hydrobudowa Polska S.A. i spoétka Alpinie Construction Polska Sp. z o.0.
(Wykonawca).

Przedmiotem umowy jest dostawa, montaz i obstuga zurawiami wiezowymi i hydraulicznymi budowy Areny Battyckiej
(Baltic Arena) — stadionu pitkarskiego w Gdansku Letnicy.

Czas trwania umowy wynosi 18 miesiecy od daty podpisania. Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi 6.174.700,00 zt.

Postanowienia umowy przewidujg kare umowng w wysokosci 200.000,00 PLN w przypadku odpowiedzialnosci, ktdrejs
ze stron za niewykonanie lub nienalezyte wykonanie zobowigzania.

Ponadto kazdy z podmiotéw wskazany jako Podwykonawca ponosi odpowiedzialno$¢ wobec Wykonawcy z tytutu
niewykonania badz wadliwego wykonania umowy osobno. Strony ustality, ze Podwykonawcy w przypadku wadliwego
wykonania umowy przez dany zuraw zobowigzani bedg do zaptaty na rzecz Wykonawcy kary umownej w wysoKkosci
0,25% zryczattowanego miesiecznego wynagrodzenia za prace danego zurawia, za kazdy rozpoczety dzien wykonania
umowy przez dane urzadzenie. Warunkiem odpowiedzialnosci jest powiadomienie Podwykonawcy przez Wykonawce o
wadliwym wykonaniu umowy wraz z wezwaniem do podjecia prawidtowej realizacji umowy przez dane urzgdzenie.
Kara umowna w miesigcu kalendarzowym nie moze przekroczy¢ 15% miesiecznego wynagrodzenia za prace zurawia.

Ptatnosci z ww. umowy sg dokonywane terminowo.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

.
Umowy zawarte z Nordex Energy GmBH

Umowy zawarte pomiedzy Gastel S.A. a Nordex Energy GmBH, obowigzujgce Emitenta od Daty Potgczenia, zostaty
uznane za istotne ze wzgledu na ich tgczng warto$¢ obrotu ze sprzedazy w 2009 r. wynoszacg 12.248 tys zt netto.

1. Umowa zawarta w dniu 1 lipca 2009 r. pomiedzy spétka Nordex Energy GmBH z siedzibg w
Norderstedt Niemcy (Nabywca), a Gastel S.A. (Dostawca).
Przedmiotem umowy jest dostarczenie zurawi wiezowych w celu wykonania farmy wiatrowej w Krzecinie 4xS77 1500
kW CIBt2 wraz z montazem niezbednych do tego akcesoriéw, ustug kierownika budowy oraz personelu technicznego
zgodnie z projektem.

Umowa przewiduje maksymalng kare umowng w wysokosci 20% tgcznej ceny ryczattowej wynikajgcej z umowy, w
przypadku op6znien w wykonaniu umowy lezgcych po stronie Dostawcy.

Umowa sporzadzona w jezyku angielskim opiewa na kwote 289.000,00 euro, ktérg Nabywca zobowigzany jest sptaca¢
transzami w wysokos$ci uzaleznionej od postepu robét realizowanych przez Dostawce i ptatnych na podstawie faktur
wystawionych przez Wykonawce. Rozpoczecie projektu przewidziane zostato na koniec lipca 2009 r.

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Rejestracyjnego umowa niniejsza wygasta z uwagi na jej catkowite zrealizowanie a
przewidziane nig wynagrodzenie zostato optacone terminowo.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.
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2. Umowa zawarta w dniu 11 kwietnia 2008 r. pomiedzy spdtka Nordex Energy GmBH z siedzibg w
Norderstedt Niemcy (Nabywca), a Gastel S.A. (Dostawca).
Przedmiotem umowy jest dostarczenie zurawia gasiennicowego wraz z personelem do jego obstugi oraz zwigzane z
tym ustugi transportowe niezbedne do wykonania projektu budowy farmy wiatrowej w Watczu 3xS77/1500 kW R100
DIBt2.

Umowa przewiduje maksymalng kare umowng w wysokosci 20% tgcznej ceny ryczattowej wynikajgcej z umowy, w
przypadku op6znien w wykonaniu umowy lezgcych po stronie Dostawcy.

Umowa sporzadzona w jezyku angielskim opiewa na kwote 269.000,00 euro, ktérg Nabywca zobowigzany jest sptaca¢
transzami w wysokosci uzaleznionej od postepu robét realizowanych przez Dostawce i ptatnych na podstawie faktur
wystawionych przez Wykonawce.

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Rejestracyjnego umowa niniejsza wygasta z uwagi na jej catkowite zrealizowanie a
przewidziane nig wynagrodzenie zostato optacone terminowo.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

3. Umowa zawarta w dniu 21 listopada 2008 r. pomiedzy spotka Nordex Energy GmBH z siedzibg w
Norderstedt Niemcy (Nabywca), a Gastel S.A. (Dostawca).
Przedmiotem umowy jest dostarczenie zurawi wiezowych w celu wykonania farmy wiatrowej w gminie Tychowo
20xN90 2500 kW R100 DIBt2 wraz z montazem niezbednych do tego akcesoridw, ustug kierownika budowy oraz
personelu technicznego zgodnie z projektem.

Umowa przewiduje maksymalng kare umowng w wysokosci 20% tgcznej ceny ryczattowej wynikajgcej z umowy, w
przypadku op6znien w wykonaniu umowy lezgcych po stronie Dostawcy.

Umowa sporzadzona w jezyku angielskim opiewa na kwote 2.406.000,00 euro, kiérg Nabywca zobowigzany jest
sptacac transzami w wysokosci uzaleznionej od postepu robot realizowanych przez Dostawce i ptatnych na podstawie
faktur wystawionych przez Wykonawce..

Na dzien sporzgdzenia Dokumentu Rejestracyjnego umowa niniejsza wygasta z uwagi na jej catkowite zrealizowanie a
przewidziane nig wynagrodzenie zostato optacone terminowo.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

il
Umowy zawarte z Polska Telefonig Komorkowa — Centertel Sp. z o.0.

Umowy zawarte pomiedzy poprzednikiem prawny Gastel S.A. - spétkg Gastel Sp. z 0.0. a Polskg Telefonig
Komorkowa — Centertel Sp. z 0.0., obowigzujgce Emitenta od Daty Potgczenia, zostaly uznane za istotne ze wzgledu
na ich tgczng wartos¢ obrotu ze sprzedazy w 2009 r. wynoszaca 7.163 tys$ zt netto.

1. Umowa zawarta w dniu 30 marca 2007 r. pomiedzy Polska Telefonia Komoérkowa — Centertel Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie (Centertel), a Gastel Sp. z 0.0. (Wykonawca).
Przedmiotem umowy jest wykonanie i dostawa konteneréw technologicznych zelbetowych i aluminiowych.

Umowa przewiduje nastepujace kary umowne:

1) kara umowna w wysokosci 0,2% wynagrodzenia naleznego za dany kontener za kazdy rozpoczety dzien zwtoki w
przypadku op6znienia w dostawie,

2) kara umowna w wysokosci 5.000,00 PLN w przypadku naruszenia klauzuli poufnosci.
Centertel jest uprawniony do odstgpienia od umowy w przypadku zwtoki przekraczajgcej 10 dni.

Wykonawca udzielit gwarancji na konstrukcje kontenera (na okres 60 miesiecy), szczelnosé kontenera (na okres 120
miesiecy), instalacje oraz pozostate cementy kontenera (na okres 24 miesiecy).

Umowa zawarta jest na czas nieokreslony. Istnieje mozliwos¢ wczesniejszego pisemnego wypowiedzenia umowy
przez kazdg ze Stron z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

2. Umowa zawarta w dniu 9 lipca 2008 r. pomiedzy Polska Telefonia Komorkowa — Centertel Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie (Centertel), a Gastel Sp. z 0.0. (Wykonawca).

Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad zlecenia, wykonania oraz odbioru prac obejmujgcych pozyskanie
optymalnych lokalizacji dla obiektéw sieciowych, ich budowe oraz modernizacje.

Umowa przewiduje nastepujace kary umowne:

1) kara umowna w wysokosci 5.000,00 PLN w przypadku naruszenia klauzuli poufnosci,
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2) kara umowna w wysokosci 0,5% wynagrodzenia za kazdy dzien opdznienia jednakze nie wyzsza jednak niz 30%
kwoty okreslonej w zleceniu,

3) kara umowna w wysokosci 50% wartosci zlecenia w przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania
zobowigzania lub op6znienia w jej wykonaniu przekraczajacego 30 dni,

4) kara umowna w wysokosci 40.000,00 PLN za kazdy przypadek naruszenia poufnosci umowy.
Wykonawca udzielit rekojmi i gwarancji na wykonane przez siebie prace na okres 36 miesiecy.

Umowa zawarta jest na czas nieokreslony. Istnieje mozliwos¢ wczesniejszego pisemnego wypowiedzenia umowy
przez kazdg ze Stron z zachowaniem trzymiesigcznego okresu wypowiedzenia.

Centertel przystuguje prawo do rozwigzania Umowy ze skutkiem natychmiastowym, jezeli Wykonawca naruszy w
istotny sposOb postanowienia umowy, zasady wspotpracy lub dobre obyczaje, w tym w szczeg6Inosci poprzez
naruszenie tajemnicy przedsigbiorstwa Centertel oraz wykorzystywania informacji uzyskanych od Centertel w zwigzku
z wykonywaniem umowy.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

3. Umowa zawarta w dniu 29 listopada 2002 r. pomiedzy Polska Telefonia Komérkowa — Centertel Sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie (Centertel), a Gastel Sp. z 0.0. (Wykonawca).
Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad zlecenia, wykonania oraz odbioru prac obejmujgcych budowe wiez
antenowych zelbetowych typu Monopole dla stacji bazowych telefonii komorkowe;.

Umowa przewiduje nastepujace kary umowne:

1) kara umowna w wysokosci 1% wynagrodzenia za kazdy dzien opdznienia w wykonaniu umowy jednakze nie wyzsza
jednak niz 10% kwoty okreslonej w zleceniu,

2) kara umowna w wysokosci 1% wynagrodzenia za kazdy dzien opOznienia w usunieciu stwierdzonych i
udokumentowanych wad jezeli wady nie zostaly usuniete w terminie, jednakze nie wyzsza jednak niz 10% kwoty
okreslonej w zleceniu,

3) kara umowna w wysokos$ci 100.000,00 PLN za kazdy przypadek naruszenia poufnosci umowy.
Wykonawca udzielit rekojmi i gwarancji na wykonane przez siebie prace na okres 36 miesiecy.

Umowa zawarta jest na czas nieokreslony. Istnieje mozliwos¢ wczesniejszego pisemnego wypowiedzenia umowy
przez kazdg ze Stron z zachowaniem trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia.

Centertel przystuguje prawo do rozwigzania Umowy ze skutkiem natychmiastowym, jezeli Wykonawca naruszy w
istotny sposOb postanowienia umowy, zasady wspotpracy lub dobre obyczaje, w tym w szczeg6Inosci poprzez
naruszenie tajemnicy przedsigbiorstwa Centertel oraz wykorzystywania informacji uzyskanych od Centertel w zwigzku
z wykonywaniem umowy.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

Iv.

Umowa zawarta w dniu 12 wrzesnia 2007 r. pomiedzy spotka POLKOMTEL S.A. z siedzibg w Warszawie
(Polkomtel), a Gastel Sp. z 0.0. (Dostawca).

Przedmiotem umowy jest okreslenie zasad oraz warunkéw wspotpracy pomiedzy stronami w trakcie realizaciji
inwestycji w postaci pozyskiwania nieruchomosci, renegocjacji czynszéw, robdét budowlanych wraz z pracami
wdrozeniowymi oraz ustugami srodowiskowymi.

Umowa przewiduje nastepujgce kary umowne:
1) kara umowna w wysokosci 0,25% wynagrodzenia za kazdy dzien opdznienia,

2) kara umowna w wysokosci 50.000,00 PLN w przypadku odstgpienia przez ktérgkolwiek ze stron od zaméwienia, w
przypadku wstrzymania prac oraz w przypadku nieprawidtowego wykonania zobowigzani;

3) kara umowna w wysokosci 0,5% wartosci niewykorzystanych w przypadku braku ich zwrotu przez Dostawce.

Umowa zawarta jest na czas nieokreslony. Istnieje mozliwo$é wczesniejszego wypowiedzenia umowy przez kazdg ze
Stron z zachowaniem szesciomiesiecznego okresu wypowiedzenia.

Dostawca udzielit gwarancji na wykonane przez siebie prace na okres 36 miesiecy.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.
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Umowa zawarta w dniu 16 pazdziernika 2009 r. pomiedzy Mostostal Putawy S.A. z siedzibg w Putawach —
Azotach (Mostostal Putawy), a Gastel S.A. (Wynajmujacy).

Przedmiotem umowy jest najem zurawi przy budowie ,Instalacji Rozdziatu Powietrza” na terenie Zaktadéw Azotowych
Putawy S.A., obstuge pracy zurawi wraz z ich montazem i demontazem.

taczna wartos¢ przedmiotu umowy wynosi 498.000,00 zt. Wynajmujacemu moze przystugiwaé wynagrodzenie
dodatkowe w przypadku przekroczenia limitu pracy zurawi;.

Umowa przewiduje nastepujgce kary umowne:

1) kara umowna za nieterminowe podstawienie zurawi oraz za nieusuniecie awarii w wyznaczonym czasie
zastrzezona na rzecz Mostostal-u Putawy w wysokosci rownej wartosci dziennego wynagrodzenia za prace dzwigow
za kazdy dzien op6znienia,

2) kara umowna w wysokosci 10% wartosci przedmiotu umowy zastrzezona na rzecz Mostostal-u Putawy w przypadku
odstgpienia przez niego od umowy z przyczyn lezacych po stronie Wynajmujgcego.

3) kara umowna w wysokosci 10% wartosci przedmiotu umowy zastrzezona na rzecz Wynajmujacego w przypadku
odstgpienia przez niego od umowy z przyczyn lezgcych po stronie Mostostal-u Putawy.

Strony ustality nastepujacy termin najmu dzwigéw: od dnia 12 listopada 2009 r. do 10 grudnia 2009 r. z mozliwoscig
tacznego przesuniecia obydwu terminéw o cztery dni zarébwno wstecz jak i naprzéd. Strony przewidziaty mozliwos¢
dodatkowego wynajmu zurawi na okres od dnia 9 grudnia 2009 r. do dnia 10 stycznia 2010 r.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

Na dzien sporzgdzenia Dokumentu Rejestracyjnego umowa niniejsza wygasta z uwagi na jej catkowite zrealizowanie a
przewidziane nig wynagrodzenie zostato optacone terminowo.

VL.

Umowa Nr 6222179/PL zawarta w dniu 22 czerwca 2004 r. pomiedzy UTA Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie (UTA Polska), a poprzednikiem prawnym Gastel S.A. - spotka Gastel Sp. z o.0. (Gastel),
obowiazujace Emitenta od Daty Potaczenia

Przedmiotem umowy ustalenie zasad wspétpracy pomiedzy stronami, kiéra polegaé bedzie na udostepnieniu przez
UTA Polska 71 kart serwisowych UTA uprawniajagcych - wytacznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej - do
dokonywania w imieniu i na rachunek UTA Polska przez Gastel i osoby przez niego upowaznione:

- bezgotéwkowego zakupu materiatéw pednych, smaréw, akcesoridéw i ustug na stacjach benzynowych, akceptujgcych
karty serwisowe UTA i wigczonych przez UTA Polska do jej sieci autoryzowanych stacji benzynowych;

- bezgotowkowych optat za towary i ustugi w autoryzowanych serwisach Mercedens-Benz, akceptujacych karty
serwisowe UTA i wtgczonych przez UTA Polska do jej sieci autoryzowanych stacji benzynowych.

Zobowigzanie ptatnicze Gastel wobec UTA Polska powstaje z chwila bezgotowkowego zakupu towaréw i ustug. W
przypadku nieuprawnionego uzycia kart serwisowych UTA Polska poza obszarem Rzeczypospolitej Polskiej umowa
zostaje natychmiast rozwigzana. Gastel jest zobowigzany do poniesienia wszelkich kosztéw zwigzanych z
nieuprawnionym uzyciem karty serwisowej UTA i zaptaty kary umownej w wysokosci 5.000,00 zt za kazdg wydana
karte serwisowg UTA.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.
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7. Struktura organizacyjna

7.1. Opis grupy kapitatowej oraz miejsca emitenta w tej grupie

Emitent tworzy Grupe Kapitalowg. Emitent jest podmiotem dominujgcym w stosunku do Gastel Hotele Spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie.

7.2. Istotne podmioty zalezne od Emitenta

Istotnym podmiotem zaleznym Emitenta jest GASTEL HOTELE Sp. z o. o. z siedzibg w Warszawie. Emitent posiada
98,75% w kapitale zaktadowym sp6tki GASTEL HOTELE Sp. z 0. 0 oraz 98,75% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw
spotki GASTEL HOTELE Sp. z 0. o.
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8. Srodki trwate

8.1. Informacje dotyczace istniejacych znaczacych rzeczowych aktywow trwatych

8.1.1 Informacje dotyczace istniejacych znaczacych rzeczowych aktywow trwatych, innych niz nieruchomosci

Rzeczowe aktywa trwate sg najistotniejszg czescig majatku Grupy i stanowig blisko 80% tacznej wartosci aktywéw. W
zwigzku z tym, ze podstawowa dziatalnos¢ Grupy skupia sie udostepnianiu w réznych formach innym podmiotom
maszyn i srodki transportu niezbedna jest szeroko rozbudowana i zr6znicowana baza sprzetowa. Obecnie wartos¢
maszyn i urzadzen technicznych stanowi 85% tgcznej wartosci srodkéw trwatych, a $rodki transportu 10% tacznej
wartosci srodkéw trwatych.

Najbardziej znaczace wartosciowo i operacyjnie rzeczowe aktywa trwate w grupie maszyn i urzadzen technicznych
oraz $rodkéw transportu to:

I. Mobilne Zurawie Gasienicowe — 3 szt.

Wocigz unikalna na polskim rynku grupa samojezdnych zurawi charakteryzujgcych sie mozliwoscig przemieszczania sie
w réznych, w tym bardzo trudnych, warunkach terenowych oraz najwyzszymi klasami udzwigu (500 - 600 t), Zurawie te
moga przemieszczac sie w takcie pracy z podwieszonymi fadunkami, Grupa posiada zurawie TEREX DEMAG CC-
2500-1 - 2 szt. i TEREX DEMAG CC 2800-1 - 1szt.

Il. Zurawie Hydrauliczne — 34 szt.

Mobilne zurawie zabudowane na podwoziach samochodowych (w tym 8 terenowych) czotowych marek: Liebherr,
Demag, Grove w szerokiej gamie udzwigéw od 30 t do 450 t, niezbedne nie tylko w budownictwie ale i w innych
branzach wymagajgcych prac wysokosciowych.

lll. Zurawie Wiezowe — 195 szt.

Popularne stacjonarne budowlane zurawie wiezowe niezbedne do obstugi transportowej materiatébw budowlanych na
wiekszosci typdw budéw, Grupa posiada niezwykle szeroko zréznicowang typologicznie baze tych maszyn w grupach
udzwigu od 40 tm do 330 tm czotowych swiatowych producentéw: Wolffkran, Liebherr, Terex, Jaso.

IV. Zestawy Transportowe — 26 szt.

Ciagniki siodtowe (Mercedes, MAN, DAF) z naczepami réwniez do transportu ponadgabarytowego, uzywane do
przemieszczania tadunkow ponadnormatywnych (m.in. zbiorniki, maszty, konstrukcje, maszyny).

Tabela: Zabezpieczenia na rzeczach oznaczonych co do tozsamosci ustanowione w celu zabezpieczenie umoéw
kredytowych, opisanych w pkt. 22 Dokumentu Rejestracyjnego:

Wartos¢
przedmiotu
. Nr umowy | Data . zabezpieczenia w
Lp. | Zastawnik L y . Przedmiot zastawu P
zastawniczej zawarcia PLN ustalona na

podstawie polisy
ubezpieczeniowej

ING BSK S.A. 680/2010/00002519/33 | 30.04.2010 | zuraw wiezowy Wolffkran WK 91 | 165.000,00 PLN
SL, rok produkcji 1993, nr fabr.
1 320725

ING BSK S.A. | 680/2010/00002519/34 | 30.04.2010 | zuraw wiezowy Wolffkran WK 92 | 165.000,00 PLN
SL, rok produkcji 1990, nr fabr.
2 320164
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ING BSK S.A. | 680/2010/00002519/35 | 30.04.2010 | Zuraw wiezowy Comedil CTT 91- | 603.000,00 PLN
5 TS 12, rok produkciji 2006, nr
3 fab G 8406087
ING BSK S.A. | 680/2010/00002519/36 | 30.04.2010 | Zuraw wiezowy Comedil CTT | 910.000,00 PLN
4 181 B-8 s/n, nr fabr. G 8107051
ING BSK S.A. | 680/2010/00002519/37 | 30.04.2010 | Zuraw wiezowy Comedil CTT | 910.000,00 PLN
5 181 B-8 s/n, nr fabr. G 8107047
ING BSK S.A. | 680/2010/00002519/38 | 30.04.2010 | Zuraw wiezowy Comedil CTT 91- | 540.000,00 PLN
6 5TS 12 s/n, nr fabr. G 8407076
zuraw wiezowy Comedil CTT
;| INGBSKSA. | Brak numeru 24.08.2008 | o N oe 1179 746,14 PLN
Bank Polskiej . ..
Spotdzielczosci | 10/2009 25.02.0009 | 2UraW wiezowy Jaso J52 NS, 0 | 55 o5 56 py N
fabryczny 603
8 |SA
Bank Polskiej . ..
Spétdzielczosci | 09/2009 25.02.2009 | 2UraW wiezowy Jaso J52 NS, nr | gop a4 4o piN
fabryczny 586
9 |SA
Bank Polskiej . ..
Spéldzielczosci | 08/2009 25.02.2009 | 2UraW wiezowy Jaso J52 NS, 0 | gap 205 46 p N
fabryczny 585
10 | SA.
Bank Polskiej . ..
Spoldzielczosci | 11/2009 25.02.2009 | 2Uraw wiezowy Jaso J52 NS, 0 | 55 o5 50 pi N
fabryczny 604
1 | SA
Bank Polskiej . ..
Spéldzielczosci | 12/2009 25.02.2009 | 2Uraw wiezowy Jaso J52 NS, | 544 706 00 pLN
fabryczny 619
12 | SA
Bank Polskiej . ..
Spéldzielczosci | 07/2009 25.02.2009 | 2UraW wiezowy Jaso J52 NS, N | 5ap 245 46 p N
fabryczny 583
13 | SA.
Bank Polskiej . ..
Spotdzielczosci | 13/2009 05.02.0009 | 2UraW wiezowy Jaso J52 NS, | 40 206 00 p N
fabryczny 620
14 | SA.
Nordea Bank zuraw samochodowy
Polska S.A Brak numeru 23.08.2007 | hydrauliczny Grove RT 650E nr | 350.000,00 USD
15 o fabryczny 226768
Nordea Bank zuraw samochodowy
Polska S.A Brak numeru 23.08.2007 | hydrauliczny Grove RT 650E nr | 350.000,00 USD
16 o fabryczny 226953
SG Equipment Fychauliozny Demag AG 40.1 1
Leasing Sp. z | Brak numeru 27.02.2009 f;'bryczny y 9 > "1 350 000,00EUR
17 | %% WMG320833YZ000136
SG Equipment ﬁu;?:lvuliczn Terei?georﬁzmoxvé
Leasing Sp. z | Brak numeru 27.02.2009 | Y y 9 520.000,00 EUR
00 80-2, nr fabryczny
18 | %% WMG42133A8Z000937
. Zuraw samochodowy
SG Equipment .
Leasing Sp. z | Brak numeru 27.02.2009 hydrauliczny Grove GMK 4100- 640.000,00 EUR
0.0 L, nr fabryczny
19 | °° W091004507WG12068
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SG Equipment

Zuraw samochodowy
hydrauliczny Grove GMK 4100-

Leasing Sp. z | Brak numeru 27.02.2009 600.000,00 EUR
00 L, nr fabryczny
20 e W091004507WG12057
Bank Polskiej Zuraw  gasienicowy  kratowy
Spotdzielczosci | 16/2009 18.06.2009 | Terex-Demag CC 2800-1, nr | 4.290.000,00 EUR
21 | SAA. fabryczny 62301
Bank  Polskiej ﬁu;?:lvuliczn Liss:;?f hOdI(_)'IYVI\}/I/
Spétdzielczosci | 15/2009 27.02.2009 | Y y 300.000,00 EUR
SA 1040/3/AT, nr fabryczny
22 h W09353200NEL05295
- Zuraw samochodowy
Bank Polskiej .
Spéldzielczosci | 05/2009 27.02.2009 | Nvdrauliczny Grove GMK 3055, 4, 56 50 EUR
SA nr fabryczny
23 o W090553908WG1259
Bank Polskiej Zuraw  gasienicowy  kratowy | 3319.100,00 EUR
Spétdzielczosci | 06/2009 27.02.2009 | Terex-Demag CC 2500, nr
24 | SA. fabryczny 59082
Bank Polskiej Zuraw samochodowy
Spétdzielczosci | 04/2009 27.02.2009 | hydrauliczny Grove RT 650E, nr | 930.435,87 PLN
25 | SAA. fabr. 229337
Millenium Zuraw samochodowy
. hydrauliczny Krupp KMK 4070,
Leasing Sp. z Brak numeru 29.04.2010 nr fabryczny 450.000,00 EUR
26 | 00 W09070449NWK2005
Millenium Zuraw samochodowy
Leasing Sp. z | Brak numeru 29.04.2010 ?gdra“"czny "'rfrbhe” LT™ 1;‘;? 300.000,00 EUR
27 | 00 W093533200MEL05123
Millenium Zuraw samochodowy
Leasing Sp. z | Brak numeru 29.04.2010 | hydrauliczny Demag AC 205, nr | 520 000,00 EUR
28 | 0.0 fabr. VZM1019997
Raiffeisen Zuraw wiezowy COMEDIL typ
Bank Polska | Brak numeru 27.05.2010 | CTT 231-10 TS23, nr fabr. | 1 155 600,00 PLN
29 | SAA. G9808009
22 Zurawie wiezowe TEREX
30 BZ WBK S.A. Brak numeru 26.08.2010 COMEDIL* 15.028.500,00PLN
9 Zurawi wiezowych TEREX
31 BZ WBK S.A. Brak numeru 26.08.2010 COMEDIL** 5.000.100,00 PLN
15 Zurawi wiezowych TEREX | 12.067.800,00
32 BZ WBK S.A. Brak numeru 26.08.2010 COMEDIL*** PLN

* nr fabr.: G 8407029, G 8407032, G 8408031, G 7708007, G 7708007, G 7708010, G 7708011, G 7608009, G
7608012, G 8108032, G 8408047, G 8408054, G 9008034, G 9008032, G 8108056, G 9808065, G 9808070, G
7708020, G 7708021, G 7708018, G 7708019, G 7608074.
** nr fabr.: G 8407005, G 8407019, G 8407030, G 8407031, G 9808025, G 8408027, G 8408029, G 8508008, G
8408053.
*** nr fabr.: G 9808029, G 9008035, G 9008037, G 9008033, G 5908044, G 5908048, G 8108062, G 8108073, G
8108076, G 9808063, G 8406083, G 8406091, G 8406093, G 8407001, G 9107026.
Zrédfo: Emitent

8.1.2 Informacje dotyczace istniejacych znaczacych rzeczowych aktywow trwatych w postaci nieruchomosci

Siedziba Emitenta znajduje sie w Warszawie przy ul. Annopol 5, 03-236 Warszawa.
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Emitent jest strong umowy dzierzawy nr 17/N/2010 zawartej w dniu 26 lipca 2010 r. ze spétkg De Point S.A. z siedzibg
w Warszawie, na mocy ktoérej od dnia 1 wrzesnia 2010 r. bedzie dzierzawit nieruchomos$¢ potozong w Warszawie przy
ul. Annopol 3, w sktad ktérej wchodzi dziatka gruntu o pow. 9.584 m2 oraz znajdujgce sie na niej budynki wraz z
infrastrukturg techniczng. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.

Ponadto, biura Emitenta znajdujg sie w Warszawie przy ul. Szlacheckiej 22 (wtasnosé Emitenta) oraz ulicy Marywilskiej
44 (posiadana na podstawie umowy najmu z dnia 16 kwietnia 2004 r.).

Opis nieruchomosci, istotnych z punktu widzenia prowadzonej dziatalnosci zawiera ponizsza tabela.

Tabela: Znaczace nieruchomosci posiadane przez Gastel Zurawie:

Nr ksiegi wieczystej Tytut prawny L
. . (np. Przeznaczenie i
oraz Powierzchnia s . -
Lp. Adres Sad w m/kw wiasnose¢, sposob Zabudowania
nieruchomosci . 2 . dzierzawa, wykorzystania
wieczystoksiegowy R
najem)
uzytkowanie
wieczyste
KW nr 33542, 13.419 m2, gruntu
. . do dnia 5
1 Karsin, ul. Sad Rejonowy w rudnia 2089
’ Dworcowa 30A Koscierzynie, Wydziat | nr ewid. 293/1 ?

Ksigg Wieczystych oraz od'r?bna nl\il:ntjiLe;:qeotS’eéi Budynek
wiasnosc e magazynu paliw,
budynkéw. znajduje sie zaktad

. budynek
produkcyjny - .
. . spawalni,
KW nr 40225. 2.581 m, produkqa elementéw budynek
2 Karsin, ul. Sad Rejonowy w wiasnosé prefabrykowanychze | /. "~ i
Dworcowa 30A Koscierzynie, Wydziat | nr ewid. 454/2 | gruntu strunobetony
Ksiag Wieczystych
. KW nr.40278. 14.055 m2, N
3 Karsin, ul. Sad Rejonowy w witasnosé
Dworcowa 30A Kost.:lerzyrue, Wyadziat nr ewid. 453/3 gruntu
Ksigg Wieczystych
KW nr
WA3M/00039017/2 Sad
4 Warszawa, ul. Rejonowy dla 9.456 m? Wiasnosé Nieruchomosé Budynek Centrum
’ Szlachecka 22 Warszawy Mokotowa, nr ewid. 63. — w budowie
IX Wydziat Ksiag
Wieczystych
Baniocha, ul. WAS5M/00266729/0 Nieruchomosé
5 Spokojna 19, Sad Rejonowy w 22.179 m’, nr wiasnosé Nieruchomos¢ zabudowana bud
) gm. Gora Piasecznie IV Wydziat ewid. 397/111. magazynowym ’
Kalwaria Ksiag Wieczystych gazynowy

Zrodfo: Emitent
Na nieruchomosciach Emitenta ustanowiono nastepujace obcigzenia:

» hipotek umowna kaucyjna do kwoty 5.285.000 zt ustanowiona na rzecz Bank Polskiej Spoétdzielczosci S.A. w
W-wie, na zabezpieczenie sptaty kredytu nr 3385083/04/KRB/09 z 25.02.2009 r., na nieruchomosci potozone;j
w Warszawie, przy ul. Szlacheckiej, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa, X Wydziat Ksiag
Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg o nr WA3M/00039017/2,

Ponadto, na mocy umowy kredytowej nr 680/2010/00002525/00 o udzielenie kredytu ztotowego obrotowego w formie
linii odnawialnej zawartej w dniu 30 kwietnia 2010 r. pomiedzy ING Bank Slgski Spétka Akcyjna z siedzibg w
Katowicach (szerzej opisanej w pkt. 22 Dokumentu Rejestracyjnego) Emitent jest zobowigzany do ustanowienia, jako
zabezpieczenia sptaty ww. kredytu hipoteki kaucyjnej tgcznej do kwoty 3.000.000,00 PLN na prawie wtasnosci
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nieruchomosci oraz prawie wieczystego uzytkowania dziatek wraz z prawem odrebnej wtasnosci budynkéw i urzgdzen
przystugujgcych Emitentowi, obemujgcych dziatki gruntu o numerach ewidencyjnych: 293/1, 453/3 i 454/2 potozone w
miejscowosci Karasin, objete ksiegami wieczystymi: KW nr 33542, KW nr 40278 i KW nr 40225 prowadzonymi przez
Sad Rejonowy w Koscierzynie.

Poza wyzej wskazanymi, Emitent nie posiada innych znaczacych rzeczowych aktywdw trwatych

8.2. Planowane nabycie znaczacych aktywow trwatych emitenta

Z uwagi na perspektywy zwigzane z dalszym rozwojem i ekspansja w branzy wynajmu urzgdzen transportu
pionowego, Emitent planuje naby¢, w okresie najblizszych dwdch lat, znaczace rzeczowe aktywa trwate w postaci
szesciu zurawi samojezdnych wraz z wyposazeniem dodatkowym. Bedg to zurawie hydrauliczne i kratowe
wysokotonazowe (o udzwigach od 200 do 600 t) na podwoziach samochodowych. Ponadto, Emitent planuje nabycie
jednego zurawia gasienicowego. Realizacja tych inwestycji poprzez zwigkszenie parku maszynowego urzgdzen
dzwigowych sprzyjaé bedzie znaczgcemu umocnieniu pozycji konkurencyjnej Grupy w segmencie wynajmu urzgdzen
transportu pionowego.

8.3. Ochrona srodowiska

Zgodnie z oswiadczeniem Zarzadu, ze wzgledu na charakter prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci, nie wystepuja
zagadnienia iwymogi zwigzane z ochrong $rodowiska, mogace mie¢ wptyw na wykorzystanie przez Emitenta
sktadnikéw rzeczowych aktywéw trwatych.

Roéwniez Zarzad Emitenta os$wiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy, nie dostrzega jakichkolwiek przestanek
wskazujacych na to, by dziatalnosci Emitenta w przysztosci, dotyczyty uwarunkowania majgce wptyw na wykorzystanie
rzeczowych aktywow trwatych, a zwigzane z ochrong srodowiska naturalnego.
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9. Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Gastel za lata 2007, 2008 i 2009 oraz skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Gastel Zurawie za pierwsze potrocze 2010r. oraz 9 miesiecy 2010r. zostato sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j.

Sprawozdanie finansowe Grupy EFH Zurawie Wiezowe S.A. za lata 2007, 2008 i 2009 zostato sporzadzone zgodnie z
Polskimi Standardami Rachunkowosci.

9.1. Sytuacja finansowa w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

Tabela: Sytuacja finansowa EFH Zurawie Wiezowe w latach 2007 — 2009 (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Przychody netto ze sprzedazy 22 691 39 980 24 321
Zysk (strata) na sprzedazy 1346 14 193 8015
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1668 14 269 7908
Zysk (strata) netto 455 11174 7 209
Rentownos$c¢ na sprzedazy 5,9% 35,5% 33,0%
Rentownos¢ z dziatalnos$ci operacyjnej 7,4% 35,7% 32,5%
Rentownos¢ netto 2,0% 27,9% 29,6%

Zrédfto: Emitent
Rentownos$¢ na sprzedazy = zysk (strata) na sprzedazy/przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow

Rentownos$¢ z dziatalnosci operacyjnej = zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej/przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw
i materiatow

Rentownos$¢ netto = zysk (strata) netto/przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatdw

W 2007 r. rentowno$¢ na sprzedazy EFH Zurawie Wiezowe ksztattowata sie na poziomie 33,0%, zas w 2008 r. wzrosta
i wyniosta 35,5%. W 2009 r. rentownos$¢ na sprzedazy spadta do poziomu 5,9%.

Podobnym tendencjom podlegajg wskazniki rentownosci dziatalnosci operacyjnej Emitenta. Rentownos$c¢ z dziatalnosci
operacyjnej wzrosta z poziomu 32,5% do 35,7% w 2008 r. W 2009 r. wskaznik rentownosci dziatalnosci operacyjnej
EFH Zurawie ulegt zmniejszeniu do poziomu 7,4%.

Rentowno$é netto EFH Zurawie Wiezowe S.A. takze obnizyta sie w okresie 2007 — 2008 r. z 29,6% do 27,9%. W 2009
r. nastgpito kolejne zmniejszenie rentownosci do poziomu 2,0%.

Gtownag przyczyna tych zmian byto sukcesywne pogorszanie sig koniunktury na rynku budownictwa mieszkaniowego w
ciagu 2009 r.

Tabela: Sytuacja finansowa Grupy Gastel w latach 2007 — 2009 (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Przychody netto ze sprzedazy 77 822 99 693 71093
Zysk (strata) na sprzedazy 12 587 9760 13 147
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne; 13 629 15 623 12 639
Zysk (strata) netto 2734 2030 7 552
Rentownos¢ na sprzedazy 16,2% 9,8% 18,5%
Rentownos$c¢ z dziatalnosci operacyjnej 17,5% 15,7% 17,8%
Rentownos¢ netto 3,5% 2,0% 10,6%

Pozycja Przychod6w ze sprzedazy obejmuje zmiane stanu produktow.

Zrédto: Emitent
Rentownos$¢ na sprzedazy = zysk (strata) na sprzedazy/przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw

Rentownos$¢ z dziatalnosci operacyjnej = zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej/przychody netto ze sprzedazy produktoéw, towaréw
i materiatow

Rentownos$¢ netto = zysk (strata) netto/przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatdw
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W 2007 r. rentowno$¢ na sprzedazy Gastel ksztattowata sie na poziomie 18,5%, za$ w 2008 r. spadta do 9,8% po
czym w 2009 r. ponownie wzrosta do poziomu 16,2%.

Podobnym wahaniom podlegajg wskazniki rentownosci dziatalnosci operacyjnej. Rentowno$¢ z dziatalnosci
operacyjnej spadta z poziomu 17,8% do 15,7% w 2008 r., a nastepnie wzrosta w 2009 r. do poziomu 17,5%.

Rentownos$¢ netto Emitenta obnizyta sie w okresie 2007 r. — 2008 r. z 10,6% do 2,0%. W 2009 r. nastgpit wzrost
rentownosci do poziomu 3,5%. Gtéwna przyczyng nizszych wartosci rentownosci netto w latach 2008-2009 w
poréwnaniu do 2007 r. byt wzrost poziomu zadtuzenia oraz ostabienie wartosci ztotego w stosunku do innych walut, co
przyczynito sie do wysokich kosztéw finansowych wynikajacych z réznic kursowych.

Tabela: Sytuacja finansowa Grupy Gastel Zurawie w | pétroczu 2009 r. i 2010 r. oraz w okresie 01.01. - 30.09.
2009 i 01.01. - 30.09.2010r. (w tys. PLN)*

01.01.-30.09.2010 01.01.-30.06.2010 01.01.-30.09.2009 01.01.-30.06.2009

Przychody netto ze sprzedazy 60 629 37 848 56 919 39 323
Zysk (strata) na sprzedazy 6 595 3402 11 281 9205
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 7168 3943 12242 10 204
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowane;j 6 -2 298 3453 2281
Rentowno$¢ na sprzedazy 44.8% 23,1% 53,8% 43,9%
Rentownosc¢ z dziatalno$ci operacyjnej 48,7% 26,8% 58,4% 48,7%
Rentownos¢ netto 0,0% -15,6% 16,5% 10,9%

*Zgodnie z MSSF 3 jako dane porownywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. oraz za okres od 1 stycznia
do 30 wrzesnia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujgcej tj. Gastel S.A.

Pozycja Przychodow ze sprzedazy obejmuje zmiane stanu produktow.
Zrédto: Emitent
Rentownos$¢ na sprzedazy = zysk (strata) na sprzedazy/przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow

Rentownos$¢ z dziatalnosci operacyjnej = zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej/przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw
i materiatow

Rentownos$¢ netto = zysk (strata) netto/przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow

W okresie 1.01 — 30.09 2009 r. rentownos$¢ na sprzedazy Gastel Zurawie ksztattowata sie na poziomie 53,8%, zas w
analogicznym okresie 2010 r. zmniejszyta sie do 44,8%, przy czym nalezy zauwazy¢, ze w | potroczu 2010r. ulegta
obnizeniu do poziomu 23,1%. Gtéwnymi czynnikami wptywajgcymi na powyzsze zmiany, w szczegélnosci na wyniki |
pétrocza 2010r. byty skutki wyjgtkowo ostrej zimy, opdznienia w realizacji inwestycji spowodowane powodziami oraz
dalsze zamrozenie procesow inwestycyjnych w budownictwie.

Podobnym tendencjom podlegajg wskazniki rentownosci dziatalnosci operacyjnej. Rentownos$¢ z dziatalnosci
operacyjnej spadta z poziomu 58,4% w okresie 1.01 — 30.09 2009 r. do 48,7% w analogicznym okresie 2010 r.,
notujac w | pétroczu 2010r. poziom 26,8%.

Rentownos$¢ netto Emitenta obnizyta sie w tym okresie z poziomu 16,5% do 0,0%, zas$ w | pétroczu 2010r. wyniosta —
15,6%. Poziom wskaznika rentownosci w okresie 1.01 — 30.09 2010 r. wynika, poza wymienionymi powyzej, w
szczegOInosci z sezonowosci branzy Emitenta oraz zaksiggowania znacznych kosztow finansowych w tym okresie
wynikajgcych z jednorazowych kosztéw zwigzanych z potaczeniem Gastel S.A. i EFH Zurawie Wiezowe S.A., a na
wyniki | pétrocza 2010r. dodatkowo wptynety ujemne r6znice kursowe bedace skutkiem ostabienia ztotego na dzien
30.06.2010r.

9.2. Wynik operacyjny

9.2.1. Istotne czynniki majace istotny wptyw na wyniki dziatalnosci operacyjnej

Istotnym czynnikiem majgcym wpltyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta jest sukcesywnie wzrastajgca pozycja
rynkowa Grupy oraz koniunktura rynkowa w segmentach, w ktérych prowadzi ona dziatalno$¢ biznesowa.. Zdaniem
Zarzadu w obecnej sytuacji rynkowej, po okresie dekoniunktury w sektorze budownictwa mieszkaniowego z lat 2008-
2009, nastgpi powrét do stabilnego wzrostu w tym sektorze.
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9.2.2. Przyczyny znaczacych zmian w sprzedazy netto lub przychodach netto Emitenta

W latach 2007-2008 zaréwno EFH Zurawie Wiezowe, jak réwniez Grupa Gastel notowaty wzrost przychodéw ze
sprzedazy bedacy pochodng trendu wzrostowego catego sektora budownictwa. W 2009 r. sprzedaz obu spétek ulegta
zmniejszeniu gtéwnie w zwigzku z pogorszeniem koniunktury rynkowej w branzy budownictwa mieszkaniowego.
Zdaniem Zarzadu rozw0j oraz rozszerzenie potencjatu ustugowego Emitenta powinny przyczyni¢ sie do znaczacego
wzrostu sprzedazy.

9.2.3. Informacje dotyczace jakichkolwiek elementow polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej
i politycznej oraz czynnikow, ktore mialy istotny wplyw lub ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio
miec¢ istotny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta

Zdaniem Zarzadu polityka gospodarcza rzgdu, w szczegoélnosci polityka podatkowa, ma wptyw na dziatalnos¢
operacyjng Emitenta.

Roéwnie istotna jest polityka monetarna i walutowa prowadzona przez NBP i Rade Polityki Pienieznej. Zmiany kurséw
walut wobec PLN majg wplyw na osiagane przez Spoétke wyniki finansowe, w tym na osiggane wyniki operacyjne.
Poziom stop procentowych ma istotne znaczenie na dziatalno$¢ finansowg Spétki oraz wptyw na jej zdolnos¢
kredytowa. Ich obecny wzrost powoduje zwiekszenie kosztéw finansowych oraz zmniejszenie zdolnosci kredytowej
Spotki.

Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ zmian w polityce gospodarczej, fiskalnej, monetarnej czy tez walutowej. Zarzad
stara sie na biezgco reagowac na zmiany w otoczeniu zewnetrznym, tak aby w jak najmniejszym stopniu mialy one
wptyw na pozycje i wyniki finansowe.

Ponadto na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta mogg mie¢ wptyw zamierzenia Komisji Europejskiej dotyczgce polityki
ochrony srodowiska dotyczace wykorzystania odnawialnych zrédet energii, co zostato opisane w pkt 6.1.1. Dokumentu
Rejestracyjnego.

10. Zasoby kapitatowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Gastel za lata 2007, 2008 i 2009 oraz skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Gastel Zurawie za pierwsze poétrocze 2010r. oraz 9 miesiecy 2010r. zostato sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j.

Sprawozdanie finansowe Grupy EFH Zurawie Wiezowe S.A. za lata 2007, 2008 i 2009 zostato sporzadzone zgodnie z
Polskimi Standardami Rachunkowosci.

10.1. Informacje dotyczace zrédet kapitalu Emitenta

Tabela. Zrodia kapitatu EFH Zurawie Wiezowe w latach 2007 — 2009 (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Kapitat wiasny 88 103 88 394 81 033
Kapitat zaktadowy 19 621 19 514 19 423
Nalezne wpfaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0
Kapitat zapasowy 58 692 58 692 54 401
Pozostate kapitaty rezerwowe 11174 0 0
Zysk (strata) z lat ubiegtych -853 0 0
Zysk (strata) netto 455 11174 7 209
Zobowigzania dtugoterminowe 15128 16722 8 361
Zobowigzania krotkoterminowe, w tym: 6 405 8 994 5773
Kredyty krétkoterminowe 985 2722 78
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 2137 2324 3210

Zrédfto: Emitent
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Tabela. Zrédta kapitatu Grupy Gastel w latach 2007 — 2009 (w tys. PLN)*

2009 2008 2007
Kapitat wtasny 30 374 27 823 25515
Kapitat zaktadowy 4 285 4 285 4 285
Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0
Kapitat zapasowy 16 990 14 689 6 998
Pozostate kapitaty rezerwowe 0 0 0
Zysk (strata) z lat ubiegtych 5982 6 252 6 392
Zysk (strata) netto 2734 2 030 7 552
Zobowiagzania dtugoterminowe 117 429 99 458 64 171
Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 54 666 46 609 37 042
Kredyty krétkoterminowe 16 477 3722 3 288
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 17 060 21 380 19 988

Zrédito: Emitent

Gtownym zrodiem finansowania dziatalnosci spotek sg zobowigzania krétko- i diugoterminowe, ktére w omawianym
okresie wzrosty: w przypadku EFH Zurawie Wiezowe z poziomu 14,1 min PLN w 2007 r. do 21,5 min PLN w 2009 .,
natomiast w przypadku Grupy Gastel z poziomu 101,2 min PLN w 2007 r. do 172,1 min PLN w 2009 r. Wzrost ten jest
zwigzany ze zwigkszeniem skali dziatalnosci spétek i rozbudowsa ich zaplecza technicznego.

Tabela: Zrédia kapitatu Grupy Gastel Zurawie w | potroczu 2009 r. i 2010r. oraz w okresie 01.01. - 30.09. 2009 i

01.01. - 30.09.2010r. (w tys. PLN)

01.01.-30.09.2010 01.01.-30.06.2010 01.01.-30.09.2009 01.01.-30.06.2009

Kapitat wtasny 128 092
Kapitat zaktadowy 43 412
Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko: 0
Kapitat zapasowy 59 941
Pozostate kapitaty rezerwowe 0
Zysk (strata) z lat ubiegtych 5532
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowe 6
Zobowigzania dtugoterminowe 126 335
Zobowigzania krétkoterminowe, w tym: 63 155
Kredyty i pozyczki 16 463
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 22 309

126 556
43 412
0

59 941
0

5 644
-2 264
125 423
71 848
23 547
24 458

30 939 29 799
4 285 4285
0 0

0 0

0 0
6314 8439
3 681 2540
115 223 123 845
53 844 54 168
15 654 13 686
14 831 17 294

* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. oraz za okres od 1
stycznia do 30 wrzesnia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujgcej tj. Gastel S.A.

Zrédito: Emitent

Tabela. Wskazniki rotacji EFH Zurawie Wiezowe (w dniach)

2009 2008 2007
Cykl rotaciji zapaséw 2 7 2
Cykl rotacji naleznosci 76 81 92
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu ustug 34 21 48
Cykl rotacji pienigdza 45 67 47

Zrédito: Emitent

Cykl rotacji zapasow = zapasy / przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Cykl rotacji naleznosci = naleznosci / przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug = zobowigzania z tytutu dostaw i ustug / przychody netto ze sprzedazy produktéw,

towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Cykl konwersji pienigdza = (zapasy + nalezno$ci - zobowigzania z tytutu dostaw i ustug) / przychody netto ze sprzedazy produktéw,

towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.
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Cykl rotacji zapasow wydtuzyt sie nieznacznie z 2 dni w 2007 r. do 7 dni w 2008 r., a nastepnie zmniejszyt sie do
poziomu 2 dni w 2009r. Wzrost w 2008r. zwigzany byt z zaliczkg na dostawy sprzetu budowlanego. Niski poziom
wskaznika jest charakterystyczny dla firm ustugowych dziatajagcych w branzy budowlane;j.

Cykl rotacji naleznosci w latach 2007-2009 wykazuje tendencje spadkowg z poziomu 92 dni w 2007 r. do 76 dni w
2009 r. Tendencja ta zwigzana jest ze skréceniem terminéw ptatnosci od klientow.

Cykl rotacji zobowigzan spadt z 48 dni w 2007 r. do 21 dni w 2008 r.. W 2009 r. cykl rotacji zobowigzan wzrést do
poziomu 34 dni.

Cykl konwersiji pienigdza wzrost z 47 dni w 2007 r. do 67 dni w 2008 r., a nastepnie spadt do poziomu 45 dni w 2009 r.,
€O obrazuje zmiany zaangazowania w kapitat obrotowy.

Tabela. Wskazniki rotacji Grupy Gastel (w dniach)

2009 2008 2007
Cykl rotacji zapasow 69 36 40
Cykl rotacji naleznosci 52 94 96
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu ustug 79 77 101
Cykl rotacji pienigdza 42 52 34

Zrédito: Emitent

Cykl rotacji zapasow = zapasy / przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie
Cykl rotacji naleznos$ci = naleznosci / przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatdw w okresie x liczba dni w okresie

Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug = zobowigzania z tytutu dostaw i ustug / przychody netto ze sprzedazy produktéw,
towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Cykl konwersji pienigdza = (zapasy + naleznosci - zobowigzania z tytutu dostaw i ustug) / przychody netto ze sprzedazy produktéw,
towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu

Cykl rotacji zapaséw wydtuzyt sie z 40 dni w 2007 r. do 69 dni w 2009 r. Wynikato to w szczegdlnosci z prowadzonej
przez Grupe Gastel dziatalnosci produkcyjnej i handlowej oraz koniecznosci utrzymywania zapaséw.

Cykl rotacji naleznosci w latach 2007-2009 spadt z poziomu 96 dni w 2007 r. do 52 dni w 2009 r. Tendencja ta
zwigzana jest ze skracaniem terminow ptatnosci od klientow.

Cykl rotacji zobowigzan w latach 2007-2009 spadt ze 101 dni w 2007 r. do 77 dni w 2008 r. W 2009 r. cykl rotaciji
zobowigzan nieznacznie wzrést do poziomu 79 dni.

Cykl konwersji pienigdza wzrést z 34 dni w 2007 r. do 52 dni w 2008 r. oraz wyniost 42 dni w 2009 r., co obrazuje
zmiany zaangazowania w kapitat obrotowy.
Tabela. Wskazniki rotacji Grupy Gastel Zurawie (w dniach)*

01.01.-30.09.2010 01.01.-30.06.2010 01.01.-30.09.2009 01.01.-30.06.2009

Cykl rotacji zapaséw 65 76 54 63
Cykl rotacji naleznosci 75 81 47 43
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu ustug 99 116 70 79
Cykl rotacji pienigdza 41 41 30 28

* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. oraz za okres od 1
stycznia do 30 wrzes$nia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujgcej tj. Gastel S.A.

Zrédito: Emitent

Cykl rotacji zapasow = zapasy / przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie
Cykl rotacji naleznosci = naleznosci / przychody netto ze sprzedazy produktow, towardéw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug = zobowigzania z tytutu dostaw i ustug / przychody netto ze sprzedazy produktéw,
towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Cykl konwersji pienigdza = (zapasy + nalezno$ci - zobowigzania z tytutu dostaw i ustug) / przychody netto ze sprzedazy produktéw,
towardw i materiatow w okresie x liczba dni w okresie

Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu
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Cykl rotacji zapaséw wydtuzyt sie z 54 dni w okresie 1.01 — 30.09 2009r. do 65 dni w okresie 1.01 — 30.09 2010r (76
dni w | pétroczu 2010r.). Zwigzane jest to, podobnie jak w przypadku wskaznikéw Gastel, z prowadzeniem dziatalnosci
produkcyjnej i wynikajacej z niej koniecznosci utrzymywania zapasOw oraz ze znacznym poziomem rob6t w toku w
dziale budownictwa telekomunikacyjnego na dzieh 30.09 2010r.

Cykl rotacji naleznosci w okresie 1.01 — 30.09 2010 r. w poréwnaniu do analogicznego okresu 2009r. wykazuje
tendencje wzrostowg z poziomu 47 dni do 75 dni, przy czym w | pétroczu 2010r. wyniést 81 dni, co wynika z faktu
zafakturowania kontraktéw o znaczgcej wartosci na koniec czerwca 2010r. oraz wrzesnia 2010r.

Cykl rotacji zobowigzan wzrdst z 70 dni w okresie 1.01 — 30.09 2009 r. do 99 dni w okresie 1.01 — 30.09 2010 r. (116
dni w | pétroczu 2010r.). Wynika to gtéwnie z wydtuzenia terminéw sptaty zobowigzan wobec kontrahentéw.

Cykl konwersji pienigdza zwiekszyt sie z 30 dni w okresie 1.01 — 30.09 2009 r. do 41 dni w okresie 1.01 —30.09 2010 r.
oraz w okresie 1.01 — 30.06 2010r., co obrazuje zmiany zaangazowania w kapitat obrotowy.

Tabela. Wskazniki ptynnosci EFH Zurawie Wiezowe

2009 2008 2007
Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej 1,35 1,19 6,28
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,33 1,10 6,26
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,58 0,10 5,18

Zrédfto: Emitent

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy — naleznosci) / zobowigzania krotkoterminowe

Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu

Wskazniki ptynnosci EFH Zurawie obrazujg w latach 2008 i 2009 r. stabilng i systematycznie poprawiajgca sie sytuacje
finansowg oraz zdolnos$¢ do regulowania zobowigzan. Wysokos¢ wskaznikbw w 2007 r. zwigzana jest z

przeprowadzeniem emisji akcji. Poprawa wskaznikdw ptynnosci w latach 2008-2009 wynika z prowadzonych przez
Zarzad EFH Zurawie dziatan majacych na celu optymalizacje zarzadzania kapitatem obrotowym.

Tabela. Wskazniki ptynnosci Grupy Gastel

2009 2008 2007
W skaznik biezgcej ptynnosci finansowej 0,52 0,82 0,82
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,23 0,60 0,60
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,02 0,03 0,08

Zrédito: Emitent

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy — naleznosci) / zobowigzania krotkoterminowe
Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu

Wskazniki ptynnosci Gastel obrazujg systematyczny wzrost zadtuzenia oraz wysoki poziom zapasOw oraz naleznosci
Grupy Gastel. Poziomy wskaznikow ptynnosci w przedmiotowym okresie wynikaja z prowadzonych przez Gastel
dziatan majgcych na celu rozbudowe posiadanej bazy maszynowej oraz wejscia w nowe segmenty rynku
budowlanego.

Tabela. Wskazniki ptynnosci Grupy Gastel Zurawie*
01.01.-30.09.2010 01.01.-30.06.2010 01.01.-30.09.2009 01.01.-30.06.2009

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej 0,51 0,52 0,44 0,52
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,30 0,29 0,22 0,26
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,06 0,05 0,04 0,08

* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. oraz za okres od 1 stycznia do 30
wrze$nia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujgcej tji. Gastel S.A.
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Zrédito: Emitent

Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe.

Wskaznik ptynno$ci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe.

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy — nalezno$ci) / zobowigzania krétkoterminowe.
Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu.

Wskazniki ptynnosci dla Gastel Zurawi przedstawiajg w badanych okresach wzrost naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz stosunkowo duzg warto$¢ zapaséw Grupy. Poziomy wskaznikéw ptynnosci w przedmiotowym okresie wynikajg z
kontynuacji prowadzonego procesu inwestycyjnego oraz ekspansji Spétki finansowanych w szczegolnosci za pomoca
zobowigzan.

10.2. Wyjasnienie zrodet i kwot oraz opis przeptywow srodkéw pienieznych Grupy
Tabela: Przeptywy srodkow pienieznych EFH Zurawie Wiezowe (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 10 329 10 569 7514
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -3992 -49 712 -45 967
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -5314 9 955 44 277
Srodki pienigzne na koniec roku obrotowego 1055 32 29 220

Zrédfo: Emitent

Pomimo znaczacych przeptywdéw z dziatalnosci operacyjnej gtéwnym zrédtem finansowania wzrostu sprzedazy EFH
Zurawie oraz dokonanych inwestycji w sprzet budowlany byly emisje akcji spotki z lat 2006 oraz 2007. W
przedmiotowym okresie przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej byty ujemne i wynosity -45,9 min PLN w 2007
r., -49,7 min PLN w 2008 r. oraz -3,9 min PLN w 2009 r. Przeprowadzona emisja akcji miata wptyw na wysokie
dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej w 2007 r., ktére wyniosty ponad 44 min PLN. W kolejnych latach wyniosty
one odpowiednio 10 min PLN w 2008 r. oraz -5,3 min PLN w 2009 r. W wyniku realizacji programu inwestycyjnego stan
gotdwki na koniec okresu obrotowego zmniejszyt sie z poziomu 29,2 min PLN w 2007 r. do 1,0 min PLN w 2009 r.

Tabela: Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Gastel (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne; 18123 16 808 16 059
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -22 472 4098 -4 027
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej 4166 -23 091 -10139
Srodki pieniezne na koniec roku obrotowego 216 399 2584

Zrédto: Emitent

W przedmiotowych okresach dziatalnos¢é operacyjna byta istotnym zrédtem finansowania spétki. Wzrost sprzedazy
Grupy Gastel byt konsekwencjg poczynionych inwestycji w sprzet budowlany. Z wyjgtkiem r. 2008 - co wynikato z
wptywOw zwigzanych ze sprzedazg majatku trwatego - przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej Gastel byly
ujemne i wyniosty -4,0 min PLN w 2007 r. i -22,5 min PLN w 2009 r.. Bylo to zwigzane z koniecznoscig dokonywania
inwestycji. Wysokie ujemne przeptywy z dziatalnosci finansowej zwigzane byty z obstugg leasingu finansowego oraz
finansowaniem kapitatu obrotowego i wyniosty -10,1 min PLN w 2007r. oraz -23,1 min PLN w 2008 r. W 2009 r., w
wyniku otrzymania dotacji z funduszy unijnych, przeptywy te byty dodatnie i wyniosty 4,2 min PLN. W latach 2007-2009
stan gotowki na koniec okresu obrotowego zmniejszyt sie z poziomu 2,6 min PLN w 2007 r. do 0,2 min PLN w 2009 r.

Tabela Przeptywy srodkéw pienieznych Grupy Gastel Zurawie (w tys. PLN)*
01.01.-30.09.2010 01.01.-30.06.2010 01.01.-30.09.2009 01.01.-30.06.2009

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 16 756 12 888 26 001 20 703
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -146 -443 -21 256 -20 807
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej -15388 -12152 -4 861 1650
Srodki pienigzne na koniec roku obrotowego 1438 509 283 1945

* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009r. oraz za okres od 1 stycznia
do 30 wrzesnia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujgcej, tji. Gastel S.A.
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Zrédto: Emitent

W okresie 1.01 — 30.09 2010 r. dziatalno$¢ operacyjna Emitenta zanotowata spadek w stosunku do tego samego
okresu roku ubiegtego z poziomu 26 min PLN w okresie 1.01 —30.09 2009 r. do 16,8 min PLN w analogicznym okresie
roku biezacego. Zwigzane jest to ze zmianami stanéw naleznosci oraz zobowigzan. W okresie 1.01 — 30.09 2010r. w
przeciwienstwie do analogicznego okresu 2009r., Emitent nie ponosit znaczacych naktadéw inwestycyjnych, co
obrazuje zmiana w przeptywach z dziatalnosci inwestycyjnej z poziomu -21,3 min PLN w okresie 1.01 — 30.09 2009 r.
do — 0,1 min PLN w analogicznym okresie roku biezacego. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej wyniosty
odpowiednio -4,9 min w okresie 1.01 — 30.09 2009 i -15,4 mIn w okresie 1.01 — 30.09 2010 r. Warto$¢ przeptywoéw w
okresie 1.01 — 30.09 2010 r. zwigzana byta ze sptatg leasingébw i kredytéw zaciggnietych na sfinansowanie
poniesionych naktadéw inwestycyjnych. Stan gotéwki wzrést natomiast z poziomu 0,3 min PLN w na dzien 30.09
2009r. do poziomu 1,4 min PLN na dzien 30.09 2010 r.

10.3. Potrzeby kredytowe oraz struktura finansowania Grupy

Tabela: Struktura finansowania EFH Zurawie Wiezowe (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Wskaznik zadtuzenia 0,19 0,22 0,15
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 0,24 0,29 0,17

Zrédito: Emitent

Wskaznik zadfuzenia = zobowigzania / aktywa
Wskaznik zadfuzenia kapitatow wiasnych = zobowigzania / kapitat wiasny
Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu

Wskazniki dotyczace zadtuzenia EFH Zurawie Wiezowe osiggajg relatywnie niskie wartosci, obrazujgc bezpieczng
polityke spétki w tym zakresie.

W przedmiotowych okresach wskazniki zadtuzenia wynosity odpowiednio 0,15 w 2007 r., 0,22 w 2008 r. oraz 0,19 w
2009 r.. Podobnej tendencji podlega wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych, odnotowujgc wzrost z poziomu 0,17 w
2007 r. do 0,29 w 2008 r., a nastepnie spadek do 0,24 w 2009 r..

Tabela: Struktura finansowania Grupy Gastel (w tys. PLN)

2009 2008 2007
Wskaznik zadtuzenia 0,65 0,68 0,69
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych 4,31 4,22 3,44

Zrédito: Emitent

Wskaznik zadfuzenia = zobowigzania / aktywa
Wskaznik zadfuzenia kapitatow wiasnych = zobowigzania / kapitat wiasny

Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu

Wskazniki Grupy Gastel dotyczgce zadtuzenia osiggajg wysokie wartosci, obrazujac strategie tej spétki polegajacg na
systematycznej rozbudowie potencjatu sprzetowego, jak réwniez koniecznosci poniesienia kosztéw zwigzanych z
wejsciem na nowe segmenty rynku finansowane dtugiem.

Wskazniki zadtuzenia sukcesywnie wzrosty z 0,80 w 2007 r. poprzez 0,84 w 2008 r. do 0,85 w 2009 r.. Wskaznik
zadtuzenia kapitatdéw wtasnych odnotowat natomiast wzrost z poziomu 3,97 w 2007 r. do 5,25 w 2008 r., a nastepnie
do 5,67 w 2009 r.

W opinii Zarzadu obecna strukiura finansowania biezgcej dziatalnosci operacyjnej, zwigzana ze znacznym
wykorzystaniem $srodkéw pochodzgcych z dtugu, ulegnie optymalizacji w wyniku emisji Akcji Serii H poprzez wzrost
udziatu kapitatow wtasnych.

Tabela Struktura finansowania Grupy Gastel Zurawie (w tys. PLN)*
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01.01.-30.09.2010 01.01.-30.06.2010 01.01.-30.09.2009 01.01.-30.06.2009
Wskaznik zadtuzenia 0,48 0,47 0,69 0,71
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 1,19 1,19 4,48 4,93
* Zgodnie z MSSF 3 jako dane poréwnywalne za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009r. oraz za okres od 1 stycznia do 30
wrzesnia 2009r. prezentowane sg dane jednostki przejmujacej tji. Gastel S.A.

Zrédfo: Emitent

Wskaznik zadtuzenia = zobowigzania / aktywa
Wskaznik zadfuzenia kapitatow wiasnych = zobowigzania / kapitat wiasny

Wszystkie pozycje bilansowe wg stanu na koniec danego okresu

W zaprezentowanych okresach wskaznik zadtuzenia Emitenta osiggat Srednie wartosci i wynosit 0,69 w okresie 1.01 —
30.09.2009 r. oraz 0,48 w okresie 1.01 — 30.09.2010 r., obrazujgc przyjeta przez Spotke polityke przy rozbudowie
potencjatu operacyjnego.

Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych Emitenta, obnizyt sie z poziomu 4,48 w okresie 1.01 — 30.09.2009 r. do 1,19
w okresie 1.01 — 30.09.2010 r. Istotna zmiana wartosci tego wskaznika wynika, w szczegélnosci z faktu przyjecia jako
kapitaty witasne Emitenta na dzien 30.06.2009r. i na dzien 30.09.2009r. kapitatow wiasnych spotki przejmujacej w
ujeciu rachunkowym zgodnie z MSSF 3, tj. Gastel, natomiast dane za 2010r. dotyczg podmiotu powstatego z
potgczenia Gastel i EFH Zurawie Wiezowe.

Stan zadtuzenie na 31.12.2009 r. prezentuje ponizsza tabela.

Tabela: Zobowiazania kredytowe EFH Zurawie Wiezowe na 31.12.2009 r.

Kwota pozostata Kwota pozostata

Walutaumowy dosptatywtys. do sptatyw tys.
waluty umowy PLN

ING PLN 6484 6484
Razem 6484

Nazwa banku/ Pozyczkodawcy

Zrédto: Emitent

Tabela: Zobowigzania leasingowe EFH Zurawie Wiezowe na 31.12.2009 r.

Kwota pozostata fwota
. . Waluta pozostatado
Finansujacy do sptaty w tys.
umowy sptaty w tys.
waluty umowy
SG Equipment Leasing Polska PLN 1850 1850
DNB Nord Leasing PLN 740 740
BRE Leasing PLN 276 276
ING Lease (Polska) PLN 8878 8878
Raiffeisen Leasing Polska PLN 128 128
Razem PLN 11872 11872

Zrédto: Emitent
Tabel: Zobowiazania kredytowe Grupy Gastel na 31.12.2009 r.
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Kwota Kwota
Waluta  pozostatado pozostatado

Nazwa banku/ Pozyczkodawcy
umowy  sptaty wtys. sptaty w tys.

walutv umowv PLN
ING PLN 1679 1679
Nordea usb 350 996
Bank Polskiej Spotdzielczosci SA PLN 3228 3228
Bank Polskiej Spotdzielczosci SA PLN 10127 10127
SG Equipment Leasing PLN 5188 5188
Bank Polskiej Spotdzielczosci SA PLN 17989 17989
Raiffeisen Bank PLN 910 910
Razem 40117

Zrédto: Emitent
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Tabela: Zobowigzania leasingowe Grupy Gastel S.A. na 31.12.2009 r.

Kwota pozostata Awots
Finansujacy LELIE] do sptaty w tys. L2 E L
umowy waluty umowy sptaty w tys.
PLN
AKF Leasing Polska CHF 1074 2970
Bankowy Fundusz Leasingowy PLN 1487 1487
BRE Leasing CHF 1461 4041
BRE Leasing EUR 760 3123
BRE Leasing PLN 2134 2134
Deutsche Leasing Polska EUR 745 3061
Deutsche Leasing Polska JAP 49026 1533
GTL Pojazdy Uzytkowe EUR 1 4
ING Lease Polska PLN 14 481 14481
Mercedes-BenzLeasing PLN 2442 2442
Millennium Leasing EUR 2257 9270
Millennium Leasing PLN 8563 8563
Nordea Finance Polska PLN 3517 3517
Pekao Leasing PLN 4349 4349
Prime Car Management PLN 32 32
PSAFinance Polska PLN 171 171
Raiffeisen Leasing Polska PLN 1529 1529
SG Equipment Leasing Polska EUR 543 2229
SG Equipment Leasing Polska PLN 8930 8930
Volkswagen Leasing Polska PLN 15 15
Razem 73 880

Zrédto: Emitent

Tabela: Zobowiazania kredytowe Grupy Gastel Zurawie S.A. na 30.06.2010 r.

Zadtuzenia na dzien

Kredytodawca 30.06.2010 (w tys. PLN)

Bank Polskiej Spétdzielczosci 29253

ING Bank Slgski 13521

Nordea Bank Polska 954

Raiffeisen Bank Polska 1000

SG Equipment Leasing Polska 4676
Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek, razem 49 404

Zrédto: Emitent
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Tabela: Zobowigzania leasingowe Grupy Gastel Zurawie S.A. na 30.06.2010 r.

Warto$¢ zobowigzan na

Leasingodawca 30.06.2010 (w tys. PLN)
Millennium Leasing 17 085
Raiffeisen Leasing Polska 1158
Prime Car Management 20
Deutsche Leasing Polska 4240
SG Equipment Leasing Polska 11444
AKF Leasing Polska 2884
Bankowy Fundusz Leasingowy 1229
BRE Leasing 8472

ING Lease Polska 20853
Mercedes-Benz Leasing 2131
Nordea Finance Polska 3018
Pekao Leasing 3922

PSA Finance Polska 100

DNB Nord Leasing 649
Zobowigzania ztytutu leasing, razem 77 205

Zrédto: Emitent

Tabela: Zobowigzania kredytowe Grupy Gastel Zurawie S.A. na 30.09.2010 r.

Zadtuzenia na dzien

Kredytodawca 30.09.2010
Bank Polskiej Spétdzielczosci 27 912
Bank Zachodni WBK 17 305
Nordea Bank Polska 721
SG Equipment Leasing Polska 4410
Stett-pol 998
Razem 51346

Zrédto: Emitent

Tabela: Zobowigzania leasingowe Grupy Gastel Zurawie S.A. na 30.09.2010 r.
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Wartos¢ zobowigzan

Leasingodawca na 30.09.2010
AKF Leasing Polska 2543
Bankowy Fundusz Leasingowy 1093
BRE Leasing 7 354
BZ WBK Leasing 267
Deutsche Leasing Polska 2553
DNB Nord Leasing 625
ING Lease Polska 19610
Mercedes-Benz Leasing 1972
Millennium Leasing 16 443
Nordea Finance Polska 2757
Pekao Leasing 3912
PSA Finance Polska 83
Raiffeisen Leasing Polska 817
SG Equipment Leasing Polska 9737
Zobowigzania z tytutu leasing, razem 69 766

Zrédto: Emitent

10.4. Jakiekolwiek ograniczenia w wykorzystywaniu zasobéw kapitatlowych, ktore miaty lub ktére
moglyby mie¢ bezposrednio lub posrednio istotny wptyw na dziatalnos¢ operacyjna Grupy

Spéika jest strong uméw kredytowych i leasingowych, ktére zostaty opisane w pkt 22.1. Dokumentu Rejestracyjnego.
Przedmiotowe umowy w precyzyjny sposéb reguluja prawa i obowigzki Spotki wobec bankéw i firm leasingowych, ktore
sg stronami tych umow.

Zdaniem Zarzadu powyzsze umowy kredytowe oraz leasingowe nie odbiegaly i nie odbiegaja od standardéow
rynkowych oraz nie ograniczajg dziatalnosci operacyjnej Spotki, z zastrzezeniem ograniczenia wyptaty dywidendy
zgodnie z umowa kredytowg opisanym w punkcie 20.6. Dokumentu Rejestracyjnego, przy czym wptywajg oczywiscie
na wysokos¢ ponoszonych przez Spétke kosztow finansowych.

W opinii Zarzadu Spétka posiada zdolnos$¢ do dalszego pozyskiwania dodatkowych zrédet finansowania zewnetrznego,
m.in. w tym formie emisji obligacji, kredytéw bankowych i leasingu. Jednakze Zarzagd ma $wiadomosé¢, ze planowana
przez Grupe strategia dynamicznego rozwoju nie moze zostac zrealizowana w oparciu o finansowanie dtuzne oraz, ze
pozyskanie dodatkowego dtugu bedzie wigzato sie z wyzszym kosztem jego obstugi.

10.5. Przewidywane zrédia funduszy potrzebnych do zrealizowania zobowigzan przedstawionych
w pkt 5.2.3. i 8.2. Dokumentu Rejestracyjnego

Inwestycje, o ktérych mowa w pkt 5.2.2. i 8.2. Dokumentu Rejestracyjnego, Spotka sfinansuje ze $rodkéw witasnych,
wptywOw z emisji oraz leasingu.
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11. Badania i rozwdj, patenty i licencje

11.1. Prace badawczo-rozwojowe

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

Podmioty zalezne Emitenta nie prowadzg obecnie, ani w okresie ostatnich trzech lat istotnej dziatalnosci badawczo-
rozwojowe;j.

Podmioty zalezne Emitenta nie ponosity oraz nie ponoszg zadnych wydatkéw na dziatania badawczo-rozwojowe.

11.2. Patenty i licencje

Emitent nie jest wtascicielem w rozumieniu ustawy Prawo wtasnosci przemystowej (Dz. U. z dnia 21 maja 2001 r.)
zadnego patentu oraz nie wykorzystuje patentéw do prowadzenia swojej dziatalnosci operacyjnej.

Zaden z podmiotéw zaleznych Emitenta nie jest wtascicielem w rozumieniu ustawy Prawo wtasnosci przemystowej (Dz.
U. zdnia 21 maja 2001 r.) zadnego patentu oraz nie wykorzystuje patentow do prowadzenia swojej dziatalnosci
operacyjnej.

Emitent nie posiada zadnych istotnych licencji z wytgczeniem standardowych licencji na programy komputerowe
wykorzystywane w dziatalnosci biurowej.

Zaden z podmiotéw zaleznych Emitenta nie posiada zadnych istotnych licencji z wytgczeniem licencji na programy
komputerowe wykorzystywane w dziatalnosci biurowe;.

11.3. Znaki towarowe

Emitent jest w posiadaniu prawa ochronnego wynikajgcego z nastepujgcego znakéw towarowych:
L.

»GASTEL”

GA - TEL

GAGYTEL

Prawo ochronne nr 220623 udzielone od dnia 23 maja 2008 r. na ww. stowno-graficzny znak towarowy dotyczacy
ustug budowlanych, wynajmu zurawi, transportu i betonowych elementéw budowlanych.

I
»HERKULES GASTEL GROUP”

'« HERKULES

-
GAWTEL GROUP
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Prawo ochronne nr 198903 udzielone od dnia 23 maja 2008 r. na ww. stowno-graficzny znak towarowy dotyczacy
wynajmu zurawi i maszyn dzwigowych.

il
~EFH ZURAWIE WIEZOWE”

EFH

ZURAWIE WIEZOWE

Prawo ochronne nr 193683 udzielone od dnia udzielone od dnia 21 grudnia 2005 r. na ww. stowno-graficzny znak
towarowy dotyczacy ustug posrednictwa w sprzedazy maszyn, ich wynajmu oraz transportu drogowego.

Iv.
~GASTEL ZURAWIE”

W dniu 25 marca 2010 r. Emitent dokonat zgtoszenia do Urzedu Patentowego Rzeczypospolitej Polskiej znaku stowno
graficznego GASTEL ZURAWIE dotyczgcy ustug budowlanych, wynajmu zurawi, transportu i betonowych elementéw
budowlanych.

Zgtoszenie zostato oznaczone nr Z-368255.

Poza ww. Emitent ani jego podmioty zalezne nie sg wtascicielem zadnych znakow towarowych.
12. Informacje o tendencjach

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

Wedtug opinii Zarzadu, po okresie dekoniunktury w sektorze budownictwa mieszkaniowego z lat 2008-2009, kiedy to
wyhamowana zostata aktywnos$¢ inwestycyjna w szczego6lnosci w sektorze budownictwa mieszkaniowego, od konca |
kwartatu b.r. obserwowa¢ mozna stopniowg poprawe koniunktury i powrét do stabilnego wzrostu w tym sektorze rynku
budowlanego w Polsce. Zdaniem Zarzadu ciggle widoczny jest rowniez wzrost budownictwa infrastrukturalnego oraz
zwigzanego z ochrong srodowiska, finansowanego w duzej mierze ze srodkéw UE, jak rowniez inwestycji powigzanych
z przygotowaniami do EURO 2012. Sytuacja ta znajduje odzwierciedlenie we wzroscie cen produktow Grupy i
Swiadczonych przez Grupe ustug oraz przychodéw ze sprzedazy.
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12.2. Tendencje, niepewne elementy, zadania, zobowigzania lub zdarzenia, ktore wedle wszelkiego
prawdopodobienstwa moga mieé¢ znaczacy wplyw na perspektywy emitenta

Wedtug opinii Zarzgdu poza informacjami wymienionymi w pkt 12.1 Dokumentu Rejestracyjnego nie wystepuja zadne
istotne tendencje, elementy, zadania, zobowigzania lub tez zdarzenia, ktére mogg mie¢ znaczacy wptyw na
perspektywy Spotki i Grupy Kapitatowej do konca biezgcego roku obrotowego.

13. Prognozy wynikéw lub wyniki szacunkowe

Emitent nie sporzadzit i nie przedstawit w Dokumencie Rejestracyjnym prognoz ani szacunkdéw wynikéw finansowych.

14. Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze oraz osoby zarzadzajace
wyzszego szczebla

14.1. Dane na temat czlonkéw organow administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych oraz osob
zarzadzajacych wyzszego szczebla, ktére maja znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada
stosowna wiedze i doswiadczenie do zarzadzania swoja dziatalnoscia

14.1.1. Zarzad
Organem zarzadzajgcym Emitenta jest Zarzad.

W sktad Zarzadu wchodzg nastepujace osoby:

Grzegorz Piotr Zéicik - Prezes Zarzadu
Tomasz Kwiecinski - Wiceprezes Zarzadu
Piotr Guzowski - Czlonek Zarzadu
Robert Wysocki - Czlonek Zarzadu
Krzysztof Olenski - Czlonek Zarzadu

Miejscem pracy cztonkéw Zarzgdu jest siedziba Emitenta.

Grzegorz Piotr Zéicik — Prezes Zarzadu

Data urodzenia: 4 sierpnia 1961 r.

Pan Grzegorz Zétcik posiada wyksztatcenie $rednie. Ukonczyt XV Liceum Ogbélnoksztalcgce 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,

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

(iii) Analiza finansowa kontraktéw — 1992 r. — Effect Sp. z 0.0.

Przebieg kariery zawodowej:

1983 r.-1988r. kolejno stazysta, planista oraz handlowiec w spoétce Budimex Sp. z 0.0. w Warszawie

1988 r.-1998 r. Grzegorz Zotcik zwigzany byt ze sp6tkg 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.

1996 likwidator w spétce Poldom Sp. z 0.0. w Gdyni.
1998 r.-2000 . Dyrektor Naczelny oraz Prezes Zarzadu spétki Budimex Olsztyn S.A.
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2000 r. —2001r. Mostostal Warszawa S.A. — Cztonek Zarzgdu, Dyrektor ds. Produkgiji,

2001 r. —2003 r. Pascal Polska Sp. z 0.0. — Dyrektor,

2003 r. —2004 r. Megachemie S.A. - Dyrektor Zarzadzajacy.

2004 r. — nadal Prezes Zarzgdu Emitenta (wowczas Prezes Zarzgdu poprzednika prawnego Emitenta —

EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0.).

W okresie ostatnich pieciu lat Pan Grzegorz Zoétcik petnit nastepujgce funkcje w organach administracyjnych,
zarzgdzajacych lub nadzorczych spotek kapitatowych lub osobowych:

2004 r. — 2006 r. cztonek rady nadzorczej spétki Metalurgia S.A.,
2007 r. wiceprezes zarzadu Europejskiego Funduszu Hipotecznego S.A.

2008 r. cztonek rady nadzorczej spétki EFH Budownictwo S.A.

Obecnie Pan Grzegorz Zéfcik jest Prezesem Zarzadu Emitenta i akcjonariuszem Emitenta oraz prezesem zarzadu
spotki GJ Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, posiadajagc 100% udziatéw i 100% gtoséw na walnym
zgromadzeniu GJ Invest Sp. z o.0.

Pan Grzegorz Zotcik jest aktywnym inwestorem gietfdowym, przy czym jego zaangazowanie w kazdej ze spétek
publicznych, w ktérej posiada akcje nie przekracza 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.

Oprécz wskazanych wyzej, Pan Grzegorz Zoétcik nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem
organow administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spotkach kapitatowych lub
osobowych.

Wedtug ztozonego oéwiadczenia, Pan Grzegorz Z6tcik:

> nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta,
> nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzgdzajacej, osoby
nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzgd komisaryczny,

> nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),

> nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Tomasz Mariusz Kwiecinski — Wiceprezes Zarzadu

urodzony: 14 lipca 1965 r.

Pan Tomasz Kwiecinski posiada wyksztatcenie srednie. Pan Tomasz Kwiecinski ukonczyt Zespét Szkét Elektrycznych
w Warszawie.

Przebieg kariery zawodowej:

1993 r.—-2001 . wspolnik spétki PHU M.K. Auto Gas Mieszato W. Kwiecinski T. Spotka cywilna;
2000 r.—2010r. Prezes Zarzadu GASTEL Sp. z 0.0. (p6zniej GASTEL S.A.);

2001 r. — nadal wspolnik spotki PHU M.K. Auto Gas Mieszato W. Kwiecinski T. Spotka jawna;
2005 r. — nadal Prezes Zarzadu GASTEL Hotele Sp. z 0.0.;

2006 r.— 2008 r. Prezes Zarzadu Stett-pol Sp. z 0.0.;

58

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.



DOKUMENT REJESTRACYJNY

2010 r. — nadal Wiceprezes Zarzadu Emitenta.

Pan Tomasz Kwiecinski byt w ciggu ostatnich pieciu lat wspdlnikiem w nastepujgcych spotkach kapitatowych lub
osobowych:

2000 r. — 2007 r. GASTEL Spétka z 0.0. — Wspdlnik.

2007 r.— 2010 akcjonariusz GASTEL S.A;;

Obecnie Pan Tomasz Kwiecinski petni nastepujgce funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajgcych Ilub
nadzorczych spétek kapitatowych lub osobowych oraz jest wspdlnikiem w nastepujacych spotkach kapitatowych lub
osobowych:

2001 r. — nadal wspolnik spotki PHU M.K. Auto Gas Mieszato W. Kwiecinski T. Spotka jawna;
2005 r. — nadal wspolnik spétki GASTEL Hotele Spoétka z 0.0.;

2008 r. — nadal cztonek rady nadzorczej Stett-pol Sp. z 0.0.;

2010 r. — nadal akcjonariusz Emitenta.

Oprocz wskazanych wyzej, Tomasz Kwiecinski nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem
organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub
osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia, Pan Tomasz Kwiecinski:

> nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, kiéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta,

> nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

> w ciggu ostatnich pieciu lat nie pemit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzgdzajacej, osoby

nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

> nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),

> nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Piotr Guzowski — Cztonek Zarzadu

urodzony: 2 marca 1960 r.

Pan Piotr Guzowski posiada wyksztatcenie wyzsze. Pan Piotr Guzowski ukonczyt Wydziat Samochodéw i Maszyn
Roboczych Politechniki Warszawskiej (1985r.) oraz:

(i) Studia Podyplomowej Automatyki Przemystowej Politechniki Warszawskiej (1989 r.);

(i) ,Marketing jako filozofia i technika dziatania” szkolenie zorganizowane przez EDUPLUS Management
Group Inc. — Kanada, przy wspétpracy z CITAT Ltd. (1992 r.);

(iii) »Zarzadzanie przez Jako$¢” — TQM — Juran Institute USA (1993 r.);

(iv) studia MBA IT w Akademii im. Leona Kozminskiego w Warszawie (2008 r.).

Przebieg kariery zawodowej:
1996 r. Zastepca kierownika salonu sprzedazy w CENTRUM DEWOO Sp. z 0.0.;
1995r.— 2003 r. Zocar Sp. z 0.0.:

- 0od 1995 r. — cztonek zarzadu

- od 1995 r. - wiceprezes zarzadu i zastepca dyrektora.
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- 0d 1999 r. — wiceprezes zarzadu i dyrektor zarzgdzajacy
od 2001 r. — prezes zarzadu i dyrektor

2000 r.— 2002 . cztonek zarzgdu CENTRUM DEWOO Sp. z 0.0.;

2003 r. — 2004 r. dyrektor Zocar Sp. z 0.0. w likwidaciji;

2005r. prezes zarzadu i dyrektor Auto — Start Sp. z 0.0;

2007 r. — nadal Cztonek Zarzadu i Dyrektor Emitenta (wéwczas poprzednika prawnego Emitenta — EFH

Zurawie Wiezowe S.A.)

Pan Piotr Guzowski byt w ciggu ostatnich pieciu lat oraz jest nadal wspdlnikiem w nastepujgcych spotkach
kapitatowych lub osobowych:

2000 r. - nadal komandytariusz w Kancelarii Radcowskiej E. Guzowska, K.J. Kawecki i s-ka spotka
komandytowa.

Oprdcz wskazanych wyzej, Piotr Guzowski nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem organéw
administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych, ani tez wspélnikiem w spétkach kapitatowych lub osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia, Pan Piotr Guzowski:

> nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, kitéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta,

nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

> w ciggu ostatnich pieciu lat nie pemit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzgdzajacej, osoby
nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidaciji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

> nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),

> nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Robert Wysocki — Cztonek Zarzadu

urodzony: 20 stycznia 1970 r.

Pan Robert Wysocki posiada wyksztatcenie wyzsze. Pan Robert Wysocki ukonczyt Wydziat Budownictwa Ladowego
Politechniki Gdanskiej, w zakresie Technologii i Organizacji Budownictwa w specjalnosci: Organizacja i Zarzadzanie w
Budownictwie (1994 r.).

Przebieg kariery zawodowej:

1994 r. — 1995r. inzynier budowy oraz majster budowy w spétce Budrol S.A;

1995 r.— 2000 . kolejno inzynier budowy, zastepca kierownika budowy, kierownik budowy kierownik zespotu
buddéw w spétce Budimex Olsztyn S.A;

2000 r.— 2004 r. kolejno: zastepca kierownika ds. produkc;ji, dyrektor biura budownictwa mostowego w spotce
Mostostal Warszawa S.A.;

2004 r. — 2009 dyrektor rejonu w spétce Budimex Dromex S.A.;

2009 r. — nadal Cztonek Zarzadu i akcjonariusz Emitenta.

Pan Robert Wysocki jest aktywnym inwestorem gietdowym, przy czym jego zaangazowanie w kazdej ze spétek
publicznych, w ktérej posiada akcje nie przekracza 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.
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Oprdcz wskazanych wyzej, Pan Robert Wysocki nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem
organow administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spotkach kapitatowych lub
osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia, Pan Robert Wysocki:

> nie prowadzi podstawowe]j dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, kiéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta,
> nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organdéw administracyjnych, osoby zarzgdzajacej, osoby
nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

> nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),

> nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Krzysztof Olenski — Cztonek Zarzadu

urodzony: 26 sierpnia 1969 r.

Pan Krzysztof Olenski posiada wyksztaticenie wyzsze, w 1995 r. ukonczyt Politechnike Gdanska, kierunek
Budownictwo Lgdowe (uzyskat tytut magistra inzyniera w zakresie budownictwa), a w 1998 r. uzyskat uprawnienia
budowlane w specjalnosci konstruktorsko-budowlanej w zakresie kierowania robotami budowlanymi bez ograniczen.

Przebieg kariery zawodowej Pana Krzysztofa Olenskiego:

1996 r.— 1997 r. Przedsigbiorstwo Budowlane PeBe Spoétka z 0.0. — inzynier budowy, nadzér nad realizacjg
budowy eksportowej w Niemczech (BV Seniorenheim Helsa);
1997 r.— 1999 . Budimex S.A. — gtéwny specjalista ds. inwestycji — inspektor nadzoru, nadzér nad realizacjg

budowy Miedzynarodowego Przejscia Granicznego Gusiew-Goldap w Obwodzie
Kaliningradzkim;

1999 r. — V.2007 r. GASTEL s.c., GASTEL Sp. z 0.0. — Dyrektor Oddziatu w Gdansku;
VI1.2007 r. — 2010 r. GASTEL S.A. — Dyrektor Operacyjny;

VI.2007r. — 2010 r. GASTEL S.A. — Cztonek Zarzadu;

2010 r. Cztonek Zarzadu i Dyrektor Operacyjny Emitenta.

W ciggu ostatnich 5 lat Pan Krzysztof Olenski nie sprawowat i obecnie nie sprawuje zadnych funkcji w organach
administracyjnych, zarzgdzajgcych lub nadzorczych spétek, ani nie byt wspdinikiem w spétkach kapitatowych lub
osobowych.

Wedtug ztozonego o$wiadczenia, Pan Krzysztof Olenski:

> nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, kt6ra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta,
> nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzgdzajacej, osoby
nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

> nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),
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> nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Pomiedzy cztonkami Zarzadu nie wystepujg zadne powigzania rodzinne.

14.1.2. Rada Nadzorcza

Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza, dziatajgca w sktadzie:

Beata Kwiecinska - Przewodniczaca Rady Nadzorczej
Wiestaw Mieszato - Czlonek Rady Nadzorczej
Mirostaw Subczynski - Czlonek Rady Nadzorczej
Jan Koprowski - Czlonek Rady Nadzorczej
Jan Sotdaczuk Cztonek Rady Nadzorczej

Miejscem wykonywania obowigzkéw przez Cztonkéw Rady Nadzorczej jest siedziba Emitenta.

Beata Kwiecinska — Przewodniczgca Rady Nadzorczej
Data urodzenia: 13 czerwca 1965 r.

Pani Beata Kwiecinska posiada wyksztatcenie srednie, w 1986 r. ukonczyta Technikum Przemystu Cukierniczego w
Warszawie.

Przebieg kariery zawodowej:

1989 r.— 1991 r. wiasciciel Zaktadu Produkcji Odziezy

1992 r.— 1995 . wiasciciel Zaktadu produkcyjnego — dystrybucyjnego materiatéw reklamowych i
fonograficznych;

1993 r.—-2001 . wspodlnik PHU M.K. Auto Gas Mieszato W. Kwiecinski T. Spotka cywilna;

2001 r. — nadal wspolnik PHU M.K. Auto Gas Mieszato W. Kwiecinski T. Spétka jawna;

2007 r.—2010r. cztonek rady Nadzorczej GASTEL S.A. (przerwa w sprawowaniu funkcji w 2008 r.)

2010 r. — nadal Przewodniczgca Rady Nadzorczej Emitenta.

W ciggu ostatnich 5 lat Pani Beata Kwiecinska sprawowata nastepujgce funkcje w organach administracyjnych,
zarzgdzajacych lub nadzorczych spotek:

2007 r.—2010r. cztonek rady nadzorczej GASTEL S.A. (przerwa w sprawowaniu funkcji w 2008 r.)

Obecnie Pani Beata Kwiecinska sprawuje nastepujace funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych spotek:

2010 r. — nadal Przewodniczgca Rady Nadzorczej Emitenta.

Oprécz wskazanych wyzej Pani Beata Kwiecinska nie byta w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem
organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub
osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Pani Beata Kwiecinska:
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>

nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, kiéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta;

nie zostata skazana za przestepstwo oszustwa,

w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnita funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajgcej, osoby
nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie jej kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

nie byta podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),

nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Wiestaw Mieszato — Cztonek Rady Nadzorczej

Data urodzenia: 9 grudnia 1953 r.

Pan Wiestaw Mieszato posiada wyksztatcenie $rednie, w 1972 r. ukonczyt Technikum Mechaniczno — Elekiryczne w
Warszawie.

Przebieg kariery zawodowej:

1973 r. — 1976r. Warszawskie Zaktady Telewizyjne — konstruktor;
1976 r.— 1987 r. praca w administracji panstwowej;
1988 r. — nadal indywidualna dziatalno$¢ gospodarcza doradztwa w zakresie prowadzenia dziatalnosci

gospodarczej i zarzagdzania.

W ciaggu ostatnich 5 lat Pan Wiestaw Mieszato sprawowat nastepujace funkcje w organach administracyjnych,
zarzgdzajacych lub nadzorczych spotek:

2000 r. — 2007 r. wiceprezes zarzadu GASTEL Spétka z 0.0.;

2007 r.—2010r. przewodniczgcy rady nadzorczej GASTEL S.A;;

Obecnie Pan Wiestaw Mieszato sprawuje nastepujace funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych spofek:

2005 r. — nadal cztonek zarzgdu GASTEL Hotele Spétka z 0.0.;
2006 r. — nadal czlonek zarzadu Stett-pol Spétka z 0.0.;
2010 r. — nadal Czionek Rady Nadzorczej Emitenta.

Pan Wiestaw Mieszato byt w ciggu ostatnich pieciu lat wspdélnikiem w nastepujgcych spoétkach kapitatowych lub

osobowych:
2000 r. — 2007 r. wspolnik GASTEL Spétka z 0.0.;
2007 r.—2010r. akcjonariusz GASTEL S.A;;

Obecnie Pan Wiestaw Mieszato jest wspdlnikiem w nastepujgcych spotkach kapitatowych lub osobowych:

2001 r. — nadal wspolnik PHU M.K. Auto Gas Mieszato W. Kwiecinski T. Spotka jawna;
2005 r. — nadal wspolnik GASTEL Hotele Spétka z 0.0.;
2010 r. — nadal akcjonariusz Emitenta.
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Oprécz wskazanych wyzej Pan Wiestaw Mieszato nie byt w ciagu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem
organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub
osobowych.

Wedtug ztozonego o$wiadczenia Pan Wiestaw Mieszato:

>

nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta;

nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzgdzajacej, osoby
nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),

nie otrzymal sgdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw

jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Jan Maria Koprowski — Sekretarz Rady Nadzorczej

Data urodzenia: 5 kwietnia 1948 r.

Jan Koprowski

Warszawskiego.

posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyt Wydziat Matematyki i Informatyki Uniwersytetu

Przebieg kariery zawodowej:

1970 r.-1975r.

1976 r.— 1989 r.
1990 r.— 1991 r.

1991 r.

1991 r.— 1992 r.

1992 1. -1993 r.

1993 r. — 1999 r.
1999 r. — 2000 r.
2000 r.—2002 .
2000 r.—2005 .
2001 r.—2002r.

2005 r. — nadal
2002 r. - nadal

2004 r. — 2006 r.
2001 r.—2005r.

2001 r. — nadal

2009 r. — nadal

programista, kierownik zespotu w CHRS AGROMA OEPD;
kierownik Zaktadu Projektowego w BRGM BRAMAT;
wiceprezes spotki Zespdt Ekonomia i Komputery Sp. z 0.0.;
gtéwny ksiegowy Export-Import Tadeusz Osmota;

dyrektor finansowy PZ Karen;

dyrektor finansowy Computerland S.A.;

wiceprezes zarzadu Computerland S.A.;

doradcg prezesa Computerland S.A;

wiceprezes zarzadu PZU-CL Agent Transferowy S.A;
prezes zarzagdu CONSSYLIUM S.A.

cztonek rady nadzorczej LAN SERWIS spétka z 0.0.;
cztonek rady nadzorczej CONSSYLIUM S.A;;

cztionek rady nadzorczej (wczesniej kolejno przewodniczgcy, wiceprzewodniczacy i
sekretarz) spotki Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.;

przewodniczgcego rady nadzorczej Talty S.A.;
przewodniczgcego rady nadzorczej Wiertnicza 126 Sp. z o.0.

Cztonek Rady Nadzorczej (wczesniej kolejno przewodniczacy, wiceprzewodniczacy i
sekretarz) i Akcjonariusz Emitenta (wéwczas poprzednika prawnego Emitenta — EFH
Zurawie Wiezowe S.A))

prezes Zarzadu ITAMAR Spétka z 0.0.;
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W ciggu ostatnich 5 lat oraz obecnie Pan Jan Koprowski sprawuje nastepujgce funkcje w organach administracyjnych,
zarzgdzajacych lub nadzorczych spotek:

2000 r.—2005'r. prezes zarzagdu CONSSYLIUM S.A;;

2001 r.—2005r. przewodniczacego rady nadzorczej Wiertnicza 126 Sp. z 0.0.;

2005 r. — nadal czionek rady nadzorczej CONSSYLIUM S.A.;

2005 r. - nadal czionek rady nadzorczej (wczesniej kolejno przewodniczacy, wiceprzewodniczacy i
sekretarz) spotki Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.;

2004 r.— 2006 . przewodniczgcego rady nadzorczej Talty S.A;

2006 r. — nadal Sekretarz Rady Nadzorczej i Akcjonariusz Emitenta (woéwczas poprzednika prawnego

Emitenta — EFH Zurawie Wiezowe S.A.), od 2010 Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta;
2009 r. — nadal prezes Zarzadu ITAMAR Spétka z o.0.

Oprocz wskazanych wyzej Pan Jan Koprowski nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem
organdw administracyjnych, zarzagdzajgcych lub nadzorczych.

Obecnie Pan Jan Koprowski byt lub jest obecnie wspdlnikiem w nastepujgcych spétkach kapitatowych lub osobowych:

2006 r.— 2009 r. CONSSYLIUM S.A;

2009 r. — nadal wspolnik ITAMAR Spoétka z 0.0.;
2000 r. — nadal akcjonariusz Europejski Fundusz Hipoteczny S.A.
2006 r. — nadal akcjonariusz Emitenta.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Pan Jan Koprowski:

> nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, kitéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta;
> nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzgdzajacej, osoby
nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

> nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organdéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),

> nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Mirostaw Subczynski — Cztonek Rady Nadzorczej
Data urodzenia: 14 marca 1966 r.

Pan Mirostaw Subczynski posiada wyksztatcenie wyzsze, w 1990 r. ukonczyt studia na kierunku ekonomii teoretycznej
Katolickiego Uniwersytetu Lubelskiego. Pan Mirostaw Sobczynski posiada rowniez kwalifikacje ACCA (od 2006 r. jest
cztonkiem ACCA).

Przebieg kariery zawodowej:

1990 r.— 1993 r. BiPo — firma dystrybucyjna;
1993 r.— 1999 r. dyrektor finansowy, prokurent w firmie RUUKKI Polska (Rautaruukki Polska);
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1999 r. — 2007 r.

2007 r. — nadal
2007 r. — nadal
2009 r. — nadal
2009 r. — nadal
2010 r. — nadal

dyrektor finansowy, cztonek zarzadu spétki Hogart Sp. z 0.0., a od 2007 r. prokurent Hogart
Sp. 2 0.0;

cztonek zarzadu, a od 2008 r. prezes zarzgdu sp6tki EVER GRUPA Sp. z 0.0.;
cztonek zarzadu, a od 2009 r. prezes zarzadu HR Progress Sp. z 0.0.;

prezes zarzadu Security Plus Sp. z 0.0.;

cztonek zarzadu, a od 2010 r. prezes zarzadu Sol Polska Sp. z 0.0.;

Czionek Rady Nadzorczej Emitenta.

W ciggu ostatnich 5 lat Pan Mirostaw Subczynski sprawowat nastepujace funkcje w organach administracyjnych,
zarzgdzajacych lub nadzorczych spotek:

1999 r. — 2007 r.

2001 r.—2007r.

dyrektor finansowy, cztonek zarzadu spétki Hogart Sp. z 0.0., a od 2007 r. prokurent Hogart
Sp. 2 0.0;

cztonek zarzadu Hogart Business Systems Sp. z 0.0..

Obecnie Pan Mirostaw Subczynski sprawuje nastepujace funkcje w organach administracyjnych, zarzadzajgcych lub

nadzorczych spofek:

2007 r. — nadal
2007 r. — nadal
2008 r. — nadal
2009 r. — nadal
2009 r. — nadal
2010 r. — nadal

cztonek zarzadu, a od 2008 r. prezes zarzgdu sp6tki EVER GRUPA Sp. z 0.0.;
cztonek zarzadu, a od 2009 r. prezes zarzadu HR Progress Sp. z 0.0.;
wspolnik spotki Mirostaw Subczynski spotka jawna;

prezes zarzadu Security Plus Sp. z 0.0.;

cztonek zarzadu, a od 2010 r. prezes zarzadu Sol Polska Sp. z 0.0.;

Czionek Rady Nadzorczej Emitenta.

Pan Mirostaw Subczynski byt w ciggu ostatnich pieciu lat oraz jest obecnie wspdlnikiem w nastepujacych spotkach
kapitatowych lub osobowych:

1999 r. — nadal
2001 r. — nadal
2007 r. — nadal
2008 r. — nadal

wspolnik spotki Hogart Sp. z 0.0.;
wspolnik Hogart Business Systems Sp. z 0.0;
wspolnik spotki EVER GRUPA Sp. z 0.0.;

wspolnik spétki Mirostaw Subczynski spotka jawna.

Oprocz wskazanych wyzej Pan Mirostaw Subczynski nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie,
cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych, ani tez wspolnikiem w spétkach kapitatowych

lub osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Pan Mirostaw Subczynski:

> nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, kitéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta;

> nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

> w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzgdzajacej, osoby

nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktdre w okresie jego kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidacji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

> nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),
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> nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako czionek organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Jan Sotdaczuk- Cztonek Rady Nadzorczej
Data urodzenia: 23 kwietnia 1959 r.

Pan Jan Sotdaczuk posiada wyksztatcenie wyzsze, w 1977 r. ukonczyt studia na University of Maryland, USA,
nastepnie w 1981 r. ukonczyt Wydziat Handlu Zagranicznego Szkoty Gtéwnej Planowania i Statystyki, a w latach 1981
— 1985 uczestniczyt w Studium Doktoranckim Szkoty Gtéwnej Planowania i Statystyki (obecnie SGH).

Przebieg kariery zawodowej:

1985r.-1989r. Instytut Gospodarki Swiatowej, Szkoty Gtéwnej Planowania i Statystyki (obecnie SGH);
1986 r.— 1987 r. Bank Handlowy S.A. w Warszawie, Departament Ekonomiczny — pracownik;

1989 r. — nadal Prezes Zarzadu spétki EFFECT Sp. z 0.0;

2010 r. — nadal Czionek Rady Nadzorczej Emitenta;

W ciggu ostatnich 5 lat oraz obecnie Pan Jan Sotdaczuk sprawuje nastepujgce funkcje w organach
administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych spoétek:

1989 r. — nadal Prezes Zarzadu spétki EFFECT Sp. z 0.0;
2010 r. — nadal Cztonek Rady Nadzorczej Emitenta

Pan Jan Sotdaczuk byt w ciggu ostatnich pieciu lat oraz jest obecnie wspdlnikiem w nastepujgcych spétkach
kapitatowych lub osobowych:

1989 r. — nadal wspolnik spétki EFFECT Sp. z 0.0
2004 r. — 2007 r. wspolnik spétki BusinessVision Sp. z 0.0.;

Pan Jan Sotdaczuk jest aktywnym inwestorem gietdowym, przy czym jego zaangazowanie w kazdej ze spotek
publicznych, w ktérej posiada akcje nie przekracza 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.

Oprocz wskazanych wyzej Pan Jan Sotdaczuk nie byt w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem
organéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub
osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Pan Jan Sotdaczuk:

» nie prowadzi podstawowej dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta;

» nie zostat skazany za przestepstwo oszustwa,

w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnit funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajgcej, osoby
nadzorujacej lub zarzgdzajacej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zatgcznika do Rozporzadzenia
Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie jego kadencji znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidacji lub
byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

» nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych
(w tym organizacji zwigzkowych),

» nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub
nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

Pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej a czitonkami Zarzadu wystepuja nastepujace powigzania rodzinne:
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— Pani Beata Kwiecinska — Cztonek Rady Nadzorczej jest zong Pana Tomasza Kwiecinskiego — Wiceprezesa
Zarzadu,

Poza powyzej wskazanymi — pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej a cztonkami Zarzgdu nie wystepujg zadne inne
powigzania rodzinne

14.1.3. Osoby zarzgdzajace wyzszego szczebla

Osobg zarzgdzajgcag wyzszego szczebla inng anizeli cztonkowie Zarzadu i czionkowie Rady Nadzorczej Emitenta,
ktéra ma znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada stosowng wiedze i doswiadczenie do zarzadzania swojg
dziatalno$cig, jest prokurent Emitenta Pani Aldona Farmus.

Pani Aldona Farmus — Prokurent
Data urodzenia: 9 kwietnia 1968 r.

Pani Aldona Farmus posiada wyksztatlcenie wyzsze uzyskane na Wydziale Ekonomicznym Uniwersytetu
Szczecinskiego.

Przebieg kariery zawodowej:

1994 r. — 2007 r. dyrektor finansowy sp6tki Jungheinrich Polska Sp. z o.0.
2007 r.—2010r. dyrektor finansowy GASTEL S.A.
2010 r. — nadal dyrektor finansowy i prokurent Emitenta

Oprdcz wskazanych wyzej Pani Aldona Farmus nie byla w ciggu ostatnich pieciu lat, ani nie jest obecnie, cztonkiem
organdéw administracyjnych, zarzgdzajacych lub nadzorczych, ani tez wspdlnikiem w spétkach kapitatowych lub
osobowych.

Wedtug ztozonego oswiadczenia Pani Aldona Farmus:

> nie prowadzi podstawowe]j dziatalnosci wykonywanej poza Emitentem, kitéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta;

> nie zostata skazana za przestgpstwo oszustwa,

> w ciggu ostatnich pieciu lat nie petnita funkcji cztonka organéw administracyjnych, osoby zarzadzajgcej, osoby

nadzorujgcej lub zarzadzajgcej wyzszego szczebla (o ktérej mowa w pkt. 14.1 lit d zalgcznika do
Rozporzadzenia Komisji 809/2004) w podmiotach, ktére w okresie jej kadencji znalazty sie w stanie upadtosci
lub likwidaciji lub byty kierowane przez zarzad komisaryczny,

> nie byla podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych lub sankcji ze strony organéw ustawowych lub
regulacyjnych (w tym organizacji zwigzkowych),
> nie otrzymata sgdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych, zarzgdzajgcych lub

nadzorczych jakiegokolwiek emitenta lub zakazu uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek emitenta w okresie poprzednich pieciu lat.

14.2. Informacje na temat konfliktu interes6w w organach administracyjnych, zarzadzajacych i
nadzorczych oraz wsrod osob zarzadzajacych wyzszego szczebla

14.2.1. Konflikt interesow

Wedtug wiedzy Emitenta ws$réd czionkéw Zarzadu, czionkédw Rady Nadzorczej oraz wsrdéd oséb zarzgdzajgcych
wyzszego szczebla nie wystepuja potencjalne konflikty interesow pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta a ich
prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami, za wyjgtkiem mozliwosci zaistnienia potencjalnego konfliktu interesow
w zwigzku z nastepujacymi okolicznosciami:

- wystgpieniem powigzania rodzinnego pomiedzy Przewodniczgcg Rady Nadzorczej Panig Beatg Kwiecinskg a
Wiceprezesem Zarzgdu Panem Tomaszem Kwiecinskim.
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14.2.2. Umowy zawarte odnosnie powofania cztonkow organow

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta nie istniejg zadne umowy ani porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami,
klientami, dostawcami lub innymi osobami, na mocy ktérych osoby wskazane wyzej w pkt 14.1.1. i 14.1.2. zostaly
wybrane na cztonkéw Zarzadu i czionkédw Rady Nadzorczej.

14.2.3. Uzgodnione ograniczenia w zbywaniu akcji Emitenta

Wedlug wiedzy Emitenta nie zostaty uzgodnione przez cztonkéw Zarzadu i czionkédw Rady Nadzorczej zadne
ograniczenia w zakresie zbycia w okreslonym czasie akcji Emitenta, znajdujagcych sie w ich posiadaniu.
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15. Wynagrodzenie i inne swiadczenia za ostatni petny rok obrotowy w odniesieniu
do czionkéw organow administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych oraz
osob zarzadzajacych wyzszego szczebla

15.1. Wysokosé wyptaconego wynagrodzenia (w tym swiadczen warunkowych lub odroczonych)
oraz przyznanych przez emitenta i jego podmioty zalezne sSwiadczen w naturze za ustugi
swiadczone na rzecz Spotki lub jej podmiotow zaleznych

Tabela: Wynagrodzenie Czionkow Zarzadu w 2009 r. (tys zl)

WYNAGRODZENIA CZLONKOW Z TYTULU PELNIENIAZ TYTULU UMOWY O Lacznie
ZARZADU FUNKCJI PRACE
Grzegorz Zbtcik 180,00 172,00 352,00
Tomasz Kwiecinski* - - -
Krzysztof Olenski* - - -
Piotr Guzowski 108,00 86,00 194,00
Robert Wysocki 78,00 71,00 149,00

Zrodfo: Emitent

*Panowie Tomasz Kwiecinski oraz Krzysztof Olenski zostali powotani w sktad Zarzadu Emitenta w 2010 r. i w 2009 nie
uzyskali od Emitenta zadnych $wiadczen.

Panu Grzegorzowi Zétcikowi z tytutu petnienia funkeji Prezesa Zarzgdu — Dyrektora Generalnego przystuguje premia
roczna udzielana w wysokosci nie przekraczajgcej 50 % zsumowanego 12-miesiecznego dodatku funkcyjnego,
okreslonej wedtug swobodnego uznania Rady Nadzorczej Emitenta.

W ramach realizowanego w Spoétce Programu Opcji Pracowniczych w 2009 r. dwaj czionkowie Zarzgdu otrzymali opcje
na akcje Emitenta i w efekcie ich realizacji objeli akcje po wartosci nominalnej, tj. 0,40 zt. Powyzsze dot. 78.500 sztuk
akcji serii D objetych przez Pana Piotra Guzowskiego oraz 60.300 sztuk akcji objetych przez Pana Roberta
Wysockiego.

Poza ww. zaden z cztonkdw zarzadu nie otrzymat od Emitenta opcji na akcje Spotki.

Czlonkowie Zarzadu Emitenta nie pobierali w 2009 r. od podmiotéw zaleznych Emitenta zadnych Swiadczen.

Tabela: Wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej w 2009 r. (tys zi)

WYNAGRODZENIA CZLONKOW
Z TYTULU PELNIENIA FUNKCJI
RADY NADZORCZEJ
Mirostaw Wierzbowski 86
Jan Koprowski 51
Stawomir Ludwikowski 33
Drzewiecki Zbigniew 3
Monika Gotucka 18
Stanistaw Dobrzanski 24
Jarostaw Lis 24
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Dariusz Skowronski

18

Andrzej Laskowski

18

Beata Kwiecinska*

Wiestaw Mieszato*

Mirostaw Subczynski*

Jan Sotdaczuk

Zrédto: Emitent

* Pani Beata Kwiecinska oraz Panowie Wiestaw Mieszato oraz Mirostaw Subczynski zostali powotani w sktad Rady
Nadzorczej Emitenta w 2010 r. i w 2009 r. nie uzyskali od Emitenta ani od jego podmiotéw zaleznych zadnych
Swiadczen.

W 2009 r. cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta nie pobierali wynagrodzenia od podmiotéw zaleznych Emitenta.

Tabela: Wynagrodzenie osob zarzadzajacych wyzszego szczebla (prokurentow) w 2009 r. (tys zi)

Z TYTULU PELNIENIA

Z TYTULU UMOWY O

WYNAGRODZENIA PROKURENTOW FUNKCJI PRACE Ltacznie
Tadeusz Orlik 24,00 126,00 150,00
Wiadystaw Rudzinski 20,00 116,00 136,00

Aldona Farmus* -

Zrédto: Emitent

*Pani Aldona Farmus zostata powotana do petnienia funkcji prokurenta Emitenta w 2010 r. i w 2009 nie uzyskata od
Emitenta ani od jego podmiotéw zaleznych zadnych swiadczen.

W 2009 r. osoby zarzadzajgce wyzszego szczebla nie pobieraty wynagrodzenia od podmiotéw zaleznych Emitenta.

Emitent, ani jego podmioty zalezne nie przyznaty w 2009 r. cztonkom Zarzadu, cztonkom Rady Nadzorczej oraz
prokurentom Emitenta Zzadnych $wiadczen w naturze, w szczegoélnosci takich jak opieka zdrowotna lub $rodek
transportu.

15.2. Ogolna kwota wydzielona lub zgromadzona przez emitenta lub jego podmioty zalezne na
swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne swiadczenia

Tabela: Rezerwy Na Swiadczenia Emerytalne | Podobne Grupa Gastel Zurawie w tys zi.

Lp. Tresc Wartos¢

1 Rezerwy na nagrody jubileuszowe 298

2 Rezerwy na odprawy emerytalne 82

3 Rezerwy na odprawy rentowe 6

4 Rezerwy na niewykorzystane urlopy 791
Razem: 1177
w tym
Krotkoterminowe 791
Diugoterminowe 386

Zrédto: Emitent
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16. Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajagcego i hadzorujgcego

16.1. Data zakonczenia obecnej kadencji oraz okres przez jaki czionkowie organow
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorujacych sprawowali swoje funkcje

ZARZAD

Pan Grzegorz Zéfcik zostat powotany do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spétki uchwatg Rady Nadzorczej Emitenta
z dnia 19 czerwca 2009 r., ze skutkiem od dnia 20 czerwca 2009 r. Pan Grzegorz Z6tcik petnit poprzednio funkcje w
Zarzadzie Emitenta od dnia 31 lipca 2006 r. do dnia 31 lipca 2009 r.

Pan Tomasz Kwiecinski zostat powotany do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spotki uchwatag Rady Nadzorczej
Emitenta z dnia 3 marca 2010 r. Pan Tomasz Kwiecinski nie petnit wczesniej funkcji w organach Spotki.

Pan Krzysztof Olenski zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spétki uchwatg Rady Nadzorczej
Emitenta z dnia 3 marca 2010 r. Pan Krzysztof Olenski nie petnit wczesniej funkcji w organach Spotki.

Pan Piotr Guzowski zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka Zarzagdu Spétki uchwatg Rady Nadzorczej Emitenta z
dnia 3 marca 2010 r. Pan Piotr Guzowski petnit poprzednio funkcje w Zarzadzie Emitenta od dnia 2 pazdziernika 2007
r. do dnia 3 marca 2010 r.

Pan Robert Wysocki zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spétki uchwata Rady Nadzorczej Spoétki z
dnia 19 czerwca 2009 r. ze skutkiem od dnia 20 czerwca 2009 r. Pan Robert Wysocki petnit poprzednio funkcje w
Zarzadzie Emitenta od dnia 1 marca 2009 r. (powotanie uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 27 lutego 2009 r. ze skutkiem
od dnia 1 marca 2009 r.).

Kadencja dla cztonkéw Zarzadu rozpoczeta sie od powotania Pana Grzegorza Zétcika do petnienia funkcji Prezesa
Zarzadu oraz Pana Roberta Wysockiego do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu, tj. od dnia 20 czerwca 2009 r.

Kadencja Panow: Tomasza Kwiecinskiego, Krzysztofa Olenskiego oraz Piotr Guzowskiego rozpoczeta sie w dniu 3
marca 2010 r. W zwigzku z tym, ze Panowie: Tomasz Kwiecifnski, Krzysztof Olenski oraz Piotr Guzowski zostali
powotani do konca trwania obecnej kadencji Zarzadu, kadencja wszystkich cztonkéw Zarzgdu Spétki uptywa 20
czerwca 2012 r.

Mandaty obecnych cztonkéw Zarzadu wygasajg najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe Emitenta za 2011 r.

RADA NADZORCZA

Pani Beata Kwiecinska zostata powotana do petnienia funkcji Przewodniczacej Rady Nadzorczej, Uchwatg Walnego
Zgromadzenia Emitenta z dnia 19 kwietnia 2010 r. Pani Beata Kwiecinska nie petnita wczesniej funkcji w organach
Spéiki.

Pan Wiestaw Mieszato zostat powotany do petnienia funkcji Cztionka Rady Nadzorczej, Uchwatg Walnego
Zgromadzenia Emitenta z dnia 19 kwietnia 2010 r. Pan Wiestaw Mieszato nie petnit wczesniej funkcji w organach
Spotki.

Pan Mirostaw Subczynski zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej, Uchwatg Walnego
Zgromadzenia Emitenta z dnia 19 kwietnia 2010 r. Pan Mirostaw Subczynski nie petnit wczesniej funkcji w organach
Spotki.

Pan Jan Koprowski zostat powotany do petnienia funkcji Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, Uchwatg Walnego
Zgromadzenia Emitenta z dnia 19 czerwca 2009 r., natomiast Uchwatg Walnego Zgromadzenia 19 kwietnia 2010 r.
Pan Jan Koprowski zostat powotany do petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej. Pan Jan Koprowski petnit
poprzednio funkcje w Radzie Nadzorczej Emitenta od dnia 31 lipca 2006 r. do dnia 19 czerwca 2009 r.

Kadencja Pana Jana Koprowskiego rozpoczeta sie 19 czerwca 2009 r. i uptywa 19 czerwca 2012 r.

Pani Beata Kwiecinska oraz Panowie: Wiestaw Mieszato, Mirostaw Subczynski i Jan Koprowski zostali powotani do
petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej Emitenta w dniu 19 kwietnia 2010 r.

P. Jan Sotdaczuk zostat powotany do petnienie funkcji w Radzie Nadzorczej Emitenta w dniu 25 czerwca 2010 r. do
konca obecnej kadencji, tj. do dnia 19 czerwca 2013 r.

Pan Jan Koprowski petnit poprzednio funkcje w Radzie Nadzorczej Emitenta od dnia 31 lipca 2006 r. do dnia 19
kwietnia 2010 r. Pani Beata Kwiecinska oraz Panowie: Wiestaw Mieszato, Mirostaw Subczynski oraz Jan Sotdaczuk nie
petnili uprzednio funkcji w Radzie Nadzorczej Emitenta.
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Kadencja obecnej Rady Nadzorczej uptywa 19 kwietnia 2013 r. Mandaty obecnych czionkéw Rady Nadzorczej
wygasajg najpozniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Emitenta za
2012r.

PROKURENT

Zarzad Spdéiki udzielit Pani Aldonie Farmus prokury tacznej na mocy uchwaty z dnia 6 kwietnia 2010 r.. Pani Aldona
Farmus nie petnita wczesniej funkciji w organach ani nie byta prokurentem Spétki.

16.2. Informacje o umowach o s$wiadczenie ustug czionkéw organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorujagcych z emitentem lub ktorymkolwiek z jego podmiotow zaleznych,
okreslajacych swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy

ZARZAD
Grzegorz Zéicik — Prezes Zarzadu

Pan Grzegorz Zétcik petni funkcje Prezesa Zarzadu — Dyrektora Generalnego na podstawie umowy o zarzadzanie z
dnia 1 lipca 2006 r.

Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej w przypadku odwotania Pana Grzegorza Zétcika z Zarzadu Spétki przed
uptywem kadenc;ji, na ktérg zostat powotany lub obnizenia wysokosci jego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkgiji
cztonka Zarzgdu lub wypowiedzenia umowy o prace lub obnizenia wynagrodzenia z tytutu Swiadczenia pracy na mocy
podpisanej umowy przystugiwa¢ mu bedzie odszkodowanie w kwocie brutto rownej 48-krotnosci wynagrodzenia z
tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu, ptatne w terminie 30 dni od dnia powziecia uchwaty o odwotaniu z Zarzadu lub
uchwaty o obnizeniu wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu lub otrzymania wypowiedzenia o prace
lub wejscia w zycie aneksu do umowy skutkujgcego obnizeniem wynagrodzenia.

Tomasz Kwiecinski — Wiceprezes Zarzadu

Pan Tomasz Kwiecinski zostat zatrudniony na stanowisku Dyrektora Zarzgdzajgcego na podstawie umowy o prace z
dnia 3 marca 2010 r.

Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej w przypadku odwotania Pana Tomasza Kwiecinskiego z Zarzgdu Spotki przed
uptywem kadenciji, na ktérg zostat powotany lub obnizenia wysokos$ci jego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkgiji
cztonka Zarzadu lub wypowiedzenia umowy o prace lub obnizenia wynagrodzenia z tytutu Swiadczenia pracy na mocy
podpisanej umowy przystugiwa¢ mu bedzie odszkodowanie w kwocie brutto rownej 48-krotnosci wynagrodzenia z
tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu, ptatne w terminie 30 dni od dnia powziecia uchwaty o odwotaniu z Zarzadu lub
uchwaty o obnizeniu wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu lub otrzymania wypowiedzenia o prace
lub wejscia w zycie aneksu do umowy skutkujgcego obnizeniem wynagrodzenia.

Robert Wysocki — Cztonek Zarzadu

Pan Robert Wysocki zostat zatrudniony na stanowisku Dyrektora Operacyjnego na podstawie umowy o prace z dnia 27
lutego 2009 r.

Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej w przypadku odwotania Pana Roberta Wysockiego z Zarzadu Spétki przed
uptywem kadenc;ji, na ktdrg zostat powotany lub obnizenia wysokosci jego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkgiji
cztonka Zarzadu lub wypowiedzenia umowy o prace lub obnizenia wynagrodzenia z tytutu Swiadczenia pracy na mocy
podpisanej umowy przystugiwa¢ mu bedzie odszkodowanie w kwocie brutto rownej 48-krotnosci wynagrodzenia z
tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu, ptatne w terminie 30 dni od dnia powziecia uchwaty o odwotaniu z Zarzadu lub
uchwaty o obnizeniu wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu lub otrzymania wypowiedzenia o prace
lub wejscia w zycie aneksu do umowy skutkujgcego obnizeniem wynagrodzenia.

Piotr Guzowski — Cztonek Zarzadu

Pan Piotr Guzowski zostat zatrudniony na stanowisku Dyrektora ds. Administracji i Nadzoru Wtascicielskiego na
podstawie umowy o prace z dnia 2 pazdziernika 2007 r.

Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej w przypadku odwotania Pana Piotra Guzowskiego z Zarzadu Spétki przed
uptywem kadenciji, na ktérg zostat powotany lub obnizenia wysokos$ci jego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkgiji

73

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.



DOKUMENT REJESTRACYJNY

cztonka Zarzadu lub wypowiedzenia umowy o prace lub obnizenia wynagrodzenia z tytutu Swiadczenia pracy na mocy
podpisanej umowy przystugiwa¢ mu bedzie odszkodowanie w kwocie brutto rownej 48-krotnosci wynagrodzenia z
tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu, ptatne w terminie 30 dni od dnia powziecia uchwaty o odwotaniu z Zarzadu lub
uchwaty o obnizeniu wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu lub otrzymania wypowiedzenia o prace
lub wejscia w zycie aneksu do umowy skutkujgcego obnizeniem wynagrodzenia.

Krzysztof Olenski — Cztonek Zarzadu

Pan Krzysztof Olenski zostat zatrudniony na stanowisku Dyrektora Operacyjny na podstawie umowy o prace z dnia 3
marca 2010 r.

Zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej w przypadku odwotania Pana Krzysztofa Olenskiego z Zarzadu Spotki przed
uptywem kadenciji, na ktérg zostat powotany lub obnizenia wysokos$ci jego wynagrodzenia z tytutu petnienia funkgiji
cztonka Zarzadu lub wypowiedzenia umowy o prace lub obnizenia wynagrodzenia z tytutu Swiadczenia pracy na mocy
podpisanej umowy przystugiwa¢ mu bedzie odszkodowanie w kwocie brutto rownej 48-krotnosci wynagrodzenia z
tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu, ptatne w terminie 30 dni od dnia powziecia uchwaty o odwotaniu z Zarzadu lub
uchwaty o obnizeniu wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu lub otrzymania wypowiedzenia o prace
lub wejscia w zycie aneksu do umowy skutkujgcego obnizeniem wynagrodzenia.

RADA NADZORCZA

Czlonkowie Rady Nadzorczej nie sg zatrudnieni przez Emitenta.

OSOBY ZARZADZAJACE WYZSZEGO SZCZEBLA

Pani Aldona Farmus jest zatrudniona w oparciu 0 umowe o prace.

Poza ww. nie istniejg zadne inne umowy o $wiadczenie ustug organdéw administracyjnych, zarzadzajgcych i
nadzorczych z Emitentem lub z jego podmiotami zaleznymi okreslajgce swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania
stosunku pracy.

16.3. Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen emitenta, dane czlonkéw danej
komisji oraz podsumowanie zasad funkcjonowania tych komisji

W przedsigbiorstwie Emitenta nie dziata komisja ds. audytu i komisja ds. wynagrodzen.

Zadania komitetu audytu w Spétce wykonuje Rada Nadzorcza Emitenta dziatajgca kolegialnie. Rada Nadzorcza sktada
sie z minimalnej wymaganej przez prawo liczby cztonkéw. Ponadto, pan Jan Sotdaczuk - Cztonek Rady Nadzorczej -
spetnia wymogi z ust. 4 art. 86 ustawy o biegtych rewidentach, a mianowicie kryterium niezaleznosci (nie posiada akcji
Emitenta) oraz kryterium wymaganych kwalifikacji (pan Sotdaczuk ukonczyt studia na University of Maryland, USA, a
nastepnie Wydziat Handlu Zagranicznego Szkoty Gtdéwnej Planowania i Statystyki na kierunku ekonomia, jest
ekspertem ds. analiz finansowych oraz swiadczy ustugi z dziedziny finanséw i zarzgdzania, w szczeg6lnosci dot. analiz
finansowych, wyceny przedsiebiorstw i oceny ryzyka finansowania przedsiebiorstw).

16.4. Oswiadczenie na temat stosowania przez emitenta procedur tadu korporacyjnego

Emitent w czasie catej swojej dotychczasowej dziatalnosci funkcjonuje i zarzadzany jest zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa oraz zasadami tadu korporacyjnego wynikajacymi z ,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW,,

Intencjg Emitenta jest trwate przestrzeganie wszystkich zasad tadu korporacyjnego okreslonych jako Dobre Praktyki
Spétek Notowanych na GPW, ktére obowigzujg od 01 lipca 2010 r. W przypadku, gdy jakakolwiek zasada zawarta w
Dobrych Praktykach nie bedzie stosowana w sposéb trwaty lub zostanie naruszona w sposob incydentalny Emitent
kazdorazowo publikuje odpowiedni raport biezacy.

Stanowisko Emitenta dotyczgce stosowanie procedur tadu korporacyjnego zostaty opublikowane przez Emitenta w pkit.
5.1 (s.26-28) sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Emitenta w 2009 r. przekazane 19 marca 2010 r. w raporcie
rocznym Emitenta za 2009 rok, a takze na stronie internetowej Emitenta w dziale ,Relacje inwestorskie” w zaktadce
+tad korporacyjny”.
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17. Zatrudnienie

17.1. Informacje o zatrudnieniu w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

Liczba os6b zatrudnionych w Spétce utrzymuje sie na zblizonym poziomie, pomimo systematycznego rozwoju Emitenta.
W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi ksztattowata sie ona nastepujaco:

Tabela: Zatrudnienie w osobach

Grupa
Gastel Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie
31 grudnia 2007 r. 173 166 7 0 44
31 grudnia 2008 r. 212 203 9 0 55
31 grudnia 2009 r. 200 192 8 0 56
Dzien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego | 267 0 267
Zrédto: Emitent
Tabela: Zatrudnienie wg form swiadczenia pracy
. Grupa
31 grudnia 2007 . Gastel Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie
Umowa o prace 173 166 7 0 44
Umowa zlecenie 1 0 0 1 0
Umowa o dzieto 0 0 0 0 0
31 grudnia 2008 r. g;ilt); Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie
Umowa o prace 212 203 9 0 55
Umowa zlecenie 2 0 1 1 2
Umowa o dzieto 1 0 1 0 2
31 grudnia 2009 r. g;ilt); Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie
Umowa o prace 200 192 8 0 56
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Umowa zlecenie 1 0 1 0 1

Umowa o dzieto 1 0 1 0 2

Dzien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego g:;?; Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie

Umowa o prace 267 0 267

Umowa zlecenie 0 0 0

Umowa o dzieto 0 0 0

Zrédfo: Emitent

Tabela: Zatrudnienie wg petnionych funkcji

31 . Grupa Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie
grudnia 2007 r. Gastel

Zarzad 3 3 0 0 3

Dyrekcja 21 19 2 0 5

Administracja 50 45 5 0 10

Pracownicy fizyczni 100 100 0 0 26

31 . Grupa Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie
grudnia 2008 r. Gastel

Zarzad 4 2 2 0 3

Dyrekcja 28 28 0 0 7

Administracja 59 52 7 0 14

Pracownicy fizyczni 121 121 0 0 31

31 . Grupa Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie
grudnia 2009 r. Gastel

Zarzad 3 2 1 0 3

Dyrekcja 27 26 1 0 7

Administracja 41 35 6 0 14

Pracownicy fizyczni 129 129 0 0 32

Dzier . . . . Grupa Gastel Stett-pol Gastel Hotele EFH Zurawie Gastel Zurawie

zien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego | Gastel
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Zarzad 5 0 5
Dyrekcja 37 0 37
Administracja 53 0 53
Pracownicy fizyczni 172 0 172

Zrédfo: Emitent

Tabela: Zestawienie w podziale na rejony geograficzne:

Gastel Zurawie

Gastel Hotele

Warszawa 59 0
Baniocha 46 0
Gdansk 18 0
Gdynia 39 0
Katowice 10 0
Poznan 22 0
Karsin 66 0
Wroctaw 2 0
Krakow 5 0

Zrédto: Emitent
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17.2. Informacje o posiadanych przez czlonkow organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych akcjach i opcjach na akcje emitenta

Tabela: Liczba Akcji i gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta

UDZIAL W KAPITALE
CZLONEK ILOSC AKCJI | OPCJE NA ZAKLADOWYM UDZIAL W GLOSACH NA WZ
Lp. ZARZADU GLOSOW NA AKCJE
wz EMITENTA
Bezposrednio | Posrednio | Bezposrednio | Posrednio

1 Grzegorz Z6tcik 2.614.303 Brak 2,41% Brak 2,41% Brak

2 Tomasz Kwiecinski 25.260.675 Brak 23,28% 7,58% 23,28% 7,58%

3 Piotr Guzowski 78.500 Brak 0,07% Brak 0,07% Brak

4 Robert Wysocki 60.300 Brak 0,06% Brak 0,06% Brak

5 Krzysztof Olenski Brak Brak Brak Brak Brak Brak

Zrodfo: Emitent

*Pan Tomasz Kwiecinski posiada poprzez Spétke FINAXEL ENTERPRISES Ltd 8.226.000 akcji Emitenta. Pan
Tomasz Kwiecinski posiada 50% udziatow w spétce FINAXEL ENTERPRISES Ltd.

Rada Nadzorcza Emitenta

Tabela: Liczba Akcji i gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta

ILOSC UDZIAL w KAPITALE
UDZIAL W GLOSACH NA WZ
Lp. | CZLONEK RADY | AKCJI | gzgjs NA | zakLADOWYM
p- NADZORCZEJ GLOSOW EMITENTA
NA Wz
bezposrednio posrednio* bezposrednio posrednio*
1 Beata Kwiecinska Brak Brak Brak Brak Brak Brak
2 Wiestaw Mieszato | 25.323.409 Brak 23,33% Brak 23,33% Brak
Mirostaw
3 . Brak Brak Brak Brak Brak Brak
Subczynski
4 Jan Koprowski 2.679.000 Brak 2,47% Brak 2,47% Brak
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Zrédto: Emitent

17.3. Informacje na temat ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikoéw w kapitale Emitenta.
Emisja akcji serii D

W wyniku realizacji zakonczonego Programu Opcji Pracowniczych - w zwigzku z Uchwatg Nr 2 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spétki EFH Zurawie Wiezowe Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie z dnia 1 wrzeénia
2006 r. w sprawie przyjecia w Spotce 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 Akgcji
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 Spdtki - przeprowadzonego w spéice w latach 2006 -2010
pracownicy objeli w sumie 1.633.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,40 zt kazda.

Emisja akcji serii |

Na podstawie Uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 4 maja 2010 r. wprowadzono
w Spotce Program Motywacyjny dla Zarzgdu oraz kluczowych pracownikéw Spétki. Uchwata Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 4 maja 2010 r. (zmieniona uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
16 listopada 2010 r.) w celu realizacji Programu Motywacyjnego, przewiduje emisje od 1 do 4.500.000 Warrantow
subskrypcyjnych serii A, od 1 do 2.500.000 Warrantéw subskrypcyjnych serii B, od 1 do 2.500.000 Warrantéw
subskrypcyjnych serii C. Warranty subskrypcyjne serii A, B oraz C uprawniajg do objecia akcji Spétki serii | z

pierwszenstwem przed pozostatymi akcjonariuszami. Kazdy z Warrantow uprawnia do objecia 1 akcji serii I, a
prawa z Warrantéw moga by¢ wykonywane do 31 grudnia 2013 r.

Warranty subskrypcyjne przeznaczone sg do zaoferowania czionkom Zarzgdu oraz kluczowym dla Spotki
pracownikom, po spetnieniu kryteriéw okreslonych w Regulaminie Programu Motywacyjnego. Regulamin Programu
Motywacyjnego na Dzien Zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego nie zostat jeszcze przyjety.

W celu umozliwienia realizacji Programu Motywacyjnego, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 4 maja 2010
r. podjeto uchwate w przedmiocie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki w drodze emisji nie
wiecej niz 7.500.000 akcji zwyklych na okaziciela serii I, o wartosci nominalnej 0,40 zt. kazda. Podwyzszenie
kapitatu zostato zarejestrowane na mocy Postanowienia Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 12 maja 2010 r. Uchwatg Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 16 listopada 2010 r. zmieniono wartos¢ warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
spotki poprzez emisje nie wiecej niz 9.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii |, 0 wartosci nominalnej 0,40 zt.
kazda. Zmiana wysokosci warunkowego podwyzszenia zostata zarejestrowana na mocy Postanowienia Sadu
Rejonowego dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 24 listopada 2010
r.

Warranty subskrypcyjne sg niezbywalne.

Oferta Akcji Serii | zostanie skierowana do posiadaczy warrantow subskrypcyjnych serii A, B oraz C czyli do
Zarzadu i os6b kluczowych dla Spoétki. Akcje Serii | bedg obejmowane po cenie emisyjnej rébwnej cenie nominalne;j
akgciji serii |, 1j. 0,40 zt kazda.
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18. Znaczni akcjonariusze

18.1. Informacje na temat osob innych niz czionkowie organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych, ktére w sposéb bezposredni lub posredni maja udzialy w kapitale
emitenta lub prawa gtosu podlegajace zgltoszeniu na mocy prawa krajowego emitenta

Akcjonariuszem Emitenta jest spotka FINAXEL ENTERPRISES Ltd - posiadajgca 8.226.000 akcji Emitenta,
stanowigcych 7,58 % w kapitale zaktadowym Emitenta i uprawniajacych do 7,58 % gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spétki. Udziatowcami spotki FINAXEL ENTERPRISES Ltd. sg: Pan Tomasz Kwiecinski (Wiceprezes
Zarzadu Emitenta) oraz Pan Bartosz Mieszato. Panowie posiadajg po 50% udziatbw w spoétce FINAXEL
ENTERPRISES Ltd.

18.2. Informacje o innych prawach gtosu w odniesieniu do emitenta

Znacznym akcjonariuszom nie przystuguja inne prawa gtosu niz wynikajgce z posiadanych akcji.

18.3. Wskazanie podmiotu dominujacego wobec emitenta, lub podmiotu sprawujgcego kontrole
nad emitentem

Nie wystepuje podmiot dominujgcy wobec Emitenta ani podmiot sprawujacy nad nim kontrole.

18.4. Opis wszelkich znanych emitentowi ustalen, ktorych realizacja w przysziosci moze
spowodowac zmiany w sposobie kontroli emitenta

Emitentowi nie sg znane zadne ustalenia, ktérych realizacja w przysziosci moze spowodowac¢ zmiany w sposobie
kontroli Emitenta.
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19. Transakcje z podmiotami powigzanymi w rozumieniu rozporzadzenia nr
1606/2002.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi oraz do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego
u Emitent wystepowat jako strona transakcji z podmiotami powigzanymi wedtug definicji podanej w Rozporzadzeniu
(WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 r. w sprawie stosowania
miedzynarodowych standardow rachunkowosci oraz przepisami MSR 24.

Zgodnie z definicjg zaprezentowang w MSR 24 Emitent identyfikuje nastepujace kategorie podmiotéw powigzanych:

Nadzorczej;

spotki zalezne Emitenta;

posrednio majgce wptyw na Emitenta.

podmioty posiadajgce udziaty w jednostce (majgce istotny wptyw na jednostke);

osoby wchodzace w sktad kluczowego personelu kierowniczego (Zarzadu) Emitenta oraz cztonkowie Rady

pozostate podmioty powigzane - bliscy cztonkowie rodzin oséb wymienionych powyzej, podmioty

Ponizsza tabela zawiera zestawienie podmiotow powigzanych wg kategorii wymienionych powyzej, z ktérymi
Emitent dokonywat transakcji w prezentowanym okresie.

Podmiot . . . .
Lp. powiazany Kategoria podmiotu powigzanego Opis
do dnia sprzedazy, tj. do dnia 16.11.2010 r.
: - . o o :
1 Stett-pol Sp. z sp6lka zalezna do dnia 16.11.2010 1. Emitent posnada! 6.5 Yo ud2|aii)w w kgpltale
0.0. zaktadowym spoétki oraz 65% gtoséw na
zgromadzeniu wspélnikow spotki
Gastel Hotele Emitent posiada 98,75% udziatbw w
2 s spotka zalezna kapitale zakltadowym spoétki oraz 98,75%
p. z 0.0. ) ; e O
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw spotki
EFH Zurawie Wiezowe S.A byta
EFH akcjonariuszem spétki w okresie od grudnia
3 | Budownictwo spotka zalezna 2007 do czerwca 2008; posiadata 51%

S.A

udziatu w kapitale zaktadowym oraz 51%
gtosow w WZA

4 Tor_na.s,z . osoba posiadajaca udziaty W Jedn_ostce; akcjonariusz i cztonek Zarzadu Emitenta
Kwiecinski cztonek kluczowego personelu kierowniczego
5 Wiestaw osoba posiadajgca udzialy w jednostce; | akcjonariusz i cztonek Rady Nadzorczej
Mieszato cztonek Rady Nadzorczej Emitenta;
gtéwnymi udziatowcami w spétce Finaxel
. Enterprises Limited do dn. 2.11.2009 r. byli
Finaxel anowie T. Kwiecinski oraz W. Mieszato; od
6 | Enterprises podmiot posiadajgcy udziaty w jednostce P ) , P '
L dn. 3.11.2009 r. gtéwnymi udziatowcami w
Limited. ; . . .
spétce Finaxel Enterprises Limited sa
panowie T. Kwiecinski oraz B. Mieszato
7 | Grzegorz Zéfcik osoba ' posiadajgca udziaty W Jedqostce; akcjonariusz i cztonek Zarzadu Emitenta
cztonek kluczowego personelu kierowniczego
8 | Krzysztof Olenski | cztonek kluczowego personelu kierowniczego | cztonek Zarzgdu Emitenta
9 | Piotr Guzowski cztonek kluczowego personelu kierowniczego | akcjonariusz i cztonek Zarzagdu Emitenta
10 Magdz;!ena bliski czlonek rodziny corka akqonz'arlu.s’,za'l czionka Zarzadu pana
Kwiecinska Tomasza Kwiecinskiego
11 MIC'haJ.f’ . bliski czlonek rodziny syn aKCJonar'luslz’a i czionka Zarzadu pana
Kwiecinski Tomasza Kwiecinskiego
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dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez

12 Burt Bartosz bliski cztonek rodzin syna akcjonariusza i cztonka Rady
Mieszato y Nadzorczej Emitenta pana Wiestawa
Mieszato
Kancelaria

dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez

13 | Radcy Prawnego | bliski cztonek rodziny 20ne czlonka Zarzadu pana K. Oleriskiego

Joanna Olenska

PHU M.K. "Auto
14 | Gas" Spdtka
jawna

podmiot posrednio majgcy wptyw na|udzialowcami w spéice sg pan Tomasz
jednostke Kwiecinski oraz pan Wiestaw Mieszato

Dane dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi zostaty zaprezentowane odrebnie dla:

1) sp6tki EFH Zurawie Wiezowe S.A za okres objety historycznymi informacjami finansowymi oraz do dnia
potaczenia z Gastel S.A. (punkt 19.1);

2) Grupy Kapitalowej Gastel S.A. za okres objety historycznymi informacjami finansowymi oraz do dnia
potaczenia z EFH Zurawie Wiezowe S.A. (punkt 19.2);

3) Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie S.A. za okres od dnia potgczenia spétek do daty Dokumentu
Rejestracyjnego (punkt 19.3)

Wszystkie transakcje zrealizowane przez Emitenta z podmiotami powigzanymi zostaly zaprezentowane ponizej
(prezentowane kwoty w tys. ztotych, jesli nie podano inaczej).

19.1. Transakcje EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres objety historycznymi informacjami finansowymi oraz
do dnia potaczenia z Gastel S.A.

19.1.1. Transakcje ze spétkami zaleznymi

W dniu 4 grudnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia EFH Zurawie Wiezowe S.A. wyrazito zgode na
zawigzanie spoiki zaleznej EFH Budownictwo S.A. Spétka ta zostata zawigzana aktem notarialnym w dniu 6 grudnia
2007 r., jej kapitat zaktadowy wynosit 500.000,00 zt i dzielit sie na 500 000 akcji imiennych serii A o wartosci
nominalnej 1,00 (jeden) ztoty kazda akcja. Akcjonariuszami EFH Budownictwo S.A. zostali:

1) EFH Zurawie Wiezowe S.A., ktéra objeta 255000 akcji imiennych serii A, ktére stanowity 51% kapitatu
zaktadowego EFH Budownictwo S.A. oraz uprawniaty do 51% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki.

2) Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. objeta 130 000 akcji imiennych serii A, ktére stanowity 26% kapitatu
zaktadowego EFH Budownictwo S.A. oraz uprawniaty do 26% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki.

3) Pan Krzysztof Biedrzycki, ktéry objat 115 000 akcji imiennych serii A, ktére stanowity 23% kapitatu zaktadowego
EFH Budownictwo S.A. oraz uprawniaty do 23% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki.

Spotka zostata zawigzana powotana w celu zarzadzania procesami inwestycyjnymi i realizacji inwestycji
budowlanych.

Z uwagi na niezadowalajacy rozwdj EFH Budownictwo S.A. i dwczesne perspektywy rynku budowlanego EFH
Zurawie Wiezowe postanowita wycofa¢ sie z powyzszej inwestycji i w okresie od kwietnia do czerwca 2008 r.
sprzedata cato$¢ posiadanych akcji powyzszej spotki.

EFH Zurawie Wiezowe w okresie do dnia potaczenia z Grupg Gastel nie dokonywata innych inwestycji
kapitatowych.

19.1.2. Transakcje z kluczowym personelem kierowniczym spotki oraz Radg Nadzorcza

W zwigzku z tym, Ze w okresie do potgczenia z Gastel EFH Zurawie Wiezowe nie tworzyta ani nie byta elementem
grupy kapitatowej, a wiec nie mozna wskazac transakcji z jednostkg dominujgcg, z jednostkami sprawujgcymi
wspotkontrole lub majgcymi istotny wptyw na Spoétke, z jednostkami zaleznymi, z jednostkami stowarzyszonymi, we
wspolnych przedsiewzieciach i pozostatych podmiotéw powigzanych. Wsréd podmiotéw powigzanych, z ktérymi
zawierane byty jakiekolwiek transakcje mozna wskazac jedynie cztonkdw jej kluczowego personelu kierowniczego.

W ponizszej tabeli (w tys. PLN) przedstawiono wartosci wynagrodzen wyptaconych cztonkom Zarzadu i Rady
Nadzorczej w okresie od 2007 r. do dnia potgczenia z Gastel.

Ponadto w przedstawionym okresie dwdch cztonkéw Zarzgdu byto uczestnikami funkcjonujgcego w EFH Zurawie
Wiezowe Programu Opcji Pracowniczych, ktory zapewniat pracownikom w nim uczestniczacym mozliwosé zakupu
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akciji serii D po cenie nominalnej. W ponizszej tabeli wykazano w ujeciu rocznym ilosci akcji uzyskane w Programie
przez cztonkéw Zarzadu oraz wartos¢ tych akcji wg kursu GPW z dnia asymilacji tych akcji z potraceniem kosztu
nabycia (wartosci nominalnej).

Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej spotki (w tys. PLN)

Wyszczeg6lnienie o asaro" 2009 2008 2007
z tytutu umowy o prace 66 256 297 259
z tytutu petnienia funkcji 35 375 343 338
Zarzad
nagrody roczne 0 0 283 0
akcje serii D 117 65 51 0
Rada Nadzorcza z tytutu petnienia funkcji 39 270 311 138
Razem z tytutu petnienia funkc;ji 257 966 1285 735

Zrédto: Emitent

Na poszczegoélne dni bilansowe konczace wskazane okresy wystepujg ponizsze nierozliczone salda zobowigzan i
naleznosci w stosunku do cztonkéw Zarzgdu i Rady Nadzorcze;j.

Nierozliczone salda zobowigzan (w tys. PLN):

od 01.01 do

Tytut Podmiot 02.03.2010 2009 2008 2007
nierozliczone zaliczki Grzegorz Zbtcik | 1 0 0 0
wynagrodzenia Zarzad 50 42 37 16
wynagrodzenia Rada Nadzorcza |15 15 20 2
Razem 66 57 57 18
Zrédfo: Emitent
Nierozliczone salda naleznosci (w tys. PLN):

. od 01.01 do
Tytut Podmiot 02.03.2010 2009 2008 2007
nierozliczone zaliczki Grzegorz Zbicik | 20 0 0 0

Zrédto: Emitent

19.2. Transakcje Grupa Kapitalowa Gastel S.A. za okres objety historycznymi informacjami finansowymi
oraz do dnia potaczenia z EFH Zurawie Wiezowe S.A.

Wszystkie przedstawione transakcje za rok 2010 obejmujg okres do dnia potaczenia spotek.
19.2.1. Transakcje ze spétkami zaleznymi

Ponizej przedstawiono wielkos¢ transakcji i rozrachunkéw jednostek Grupy Gastel, jako podmiotéw zaleznych,
ktorych udziaty wykazano w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak réwniez eliminacje z tym zwigzane (w
tys. PLN).

Transakcje z Gastel Hotele Sp. z o.0.

W prezentowanym okresie Gastel S.A. dokonywata transakcji sprzedazy ustug dla Gastel Hotele, ktére w 2007 r.
dotyczyly gtéwnie refaktury kosztéw rozbiérki obiektu w Krynicy oraz obcigzata Gastel Hotele Sp. z 0.0. kosztami
podnajmu lokalu przy ul. Marywilskiej 44, gdzie Gastel Hotele Sp. .z 0.0. ma siedzibe.

Transakcje dokonywane byty na warunkach rynkowych.
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W dniu 15.10.2007 r. zostata zawarta umowa pozyczki pomiedzy Gastel S.A. a Gastel Hotele Sp. z 0., na podstawie
ktorej Gastel S.A. udzielita pozyczki Gastel Hotele Sp. z 0. w wysokosci 50.000 na okres do 15.10.2009 r.. W dniu
15.10.2009 r. podpisano aneks przedtuzajacy sptate pozyczki do dnia 15.10.2010 r. Oprocentowanie pozyczki
wynosi 3%.

Z tytutu opisanej powyzej umowy pozyczki w prezentowanym okresie wystgpity w Gastel S.A. przychody finansowe
z tytutu naliczonych odsetek oraz aktywa finansowe z tytutu udzielonej pozyczki.

W dniu 30.05.2009 r. Zgromadzenie Wspdlnikéw Gastel Hotele Sp. z 0.0. podjeto uchwate o dokonaniu doptaty do
kapitatu w kwocie 52.000 zi. Zobowigzanie Gastel S.A. z tytutu doptaty do kapitatu, jako wspélnika Gastel Hotele
Sp. z 0.0., wyniosto 51.350 PLN. Gastel S.A. dokonata wptat w dniach: 15.05.2009 r. w kwocie 20.000 zt oraz w
dniu 07.09.2009 r. w kwocie 15.000 zt. Na dzien 31.12.2009 r. pozostato zatem nieuregulowane zobowigzanie, stad
w zestawieniu ponizej za rok 2009 widnieje otwarte saldo zobowigzan wobec Gastel Hotele Sp. z 0. z tytutu doptaty.
Doptaty zostaty uregulowane w dwéch ratach w lutym 2010 r.: 02.02.2010 r. - kwota 3.700 zt oraz 05.02.2010 r.-
kwota 12.550 zt.

Transakcje z Stett-pol Sp. z 0.0.

W prezentowanym okresie Gastel S.A. dokonywata transakcji sprzedazy dla Stett-pol Sp. z 0.0. ustug
transportowych oraz dzwigowych, a takze obcigzata Stett-pol Sp. z 0.0. kosztami podnajmu lokalu przy ul.
Marywilskiej 44, gdzie Stett-pol Sp. z 0.0. ma swojg siedzibe.

Transakcje dokonywane byty na warunkach rynkowych.

W dniu 28.01.2008 r. zostata zawarta umowa pozyczki pomiedzy Gastel S.A. a Stett-pol Sp. z 0.0., na podstawie
ktorej Stett-pol Sp. z 0.0. udzielita Gastel S.A. pozyczki w wysokosci 1.000.000 PLN, na okres do 31.12.2008 r. W
dniu 01.09.2009 r. podpisano aneks nr 1 podwyzszajgcy kwote pozyczki do kwoty 1.920.000 PLN, przedtuzajgcy
termin sptaty pozyczki do 31.12.2009 r. W dniu 31.12.2009 r. podpisano aneks nr 2 do umowy pozyczki
przedtuzajacy termin jej sptaty do dnia 31.12.2010 r. W dniu 31.05.2010 r. podpisano kolejny aneks, na podstawie
ktérego sptata pozyczki nastgpi poczgwszy od 05. lipca 2010 r. w ratach po 100 tys. PLN miesiecznie. Sptata
odsetek nastgpi wraz ze sptatg ostatniej raty pozyczki. Oprocentowanie pozyczki wynosi 3%.

Z tytutu opisanej powyzej umowy pozyczki w prezentowanym okresie wystgpity w Gastel S.A. koszty finansowe z
tytutu naliczonych odsetek oraz zobowigzania finansowe z tytutu otrzymanej pozyczki.

2010 (w tys. PLN)

. . Razem
Gosil | Gastel | Spelke | slimnaci
Gastel
Transakcje zrealizowane
1 Zakup towaréw i ustug 0 0 3 3
2 Sprzedaz towardw i ustug 3 0 0 3
3 Odsetki - koszty finansowe 0 0 0 0
4 Odsetki - przychody finansowe 0 0 0 0
5 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 24 7 0 31
6 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 7 0 24 31
7 Zobowigzania z tytutu doptaty do kapitatu 0 0 0 0
8 Naleznosci z tytutu doptaty do kapitatu 0 0 0 0
9 Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 53 0 1453 1506
10 Zobowigzania z tytutu otrzymanych pozyczek 1453 53 0 1 506
Zrédfo: Emitent
2009 (w tys. PLN)
Razem

Spotka Spotka
Lp. Tres¢ Gastel Gastel
SA Hotele

Spotka eliminacja
Stett-pol | Grupa
Gastel
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Transakcje zrealizowane

1 Zakup towardw i ustug 3 6 163 172
2 Sprzedaz towardw i ustug 169 0 3 172
3 Odsetki - koszty finansowe 52 1 0 53
4 Odsetki - przychody finansowe 1 0 52 53
5 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 27 7 0 34
6 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 7 0 27 34
7 Zobowigzania z tytutu doptaty do kapitatu 16 0 0 16
8 Naleznosci z tytutu doptaty do kapitatu 0 16 0 16
9 Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 53 0 1518 1571
10 Zobowigzania z tytutu otrzymanych pozyczek 1518 53 0 1571
Zrédfo: Emitent
2008 (w tys. PLN)
. . Razem
asil | Gastel | Spite | sliminci
Gastel
Transakcje zrealizowane
1 Zakup towarow i ustug 2 6 230 238
2 Sprzedaz towardw i ustug 236 0 2 238
3 Odsetki - koszty finansowe 30 2 0 32
4 Odsetki - przychody finansowe 2 0 30 32
5 Zobowigzania 2 3 68 73
6 Naleznosci 71 0 2 73
7 Zobowigzania z tytutu otrzymanych zaliczek 236 0 0 236
8 Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 236 236
9 Udzielone pozyczki 52 0 1930 1982
10 Otrzymane pozyczki 1930 52 0 1982
Zrédfo: Emitent
2007 (w tys. PLN)
. . Razem
Gosel | Gastel | SPlke | eliminacia
Gastel
Transakcje zrealizowane
1 Zakup towaréw i ustug 0 116 103 219
2 Sprzedaz towardw i ustug 219 0 0 219
3 Odsetki - koszty finansowe 0 0 0 0
4 Odsetki - przychody finansowe 0 0 0 0
5 Zobowigzania 0 5 9 14
6 Naleznosci 14 0 0 14
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7 Zobowigzania z tytutu otrzymanych zaliczek 236 0 0 236
8 Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 236 236
9 Udzielone pozyczki 50 0 0 50
10 Otrzymane pozyczki 0 50 0 50

Zrédto: Emitent

19.2.2. Transakcje z podmiotami posiadajacymi udziaty w spéice.

W czerwcu 2007 r. Pan Tomasz Kwiecinski dokonat naleznej wptaty na poczet kapitatu, wynikajacej z
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki dokonanego aktem notarialnym 5163/06 z dnia 05.12.2006 r.

W dniu 13.05.2008 r. nowym akcjonariuszem Gastel S.A. zostata spétka Finaxel Enterprises Limited z siedzibg: ul.
Afroditis 25, biuro nr 204, Nikozja, Cypr.

Spotka Finaxel Enterprises Limited w prezentowanym okresie posiadata 600.000 akcji zwykiych na okaziciela serii
B o wartosci 1,00 ztoty kazda, uprawniajgcych tgcznie do 11,35% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Spotka Finaxel Enterprises Limited weszta w posiadanie akcji Gastel S.A. w zwigzku z wniesieniem na pokrycie
podwyzszonego kapitatu do tej spétki aportem 300 000 akcji Serii B przez Pana Tomasza Kwiecinskiego oraz
300 000 akc;ji Serii B przez Pana Wiestawa Mieszato.

Transakcje z akcjonariuszami spotki (w tys. PLN)

Lp. Tresé 2010 2009 2008 2007

1 Tomasz Kwiecinski 0 0 300 40

a Whtaty gotéwkowe naleznego kapitatu 0 0 0 40

b Zbycie 300 akcji Serii B przez wniesienie aportem 0 0 300 0
do spdiki Finaxel Enterpises Limited

2 Wiestaw Mieszato 0 0 300 0

a Zbycie 300 akcji Serii B przez wniesienie aportem 0 0 300 0
do spétki Finaxel Enterpises Limited

3 Finaxel Enterprises Limited 0 0 600 0
Nabycie 600 akcji Serii B spétki Gastel S.A,,

a wniesionych aportem przez T. Kwiecinskiego i W. |0 0 600 0
Mieszato

Razem 0 0 1200 40

Zrédto: Emitent

Nierozliczone salda z tytutu transakcji z akcjonariuszami jednostki dominujacej (w tys. PLN)

Lp. Tresé¢ 2010 2009 2008 2007

1 Tomasz Kwiecinski 0 0 0 0
Nierozliczone transakcje gotéwkowe z tytutu

a o . . . 0 0 0 0
rozliczen z akcjonariuszami

2 Wiestaw Mieszato 0 0 0 0
Nierozliczone transakcje gotéwkowe 2z tytutu

a o . . . 0 0 0 0
rozliczen z akcjonariuszami

3 Finaxel Enterprises Limited 0 0 0 0
Nierozliczone transakcje gotéwkowe z tytutu

a L . . . 0 0 0 0
rozliczen z akcjonariuszami
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Razem 0 0 0 0

Zrédfo: Emitent

19.2.3 Transakcje z kluczowym personelem kierowniczym oraz Rada Nadzorcza spotki

Transakcje z kluczowym personelem kierowniczym oraz Radg Nadzorczg dotyczg wyptaconych w prezentowanym
okresie wynagrodzen oraz udzielonych pozyczek i udzielonych zaliczek z tytutu petnienia przez Zarzad oraz Rade
Nadzorczg funkcji. W ponizszych tabelach (w tys. PLN) przedstawiono warto$ci wynagrodzen wyptaconych
cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej w okresie od 2007 r. do dnia potgczenia z EFH Zurawie Wiezowe S.A..

Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej spotki (w tys. PLN)

Lp. Tres¢ 2010 2009 2008 2007

1 Wyn.agr.odzgnia czionkéw Zarzgdu jednostki 79 1063 1041 879
dominujgcej

2 Wynagrodzenia Rady Nadzorczej 0 0 0 0

Razem 79 1063 1041 879

Zrodfo: Emitent

Pozostate transakcje z cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej spotki (w tys. PLN)

Lp. Tres¢ 2010 2009 2008 2007
1 Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia | ,, 4 3 0
funkcji zarzgdu T. Kwiecinski
Pozyczki udzielone czionkom Zarzadu - T.
2 Kwieciriski 0 0 0 318
3 Nierozliczone saldo z tytutu pozyczek 0 0 0 0

udzielonych cztonkom Zarzgdu - T. Kwiecinski

Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia
4 funkcji zarzadu / przewodniczgcego Rady |0 0 0 0
Nadzorczej - W. Mieszato

Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia
funkcji zarzgdu - naleznosci od K. Olenski

Razem -32 -4 -3 319

Zrédto: Emitent

19.2.4 Transakcje z pozostatymi podmiotami powigzanymi

Ponizej przedstawiono transakcje z bliskimi cztonkami rodzin os6b posiadajacych udziaty w jednostce (majgcych
istotny wptyw na jednostke), bliskimi cztonkami rodzin cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej spotki oraz z
podmiotami posrednio majgcymi wptyw na spodtke.

Transakcje z PHU MK ,,Auto Gas” Spotka jawna
Zakup ustug przez Gastel S..A. od spétki PHU MK ,Auto Gas” dotyczyt gtéwnie zakupu ustug menedzerskich.

Do dnia 10.09.2007 r. wynagrodzenie Zarzadu Spétki wyptacane byto na podstawie kontraktu menedzerskiego
zawartego z M.K Auto Gas Spoétka jawna, z siedzibg w Warszawie, przy ul. Marywilskiej 44. Zgodnie z powyzszg
umowg M.K Auto Gas Spoétka jawna delegowata do wykonania obowigzkéw wynikajgcych z umowy: Tomasza
Kwiecinskiego oraz Wiestawa Mieszato, ktérym zostaty powierzone funkcje: Tomasz Kwiecinski - Prezes Zarzadu,
Wiestaw Mieszato — Wiceprezes Zarzadu.

Od dnia 11.09.2007 r., zgodnie z aneksem do kontraktu menedzerskiego z dnia 11.09.2007 r., jedyng osoba
delegowang do wykonania obowigzkéw wynikajacych z wyzej wymienionego kontraktu menedzerskiego byt Tomasz
Kwiecinski.
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Zakup pozostatych ustug od spétki PHU MK ,Auto Gas” dotyczyt ustug najmu maszyn i narzedzi oraz samochodow.

Transakcje sprzedazy towardw i ustug dla PHU MK ,Auto Gas” wystgpity gtéwnie w 2007 r. i dotyczyty sprzedazy
przez spétke samochodu osobowego.

Transakcje zawierane byty na warunkach rynkowych.
Transakcje z panig Magdaleng Kwiecinska

Pani Magdalena Kwiecinska zatrudniona jest w spofce na podstawie umowy o prace od dnia 10.01.2009 r.. Umowa
zawarta jest na czas nieokreslony. Aktualnie na stanowisku Referent ds. Administracyjnych.

Wynagrodzenie zostato okreslone na warunkach rynkowych.
Transakcje z Burt Bartosz Mieszato

W prezentowanym okresie sp6tka Gastel S.A. dokonywata zakupu sprzetu komputerowego oraz zakupu ustug
informatycznych na podstawie umowy z dnia 31.10.2007 r., kitérej przedmiotem byto udostepnienie serwera
dedykowanego, staty serwis serwera oraz serwis IT. Umowa zostata rozwigzana w czerwcu 2010 r.

Transakcje zawierane byty na warunkach rynkowych.
Transakcje z panem Michatem Kwiecinskim

Pan Michat Kwiecinski w prezentowanym okresie wykonywat na rzecz spotki prace zlecone w miesigcu grudni 2008
r. na kwote 1.415 zt oraz w miesigcu styczniu 2009 r. na kwote 2.920 zt

Transakcje z Kancelarig Prawna Joanna Olenska

Transakcje z Kancelarig Prawng Joanna Olenska dotyczyty zakupu ustug prawnych, gtéwnie z zakresu prawa
pracy, doradztwa w zakresie formutowania umoéw handlowych oraz obstugi prawnej Oddziatu spotki w Gdansku
oraz Dziatu Prefabrykacji w Karsinie.

Transakcje zawierane byty na warunkach rynkowych.

Transakcje z pozostalymi podmiotami powigzanymi (w tys. PLN)

Lp. Tres¢ 2010 2009 2008 2007
PHU M.K. "Auto Gas" Spétka jawna (udzialowcy

1 Tomasz Kwiecinski / Wiestaw Mieszato) 18 333 901 1119

a zakup towarow i ustug 18 324 894 938
- zakup ustug menedzerskich 17 307 864 820
- zakup pozostatych ustug 1 17 30 118

b sprzedaz towarow i ustug 0 9 7 181

2 Magdalena Kwiecinska - wynagrodzenie z tytulu 6 37 0 0
umowy o prace
Burt Bartosz Mieszalo - zakup sprzetu

3 komputerowego/obstuga informatyczna 1 35 118 50

4 Kancelaria Radcy Prawnego Olenska - zakup ustug 24 158 135 a4
prawnych

5 Michal Kwiecinski - wynagrodzenie z tytulu umowy 0 3 1 0
zlecenie/ o dzieto

Razem 59 566 1155 1213

Zrédto: Emitent

Nierozliczone saldo z tytutu transakcji z pozostaltymi podmiotami powigzanymi (w tys. PLN)

Lp. Tresé 2010 2009 2008 2007
Zobowigzania - PHU M.K. "Auto Gas" Spétka jawna

1 (udziatowcy Tomasz Kwieciniski / Wiestaw Mieszato) 106 144 398 98

> Zobowigzania - Burt Bartosz Mieszato - zakup sprzetu > 3 16 6

komputerowego/obstuga informatyczna
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3 Zobowigzania Kancelaria Radcy Prawnego Olenska 29 29 30 14
Zobowigzania Magdalena Kwiecinska - wynagrodzenie z

4 3 3 0 0
tytutu umowy o prace

5 Naleznosci - PHU M.K. "Auto Gas" Spotka jawna 0 0 0 0
(udziatowcy Tomasz Kwiecinski / Wiestaw Mieszato)

Razem 140 179 444 118

Zrodfo: Emitent

19.3. Transakcje Grupa Gastel Zurawie S.A. za okres od dnia polaczenia spétek do daty Dokumentu
Rejestracyjnego

Wszystkie przedstawione transakcje Grupy Gastel Zurawie S.A. za rok 2010 obejmujg okres od dnia potgczenia
spotek, tj. od dnia 03.03.2010 r. do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego.

19.3.1. Transakcje ze spotkami zaleznymi

Ponizej przedstawiono wielko$¢ transakcji i rozrachunkéw jednostek Grupy Gastel, jako podmiotéw zaleznych (w
tys. PLN). W przypadku spdtki Stett-pol Sp. z 0.0. przedstawiono transakcje do dnia 16.11.2010 r., tj. do dnia
sprzedazy udziatéw spotki Stett-pol Sp. z 0.0. przez Gastel Zurawie S.A.

Transakcje z Gastel Hotele Sp. z 0.0.

W prezentowanym okresie Gastel S.A. nie dokonywata transakcji sprzedazy ustug dla Gastel Hotele Sp. z o.0.,
Ujete w zestawieniu saldo zobowigzania z tytutu dostaw i ustug Gastel Hotele Sp. z 0.0. wobec Gastel S.A. dotyczy
transakciji z roku 2009.

W dniu 13 kwietnia 2010 r. kwota pozyczki udzielonej spdtce Gastel Hotele Sp. z 0.0. przez Gastel Zurawie S.A. w
dniu 15.10.2007 r., opisanej w punkcie 19.2.1, zostata podwyzszona o 20.000 zt.

Oprocentowanie pozyczki wynosi 3%.

Z tytutu opisanej powyzej umowy pozyczki w prezentowanym okresie wystapity w Gastel S.A. aktywa finansowe
(naleznosci) z tytutu udzielonej pozyczki oraz przychody finansowe w postaci naliczonych odsetek..

Poza przedstawionymi powyzej transakcjami w trakcie realizacji jest umowa zawarta w dniu 5 listopada 2006 r.
(aneksowana w dniu 14 czerwca 2009 r. oraz w dniu 31 grudnia 2009 r.) pomiedzy Gastel Hotele Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie (Inwestor), a Gastel Sp. z 0. 0. — poprzednik prawny Gastel S.A. (Inwestor Zastepczy).
Umowa zawarta zostata na czas okreslony, tj. do dnia 31 grudnia 2010 r..

Przedmiotem umowy jest wykonywanie przez Inwestora Zastepczego czynnosci zastepstwa inwestycyjnego przy
modernizacji i rozbudowie obiektu hotelowego potozonego w Krynicy Zdrdj.

Umowa zostata zawarta na warunkach rynkowych. Szczeg6ty dotyczace umowy zostaty opisane w punkcie 22
Czesci lll.

Transakcje z Stett-pol Sp. z 0.0.

W okresie od dnia 03.03.2010 r. do dnia 16.11.2010 r., tj. do dnia sprzedazy udziatéw spotki Stett-pol Sp. z o.o.
przez Gastel Zurawie S.A. Emitent dokonywat transakciji sprzedazy dla Stett-pol Sp. z 0.0. ustug transportowych
oraz dzwigowych, a takze obcigzat Stett-pol Sp. z 0.0. kosztami podnajmu lokalu przy ul. Marywilskiej 44, gdzie
Stett-pol Sp. z 0.0. ma siedzibe.

Stett-pol Sp. z 0.0. obcigzata Gastel Zurawie S.A. kosztami dzierzawy samochodu ciezarowego oraz kosztami jego
eksploatacji. W dniu 08.11.2010 Stett-pol Sp. z 0.0. dokonata sprzedazy na rzecz Emitenta w.w samochodu za
kwote 26 tys. PLN brutto.

Transakcje dokonywane byty na warunkach rynkowych.

Z tytutu opisanej w punkcie 19.2.1. umowy pozyczki udzielonej przez Stett-pol Sp. z 0.0. spodtce Gastel Zurawie
S.A. w prezentowanym okresie wystgpity w Gastel Zurawie S.A. koszty finansowe z tytutu naliczonych odsetek oraz
zobowigzania finansowe z tytutu otrzymanej pozyczki.

2010 (w tys. PLN)

. Spotka . Razem
z Spoétka Spotka
Lp. Tres¢ Gastel « | Grupa
Gastel SA Hotele Stett-pol Gastel
Transakcje zrealizowane
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1 Zakup towaréw i ustug 32 0 69 101
2 Sprzedaz towardw i ustug 69 0 32 101
3 Odsetki - koszty finansowe 31 1 0 32
4 Odsetki - przychody finansowe 1 0 31 32
5 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 27 7 25 59
6 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 32 0 27 59
7 Zobowigzania z tytutu doptaty do kapitatu 0 0 0 0

8 Naleznosci z tytutu doptfaty do kapitatu 0 0 0 0

9 Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 75 0 750 825
10 Zobowigzania z tytutu otrzymanych pozyczek 750 75 0 825

Zrédfo: Emitent

* Transakcje z Stett-pol Sp. z 0.0. przedstawiono do dnia 16.11.2010 r., tj. do dnia sprzedazy udziatow przez
Emitenta.

19.3.2. Transakcje z podmiotami posiadajacymi udziaty w jednostce

¢ Transakcje z Finaxel Enterprises Limited

W dniu 13 kwietnia 2010 r. zostata zawarta umowa przedwstepna sprzedazy udziatéw pomiedzy Gastel Zurawie
S.A. (Sprzedajacy), a Finaxel Enterprises Limited z siedzibg w Nikozji, Republika Cypru (Kupujacy).

Przedmiotem umowy jest sprzedaz udziatdw w Spotce Gastel Hotele Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej
sprzedajacy posiada 7.900 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

taczna nominalna warto$¢ udziatéw posiadanych przez Sprzedajgcego stanowigcych przedmiot umowy wynosi
3.950.000,00 zt. Kwota ta stanowi rowniez tgczng cene sprzedazy ustalong przez strony umowy.

Strony zobowigzuja sie zawrze¢ umowe sprzedazy udziatow Spétki GASTEL Hotele Sp. z 0.0. do dnia 31 grudnia
2010 .

Umowa zostata zawarta na warunkach rynkowych.

Brak innych transakcji w prezentowanym okresie.

19.3.3 Transakcje z kluczowym personelem kierowniczym oraz Rada Nadzorcza Emitenta

Transakcje z kluczowym personelem kierowniczym oraz Rada Nadzorczg dotyczg wyptaconych w prezentowanym
okresie wynagrodzen oraz udzielonych pozyczek i udzielonych zaliczek z tytutu petnienia przez Zarzad oraz Rade
Nadzorczg funkcji. W ponizszych tabelach (w tys. PLN) przedstawiono wartosci wynagrodzen wyptaconych
cztonkom Zarzgdu i Rady Nadzorczej w okresie od dnia potgczenia z EFH Zurawie Wiezowe S.A. do daty
Dokumentu Rejestracyjnego.

Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta (w tys. PLN)

Lp. Tresé 2010
1 Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu 975
2 Wynagrodzenia Rady Nadzorczej 149
Razem 1124

Nierozliczone salda zobowigzan z tytutu wynagrodzen Zarzadu i Rady Nadzorczej (w tys. PLN)

Lp. Tres¢ 2010
1 Zobowigzania z tytutu wynagrodzen cztonkdw Zarzadu 0
2 Zobowigzania z tytutu wynagrodzen Rady Nadzorczej 0
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Razem 0

Zrédfo: Emitent

Pozostate transakcje z cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta (w tys. PLN)

Lp. Tresé 2010
1 Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia funkcji zarzadu T. Kwiecinski -53
2 Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu - T. Kwiecinski 0

3 Nierozliczone saldo z tytutu pozyczek udzielonych cztonkom Zarzgdu - T. Kwiecinski 0

4 Nierozliczolne saldq zaliczek z tytutu petnienia funkcji zarzgdu / przewodniczgcego Rady 0

Nadzorczej - W. Mieszato

5 Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia funkcji zarzadu - naleznosci od K. Olenski -1

6 Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia funkcji zarzadu G. Zétcik -9

7 Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia funkcji zarzadu P. Guzowski -12
Razem -75

Zrédto: Emitent

19.3.4 Transakcje z pozostatymi podmiotami powigzanymi

Ponizej przedstawiono transakcje z bliskimi cztonkami rodzin os6b posiadajacych udzialty w jednostce (majgcych
istotny wptyw na jednostke), bliskimi cztonkami rodzin cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej spotki oraz z
podmiotami posrednio majgcymi wptyw na spotke.

Transakcje z PHU MK ,,Auto Gas” Spotka jawna
W prezentowanym okresie nie wystgpity transakcje sprzedazy i zakupu od PHU MK ,Auto Gas”.
Transakcje z pania Magdaleng Kwiecinska

Pani Magdalena Kwiecinska otrzymywata w prezentowanym okresie wynagrodzenie z tytutu umowy o prace
opisanej w punkcie 19.2.4.

Wynagrodzenie zostato okreslone na warunkach rynkowych.
Transakcje z Burt Bartosz Mieszato

W prezentowanym okresie sp6tka Gastel S.A. dokonywata zakupu sprzetu komputerowego oraz zakupu ustug
informatycznych.

Transakcje zawierane byty na warunkach rynkowych.

Transakcje z panem Michatem Kwiecinskim

W prezentowanym okresie nie wystgpity transakcje Emitenta z panem Michatem Kwiecinskim.
Transakcje z Kancelarig Prawna Joanna Olenska

W prezentowanym okresie nie wystagpity transakcje Emitenta z Kancelarig Prawng Joanna Olenska.

Pozostate transakcje z podmiotami powigzanymi (w tys. PLN)

Lp. Tres¢ 2010
1 PHU M.K. "Auto Gas" Spoétka jawna (udzialowcy Tomasz Kwiecinski / Wiestaw 0
Mieszato)
a zakup towarow i ustug 0
- zakup ustug menedzerskich 0
- zakup pozostatych ustug 0
b sprzedaz towarow i ustug 0
Magdalena Kwiecinska - wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 33
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3 Burt Bartosz Mieszato - zakup sprzetu komputerowego/obstuga informatyczna 22
4 Kancelaria Radcy Prawnego Olenska - zakup ustug prawnych 0
5 Michatl Kwiecinski - wynagrodzenie z tytutu umowy zlecenie/ o dzieto 0
Razem 55
Zrédfo: Emitent
Nierozliczone saldo z tytutu pozostatych transakcji z podmiotami powiazanymi (w tys. PLN)
Lp. Tres¢ 2010
1 quowiaza_nia - PHU M.K. "Auto Gas" Spoétka jawna (udziatowcy Tomasz Kwiecinski / 30
Wiestaw Mieszato)
> Zobowiqzania - Burt Bartosz Mieszato - zakup sprzetu komputerowego/obstuga 1
informatyczna
Zobowigzania Kancelaria Radcy Prawnego Olenska 0
4 Zobowigzania Magdalena Kwiecinska - wynagrodzenie z tytutu umowy o prace 0
5 Ngleznos'ci_ - PHU M.K. "Auto Gas" Spoétka jawna (udziatowcy Tomasz Kwiecinski / 0
Wiestaw Mieszato)
Razem 31

Zrédto: Emitent

Prospekt emisyjny trzyczeéciowy Gastel Zurawie S.A.
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20. Informacije finansowe dotyczace aktywow i pasywéw emitenta, jego sytuacji
finansowej oraz zyskow i strat

20.1 Historyczne informacje finansowe
20.1.1 Historyczne informacje finansowe Emitenta za ostatnie 3 lata obrotowe

Historyczne informacje finansowe Emitenta sporzgdzone za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r., od
1 stycznia do 31 grudnia 2008 r. oraz od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 r. zbadane przez biegtego rewidenta zostaty
zamieszczone przez odniesienie do raportéw okresowych opublikowanych na stronie internetowej Emitenta.

W niniejszym Rozdziale zamieszczone zostaly historyczne informacje finansowe obejmujgce sprawozdania
finansowe Grupy Kapitatowej Gastel sporzadzone za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r., od 1 stycznia do 31
grudnia 2008 r. oraz od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 r. zbadane przez biegtego rewidenta zgodnie z
obowigzujacymi przepisami.

Potagczenie Gastel S.A. i EFH Zurawie Wiezowe S.A., ktdre nastgpito w dniu 03.03.2010 r. spowodowato, ze
Emitent posiada zlozong historie finansows. Potgczenie nastgpito w drodze przejecia przez Spotke EFH Zurawie
Wiezowe S.A. (Spétka Przejmujaca pod wzgledem prawnym) Spotki Gastel S.A. (Spdtka Przejmowana pod
wzgledem prawnym) poprzez przeniesienie catego majatku Spdtki Przejmowanej na Spoétke Przejmujaca z
jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zakltadowego Spotki Przejmujgcej poprzez emisje akcji, ktdére Spétka
Przejmujgca wydata akcjonariuszom Spétki Przejmowanej. Jednakze dla celéw rachunkowosci w mysl MSSF 3
potaczenie zostato zaklasyfikowane jako przejecie odwrotne, w ktérym Spotkg Przejmujaca jest Gastel S.A., zas
spotkg Przejmowang EFH Zurawie Wiezowe S.A. Opisane potgczenie spowodowato, Zze sytuacja finansowa
Emitenta jest Scisle powigzana z sytuacjg finansowg Grupy Kapitatowej Gastel, zas Emitenta nalezy uzna¢ za
posiadajgcego ztozong historie finansowg. W zwigzku z tym na podstawie Rozporzadzenia Komisji (WE) Nr
211/2007 z dnia 27 lutego 2007 r. zmieniajgcego rozporzadzenie (WE) nr 809/2004 wykonujace dyrektywe
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do informacji finansowych, jakie muszg zawierac
prospekty emisyjne emitentéw o ztozonej historii finansowej lub tych, ktérzy poczynili znaczace zobowigzania
finansowe, w celu umozliwienia inwestorom dokonania wtasciwej oceny sytuacji finansowej i perspektyw Emitenta,
historyczne informacje finansowe obejmujg informacje finansowe Grupy Kapitatowej Gastel sporzgdzone zgodnie z
zasadami rachunkowosci obowigzujacymi w Grupie Gastel.

Przedstawione w Dokumencie Rejestracyjnym skonsolidowane historyczne informacje finansowe za okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2009 r., od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r. oraz od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 r.
zostaty sporzgdzone na podstawie statutowych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej
Gastel zgodnych z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Skonsolidowane historyczne
informacje finansowe za okresy: od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 r., od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r. oraz od 1
stycznia do 31 grudnia 2007 r. zostaty sporzgdzone w sposOb zapewniajgcy ich poréwnywalnos$¢ przez
zastosowanie jednolitych zasad (polityki) rachunkowosci we wszystkich prezentowanych okresach, zgodnie z formg
jaka zostanie przyjeta w kolejnym opublikowanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, z
uwzglednieniem standard6w i zasad rachunkowosci oraz przepiséw prawnych majgcych zastosowanie do takiego
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Statutowe skonsolidowane sprawozdania finansowe podlegaty obowigzkowi badania przez biegtego rewidenta za
wszystkie okresy obrotowe. Opinie biegtego rewidenta z badania tych sprawozdan finansowych przedstawiono w
punktach 20.1.3.1, 20.1.3.2, 20.1.3.3 niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego.

Skonsolidowane historyczne informacje finansowe zostaty sporzadzone w ztotych polskich (,z") i zaprezentowane
w tysigcach ztotych polskich.
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20.1.2 Opinia bieglego rewidenta o prawidlowosci i rzetelnosci skonsolidowanych historycznych
informacji finansowych prezentowanych w Dokumentu Rejestracyjnego

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

o skonsolidowanych historycznych informacjach finansowych prezentowanych w Dokumencie
Rejestracyjnym

dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu
Grupy Kapitatowej GASTEL ZURAWIE

Na potrzeby niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego oraz zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr
809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku, wykonujgcego dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w
sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wtgczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE L 149 z 30.04.2004 r.) oraz zgodnie z
wymogami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 211/2007 z dnia 27 lutego 2007 roku, zmieniajgcego rozporzgdzenie
(WE) nr 809/2004 wykonujgce dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do
informaciji finansowych, jakie muszg zawiera¢ prospekty emisyjne emitentéw o ztozonej historii finansowej lub tych,
ktérzy poczynili znaczace zobowigzania finansowe (Dz. Urz. UE L 61/24 z 28.02.2007 r.) przeprowadziliSmy
badanie prezentowanych w nim przez Emitenta skonsolidowanych historycznych informacji finansowych Grupy
Kapitatowej Gastel, za lata zakonczone odpowiednio dnia 31 grudnia 2009 roku, 31 grudnia 2008 roku oraz 31
grudnia 2007 roku, zwanych dalej historycznymi informacjami finansowymi.

Za przedstawione skonsolidowane historyczne informacje finansowe za ww. lata, jak réwniez prawidtowos$¢ ich
ustalenia odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad Emitenta.

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o rzetelnosci i jasnosci prezentowanych w niniejszym Dokumencie
Rejestracyjnym skonsolidowanych historycznych informacji finansowych.

Badanie skonsolidowanych historycznych informacji finansowych za ww. lata obrotowe przeprowadzilismy
stosownie do:

— przepiséw rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

— krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce,

w taki sposoOb, aby uzyskac¢ racjonalng pewnosé, ze historyczne informacje finansowe nie zawierajg istotnych
nieprawidtowosci.

W szczeg6Inosci badanie to obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Emitenta zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw oraz sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy —
dowoddw i podstaw, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte w skonsolidowanych historycznych informacjach
finansowych, jak i cato$ciowg ocene skonsolidowanych historycznych informacji finansowych.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem zaprezentowane w Dokumencie Rejestracyjnym  skonsolidowane historyczne informacje
finansowe za okresy:

- od 1 stycznia 2009 do 31 grudnia 2009 roku sporzgdzone sg zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, zwanymi dalej MSR,

- od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008 roku sporzadzone sg zgodnie z MSR oraz
- od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku sporzadzone sg zgodnie z MSR,
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i przedstawiajg rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej, finansowej oraz

wynikow finansowych posiadajgcego ziozong historie finansowg Emitenta w okresach prezentowanych w
niniejszym Dokumencie Rejestracyjnym.

Matgorzata Szymanska

Biegty rewident nr 9646

kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0. podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Warszawa, 18 pazdziernika 2010 r.
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20.1.3 Opinie bieglych rewidentow o prawidiowosci i rzetelnosci skonsolidowanych sprawozdan
finansowych bedacych podstawg sporzadzenia skonsolidowanych historycznych informaciji
finansowych

20.1.3.1 Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej za okres
01.01.2009 - 31.12.2009 roku

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu
Grupy Kapitatowej GASTEL ZURAWIE
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy GASTEL
za rok obrotowy od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

Przeprowadzili$my badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, w ktérej
jednostka dominujgcy jest spotka GASTEL Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, na ktore sktada sie:

= skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31.12.2009 r., ktére po stronie
aktywow i pasywow wykazuje sume 202 469 tys. zi,

= skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. wykazujacy zysk netto w
wysokosci 2 734 tys. zi,

=  skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. wykazujace
catkowity dochéd w wysokosci 2 734 tys. zi,

= gprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale witasnym za okres od 01.01.2009r. do 31.12.2009 r.
wykazujgce wzrost kapitatu wlasnego o kwote 2 551 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 01.01.2009r. do 31.12.2009 r.
wykazujgce zmniejszenie stanu srodkow pienieznych o kwote 183 tys. zi,

= dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzagdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest kierownik jednostki dominujace;j.

Kierownik jednostki oraz cztonkowie rady nadzorczej lub innego organu nadzorujgcego jednostki dominujgcej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.
U. 22009 r. Nr 152, poz. 1223, z pdzn. zmianami), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii 0 zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy
Grupy Kapitatowe;.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do:

=  przepisOw rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

= krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewnos$¢, pozwalajacg na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.

W szczeg6lnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki powigzane zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktdrych
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wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

=  przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j i finansowej Grupy Kapitatowej
na dzien 31.12.2009 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.,

= zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych,

= jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa
obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na fakt, ze sprawozdanie finansowe spétki zaleznej Gastel Hotele Sp. z 0.0., ktérej udziat sumy
bilansowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przed wytgczeniami wynosi 1,8% oraz udziat wyniku w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przed wytaczeniami wynosi 3,5%, nie podlegato badaniu przez
biegtego rewidenta.

Ponadto pragniemy zwréci¢ uwage na fakt, ze umowa z bankiem, ktéry udzielit jednostce dominujacej kredytu w
rachunku biezgcym, zawiera miedzy innymi postanowienie, ktérego kredytobiorca jest zobowigzany przestrzegaé a
ktérego niespetnienie moze spowodowaé wypowiedzenie umowy kredytowej w catosci lub w czesci. W
szczegolnosci w okresie kredytowania jednostka dominujgca zobowigzana jest do utrzymywania poziomu kapitatu
wtasnego do sumy bilansowej na poziomie nie nizszym niz 25%. Ustalony na dzien 31.12.2009 r. wskaznik
ksztattuje sie na poziomie 15,1%.

Zwracamy réwniez uwage, ze w sprawozdaniu finansowym jednostki zaleznej Stett-pol Sp. z 0.0. do pozostatych
przychoddw operacyjnych zaliczona zostata kwota 500 tys. zi. Nastgpito to po uzyskaniu w marcu 2010 roku
pisemnego przyrzeczenia zawarcia umowy, w wyniku ktérej Spétka otrzyma od dotychczasowego gtéwnego
dostawcy sprzedawanych urzadzen rekompensate za niedostateczng jako$¢ dostarczonych produktow Stetter
Ostrava i poniesione w zwigzku z tym ponadstandardowe koszty realizacji kontraktow.

Jednoczesnie informujemy, ze jednostka dominujgca nie przedstawita nam aktualnej polityki rachunkowosci
opisujgcej stosowane zasady wedtug MSSF.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci,
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim
zgodne.

Matgorzata Szymanska

Biegty rewident nr 9646

kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy badanie

w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0. podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Warszawa, 14 maja 2010 r.
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20.1.3.2 Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej za okres
01.01.2008 - 31.12.2008 roku

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu
Grupy Kapitatowej GASTEL
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, w ktérej
jednostkg dominujgcay jest spotka GASTEL Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, na ktore sktada sie:

=  skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2008 r., kt6ry po stronie aktywow i pasywow zamyka sie
sumg 173 890 tys. zt,

= skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. wykazujgcy zysk
netto w kwocie 2 030 tys. zi,

= zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale (funduszu) wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do
31.12.2008 r. wykazujagce wzrost kapitatu wtasnego o kwote 2 308 tys. zi,

= skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2008r. do 31.12.2008r.
wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkdw pienieznych o kwote 2 185 tys. zi,

= dodatkowe informacje i objasnienia.
Sprawozdanie zostato sporzadzone metodg petna.

Za sporzgdzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej odpowiada kierownik jednostki dominujgce;j.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania
finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowien:
*  rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694),

= norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw w
Polsce, a kwestiach nieuregulowanych Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowe;j.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewnos$¢, pozwalajacg na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki powigzane zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposéb wyrywkowy — podstaw, z ktdrych
wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane liczbowe i objasnienia
stowne:

=  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej badanej
Grupy Kapitatowej na dzien 31.12.2008 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2008 r. do
31.12.2008 r.,

= sporzgdzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci
wynikajagcymi z  Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej,
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= jest zgodne z wptywajgcymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa
obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na fakt, ze sprawozdanie finansowe spétki zaleznej Gastel Hotele Sp. z o0.0., ktdrej udziat sumy
bilansowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przed wytgczeniami wynosi 2,1% oraz udziat wyniku w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przed wytgczeniami wynosi 4,4%, nie podlegato badaniu przez
biegtego rewidenta.

Ponadto pragniemy zwroci¢ uwage na fakt, ze umowa z bankiem, ktéry udzielit jednostce dominujacej kredytu w
rachunku biezgcym, zawiera miedzy innymi postanowienie, ktérego kredytobiorca jest zobowigzany przestrzegaé a
ktérego niespetnienie moze spowodowaé¢ wypowiedzenie umowy kredytowej w catosci lub w czesci. W
szczegOlnosci w okresie kredytowania jednostka dominujgca zobowigzana jest do utrzymywania poziomu kapitatu
wlasnego do sumy bilansowej na poziomie nie nizszym niz 25%. Ustalony na dzien 31.12.2008 r. wskaznik
ksztattuje sie na poziomie 16,3%.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci,
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim
zgodne.

Matgorzata Szymanska Beata Szymanska

Biegty rewident nr 9646/7213 Biegty rewident nr 10285/7579
Cztonek Zarzadu

ul. Elblaska 15/17 Podmiot uprawniony do badania

01-747 Warszawa Sprawozdan finansowych nr 548

Warszawa, 24 sierpnia 2009 r.
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20.1.3.3 Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej za okres
01.01.2007 - 31.12.2007 roku

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu
Grupy Kapitatowej GASTEL
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, w ktérej
jednostka dominujgcay jest spotka GASTEL Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, na ktore sktada sie:

= skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2007 r., kt6ry po stronie aktywow i pasywow zamyka sie
sumg 126 826 tys. zi,

= skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. wykazujgcy zysk
netto w kwocie 7 552 tys. zi,

= zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale (funduszu) wlasnym za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do
31.12.2007 r. wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote 7 853 tys. zi,

= skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2007r. do 31.12.2007 r.
wykazujacy wzrost stanu srodkéw pienieznych o kwote 1 962 tys. zi,

= dodatkowe informacje i objasnienia.
Sprawozdanie zostato sporzadzone metodg petna.

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci grupy
kapitatowej odpowiada kierownik jednostki dominujgce;.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowos$ci i jasnosci tego sprawozdania
finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
= rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694),

= norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw w
Polsce, a kwestiach nieuregulowanych Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewnos$¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki powigzane zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposdb wyrywkowy — podstaw, z ktdrych
wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajgcej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane liczbowe i objasnienia
stowne:

= przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej badanej
grupy kapitatowej na dzien 31.12.2007 r., jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do
31.12.2007 r.,

= sporzgdzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci
wynikajagcymi z  Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym przez MSR, zgodnie z wymogami ustawy o
rachunkowosci i przepisami wydanego na jej podstawie rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia
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2001roku w sprawie szczegoélnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen
sprawozdania finansowego jednostek powigzanych (Dz. U. nr 152 poz. 1729),

= jest zgodne z wplywajgcymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa
obowigzujgcymi grupe kapitatowa.

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na fakt, ze sprawozdanie finansowe spétki zaleznej Gastel Hotele Sp. z 0.0., ktérej udziat sumy
bilansowej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przed wytgczeniami wynosi 2,8% oraz udziat wyniku w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przed wytgczeniami wynosi 1,2%, nie podlegato badaniu przez
biegtego rewidenta.

Sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci,
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim
zgodne.

Matgorzata Szymanska Beata Szymanska

Biegty rewident nr 9646/7213 Biegty rewident nr 10285/7579
Cztonek Zarzadu

ul. Elblgska 15/17 Podmiot uprawniony do badania

01-747 Warszawa Sprawozdan finansowych nr 477

Warszawa, 11 sierpnia 2008 r.
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20.2. Sprawozdania finansowe

WPROWADZENIE DO HISTORYCZNYCH INFORMACJI FINANSOWYCH
1. Informacje ogoine

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Gastel zostatlo sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

Gastel S.A. powstata na podstawie aktu notarialnego z dnia 30.07.2008 r. (Rep. A nr 1180/2008) w wyniku
przeksztatcenia Gastel Sp. z 0.0. W dniu 11.09.2008 r. dokonano wpisu Spotki do Rejestru Przedsiebiorcow pod
numerem KRS 0000288226 w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy Wydziat Xlll Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego w Warszawie.

Gastel Sp. z 0.0. powstata na podstawie aktu notarialnego z dnia 07.12.2000 r. (Rep. A-10718/2000). W dniu
12.04.2002r dokonano wpisu Spotki do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000085790 w Sadzie
Rejonowym dla m. st. Warszawy Wydziat Xl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w Warszawie.

Siedziba Spoétki Gastel S.A. miesci sie w Warszawie, przy ulicy Marywilskiej 44. Spétce nadano numer statystyczny
REGON 017178029.

Czas trwania dziatalnosci Spotki Gastel SA jest nieograniczony.
Podstawowa dziatalnoscig Spétki Gastel SA wynikajacg ze Statutu jest:

1) budownictwo ogélne i inzynieria lgdowa, wykonywanie robét ogolnobudowlanych w zakresie obiektow
liniowych: linii telekomunikacyjnych i energetycznych — przesytowych,

2) wykonywanie robdt ogdélnobudowlanych w zakresie rozdzielczych obiektéw liniowych: linii
telekomunikacyjnych i energetycznych — lokalnych oraz instalacje systeméw antenowych i radiolinii,

3) wykonywanie robdt ogéinobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkéw,
4) produkcja wyrobéw z aluminium i stali,

5) produkcja wyrobow betonowych budowlanych, zelbetowych i strunobetonowych,
6) ustugi dzwigowe.

2. Zalozenie kontynuacji dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu dalszego kontynuowania dziatalnosci gospodarczej
przez Grupe Gastel w okresie 12 miesiecy po ostatnim dniu bilansowym, czyli 31.12.2009 roku.

W roku 2009 Grupa odnotowata wzrost rentownosci prowadzonej dziatalnosci (wzrost rentownosci kapitatow
wiasnych z 5,8% do 11%). Pomimo wzrostu rentownosci wskazniki ptynnosci na dzien bilansowy spadty w stosunku
do roku 2008, co spowodowane byto spadkiem przychodéw ze sprzedazy w segmencie zurawi wiezowych w
zwigzku z kryzysem w branzy budowlanej oraz inwestycjami sprzetowymi  finansowanymi z kredytow
inwestycyjnych oraz w leasingu. Na rok 2010 Grupa, zgodnie ze sporzadzonymi budzetami dla poszczegdinych
segmentéw dziatalnosci, przewiduje wzrost przychoddw, a co za tym idzie dalszg poprawe sytuacji finansowe;.

Pomimo niskich wartosci wskaznikdw ptynnosci oraz wysokich wartosci wskaznikéw zadtuzenia na dzien bilansowy
i z uwagi na potgczenie z EFH Zurawie Wiezowe S.A. oraz podpisane i realizowane w 2010 r. kontrakty, Zarzad
Grupy nie stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktére
wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Grupe w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dotychczasowej dziatalno$ci.

3. Polaczenie spotek

W okresie sprawozdawczym, za ktory sporzgdzono sprawozdanie finansowe, Grupa Gastel nie pofaczyta sie
z zadng inng jednostka gospodarczg. W dniu 3 marca 2010 r. zarejestrowane zostato potaczenie Gastel S.A z EFH
Zurawie Wiezowe S.A. Potaczenie nastgpito w drodze przejecia przez Spétke EFH Zurawie Wiezowe S.A. (Spotka
Przejmujgca pod wzgledem prawnym) Spétki Gastel S.A. (sp6tka Przejmowana pod wzgledem prawnym) w trybie
art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h. tj. poprzez przeniesienie catego majatku Spétki Przejmowanej na Spoétke Przejmujgcg
z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zakltadowego Spétki Przejmujgcej poprzez emisje akcji, ktére Spétka
Przejmujgca wydata akcjonariuszom Spotki Przejmowanej. Opis transakcji zamieszczono w punkcie 3.
Dodatkowych informaciji i objasnien.
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4. Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane finansowe jednostki dominujgcej i jej jednostek zaleznych.
Na dzien 31.12.2009 roku nie wystepujg jednostki wspotzalezne ani stowarzyszone.

Informacje na temat jednostek zaleznych przedstawiono ponizej:
1. Gastel-Hotele Spétka z 0.0. w Warszawie

Gastel-Hotele Spotka z 0. 0. w Warszawie powstata w 2005 roku — akt notarialny Rep. A 19/2005 z dnia
23.12.2005 r. Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie, przy ulicy Marywilskiej 44. Kapitat zaktadowy wynosi
4.000.000,00 zt. Jednostka dominujgca Gastel S.A. posiada 98,75% (3.950.000 z!) udziatu w kapitale zakladowym,
uprawniajgce do 98,75% ogolnej liczby gtoséw. Podstawowg dziatalnoscig Gastel-Hotele Sp. z 0.0. wynikajacg z
umowy Spotki sg ustugi hotelarskie, prowadzenie obiektéw noclegowych oraz prowadzenie restauracji i pozostatych
placéwek gastronomicznych.

W 2009 r. Gastel- Hotele Spotka z 0. 0. nie prowadzita dziatalnosci gospodarczej. Rozpoczete w 2006 r. prace
modernizacyjno-remontowe zwigzane z realizacja obiektu hotelowego potozonego w Krynicy zostaty zawieszone do
momentu pozyskania finansowania.

2. Stett — pol Spétka z 0.0. w Warszawie.

Stett — pol Spétka z 0. 0. w Warszawie powstata w 2006 roku — akt notarialny Rep. A nr 85/2006 z dnia 06.04.2006
r. Siedziba Spétki miesci sie w Warszawie, przy ulicy Marywilskiej 44. Kapitat zaktadowy wynosi 250.000,00 zt.
Jednostka dominujgca Gastel S.A. posiada 65% (162,500 zt) udziatu w kapitale zaktadowym, uprawniajace do 65%
ogolnej liczby gtoséw. Przedmiotem dziatalnosci Stett — pol Spotka z 0.0. w Warszawie w 2009 r. byt montaz i
sprzedaz maszyn i sprzetu budowlanego.

Inwestycje w wymienionych jednostkach zostaty dokonane na czas nieograniczony.

Sprawozdanie skonsolidowane sporzadzone zostato metodg petng. W bilansie wytaczono wzajemne naleznosci i
zobowigzania oraz warto$¢ udziatéw i kapitatu podstawowego.

W rachunku zyskow i strat wytgczono warto$¢ przychodéw ze sprzedazy i kosztu wiasnego dokonanych miedzy
jednostkami powigzanymi transakcji.

5. Jednostki inne niz jednostki podporzadkowane, w ktérych jednostki powigzane posiadaja mniej niz
20% udziatow (akciji)

Brak innych niz jednostki podporzadkowane jednostek, w ktérych jednostki powigzane posiadajg mniej niz 20%
udziatow.

6. Jednostki wylaczone ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Wszystkie jednostki powigzane Grupy Kapitatowej zostaty objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

7. Witadze Gastel S.A.

Zarzad

W okresie od dnia 01 stycznia 2009 do dnia 31.12.2009 Zarzad Gastel S.A. dziatat w sktadzie:
1. Tomasz Kwiecinski - Prezes Zarzadu
2. Krzysztof Olenski - Cztonek Zarzadu

W zwigzku z potgczeniem Spotki Gastel S.A. z EFH Zurawie Wiezowe S.A. w dniu 03.03.2010 r. dokonano
wykreslenia Gastel S.A. z Rejestru Przedsigbiorcow. Na dzien wykreslenia Zarzgd Gastel S.A. dziatat
w niezmienionym w  stosunku do  31.12.2009 r. skftadzie. W dniu 3 marca 2010 r.
Rada Nadzorcza Spétki Gastel Zurawie S.A. odwotata Pana Piotra Guzowskiego z funkcji Wiceprezesa Zarzadu i
powierzyta mu funkcje Cztonka Zarzadu. W tym samym dniu Rada Nadzorcza postanowita powierzy¢ funkcje
Wiceprezesa Zarzadu Panu Tomaszowi Kwiecinskiemu (dotychczasowemu Prezesowi Zarzadu Gastel S.A.) oraz
Czionka Zarzadu Panu Krzysztofowi Olenskiemu (dotychczasowemu Cztonkowi Zarzadu Gastel S.A.). Na dzien
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania sktad osobowy Zarzadu przedstawiat sie nastepujgco:

1. Grzegorz Zéteik - Prezes Zarzadu
2. Tomasz Kwiecinski - Wiceprezes Zarzadu
3. Piotr Guzowski - Cztonek Zarzadu
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4. Robert Wysocki - Czlonek Zarzadu
5. Krzysztof Olenski - Cztonek Zarzadu

Rada nadzorcza

Sktad organdw nadzorujgcych jednostki dominujgcej w okresie od dnia 01.01.2009 r. do dnia 21.01.2009 r. byt
nastepujacy:

1. Wiestaw Mieszato - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Bartosz Mieszato - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Jerzy Borowczak - Cztonek Rady Nadzorczej

4. Marek Fottynowicz - Cztonek Rady Nadzorczej

5. Magdalena Kwiecinska - Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 22.01.2009 r. zostata zarejestrowana w KRS zmiana sktadu Rady Nadzorczej. Z Rady Nadzorczej odeszli:
Jerzy Borowczak, Marek Foltynowicz oraz Magdalena Kwiecinska. Na ich miejsce powotano: Ewe Mieszato, Beate
Kwiecinskg oraz Michata Kwiecinskiego.

W okresie od dnia 22 stycznia 2009 do dnia 31 grudnia 2009 sktad Rady Nadzorczej GASTEL S.A. prezentowat sig
nastepujgco:

1. Wiestaw Mieszato - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

2. Bartosz Mieszato - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Ewa Mieszato - Cztonek Rady Nadzorczej

4. Beata Kwiecinska - Cztonek Rady Nadzorczej

5. Michat Kwiecinski- Cztonek Rady Nadzorczej

W zwigzku z potgczeniem Spétki Gastel S.A. z EFH Zurawie Wiezowe S.A. w dniu 03.03.2010 r. dokonano
wykreslenia Gastel S.A. z Rejestru Przedsiebiorcow. Na dzien wykreslenia Rada Nadzarcza Gastel S.A. dziatata
w niezmienionym w stosunku do 31.12.2009 r. sktadzie.

Sktad Rady Nadzorczej w potgczonym podmiocie Gastel Zurawie S.A. na dzien zatwierdzenia sprawozdania
finansowego przedstawia sie nastepujaco:

1. Beata Kwiecinska - Przewodniczaca Rady Nadzorczej
2. Wiestaw Mieszato - Cztonek Rady Nadzorczej
3. Mirostaw Subczynski - Cztonek Rady Nadzorczej
4. Jan Koprowski - Cztonek Rady Nadzorczej
5. Andrzej Laskowski - Cztonek Rady Nadzorczej

8. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Ponizsze skonsolidowane historyczne informacje finansowe zostaty zatwierdzone przez Zarzad w dniu 18.10.2010
r. Zarzagd oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania
sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten i biegli rewidenci,
dokonujacy tego badania, spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z badania, zgodnie
z wtasciwymi przepisami prawa krajowego. Biegty rewident zostat wybrany przez Rade Nadzorczg uchwatg nr
1/02/2010 z dnia 10 lutego 2010 roku w sprawie wyboru biegtego rewidenta. Rada Nadzorcza dokonata
powyzszego wyboru, majac na uwadze zagwarantowanie petnej niezaleznosci i obiektywizmu samego wyboru, jak i
realizacji zadan przez biegtego rewidenta.

9. Stosowane zasady rachunkowosci
Zastosowanie nowych i zweryfikowanych standardéw rachunkowosci

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres od dnia 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009 r.
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Spotka Gastel Zurawie SA jest emitentem notowanym na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
Grupa Gastel stosuje nadrzedne zasady wyceny, oparte na historycznej cenie nabycia, zakupu lub wytworzenia.

W okresie sprawozdawczym objetym niniejszym sprawozdaniem Grupa nie wprowadzita zmian w stosowanych
zasadach rachunkowosci.

Sprawozdanie finansowe zostato przedstawione w polskich ztotych, jako ze ztoty polski jest podstawowg walutg, w
ktoérej denominowane sg transakcje (operacje gospodarcze) Grupy.

Sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tys. ztotych.
Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze sprawozdanie finansowe sporzadzono w oparciu o Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzane z nimi interpretacje ogtoszone w formie
rozporzadzen Komisji Europejskie;.

Zarzad Grupy oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, niniejsze sprawozdanie finansowe i dane
porébwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujagcymi Grupe zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlajg w spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Grupy oraz jej wynik
finansowy.

Podstawa sporzadzenia

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego.
Najwazniejsze zasady rachunkowosci stosowane przez Grupe przedstawione zostaty ponize;j.
Podstawa konsolidaciji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone na podstawie sprawozdania finansowego jednostki
dominujgcej oraz sprawozdan jednostek kontrolowanych przez jednostke dominujacg (czyli jej jednostek
zaleznych). Jednostki zalezne podlegajg konsolidacji petnej w okresie od objecia nad nimi kontroli przez jednostke
dominujgca do czasu ustania tej kontroli. Uznaje sie, ze kontrola wystepuje wéwczas, gdy jednostka dominujgca ma
mozliwos¢ wptywania na polityke finansowa i operacyjng podlegtej jednostki w celu osiggniecia korzysci z jej
dziatalno$ci.

W stosownych przypadkach w sprawozdaniach finansowych jednostek zaleznych dokonuje sie korekt majgcych na
celu ujednolicenie zasad rachunkowosci stosowanych przez dang jednostke z zasadami stosowanymi przez
jednostke dominujgca.

Aktywa i zobowigzania spétki zaleznej na dzien wtaczenia jej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
ujmowane sg wedtug wartosci godziwej. Rdznica miedzy wartoscig godziwg tych aktywdw i zobowigzan oraz ceng
przejecia powoduje powstanie wartosci firmy, ktére sa wykazywane w odrebnej pozycji skonsolidowanego bilansu.
W prezentowanym okresie sytuacja taka nie wystgpita.

Wszelkie transakcje, salda, przychody i koszty zachodzace miedzy podmiotami powigzanymi objetymi konsolidacjg
podlegaja eliminacji konsolidacyjne;j.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne sa rozpoznawane, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysziosci spowodujg one uzyskanie
korzysci ekonomicznych.

Wartosci niematerialne nabyte w oddzielnych transakcjach wykazuje sie po koszcie historycznym tj. cenie nabycia
pomniejszonej 0 umorzenie i skumulowang strate z tytutu utraty wartosci. Amortyzacje nalicza sie metoda liniowg w
przewidywanym okresie ekonomicznej uzytecznosci tych aktywéw. Szacunkowy okres ekonomicznej uzytecznosci
oraz amortyzacja podlegajg weryfikacji na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego, a skutki zmian tych
szacunkow odnoszone sg do przysztych okresow.

Stawki amortyzacyjne dla wartosci niematerialnych zostaty okreslone na poziomie:
1) know how - 20 lat
2) programy komputerowe - 2-5 lat

Rzeczowy majatek trwaty

Rzeczowe aktywa trwate wykazywane sg wedtug ceny nabycia / kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie
oraz wszelkie odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Warto$¢ poczatkowa $rodkéw trwatych obejmuje ich
cene nabycia oraz wszelkie koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem skfadnika majatku do
uzywania.

Wszelkie koszty poniesione po dacie oddania $rodka trwatego do uzywania, w tym koszty napraw i konserwacji,
obcigzajag rachunek zyskoéw i strat w momencie ich poniesienia.
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Grupa dokonuje odpisow amortyzacyjnych metodg liniowa, w réwnych ratach miesiecznych. Amortyzacja jest
naliczana przez szacowany okres uzytecznosci z uwzglednieniem wartosci rezydualnych, o ile sg istotne:

Grunty wiasne nie sg amortyzowane
Budynki i budowle 30 lat

Urzgdzenia techniczne i maszyny 2,5-35lat

Srodki transportu 2,5-20 lat

Pozostate srodki trwate 5,0-10 lat

Szacunkowe okresy uzytkowania, wartosci krancowe i metoda amortyzacji podlegaja weryfikacji na koniec kazdego
roku obrotowego.

Do rzeczowych aktywow trwatych Grupa zalicza prawo wieczystego uzytkowania gruntéw, ktére w prezentowanym
okresie nie byto amortyzowane.

Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich przewidywanego
uzytkowania ekonomicznego na takich samych zasadach jak aktywa wtasne.

Zyski lub straty wynikie ze sprzedazy lub likwidacji pozycji rzeczowego majatku trwatego okresla sie jako réznice
miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowg tych pozyciji i ujmuje sie je w rachunku zyskoéw i strat.

W prezentowanym okresie Grupa nie dokonata zadnych przeszacowan wartosci rzeczowych aktywéw trwatych.
Srodki trwate w budowie

Srodki trwate w budowie prezentowane sg w bilansie po koszcie wytworzenia pomniejszonym o ujete odpisy z tytutu
utraty wartosci. Koszt wytworzenia obejmuje optaty oraz, dla odpowiednich aktywéw, koszty finansowania
zewnetrznego skapitalizowane zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy. Srodki trwate w budowie nie sg
amortyzowane do momentu zakonczenia ich budowy i oddania do uzytkowania.

Leasing

Leasing klasyfikuje sie jako leasing finansowy, gdy w ramach zawartej umowy zasadniczo cate potencjalne korzysci
oraz ryzyko wynikajgce z bycia wtascicielem przenoszone jest na leasingobiorce. Wszelkie pozostate rodzaje
leasingu traktowane sg jako leasing operacyjny.

Grupa jako leasingobiorca

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego traktuje sie jak aktywa Grupy i wycenia w ich
wartosci godziwej w momencie ich nabycia, nie wyzszej jednak niz warto$¢ biezgca minimalnych optat
leasingowych. Powstajgce z tego tytutu zobowigzanie wobec leasingodawcy jest prezentowane w bilansie w pozyc;ji
zobowigzan z tytutu leasingu finansowego.

Ptatnosci leasingowe zostaly podzielone na czes$¢ odsetkows i kapitatowa, ktéra zmniejsza zobowigzania z tytutu
leasingu, tak by stopa odsetek od pozostajacego zobowigzania byta wielkoscig stalg. Koszty finansowe odnosi sie
bezposrednio do rachunku zyskéw i strat.

Ptatnosci z tytutu leasingu operacyjnego odnosi sie w rachunek zyskéw i strat metodg liniowg przez okres leasingu,
z wyjgtkiem przypadkow, kiedy inna, systematyczna podstawa rozliczenia jest bardziej reprezentatywna dla wzorca
czasowego rzadzgcego konsumpcjg korzysci ekonomicznych wyptywajgcych z leasingu danego sktadnika aktywoéw.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw majatku
wymagajacych dtuzszego czasu, aby mogty byé zdatne do uzytkowania lub odsprzedazy, dodaje sie do kosztéw
wytworzenia takich aktywow az do momentu, w ktérym aktywa te sg zasadniczo gotowe do zamierzonego
uzytkowania lub odsprzedania. Przychody z inwestycji uzyskane w wyniku krétkoterminowego inwestowania
pozyskanych s$rodkéw zewnetrznych przed zainwestowaniem ich w omawiane aktywa pomniejszajg wartos¢
kosztow finansowania zewnetrznego podlegajacych kapitalizaciji.

W prezentowanym okresie Grupa nie korzystata z finansowania zewnetrznego na nabycie lub wytworzenie
sktadnikéw majatku trwatego, ktérego koszty zostaty ujete w kosztach wytworzenia sktadnikow majatku.

Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sa odnoszone bezposrednio w rachunek zyskow i strat
w okresie, w ktérym zostaty poniesione.

Podatek odroczony

Podatek odroczony oblicza sie metodg zobowigzan bilansowych jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi
w przysztosci, odnoszac sie do réznic miedzy wartosciami bilansowymi aktywow i pasywow a odpowiadajacymi im
wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do obliczenia podstawy opodatkowania.
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Rezerwe na podatek odroczony ujmuje sie od wszystkich dodatnich réznic przej$ciowych podlegajgcych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywéw z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci w jakiej
prawdopodobne jest pomnigjszenie przysztych zyskéw podatkowych o rozpoznane ujemne réznice przejsciowe.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega przeglgdowi na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku gdy spodziewane przyszie zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla odzyskania
sktadnika aktywow lub jego czesci, wartosé te nalezy odpowiednio pomniejszyc.

Aktywa i zobowigzania z tytutu podatku odroczonego oblicza sie przy uzyciu stawek podatkowych, kiére bedg
obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywéw zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagaine,
zgodnie z przepisami (stawkami) podatkowymi obowigzujgcymi prawnie lub faktycznie na dzieh bilansowy. Wycena
aktywow i zobowigzan z tytutu podatku odroczonego odzwierciedla konsekwencje podatkowe sposobu, w jaki
Grupa spodziewa sie odzyskac lub rozliczy¢ wartos¢ bilansowg aktywow i zobowigzan na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego.

Aktywa i zobowigzania z tytutu podatku odroczonego kompensuje sie w przypadku wystgpienia prawa do
kompensaty biezgcych pozycji aktywdw i zobowigzan podatkowych, o ile te pozycje sg opodatkowane przez ten
sam organ podatkowy, a Grupa chce rozlicza¢ swoje biezagce aktywa i zobowigzania podatkowe na zasadzie netto.

Zapasy

Zapasy wykazuje sie po cenie nabycia lub koszcie wytworzenia lub tez po cenie sprzedazy netto, w zalezno$ci od
tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza. Na cene nabycia lub koszt wytworzenia zapaséw sktadajg sie wszystkie
koszty zakupu, koszty przetworzenia oraz inne koszty poniesione w celu doprowadzenia zapaséw do ich
aktualnego miejsca i stanu. Koszt wytworzenia, obejmujgcy koszty bezposrednie oraz uzasadniong czes¢ kosztéw
posrednich, przypisuje sie do zapaséw stosujac zasady najwtasciwsze dla poszczegdélnych kategorii zapaséw, przy
czym wiekszo$é pozycji zapas6w wycenia sie metodg FIFO (rozchéd wycenia sie kolejno po cenach tych
sktadnikéw, ktére Grupa najwczesniej nabyta).

Cena sprzedazy netto odpowiada oszacowanej cenie sprzedazy zapaséw pomniejszonej o wszelkie koszty
konieczne do zakonczenia produkcji oraz koszty doprowadzenia zapaséw do sprzedazy lub znalezienia nabywcy (tj.
koszty sprzedazy, marketingu itp.).

Naleznosci krotkoterminowe

Na dzien bilansowy naleznosci i udzielone pozyczki wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty, poniewaz ustalona
za pomocg stopy procentowej przypisanej tej naleznosci warto$¢ biezaca przysztych przeptywoéw pienieznych
oczekiwanych przez jednostke nie rézni sie istotnie od kwoty wymaganej zaptaty z zachowaniem zasady ostrozne;j
wyceny (po pomniejszeniu o odpisy aktualizujace).

Wartos¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie
odpisu aktualizujgcego, w odniesieniu do naleznosci:

- od dluznikbw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci — do wysokosci naleznosci nie objetej
zabezpieczeniem,

- od dtuznikéw w przypadku oddalenia wniosku o ogtoszenie upadtosci — w wysokosci 100% naleznosci,

- kwestionowanych lub z ktérych zaptatg dtuznik zalega, a sptata naleznosci nie jest prawdopodobna - do
wysokosci naleznosci nie objetej zabezpieczeniem,

- ktorych indywidualna ocena ujawnia ryzyko niesciagalnosci.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zaliczono do pozostatych kosztow operacyjnych i kosztow finansowych, w
zaleznosci od rodzaju naleznosci, ktérej odpis dotyczyt.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmujg $rodki pieniezne w banku i w kasie oraz
lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnos$ci nieprzekraczajgcym trzech miesiecy. Aktywa pieniezne
ujmuje sie w ksiegach i wycenia na dzien bilansowy wedtug wartosci nominalnej. W spo6tkach wolne biezgce srodki
umieszcza sie na lokatach typu ,over night”.

Rozliczenia miedzyokresowe czynne

Rozliczenia miedzyokresowe czynne dokonywane sg jezeli koszty poniesione dotyczg przyszitych okreséw
sprawozdawczych. Warunkiem aktywowania kosztéw, ktére majg stuzy¢ przysztym okresom sprawozdawczym, jest
przyniesienie przez nie w przysztosci korzysci ekonomicznych.

Rozliczenie kosztéw nastepuje w okresach miesiecznych chyba, ze aktywowany koszt dotyczy przychoddéw
pbdzniejszego okresu.

Kapitat wiasny

Kapitatem zaktadowym Grupy Gastel jest kapitat zaktadowy jednostki dominujacej. Kapitat zapasowy jest tworzony
zgodnie z kodeksem spoétek handlowych.
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Rezerwy

Rezerwy wykazuje sie w przypadku wystgpienia w Grupie w biezacych zobowigzan (prawnych lub zwyczajowych)
bedacych konsekwencjg zdarzen z przesztosci, koniecznos¢ uregulowania ich przez Grupe jest prawdopodobna,
a wielkos¢ tych zobowigzan mozna wiarygodnie wycenic.

Ujmowana kwota rezerwy odzwierciedla mozliwie najdoktadniejszy szacunek kwoty wymaganej do rozliczenia
biezagcego zobowigzania na dziern bilansowy, z uwzglednieniem ryzyka i niepewnosci zwigzanej z tym
zobowigzaniem. W przypadku wyceny rezerwy metodg szacunkowych przeptywow pienigznych koniecznych do
rozliczenia biezacego zobowigzania, jej warto$¢ bilansowa odpowiada wartosci biezgcej tych przeptywow.

Rezerwa na odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe

Zgodnie z obowigzujacym Regulaminem Wynagradzania Pracownikow Spétka Gastel jest zobowigzana do
wyptaty nastepujgcych dodatkowych swiadczen na rzecz pracownikéw:

e nagrod jubileuszowych,
e odpraw emerytalnych,
e odpraw rentowych.

Oszacowanie wysokosci rezerw na nagrody jubileuszowe, odprawy emerytalne i rentowe zostato dokonane przez
licencjonowanego aktuariusza wedtug stanu zatrudnienia na ostatni dzien kazdego roku obrotowego.

Metoda wykorzystana do obliczen zgodna jest z MSR 19, jest to tzw. metoda prognozowanych swiadczen
jednostkowych, zwana takze metodg swiadczen narostych w funkcji stazu pracy. Wartos¢ przysztych zobowigzan
obliczana jest jako czes¢ przysztych swiadczen, oszacowana przy uwzglednieniu prognozowanego wynagrodzenia
stanowigcego podstawe ich naliczania.

Zgodnie z zaleceniami MSR 19, stopa procentowa stuzgca do dyskontowania przyszitych zobowigzan powinna byé
ustalona na podstawie rynkowych stép zwrotu (wystepujacych w dniu bilansowym) z obligacji przedsiebiorstw, przy
czym termin wykupu obligacji powinien by¢ zgodny z szacunkowym terminem realizacji $wiadczen. W przypadku,
gdy brak jest rozwinietego rynku obligacji przedsiebiorstw, nalezy stosowaé rynkowe stopy zwrotu z obligacji
skarbowych.

Przy wyznaczaniu zobowigzan zostaty uwzglednione prawdopodobienstwa osiggniecia uprawnien do $wiadczen
dodatkowych. Przez prawdopodobieAstwo osiggniecia uprawnien do nagrody jubileuszowej rozumie sie
prawdopodobienstwo osiggniecia odpowiedniego stazu pracy, pod warunkiem pozostania w stosunku pracy
z obecnym Pracodawcy. Przez prawdopodobienstwo osiggniecia uprawnien do odprawy emerytalnej rozumie sie
prawdopodobienstwo dozycia przez pracownika wieku emerytalnego, pod warunkiem pozostania w stosunku pracy
z obecnym Pracodawca. Przez wiek emerytalny nalezy rozumie¢ wiek 60 i 65 lat, odpowiednio dla kobiet
i mezczyzn. Przez prawdopodobienstwo osiagniecia uprawnien do odprawy rentowej rozumie sie
prawdopodobienstwo inwalidztwa pracownika przed osiggnieciem wieku emerytalnego, pod warunkiem pozostania
w stosunku pracy z obecnym Pracodawcy.

Zobowigzania krotkoterminowe

Za zobowigzania uznaje sie wynikajgcy z przesztych zdarzen obowigzek wykonania $wiadczeh o wiarygodnie
okreslonej wartosci, ktére spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych aktywéw Grupy. Zobowigzania
sg wykazywane w kwocie wymagajgcej zaptaty.

Rozliczenia migdzyokresowe przychodow

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw obejmujg przyszte przychody, ktére nie zostaly zrealizowane w biezgcym
okresie sprawozdawczym. Grupa ujmuje w rozliczeniach miedzyokresowych przychoddw otrzymane dotacje, aby
zapewni¢ wspotmierno$é uzyskanych przychodéw z poniesionymi i kosztami. Rozliczenie dotacji w przychody
nastepuje na przestrzeni okresu uzytkowania sktadnika aktywow.

Instrumenty finansowe
Instrumenty finansowe dzielone sg na nastepujgce kategorie:
e aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci,
e instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
e pozyczki i naleznosci,
e aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci sg to inwestycje o okreslonych lub mozliwych do
okreslenia ptatnosciach oraz ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Grupa zamierza i ma mozliwos$¢ utrzymac w
posiadaniu do tego czasu. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sg wedtug
zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowe;.
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Instrumenty finansowe nabyte w celu generowania zysku dzieki krétkoterminowym wahaniom ceny sg
klasyfikowane jako instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Instrumenty
finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy sg wyceniane w wartosci godziwej, uwzgledniajac
ich warto$¢ rynkowg na dzien bilansowy. Zmiany wartosci godziwej tych instrumentéw finansowych uwzgledniane
sg w przychodach lub kosztach finansowych.

Pozyczki i naleznosci ujmowane sg wedtug zamortyzowanego kosztu.

Wszystkie pozostate aktywa finansowe sg aktywami finansowymi dostepnymi do sprzedazy. Aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy sg ujmowane wedtug wartosci godziwej, nie potrgcajgc kosztow transakcji, uwzgledniajgc
ich warto$¢ rynkowg na dzien bilansowy. W przypadku braku notowan gietdowych na aktywnym rynku i braku
mozliwosci wiarygodnego okreslenia ich wartosci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy wyceniane sg w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytutu utraty wartosci.

Dodatnig i ujemna roéznice pomiedzy wartoscig godziwg a ceng nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony,
aktywow dostepnych do sprzedazy (jesli istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku regulowanym albo
ktérych warto$¢ godziwa moze by¢ ustalona w inny wiarygodny sposéb), odnosi sie na kapitat rezerwowy
z aktualizacji wyceny. Spadek wartosci aktywéw dostepnych do sprzedazy spowodowany utratg warto$ci odnosi sie
do rachunku zyskow i strat jako koszt finansowy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci kwalifikowane sg jako aktywa dtugoterminowe, jezeli ich
zapadalnos¢ przekracza 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy zaliczane sg do aktywéw obrotowych,
jezeli Zarzad ma zamiar zrealizowac je w ciggu 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Posiadane przez Grupe w prezentowanym okresie instrumenty finansowe zawiera nota 52.
Pochodne instrumenty finansowe

Grupa Gastel na dzien bilansowy nie posiada ani nie emituje pochodnych instrumentow finansowych.
Waluty obce

Skonsolidowane sprawozdania finansowe prezentowane jest w walutach obowigzujgcych na rynku dziatalnosci
podstawowej dla Grupy (czyli w jej walucie funkcjonalnej). W sprawozdaniu finansowym wyniki i pozycje finansowe
prezentowane sg w zitotych polskich (PLN), bedacych walutg funkcjonalng Grupy oraz walutg prezentacii
sprawozdania finansowego.

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego transakcje przeprowadzane w walucie innej niz
polski ztoty (PLN) wykazuje sie po kursie waluty obowigzujacym na dzien transakgciji.

Na dzien bilansowy $rodki pieniezne, kredyty bankowe oraz pozostate akiywa i zobowigzania pieniezne
denominowane w walutach obcych sg przeliczane wedtug kursu obowigzujgcego na ten dzien (kurs zamkniecia).
Powstate z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodéw Ilub kosztéw
finansowych.

Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej sg
wykazywane po kursie historycznym (kurs wymiany) z dnia transakcji.

Aktywa i zobowigzania niepieniezne ujmowane wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej sa przeliczane
po kursie z dnia dokonania wyceny do wartosci godziwe;.

Dla potrzeb wyceny przyjeto nastepujgce srednie kursy NBP walut obcych:

Waluta 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007
Tabela 255/A/NBP/2009 | 254/A/NBP/2008 252/A/NBP/2007
EUR 4,1082 4,1724 3,5820

CHF 2,7661 2.8014 2,1614

uSsSD 2,8503 2,9618 2,4350

Ujecie przychodéw ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej, po pomniejszeniu
o przewidywane rabaty, zwroty klientéw i podobne zmniejszenia.

Sprzedaz towarow

Przychody ze sprzedazy towaréw ujmowane sg po spetnieniu wszystkich nastepujgcych warunkéw:
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e przeniesienia z Grupy na nabywce znaczacego ryzyka i korzysci wynikajacych z prawa wtasnosci towardw;

e scedowania przez Grupe funkcji kierowniczych w stopniu zwigzanym na ogé6t z prawem witasnosci oraz
efektywnej kontroli nad sprzedanymi towarami; .

¢ mozliwosci dokonania wiarygodnej wyceny kwoty przychoddw;

e wystgpienia prawdopodobienstwa, ze jednostka otrzyma korzysci ekonomiczne zwigzane z transakcja;
oraz

e mozliwosci wiarygodnej wyceny kosztéw poniesionych lub przewidywanych w zwigzku z transakcja.
Swiadczenie ustug

Przychody z tytutu umoéw o $wiadczenie ustug ujmuje sie poprzez odniesienie do stopnia zaawansowania realizacji
danej umowy. Stopien zaawansowania realizacji transakcji okresla sie ujmujgc przychody w tych okresach,
w ktorych odbywa sie $wiadczenie ustug. W zaleznosci od rodzaju transakcji metody wyceny mogg zawierac:
pomiary wykonanych prac, procentowe ujecie wykonanych prac na dany dzien w stosunku do catosci prac, ktére
majg by¢ wykonane lub udziat kosztéw transakcji poniesionych na dany dzien, w ogdle szacowanych kosztéw
transakcji. Przychody z uméw rozliczanych na podstawie faktycznego naktadu czasu pracy ujmuje sie wedtug
stawek umownych, w oparciu o przepracowane roboczogodziny i poniesione koszty bezposrednie.

Jezeli wyniku transakcji dotyczgcej swiadczenia ustug nie mozna oszacowa¢ w sposéb wiarygodny, przychody
z transakcji ujmuje sie tylko do wysokosci poniesionych kosztéw, ktdre jednostka spodziewa sie odzyskac.

Przychody z tytutu realizacji uméw o budowe ujmuje sie zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy
przedstawionymi ponizej.

Umowy o ustuge budowlanag

Umowa o ustuge budowlang jest to umowa, ktérej przedmiotem jest budowa sktadnika majatku lub zespotu scisle
powigzanych sktadnikdw majatku, zas terminy rozpoczecia i zakonczenia robét usytuowane sg w réznych okresach
sprawozdawczych.

Grupa zawiera z kontrahentami umowy w cenach stalych, w przypadku ktérych otrzymywane jest state
wynagrodzenie, korygowane wytgcznie w przypadku renegocjowania umowy z klientem.

Jezeli tylko wynik umowy o budowe moze by¢ wiarygodnie oszacowany, zwigzane z nig przychody i koszty ujmuje
sie odnoszgc sie do stopnia zaawansowania realizacji umowy na dany dzien bilansowy. Stopien zaawansowania
mierzony jest zwykle jako proporcja kosztow poniesionych do catosci szacowanych kosztéw umowy, za wyjgtkiem
sytuacji, gdy taki sposdb nie odzwierciedlatby faktycznego stopnia zaawansowania. Wszelkie zmiany w zakresie
prac, roszczenia oraz premie sg rozpoznawane w stopniu, w jakim zostaty one uzgodnione z klientem.

W przypadku, kiedy wartosci umowy nie da sie wiarygodnie oszacowac, przychody z tytutu umowy ujmuje sie
w stopniu, w jakim jest prawdopodobne, ze poniesione w zwigzku z umowg koszty zostang nimi pokryte. Koszty
zwigzane z umowa ujmuje sie jako koszty okresu, w jakim zostaty poniesione.

Jezeli za$ istnieje prawdopodobienstwo, ze koszty umowy przekroczg zwigzane z nig przychody, przewidywang
strate ujmuje sie niezwtocznie jako koszt.

Kazdg z umoéw o ustuge budowlang ocenia sie¢ indywidualnie pod katem spetnienia kryteriow z MSR 18, zgodnie
z tymi kryteriami ocenia sie czy nie jest to umowa o sprzedazy produktdw.

Koszty

Koszty uznawane sg w takiej wysokosci, w jakiej prawdopodobne jest, ze nastapi zmniejszenie korzysci
ekonomicznych Grupy, ktére mozna wiarygodnie ocenic.

Koszty dziatalnosci operacyjnej ewidencjonowane sg w ukladzie rodzajowym oraz dodatkowo na potrzeby
zarzgdcze w ukiadzie kalkulacyjnym, tj. wedtug rodzajéw dziatalnosci (miejsc ich powstawania).

Opodatkowanie
Podatek dochodowy Grupy obejmuje podatek biezacy do zaptaty oraz podatek odroczony.

Biezgce obcigzenie podatkowe oblicza sie na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego
roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku z wytgczeniem
przychoddéw podlegajgcych opodatkowaniu i kosztéw stanowigcych koszty uzyskania przychodéw w latach
nastepnych oraz pozycji przychoddw i kosztéw, kitdre nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenie Grupy z
tytutu podatku biezacego oblicza sie w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w danym roku obrotowym.

Podatek biezacy i odroczony za biezacy okres rozliczeniowy
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Podatek biezgcy i odroczony wykazuje sie w kosztach lub przychodach w rachunku zyskéw i strat, z wyjgtkiem
przypadku, gdy dotyczy on pozycji uznajgcych lub obcigzajgcych bezposrednio kapitat wtasny, bo wtedy takze
podatek jest odnoszony bezposrednio w kapitat wtasny.

Podstawowe osady rachunkowe i podstawy szacowania niepewnosci

Stosujgc zasady rachunkowosci obowigzujace w Grupie, Zarzad jednostki dominujgcej dokonuje szacunkow
zgodnie ze swojg najlepszg wiedzg oraz przyjmuje zatozenia dotyczgce wartosci bilansowej aktywow i zobowigzan,
ktérych nie da sie okresli¢ wykorzystujac dostepne zrédta. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg sie na
doswiadczeniach historycznych i innych czynnikach uznawanych za istotne. Zmiane wielko$ci szacunkowych
ujmuje sie w okresie, w ktérym nastgpita weryfikacja, jesli dotyczy on wytgcznie tego okresu, lub w okresie
biezacym i okresach przysztych, jesli zmiana dotyczy ich na réwni z okresem biezgcym. Szacunki w szczeg6lnosci
dotyczyty:

e  okreséw uzytecznosci rzeczowego majatku trwatego,
e wartosci rezydualnej rzeczowego majatku trwatego,
e dlugoterminowych $wiadczen pracowniczych,
e utworzonych rezerw na zobowigzania,
e mozliwosci $ciggniecia naleznosci i zwigzanych z tym utworzonych odpiséw aktualizujgcych Naleznosci,
e stopnia zaawansowania budowy.
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Ponizej zostaty przedstawione opublikowane nowe standardy i interpretacje KIMSF, ktére zostaty opublikowane
przez Rade ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i sg obowigzujgce dla okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie po 1 stycznia 2009 i pdznie;j.

» MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”

Standard MSSF 8 zostat wydany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 30 listopada 2006 r.
i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. MSSF 8
zastepuje MSR 14 ,Sprawozdawczos$¢ dotyczgca segmentéw dziatalnosci”. Standard ten okresla nowe wymagania
wobec ujawnien informacji dotyczacych segmentéw dziatalnosci, a takze informacji dotyczacych produktéw i ustug,
obszaréw geograficznych, w ktérych prowadzona jest dziatalnosé¢ oraz gtéwnych klientow. MSSF 8 wymaga
spodejscia zarzadczego” do sprawozdawczosci o wynikach finansowych segmentéw dziatalnosci.

» Zmiana do MSSF 2 ,Ptatnosci w formie akgji”

Zmiana do MSSF 2 zostata opublikowana przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 17 stycznia
2008 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie.
Zmiana do Standardu dotyczy dwdéch kwestii: (1) wyjasnia, ze warunkami nabycia uprawnien sg tylko warunek
Swiadczenia ustugi oraz warunek zwigzany z wynikami operacyjnymi jednostki, pozostate cechy programu ptatnosci
w formie akcji nie sg uznawane jako warunki nabycia uprawnien oraz (2) Standard uscisla, ze ujecie ksiegowe
anulowania programu powinno by¢ jednakowe, niezaleznie od tego czy byto dokonane przez jednostke, czy Iub
inng strone transakgciji.

» Zmiana do MSR 23 ,Koszty finansowania zewnetrznego”

Zmiana do MSR 23 zostata opublikowana przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 29 marca
2007 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie.
Zmiana ta wymaga od jednostek gospodarczych kapitalizacji kosztéw finansowania zewnetrznego, zwigzanych
bezposrednio z nabyciem, budowg lub wytworzeniem kwalifikujgcego sie sktadnika aktywow (ij. takiego, ktory
wymaga znaczacego okresu czasu niezbednego do przygotowania go do zamierzonego uzytkowania lub
sprzedazy). W ramach tej zmiany usunieto mozliwos¢ natychmiastowego rozpoznania tych kosztéw w rachunku
zyskow i strat okresu, w ktérym je poniesiono.

» KIMSF 13 ,Programy lojalnosciowe dla klientow”

Interpretacja KIMSF 13 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej w dniu 28 czerwca 2007 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia
2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie ujecia ksiegowego transakcji wynikajgcych
z wdrozonych przez jednostke programoéw lojalnosciowych dla swoich klientow takich jak np. karty lojalnosciowe czy
programy punktowe. W szczegélnosci, KIMSF 13 wskazuje prawidtowy sposéb ujecia zobowigzan wynikajacych z
koniecznosci dostarczenia darmowych lub po obnizonych cenach produktéw badz ustug klientom realizujgcym
uzyskane przez siebie ,punkty”.

> KIMSF 14 ,Putap dla aktywéw z tytutu programu okreslonych $wiadczen, minimalne wymogi w zakresie
finansowania i ich wzajemne oddziatywanie”
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Interpretacja KIMSF 14 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej w dniu 9 lipca 2007 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009
r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera og6lne wytyczne jak zgodnie z MSR 19 nalezy dokona¢ oceny putapu dla
nadwyzki wartosci godziwej aktywOw programu ponad biezacg warto$¢ zobowigzania z tytutu programu
okreslonych $wiadczen, ktéra moze by¢ rozpoznana jako aktywo. Ponadto, KIMSF 14 objasnia, w jaki sposob
statutowe lub umowne wymogi w zakresie minimalnego finansowania mogg wptywaé na wysokos¢ aktywa lub
zobowigzania z tytutu programu okreslonych swiadczen.

» MSR 1 (Z) ,Prezentacja sprawozdan finansowych”

Zmieniony MSR 1 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci 6 wrzesnia
2007 r. i obowigzuje dla okres6w rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie.
Wprowadzone przez Grupe zmiany dotyczg gtéwnie kwestii prezentacyjnych w zakresie rachunku wynikoéw, gdzie
Grupa wybrata prezentacje dwoch rachunkéw wynikéw (rachunek zyskow i strat oraz sprawozdanie z catkowitych
dochodoéw), a takze zmian w prezentacji kapitatbw wiasnych. Zmiany te mialy na celu poprawe zdolnosci
uzytkownikéw sprawozdan finansowych do analizy i poréwnan informacji w nich zawartych.

> Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: Prezentacja”i MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”

Zmiany do MSR 32 i MSR 1 zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 14
lutego 2008 r. i obowigzujg dla okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie.
Zmiany odnosza sie do podejscia ksiegowego dla niektorych instrumentéw finansowych, ktére charakteryzujg sie
podobienstwem do instrumentéw kapitatowych, ale sg klasyfikowane jako zobowigzania finansowe. Zgodnie
z nowym wymogiem Standardu instrumenty finansowe, takie jak instrumenty finansowe z opcja sprzedazy oraz
instrumenty, ktére naktadajg na spotke obowigzek wyptaty udziatu w aktywach netto tylko w przypadku likwidacji
spotki, po spetnieniu okreslonych warunkéw, sa prezentowane jako kapitat wlasny.

> Poprawki do MSSF 2008

Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci opublikowata w maju 2008 roku szereg “Poprawek do
MSSF”, ktére zmieniajg 20 standardéw. Poprawki zawierajg zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz
zawierajg zmiany terminologiczne i edycyjne. Wiekszo$¢ zmian bedzie obowigzywaé dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r.

» Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” i MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe”.

Zmiany do MSSF 1 i MSR 27 zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 22
maja 2008 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie.
Zmieniony standard umozliwia jednostkom stosujgcym MSSF po raz pierwszy uzycie domniemanego kosztu,
ustalonego albo jako wartos¢ godziwa, albo wartos¢ bilansowa zgodnie z uprzednio stosowanymi zasadami
rachunkowosci, w celu okreslenia poczatkowego kosztu inwestycji w jednostkach zaleznych, wspoétzaleznych
i stowarzyszonych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

» Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” — ,Kryteria uznania za pozycje
zabezpieczang”.

Zmiany do MSR 39 ,Kryteria uznania za pozycje zabezpieczang’ zostaly opublikowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 31 lipca 2008 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Zmiany zawierajg wyjasnienie jak nalezy
w szczegOlnych okolicznosciach stosowac zasady okreslajgce, czy zabezpieczane ryzyko lub czes$¢ przeptywdw
pienieznych spetniajg kryteria uznania za pozycje zabezpieczang. Wprowadzono zakaz wyznaczania inflacji jako
mozliwego do zabezpieczenia komponentu instrumentu dtuznego o statej stopie procentowej. Zmiany zabraniajg
takze wtgczania wartosci czasowej do jednostronnie zabezpieczanego ryzyka, gdy opcje trakiuje sie jako instrument
zabezpieczajgcy.

» Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: Ujawnianie informac;ji”.

Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: Ujawnianie informacji” zostaty opublikowane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowos$ci 5 marca 2009 r. i obowigzujg od dnia 1 stycznia 2009 r. Zmiany
wprowadzajg trzystopniowg hierarchie na potrzeby ujawniania wyceny wartosci godziwej oraz wymog

zamieszczania dodatkowych ujawnieh dotyczacych wzglednej wiarygodnosci wyceny wartosci godziwej. Ponadto
zmiany wyjasniajg i rozszerzajg istniejgce wczesniej wymagania w zakresie ujawnien dotyczacych ryzyka ptynnosci.

Nowe standardy oczekujace na wdrozenie przez jednostke

Ponizej zostaty przedstawione opublikowane nowe standardy i interpretacje KIMSF, kt6re zostaty opublikowane
przez Rade ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, jednakze nie obowigzujgce w biezgcym okresie
sprawozdawczych.

» MSSF 3 (2) ,Potagczenia jednostek gospodarczych”

Zmieniony MSSF 3 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 10 stycznia
2008 r. i obowigzuje prospektywnie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie.
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Zmieniony standard nadal stosuje metode nabycia do potgczen jednostek gospodarczych, lecz z pewnymi istotnymi
zmianami. Na przyktad, wszystkie ptatnosci dokonane z tytutu nabycia przedsiebiorstwa nalezy ujmowac¢ wedtug
wartosci godziwej w dniu nabycia, przy czym ptatnosci warunkowe klasyfikowane jako zobowigzanie, podlegajg
pbézniejszej ponownej wycenie przez rachunek zyskéw i strat. Dodatkowo zmieniony standard zawiera nowe
wytyczne dla zastosowania metody nabycia, w tym traktowanie kosztéw transakcji jako kosztu okresu, w ktory
zostat on poniesiony. Ponadto, wprowadzone zmiany zawierajg mozliwo$¢ wyboru ujecia udziatbw mniejszosci
(udziat nie sprawujgcy kontroli) albo wedtug wartosci godziwej albo ich proporcjonalnego udziatu w
zidentyfikowanych aktywach netto przejmowanej jednostki.

Grupa zacznie stosowac standard od rocznych sprawozdan finansowych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 r.
> MSR 27 (2Z) ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”

Zmieniony MSR 27 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 10 stycznia
2008 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Standard
wymaga, aby efekty transakcji z udziatowcami mniejszosciowymi byty ujmowane bezposrednio w kapitale, o ile
zachowana jest kontrola nad jednostkg przez dotychczasowag jednostke dominujgcg. Standard réwniez
uszczegétawia sposob ujecia w przypadku utraty kontroli nad jednostkg zalezna, tzn. wymaga przeszacowania
pozostatych udziatéw do wartosci godziwej i ujecie réznicy w rachunku zyskow i strat.

Grupa zacznie stosowa¢ MSR 27 (zmieniony) prospektywnie do transakcji z udziatowcami mniejszo$ciowymi
(posiadaczami udziatéw nie uprawniajacych do sprawowania kontroli) od sprawozdan rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2010 r.

» Zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 ,Instrumenty wbudowane”.

Zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 ,Instrumenty wbudowane” zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci 12 marca 2009 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych zakornczonych 30 czerwca
2009 r. lub po tej dacie.

Poprawki precyzujg zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 wydane w pazdzierniku 2008 r. w zakresie instrumentéw
wbudowanych. Zmiany uscislajg, ze w ramach reklasyfikacji aktywa finansowego z kategorii wycenianych
w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat wszystkie instrumenty wbudowane muszg zosta¢ ocenione
i jezeli to konieczne, odrebnie zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym.

Grupa zastosuje zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 od 1 stycznia 2010 r.
> Poprawki do MSSF 2009

Rada ds Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata 16 kwietnia 2009 r. “Poprawki do MSSF
2009”, ktore zmieniajg 12 standardéw. Poprawki zawierajg zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz
zawierajg zmiany terminologiczne i edycyjne. Wiekszo$¢ zmian bedzie obowigzywaé dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2010 r.

» Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci 23 lipca 2009 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2010 r. lub po tej dacie. Zmiany wprowadzajg dodatkowe wytaczenia od dokonywania wyceny aktywOw na dzien
przejscia na MSSF dla spotek dziatajgcych w sektorze naftowym i gazowym.

» Zmiany do MSSF 2 ,Pfatnosci w formie akcji”

Zmiany do MSSF 2 ,Ptatnosci w formie akcji” zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci 18 czerwca 2009 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 r. lub
po tej dacie. Zmiany precyzuja ujecie ptatnosci w formie akcji rozliczanych gotéwkowo wewnatrz grupy kapitatowe;.
Zmiany uscislajg zakres MSSF 2 oraz regulujg tagczne stosowanie MSSF 2 oraz innych standardéw. Zmiany
wprowadzajg do standardu zagadnienia uregulowane wczesniej w interpretacjach KIMSF 8 oraz KIMSF 11.

> KIMSF 12 ,Porozumienia o $wiadczeniu ustug publicznych”

Interpretacjia KIMSF 12 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej w dniu 30 listopada 2006 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 29 marca
2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie zastosowania istniejgcych standardéw przez
podmioty uczestniczace w umowach koncesji na ustugi miedzy sektorem publicznym a prywatnym. KIMSF 12
dotyczy uméw, w ktérych zlecajacy kontroluje to, jakie ustugi operator dostarczy przy pomocy infrastruktury, komu
Swiadczy te ustugi i za jakg cene.

Grupa zacznie stosowaé¢ KIMSF 12 od sprawozdan rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2010 r.
» KIMSF 15 ,Umowy w zakresie sektora nieruchomosci”

Interpretacjia KIMSF 15 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej w dniu 3 lipca 2008 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2010
r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera ogdlne wytyczne jak nalezy dokona¢ oceny umowy o ustugi budowlane,
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aby okresli¢, czy jej skutki powinny by¢ prezentowane w sprawozdaniu finansowym zgodnie z MSR 11 Umowy o
ustuge budowlang czy MSR 18 Przychody. Ponadto, KIMSF 15 wskazuje, w ktérym momencie nalezy rozpoznac¢
przychdd z tytutu wykonania ustugi budowlane;.

> KIMSF 16 ,Rachunkowos¢ zabezpieczen inwestycji netto w jednostke zagraniczng”

Interpretacjia KIMSF 16 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej w dniu 3 lipca 2008 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 lipca 2009 r.
lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera ogélne wytyczne dotyczace okreslenia, czy istnieje ryzyko zmian kurséw
walutowych w zakresie waluty funkcjonalnej jednostki zagranicznej i waluty prezentacji na potrzeby
skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki dominujacej. Ponadto, KIMSF 16 objasnia, ktéra jednostka
w grupie kapitatowej moze wykazac instrument zabezpieczajagcy w ramach zabezpieczenia inwestycji netto w
jednostke zagraniczng, a w szczegodlnosci czy jednostka dominujgca utrzymujgca inwestycje netto w jednostke
zagraniczng musi utrzymywac takze instrument zabezpieczajgcy. KIMSF 16 objasnia takze, jak jednostka powinna
okresla¢ kwoty podlegajgce reklasyfikacji z kapitatu wtasnego do rachunku zyskéw i strat dla zaréwno instrumentu
zabezpieczajgcego, jak i pozycji zabezpieczanej, gdy jednostka zbywa inwestycje.

Grupa zacznie stosowa¢ KIMSF 16 od sprawozdan rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 r.
> KIMSF 17 ,Dystrybucja do wiascicieli aktywow nie bedacych srodkami pienigznymi”

Interpretacja KIMSF 17 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej w dniu 27 listopada 2008 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 lipca
2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie momentu rozpoznania dywidendy, wyceny
dywidendy oraz ujecia réznicy pomiedzy wartoscig dywidendy a wartoscig bilansowg dystrybuowanych aktywdw.

Grupa zacznie stosowa¢ KIMSF 17 od sprawozdan rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2010 r.
> KIMSF 18 ,Przeniesienie aktywow od klientéw”

Interpretacja KIMSF 18 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej w dniu 29 stycznia 2009 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca
2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta zawiera wytyczne zakresie ujecia przeniesienia aktywéw od klientow,
mianowicie, sytuacje, w ktoérych spetniona jest definicja aktywa, identyfikacje oddzielnie identyfikowalnych ustug
(dwiadczonych ustug w zamian za przeniesione aktywo), ujecie przychodu i ujecie srodkéw pienieznych uzyskanych
od klientéw.

Grupa zacznie stosowa¢ KIMSF 18 od sprawozdan rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2010 r.

Zarzad jednostki dominujacej nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standardéw oraz interpretacji miato
istotny wptyw na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci za wyjgtkiem dodatkowych lub nowych
ujawnien. Grupa obecnie analizuje konsekwencje oraz wptyw zastosowania powyzszych nowych standardéw oraz
interpretacji na sprawozdania finansowe.
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa
Lp. | Tytut nﬁ':y 311520001, | 31152008 . | 31152007
I AKTYWA TRWALE 175 288 136 418 96 860
1 Wartosci niematerialne 5 1370 1548 1579
2 Rzeczowe aktywa trwate 6 158 446 118 684 84 971
3 Zaliczki na rzeczowe aktywa trwate 8 0 91 0
4 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9 14 665 15242 10 310
5 Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 13 807 853 0
I AKTYWA OBROTOWE 27 181 37 472 29 868
1 Zapasy 10 14916 9 941 7 891
2 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 11 11 324 25959 18 910
3 Pozostate aktywa finansowe 12 0 0 29
4 Srodki pieniezne i inne ekwiwalenty 13 216 399 2584
5 Rozliczenia migdzyokresowe kosztow 14 725 1173 454
AKTYWA RAZEM 202 469 173 890 126 728

Pasywa
Lp. | Tytut ngtry 31 .??rzlon(?g r. | 31 .?tzérzl(;]:s r. | 31 .?22(?(?7 "
| KAPITAL WLASNY 30374 27 823 25515
1 Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 29 991 27 256 25 227
a Kapitat zaktadowy 16 4285 4285 4285
b Kapitat zapasowy 17 16 990 14 689 6998
[ Zysk (strata) z lat ubiegtych 5982 6 252 6 392
d Zysk (strata) netto 2734 2030 7 552
2 Kapitat mniejszosci 18 383 567 288
1} ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 23 117 429 99 458 64171
1 Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 22 20 325 17 510 12 602
2 Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 19/21 338 332 259
3 Kredyty i pozyczki 25 23 640 1037 1220
4 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 24 54 664 70 854 50 090
5 Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 30 18 462 9725 0
1 ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 27 54 666 46 609 37 042
1 Kredyty i pozyczki 25 16 477 3722 3288
2 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 24 19216 20 488 13 104
3 Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 19/21 584 440 357
4 Pozostate rezerwy 20/21 436 43 239
5 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 26 17 060 21380 19 988
6 Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 30 893 536 66
PASYWA RAZEM 202 469 173 890 126 728
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Tresc nﬁ':y 2009-12-31 2008-12-31 | 2007-12-31
Wartosc¢ ksiegowa (w tys. zt) 31 30 374 27 823 25515
Liczba akcji (w tys. szt.) 4 285 4 285 4 285
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 7,09 6,49 5,95
Rozwodniona liczba akcji 4 285 4 285 4 285
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 7,09 6,49 5,95
Warszawa, dnia 24.05.2010 r.
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
Lp. | Tytut Nr
noty | 1.01.-31.12. 1.01.-31.12. 1.01.-31.12.
2009 r. 2008 r. 2007 r.

A | Przychody ze sprzedazy 32 77 822 99 693 71093
| Sprzedaz towaréw 7 743 37 128 14171
Il Sprzedaz produktow 65 133 59 152 51770
Il | Zmiana stanu produktow 4 946 3413 5152
B | Koszty dziatalnosci operacyjnej 65 235 89 933 57 946
| Amortyzacja 8 566 6 500 4129
11 Zuzycie materiatow i energii 15 062 28 698 23 876
Il | Ustugi obce 18 508 24 917 13 970
IV | Podatki i optaty 1467 1141 599
V | Wynagrodzenia 13 867 12 994 9165
VI | Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2 868 2518 2040
VIl | Pozostate koszty rodzajowe 2984 2288 1784
VIII | Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 1913 10 877 2383
C | Zysk ze sprzedazy (A-B) 12 587 9760 13147
D | Pozostate przychody operacyjne 33 3090 7813 1873
| Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 4376 84
11 Inne przychody operacyjne 3090 3437 1789
E | Pozostate koszty operacyjne 34 2048 1950 2381
| Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 126 0 0
1 Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 389 713 498
Il | Inne koszty operacyjne 1533 1237 1883
F | Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 13 629 15 623 12 639
G | Przychody finansowe 35 542 58 336
| Odsetki 32 53 47
1 Inne 510 5 289
H | Koszty finansowe 36 8 230 12 761 2673
| Odsetki 7903 6 557 2671
1 Inne 327 6 204 2
| Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H) 5941 2920 10 302

Zysk brutto 5941 2920 10 302
K | Podatek dochodowy 39 3392 613 2539
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L | Zysk netto (J-K) 2549 2307 7763

Zysk (strata) przypisana udziatowcom mniejszosciowym 40 -185 277 211
N | Zysk (strata) netto podmiotu dominujacego 2734 2030 7 552
Wypracowany przez Grupe zysk netto dotyczy w catosci dziatalnosci kontynuowane;.

2 Nr 1.01.-31.12. 1.01.-31.12. 1.01.-31.12.
Tres¢ noty|  2009r. 2008 r. 2007 r.
Zysk (strata) netto (zannualizowany) 41 2734 2030 7 552
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (w tys. szt.) 4 285 4285 4 285
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) 0,64 0,47 1,76
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 4 285 4285 4 285
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) 0,64 0,47 1,76
Warszawa, dnia 18.10.2010 r.

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow
1.01.-31.12. 1.01.-31.12. 1.01.-31.12.

Tytut 2000 . 2008 r. 2007 r.
Zysk (strata) netto 2549 2307 7763
Zmiany w nadwyzce z przeszacowania 0 0 0
Zyski (straty) z tytulu przeszacowania sktadnikéw aktywow 0 0 0
finansowych dostepnych do sprzedazy
Efektywna cze$¢  zyskéw i strat zwigzanych z instrumentami 0 0 0
zabezpieczajgcymi przeptywy srodkéw pienieznych
Zyski (straty) aktuarialne z programéw okreslonych $wiadczen 0 0 0
emerytalnych
Podatek dochodowy zwigzany z elementami pozostatych catkowitych 0 0 0
dochodéw
Suma dochodow catkowitych 2 549 2 307 7763
Suma dochodow catkowitych przypisana udziatowcom -185 277 211
Suma dochodéw catkowitych przypadajagca na podmiot
dominujacy 2734 2030 7 552
Warszawa, dnia 18.10.2010 r.
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Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym

Kapitat
Kapitat Kapitaty Zysk (_strata) z Zysk (strata) akc}’g:::xszy Ka.pitaI' ) Kapitat wiasny
zaktadowy zapasowy lat ubiegtych netto jednostki mniejszosci
dominujacej

dwanascie miesiecy zakonczonych 31.12.2009 r.
Kapitat wlasny na dzien 01.01.2009 r. 4 285 14 689 6 252 2030 27 256 567 27 823
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0
Korekty z tyt. bledéw podstawowych 0 0 0
Kapitat wiasny po korektach 4 285 14 689 6 252 2030 27 256 567 27 823
Emisja akc;ji 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0
Ptatnos¢ w formie akcji wiasnych 0 0 0
Doptata do kapitatu 0 1 1
Podziat zysku netto 2 301 -270 -2 030 1 0 1
Woyptata dywidendy 0 0 0
Suma dochodéw catkowitych 2734 2734 -185 2549
Kapitat wtasny na dzien 31.12.2009 r. 4 285 16 990 5982 2734 29 991 383 30374
dwanascie miesiecy zakonczonych 31.12.2008 r.
Kapitat wtasny na dzien 01.01.2008 r. 4 285 6 998 6 392 7 552 25 227 288 25515
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0
Korekty z tyt. bledéw podstawowych 0 0 0
Kapitat wtasny po korektach 4 285 6 998 6 392 7 552 25 227 288 25515
Emisja akcji 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0
Ptatnos¢ w formie akcji wtasnych 0 0 0
Doptata do kapitatu 0 2 2
Podziat zysku netto 7 691 -140 -7 552 -1 0 -1
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Wyptata dywidendy 0 0 0
Suma dochodéw catkowitych 2030 2030 277 2 307
Kapitat wlasny na dzien 31.12.2008 r. 4 285 14 689 6 252 2030 27 256 567 27 823
. Kapitat
i |V ratapial || Kepialy | Zysk(ette)z | 290k ete) | lonarvezy |, KEBSL | kaptat wiasny
zaktadowy jednostki
dominujacej
dwanascie miesiecy zakonczonych 31.12.2007 r.
Kapitat wtasny na dzien 01.01.2007 r. 4285 -40 5036 5909 2445 17 635 27 17 662
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0
Korekty z tyt. bledéw podstawowych 0 0 0
Kapitat wiasny po korektach 4 285 -40 5036 5909 2445 17 635 27 17 662
Emisja akcji / wptata kapitatu zaktadowego 40 40 50 90
Koszty emisji akcji 0 0 0
Ptatnos¢ w formie akcji wtasnych 0 0 0
Doptata do kapitatu 0 0 0
Podziat zysku netto 1962 483 -2 445 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0
Suma dochodéw catkowitych 7 552 7 552 211 7 763
Kapitat wiasny na dzien 31.12.2007 r. 4 285 0 6 998 6 392 7 552 25 227 288 25515
Warszawa, dnia 18.10.2010 r.
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

Informacje objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych zawarto w nocie nr 43.

01.01-31.12. 01.01-31.12. 1.01.-31.12.
2009 2008 2007 r.

DZIALALNOSC OPERACYJNA
Zysk / Strata przed opodatkowaniem 5941 2920 10 302
Korekty razem: 11 080 16 409 6 989
Kapitat podstawowy udziatowcéw mniejszosciowych 0 0 50
Amortyzacja 8 566 6 500 4129
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych -1121 0 0
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 7738 6 550 2628
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 126 -4 376 -84
Zmiana stanu rezerw 543 -40 159
Zmiana stanu zapasow -4 975 -2 050 -6 423
Zmiana stanu naleznosci 4272 3072 -12 073
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjgtkiem pozyczek i kredytow -4 320 2448 14 284
Zmiana stanu pozostatych aktywow i pasywow 526 -1 602 -357
Inne korekty -275 5907 4676
Gotoéwka z dziatalnosci operacyjnej 17 021 19 329 17 291
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwr6cony 1102 -2 521 -1232
A. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 18 123 16 808 16 059
DZIALALNOSC INWESTYCYJNA
Wptywy 465 7 505 509
Zbycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 465 7 505 509
Wydatki 22937 3407 4 536
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 22 937 3407 4 536
Wydatki na aktywa finansowe 0 0 0
B. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -22 472 4098 -4 027
DZIALALNOSC FINANSOWA
Wptywy 58 423 1956 2678
Wp’f_ywy netto z wydania ud_zia’féw (emisji akcji) i innych instrumentéw 0 0 40
kapitatowych oraz doptat do kapitatu
Kredyty i pozyczki 39 377 374 2595
Inne wptywy finansowe 19 046 1582 43
Wydatki 54 257 25 047 12 817
Sptaty kredytéw i pozyczek 3690 123 0
Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 42 274 18 374 10 146
Odsetki 8 020 6 550 2671
Inne wydatki finansowe 273 0 0
C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 4166 -23 091 -10 139
D. Przeptywy pieniezne netto razem -183 -2185 1893
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym -183 -2185 1893
F. Srodki pienigzne na poczatek okresu 399 2584 691
G. Srodki pieniezne na koniec okresu 216 399 2584
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Warszawa, dnia 18.10.2010 r.

Wybrane dane finansowe w walucie euro

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz w okresie poréwnywalnym notowania $rednich kursow
wymiany ztotego w stosunku do EURO, ustalone przez Narodowy Bank Polski przedstawiaty sie nastepujgco:

Okres obrotowy

Sredni kurs w okresie'

Minimalny kurs w okresie

Maksymalny kurs w

Kurs na ostatni

okresie dzien okresu
01.01 — 31.12.2009 4,3406) 3,9170 4,8999 4,1082
01.01 —31.12.2008 3,5321 3,2026 4,1848 4,1724
01.01 -31.12.2007 3,7768 3,5699 3,9385 3,5820

1) Srednia kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych przeliczono na EURO
zgodnie ze wskazang, obowigzujgcg zasadg przeliczenia:

= bilans wedtug kursu obowigzujgcego na ostatni dzien odpowiedniego okresu,

= rachunek zyskéw i strat oraz rachunek przeptywow pienieznych wedtug kurséw srednich w odpowiednim
okresie, obliczonych jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca

w danym okresie.

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w

tysigcach ztotych przez kurs wymiany.

Okres 01.01. - 31.12.2009 r. tys. zt tys. eur
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow 77 822 17 929
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 13 629 3140
Zysk (strata) brutto 5941 1369
Zysk (strata) netto 2734 630
Aktywa razem 202 469 49 284
Aktywa trwate 175 288 42 668
Aktywa obrotowe 27 181 6616
Kapitat wtasny 30 374 7 394
Kapitat akcyjny 4 285 1043
Zobowigzania razem 172 095 41 891
- w tym zobowigzania krétkoterminowe 54 666 13 307
Liczba akcji — w szt. 4 285 000 4 285 000
Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w zt / EURO) 7,09 1,73
Zysk (strata) netto na akcje (w zt / EURO) 0,64 0,15
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 18 123 4175
Przepltywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -22 472 5177
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 4166 960
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych -183 -42
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Okres 01.01. — 31.12.2008 r. tys. zt tys. eur
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow 99 693 28 225
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 15623 4423
Zysk (strata) brutto 2920 827
Zysk (strata) netto 2030 575
Aktywa razem 173 890 41676
Aktywa trwate 136 418 32 695
Aktywa obrotowe 37 472 8 981
Kapitat wtasny 27 823 6 668
Kapitat akcyjny 4 285 1027
Zobowigzania razem 146 067 35008
- w tym zobowigzania krétkoterminowe 46 609 11171
Liczba akcji — w szt. 4 285 000 4 285 000
Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w zt / EURO) 6,49 1,56
Zysk (strata) netto na akcje (w zt / EURO) 0,47 0,13
Przepltywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 16 808 4759
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 4098 1160
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -23 091 -6 537
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych -2 185 -619
Okres 01.01. - 31.12.2007 r. tys. zt tys. eur
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow 71093 18 824
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 12 639 3 346
Zysk (strata) brutto 10 302 2728
Zysk (strata) netto 7 552 2000
Aktywa razem 126 728 35379
Aktywa trwate 96 860 27 041
Aktywa obrotowe 29 868 8 338
Kapitat wtasny 25515 7123
Kapitat akcyjny 4 285 1196
Zobowigzania razem 101 213 28 256
- w tym zobowigzania krétkoterminowe 37 042 10 341
Liczba akcji — w szt. 4 285 000 4 285 000
Wartosc¢ ksiegowa na akcje (w zt / EURO) 5,95 1,66
Zysk (strata) netto na akcje (w zt / EURO) 1,76 0,47
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 16 059 4252
Przepltywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -4 027 -1 066
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -10 139 -2 685
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Zmiana stanu $rodkoéw pienigznych 1893 501

DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych ujetych w sprawozdaniu finansowym
roku obrotowego

Do dnia zatwierdzenia przez Zarzad sprawozdania finansowego za okres, kidérego dotyczy sprawozdanie
finansowe, to jest do dnia 18.10 roku, nie wystgpity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére nie zostaty, a powinny
by¢ ujete w sprawozdaniu finansowym roku obrotowego.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nie uwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym do dnia zatwierdzenia przez Zarzad sprawozdania finansowego za okres, ktérego dotyczy
sprawozdanie finansowe, to jest do dnia 18.10.2010 roku, nie wystgpity istotne zdarzenia, ktdre nie zostaly,
a powinny by¢ ujete w ksiegach rachunkowych okresu sprawozdawczego.

3. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym
Potaczenie z EFH Zurawie Wiezowe S.A.

W dniu 3 marca 2010 r. zarejestrowane zostato potgczenie Gastel S.A z EFH Zurawie Wiezowe S.A. Potgczenie
nastgpito w drodze przejecia przez Spétke EFH Zurawie Wiezowe S.A. (Spétka Przejmujgca pod wzgledem
prawnym) Spotki Gastel S.A. (spétka Przejmowana pod wzgledem prawnym) w trybie art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h. tj.
poprzez przeniesienie catego majgtku Spdtki Przejmowanej na Spotke Przejmujgcg z jednoczesnym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujacej poprzez emisje akciji, ktére Spotka Przejmujgca wydata
akcjonariuszom Spétki Przejmowane;j.

Zgodnie z zasadg sukcesji generalnej wyrazong w art. 494 §1 pkt 1 k.s.h., z dniem potgczenia Gastel Zurawie S.A.
wstgpita w trwajgce stosunki zobowigzaniowe oraz wszelkie prawa, w ktdrych pierwotng strong byta Gastel S.A.

Zgodnie z trescig MSSF 3 potaczenie spétek bedzie klasyfikowane jako przejecie odwrotne, tj. dla celéw
rachunkowych spétkag przejmujaca bedzie Gastel S.A.

Nazwa i opis jednostki przejmowanej dla celow rachunkowosci

Nazwa Gastel Zurawie Spotka Akcyjna
Forma prawna Spétka akcyjna

Siedziba Warszawa

Adres ul. Annopol 5, 03-236 Warszawa
REGON 017433674

PKD 7732Z

NIP 951-20-32-166

KRS 0000261094

Spéika jest zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy XIlI
Wydziat Gospodarczy KRS.

W zwigzku z realizowanym procesem pofgczenia EFH _Zurawie Wiezowe S.A. z Gastel S.A. w dniu
22 lutego 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. postanowito zmieni¢ nazwe
Spétki na Gastel Zurawie S.A.

Zmiana ta zostata zarejestrowana we wtasciwym sadzie rejestrowym w dniu 3 marca 2010 r.

EFH Zurawie Wiezowe S.A. powstata z przeksztatcenia spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig EFH Zurawie
Wiezowe Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktéra funkcjonowata jako spoétka z 0.0. do dnia 31 lipca
2006 r. i zarejestrowana byta pod nr KRS 0000069998.

Przedmiot dziatalno$ci spotki przejmowanej

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki przejmowanej jest wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen
budowlanych (PKD 7732.2).

Gietda Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie zaklasyfikowata Spotke do sektora BUDOWNICTWO
Data przejecia
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Dzien przejecia to dzien objecia kontroli nad jednostkg przejmowang. Dniem tym jest dzien, w ktérym jednostka
przejmujaca w rozumieniu prawa dokonuje zaptaty, przejmuje aktywa i zobowigzania nalezgce do jednostki
przejmowanej. W mys| powyzszej definicji przejecie nastgpito w dniu 03.03.2010 r.

Procent przejetych udziatow kapitatowych z prawem gltosu

Ustalony w planie potgczenia parytet wymiany wynosit 13,71 akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A. za 1 akcje Gastel
S.A. Liczba wyemitowanych akcji emisji potgczeniowej Serii F wyniosta zatem 58 747 350 akcji. W wyniku objecia
przez akcjonariuszy Gastel S.A. akcji emisji potgczeniowej udziat wtascicieli Gastel S.A. w kapitale podstawowym
potaczonej jednostki wynidst 54,13%.

Gfowne przyczyny pofaczenia jednostek

Gtownym celem potaczenia jest istotne wzmocnienie potencjatu taczacych sie podmiotéw i stworzenie
przedsiebiorstwa, ktdre bedzie mogto odegra¢ wazna role na tradycyjnych rynkach dotychczasowej dziatalnosci
kazdej z tgczacych sie spotek. W wyniku potgczenia powstata najwigksza na rynku polskim firma oferujgca ustugi
transportu pionowego dla budownictwa, a dysponowany przez nig potencjat sprzetowy i organizacyjny umozliwi
zapewnienie odpowiedniego do swojej wielkosci udziatu w obecnym rynku jak rowniez otwarcie na nowe rynki.

Potagczone spoétki bedg w stanie przedstawi¢ oferte ustug stanowigca wiasciwg odpowiedz konkurencyjng
w konfrontacji z konkurentami krajowymi i z zagranicy. Dostosowana do nowych wyzwan skala oferty umozliwi
rowniez wiekszg odpornos¢ spoétki powstatej w wyniku potaczenia na niekorzystne zmiany w poziomie marzy
realizowanej w ustugach transportu pionowego w okresie ostabienia aktywnosci gospodarczej lub w warunkach
recesji. Potgczenie spoétek pozwoli na osiggniecie widocznych korzysci wynikajacych z wiekszej skali, ktére beda
obejmowac wyniki integracji poszczegdlnych dziatow obu spoétek poprzez eliminacje pokrywajgcych sie zakresow
dziatania jak i optymalizacje funkcjonowania dzialdbw odpowiedzialnych za sprzedaz i obstuge klientéw.
Bezposrednie oszczednosci powstang rowniez jako rezultat potgczenia bazy sprzetowej, w formie nizszych kosztéw
logistyki i zarzadzania sprzetem dzwigowym. Nizsze koszty state i koszty zmienne sprzedazy na jednostke
przychodu zapewnig wyzszg elastyczno$¢ poziomu marzy operacyjnej i zwiekszong odpornos¢ wynikéw Grupy na
poziom marz realizowanych w ustugach transportu pionowego w budownictwie.

Oferta ustug oferowanych przez spétke powstatg w wyniku potaczenia bedzie obejmowata ustugi transportu
pionowego przy wykorzystaniu wszystkich dostepnych rodzajéw lgdowego sprzetu dzwigowego.

Po potaczeniu Grupa bedzie m. in. w stanie w spos6b kompleksowy $wiadczy¢é ustugi na rzecz inwestoréw
z sektora energetycznego budujgcych farmy wiatrowe jak roéwniez na rzecz firm telekomunikacyjnych
rozbudowujgcych sieci nadajnikow masztowych.

Dywersyfikacja dziatalnosci zapewni Grupie powstatej w wyniku potaczenia bardziej stabilne warunki tworzenia
i zarzgdzania strumieniami pienieznymi. Potgczenie spowoduje réwniez znaczace zwiekszenie kapitalizacji Grupy,
co powinno znalez¢ odzwierciedlenie w zwiekszonym zainteresowaniu ze strony instytucji finansowych, dla ktérych
wielko$¢ podmiotu a takze zwigkszona ptynnosé akcji po potaczeniu ma istotne znaczenie przy podejmowaniu
decyzji inwestycyjnych.

Wartos¢é godziwa na dzien przejecia catkowitej przekazanej zaptaty

Zgodnie z par. 37 MSSF 3, zaptate przekazang w ramach potgczenia jednostek wycenia sie w wartosci godziwej
obliczanej jako ustalong na dzien przejecia sume wartosci godziwych udziatow kapitatowych wyemitowanych przez
jednostke przejmujaca.

W przejeciu odwrotnym jednostka przejmujaca dla celéw rachunkowosci nie przekazuje zaptaty za jednostke
przejmowang. Natomiast jednostka przejmowana dla celéw rachunkowosci emituje swoje udziaty kapitatowe dla
wiascicieli jednostki przejmujacej dla celéw rachunkowosci.

Wartos$¢ godziwa na dzien przejecia zaptaty przekazanej przez jednostke przejmujgca dla celdéw rachunkowosci za
jej udziaty w jednostce przejmowanej dla celéw rachunkowosci opiera sie na liczbie udziatéw kapitatowych, ktére
jednostka z prawnego punktu widzenia zalezna musiataby wyemitowaé, aby witascicielom jednostki z prawnego
punktu widzenia dominujacej przekaza¢ ten sam procent udziatow kapitatowych w potgczonej jednostce, ktora
powstaje w wyniku przejecia odwrotnego.

Gastel S.A. jako jednostka przejmujaca dla celdéw rachunkowosci musiataby wyemitowac 3 631 145 swoich akgji,
aby witascicielom EFH Zurawie Wiezowe S.A. zapewni¢ ten sam procent (45,87%) udziatow kapitatowych
w potgczonej jednostce.

Z uwagi na to, ze akcje Gastel S.A. nie sg notowane i nie mozna w spos6b wiarygodny okresli¢ ich wartosci
godziwej na dzien potgczenia, wartos¢ godziwa przekazanej zaptaty zostata ustalona na podstawie wartosci
godziwej akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A. na dzien przejecia. Warto$é jednej akcji EFH Zurawie S.A. zostata
ustalona na kwote 1,99 PLN, jako kurs zamkniecia akcji na dzien potgczenia (przejecia). Liczba akeji EFH Zurawie
Wiezowe S.A. przed potgczeniem wynosita 49 783 000 akcji, warto$¢ godziwa przekazanej zaptaty wyniosta zatem
99.068 tys. PLN.
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Wartos¢ godziwa naleznosci oraz kwoty ujetych na dzien przejecia gtownych klas nabytych aktywow
i przejetych zobowigzan

W zwigzku z pracochtonnoscig wyceny przejetych aktywdw i zobowigzan, na dzien zatwierdzenia sprawozdania
finansowego proces identyfikacji i wyceny przejetych aktywow i zobowigzan nie zostat zakonczony, nie jest zatem
mozliwe przedstawienie w niniejszym sprawozdaniu finansowym poczatkowego rozliczenia potgczenia jednostek.

List intencyjny z PGMB Budopol S.A.

W dniu 16 marca 2010 r. zostat podpisany List Intencyjny pomiedzy Gastel Zurawie S.A. a PGMB Budopol S.A.
z siedzibg w Minsku Mazowieckim. Podpisujac List Intencyjny, Zarzad Grupy potwierdzit zainteresowanie nabyciem
pakietu od 95% do 100% akcji PGMB Budopol S.A.

W dniu 14 pazdziernika 2010 roku wplyneto do siedziby Emitenta pismo od PGMB Budopol S.A., w ktérym
poinformowano, iz PGMB Budopol S.A. po przeprowadzeniu konsultacji z cztonkami Zarzadu i wigkszosciowymi
akcjonariuszami odmowita przyjecia oferty zakupu 100% akcji zZtozonej przez Gastel Zurawie S.A.

Umowa przedwstepna sprzedazy udziatéw w Gastel Hotele Sp. z o. o.

W dniu 13 kwietnia 2010 roku zawarta zostata Umowa Przedwstepna Sprzedazy Udziatow Spétki Gastel Hotele Sp.
Zz 0.0. z siedzibg w Warszawie na rzecz Finaxel Enterprises Limited z siedzibg w Nikozji (Republika Cypru).
Przedmiotem umowy jest sprzedaz na rzecz Finaxel Enterprises Limited, wszystkich posiadanych przez Gastel
Zurawie udziatéw w Gastel Hotele Sp. z 0.0. tj.: 7.900 (stownie: siedem tysiecy dziewieéset) udziatébw o wartosci
nominalnej 500 (stownie: pieéset) zt kazdy o tgcznej wartosci nominalnej 3.950.000 zt (stownie ztotych: trzy miliony
dziewigéset pigcdziesiat tysiecy), co stanowi 98,75% kapitalu zaktadowego GASTEL Hotele Sp. z o.0.
Cena sprzedazy udziatow ustalona zostata na tgczng kwote 3.950.000 zt (stownie ztotych: trzy miliony dziewiec¢set
piecdziesiat tysiecy). Zaptata nastgpi w terminie do 31 grudnia 2010 roku.

W zwigzku z podpisaniem powyzszej umowy, zgodnie z MSSF 5 udziaty w Gastel Hotele Sp. z 0.0. sklasyfikowane
w bilansie na dzien 31.12.2009 r. w pozycji diugoterminowe inwestycje w jednostkach zaleznych zmienig
klasyfikacje i zostang zaliczone do aktywdw trwatych przeznaczonych do sprzedazy.

W opinii Zarzadu warunki przedwstepnej umowy nabycia akcji nie odbiegajg od warunkéw powszechnie
stosowanych dla tego typu umoéw. Umowa przedwstepna nie zawiera postanowien dotyczgcych kar umownych

4 . Zmiany w danych porownywalnych

4.1 Zmiany prezentaciji

W niniejszym sprawozdaniu finansowym w Grupa dokonata zmiany prezentacji wptywoéw z tytutu dotacji
w rachunku przeptywéw $rodkéw pienieznych. Zestawienie wartosciowe skorygowanych pozycji zawiera nota 44.

4.2 Przeksztalcenie sprawozdania za rok 2007 na MSSF

Sposrod sprawozdan finansowych za lata 2007-2009, przeksztalceniu podlegato sprawozdanie finansowe za rok
2007. Przeksztatcenie polegato na uwzglednieniu korekt zwigzanych z przejsciem z zasad sporzgdzania
sprawozdan wedtug polskich standardéw rachunkowosci na zasady sporzadzania sprawozdan wedtug
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.

Skutki przejscia na MSSF

Ponizej przedstawiono uzgodnienie aktywdéw i pasywow oraz kapitalu wlasnego na dzien 31.12.2007 r. oraz
uzgodnienie wyniku finansowego za rok 2007 (w tys. PLN)

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa
Poprzednie Skutki
Lp. Tyt ooy | raohunk. | " ra | 31122007
31.12.2007 MSSF-y
. | AKTYWA TRWALE 81880 14 980 96 860
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1 | Wartosci niematerialne 1 1664 -85 1579
2 | Rzeczowe aktywa trwate 2/3/4 74 609 10 362 84 971
3 | Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0 0 0
4 | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7a 5607 4703 10 310
5 | Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 0 0 0
Il | AKTYWA OBROTOWE 29 983 -115 29 868
1 | Zapasy 5 8 540 -649 7 891
2 | Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 6 18 296 614 18910
3 | Pozostate aktywa finansowe 29 0 29
4 | Srodki pieniezne i inne ekwiwalenty 9a 2 664 -80 2584
5 | Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 454 454
AKTYWA RAZEM 111 863 14 865 126 728
Pasywa
Poprzednie Skutki
Lp. Tytut orokty | rachonk. | " na | 31122007
31.12.2007 MSSF-y
| | KAPITAL WELASNY 10 16 213 9 302 25515
1 | Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 15 925 9 302 25 227
a | Kapitat zaktadowy 4 285 0 4285
b | Kapitat zapasowy 6998 0 6 998
c | Zysk (strata) z lat ubiegtych -369 6 761 6 392
d | Zysk (strata) netto 5011 2 541 7 552
2 | Kapital mniejszosci 288 0 288
Il | ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 57 956 6 215 64171
| | Rezerwy na zobowigzania 12 861
1 | Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7b 5930 6 672 12 602
2 | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 259 0 259
3 | Kredyty i pozyczki 1220 0 1220
4 | Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 8a 50 547 -457 50 090
5 | Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 0 0 0
Il | ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 37 694 -652 37 042
1 | Kredyty i pozyczki 3288 0 3288
2 | Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 8b 13 658 -554 13 104
3 | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 357 0 357
4 | Pozostate rezerwy 239 0 239
5 | Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 9b 20 086 -98 19 988
Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego
7 | Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 66 0 66
PASYWA RAZEM 111 863 14 865 126 728
Wyjasnienie korekt oraz ich wpltyw na kapitat wiasny
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Nr Skutki przejscia na
korekty Tytut MSSF-y
Kapitat wiasny wedtug poprzednich zasad rachunkowosci 16 213
1 Korekta amortyzaciji WNiP (85)
2 Korekta rzeczowych aktywéw trwatych w leasingu finansowym (3214)
Zmiana okresu uzytkowania $rodkéw trwatych oraz okreslenie wartosci
3 13190
rezydualnych
4 Ro6znica w wysokosci odpisu aktualizujgcego Demag AC200 386
2/3/4 Razem korekty w rzeczowych aktywach trwatych 10 362
5 Korekta wartosci zapasow (649)
5a Korekta wykupu $rodka trwatego z leasingu (17)
5b Korekta prezentacyjna przeniesienie zaliczek do naleznosci (632)
6 Korekta naleznosci - przeniesienie zaliczek z zapasow do naleznosci 614
6a Korekta naleznosci - przeniesienie zaliczek z zapaséw do naleznosci 632
6b Woykluczenie naleznosci z tytutu pozyczek z ZFSS (18)
7 Korekta podatku odroczonego (1 969)
7a w tym korekta aktywdw z tytutu podatku odroczonego 4703
7b w tym korekta rezerwy z tytutu podatku odroczonego 6 672
8 Wycena zobowigzan leasingowych w walucie 1011
8a w tym zobowigzania dtugoterminowe 457
8b w tym zobowigzania krétkoterminowe 554
9 Wykluczenie Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych 18
9a Wykluczenie srodkéw pienieznych ZFSS (80)
9b Woykluczenie zobowigzan z tytutu ZFSS (98)
10 Suma korekt w kapitale wiasnym 9 302
Kapitat wiasny ogotem wedtug MSSF 25515
Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
Poprzednie .
N zasady pg‘;ﬁ‘;‘;‘l . MSSF
Lp. Tytut korekt rachunk. na 01.01.-
Y1 ot01- MSSF.y | 31122007
31.12.2007 y
A Przychody ze sprzedazy 71 698 -605 71093
| Sprzedaz towaréw 1/2 14776 -605 14171
1] Sprzedaz produktéw 51770 0 51770
] Zmiana stanu produktow 5152 0 5152
B Koszty dziatalnosci operacyjnej 64 320 -6 374 57 946
| Amortyzacja 3 9902 5773 4129
1] Zuzycie materiatow i energii 23876 0 23 876
I} Ustugi obce 13970 0 13970
IV | Podatki i optaty 599 0 599
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\" Wynagrodzenia 9165 0 9165
\ Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2040 0 2040
VIl | Pozostate koszty rodzajowe 1784 0 1784
VIII | Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 4/5 2984 -601 2383
C Zysk ze sprzedazy (A-B) 7 378 5769 13147
D Pozostate przychody operacyjne 4 460 -2 587 1873
| Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 6/7/8 2671 -2 587 84
1] Inne przychody operacyjne 1789 0 1789
E Pozostate koszty operacyjne 1996 385 2 381
| Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 0 0 0
1] Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 498 0 498
] Inne koszty operacyjne 9/10 1498 385 1883
F Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 9 842 2797 12 639
G Przychody finansowe 233 103 336
| Odsetki 47 0 47
I Inne 11 186 103 289
H Koszty finansowe 2673 0 2673
| Odsetki 2671 0 2671
I Inne 2 0 2
| Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H) 7 402 2900 10 302
J Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1. - J.Il.) 0 0
K | Zysk brutto 7 402 2900 10 302
L Podatek dochodowy 12 2180 359 2539
M Zysk netto (K-L) 5222 2541 7763
N Zysk (strata) przypisana udziatowcom mniejszosciowym 211 0 211
(0] Zysk netto (N-O) 13 5011 2541 7 552

Wyjasnienie korekt wprowadzonych do rachunku zyskéw i strat sporzadzonego za okres 01.01 — 31.12.2007 r.

Nr Skutki przejscia na
korekty Tyt MSSF-y
1 Korekta przychodéw z tytutu sprzedazy aktywdw trwatych, na ktére nastepnie (405)
podpisano umowe leasingu zwrotnego
5 Reklasyfikacja przychodow z tytutu sprzedazy srodka trwatego na zysk ze zbycia (200)
niefinansowych aktywéw trwatych
1/2 Razem korekta przychodow ze sprzedazy (605)
Korekta amortyzacji z tytutu zmiany okresu uzytkowania srodkéw trwatych oraz
3 or s (5773)
okreslenia wartosci rezydualnych
4 Korekta kosztéw sprzedanych towarow z tytutu sprzedazy aktywow trwatych, na ktére (405)
nastepnie podpisano umowe leasingu zwrotnego (patrz Kor. 1)
5 Korekta kosztéw sprzedanych towaréw z tytutu sprzedazy srodkéw trwatych patrz Kor. (196)
2)
4/5 Razem korekty wartosci sprzedanych towarow (601)
6 Reklasyfikacja przychodéw z tytutu sprzedazy $rodka trwatego na zysk ze zbycia 200
niefinansowych aktywéw trwatych
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Korekta zysku ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych z tytutu zmiany wartosci

7 netto, wynikajgcej ze zmiany okresu uzytkowania (286)
8 Korekta zysku ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych, na ktére podpisano umowe (2 501)
leasingu zwrotnego - przywrocenie pierwotnej wartosci

6/7/8 | Razem korekty zysku ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych (2 587)
9 Réznica w wysokosci odpiséw aktualizacyjnych srodkéw trwatych uszkodzonych 386
10 Inne korekty pozostatych kosztéw operacyjnych (1)
9/10 Razem korekty innych kosztow operacyjnych 385
11 Storno wyceny 2006 zobowigzan leasingowych w walucie oraz wycena 2007 (103)
12 Korekta wyliczenia podatku odroczonego 359
13 Razem wprowadzone korekty 2541
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4. Wartosci niematerialne

Zmiany w stanie wartosci niematerialnych od 1.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

Koszty Koncesije i patenty
Lp. | Tytut zakor;c::gnych Wartos¢ firmy razem W tym Inne Wiasne Inne Leasing Razem
rozwojowych oprogramowanie
Wartos¢ brutto
1 Bilans otwarcia 1777 280 2057
2 Zwiekszenia 0 0 0 0 100 100
a Zakup 0
b gz?;vs:ﬁy lggsmgsdstawie uméw  najmu, 100 100
c Inne 0
3 Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0
a Sprzedaz 0
b Likwidacja 0
c Inne 0
4 Bilans zamkniecia 0 0 0 1777 380 2157
Umorzenie
5 Bilans otwarcia 332 102 434
6 Zwiekszenia 0 0 0 85 59 144
a amortyzacja za okres 85 59 144
7 Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0
a Sprzedaz 0
b Likwidacja 0
c Inne 0
8 Bilans zamknigcia 0 0 0 417 161 578
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Wartos¢ netto na poczatek okresu

1445

178

1623

10

Wartos¢ netto na koniec okresu

1360

219

1579

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.

131




DOKUMENT REJESTRACYJNY

Zmiany w stanie wartosci niematerialnych od 1.01.2008r. do 31.12.2008r.

Koncesije i patenty

Koszty
Lp. | Tytut zakor:)(::gnych Wartos¢ firmy razem w tym Inne Wiasne Inne Leasing Razem
rozwojowych oprogramowanie
Wartos¢ brutto
1 Bilans otwarcia 1777 380 2157
2 Zwiekszenia 0 0 0 74 66 140
a zakup 74 74
b gzly;v;/::ﬁy lggsmgsdstawie uméw  najmu, 66 66
c inne 0
3 Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0
a sprzedaz 0
b likwidacja 0
c inne 0
4 Bilans zamknigcia 0 0 0 1851 446 2297
Umorzenie
5 Bilans otwarcia 417 161 578
6 Zwigkszenia 0 0 0 86 85 171
a amortyzacja za okres 86 85 171
7 Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0
a sprzedaz 0
b likwidacja 0 0
c inne 0
8 Bilans zamkniecia 0 0 0 503 246 749
9 Wartos¢ netto na poczatek okresu 0 0 0 1360 219 1579
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10 | Wartos¢ netto na koniec okresu 0 0 1348 200 1548
Zmiany w stanie wartosci niematerialnych 1.01.2009r. do 31.12.2009r.
Koszty Koncesije i patenty
Lp. | Tytut zakor;c;:gnych Wartosc¢ firmy razem w tym Inne Wiasne Inne Leasing Razem
rozwojowych oprogramowanie
Wartos¢ brutto
1 Bilans otwarcia 1851 446 2297
2 Zwigkszenia 0 0 317 0 317
a zakup 0 0
b uzyw:ane na podstawie uméw  najmu, 0 0
dzierzawy, leasingu
przemieszczenie wewnetrzne - wykup z
[ leasingu 317 317
d inne 0
3 Zmniejszenia 0 0 0 317 317
a sprzedaz 0
b likwidacja 0
przemieszczenie wewnetrzne - wykup z
[ leasingu 317 317
d inne 0
4 Bilans zamkniecia 0 0 2168 129 2297
Umorzenie
5 Bilans otwarcia 503 246 749
6 Zwigkszenia 0 0 375 89 464
a amortyzacja za okres 89 89 178
b trwata utrata wartosci 0
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przemieszczenie wewnetrzne - wykup z
[ leasingu 286 286
7 Zmniejszenia 0 286 286
a sprzedaz 0
b likwidacja 0 0
c trwata utrata wartosci 0
przemieszczenie wewnetrzne - wykup z
d leasingu 286 286
8 Bilans zamkniecia 878 49 927
9 Wartos¢ netto na poczatek okresu 1348 200 1548
10 | Wartos¢ netto na koniec okresu 1290 80 1370
134

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.




DOKUMENT REJESTRACYJNY

5.

Rzeczowe aktywa trwate

Zmiany w stanie rzeczowych aktywow trwatych od 1.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

w tym w leasingu

Grunty (w tym Blggz;:a kii’ .
prawo obiekt Urzadzenia Srodki Inne Srodki Urzadzenia Srodki
Lp. | Tytut wieczystego ins nie|¥ii techniczne transportu srodki trwate w Razem techniczne transportu
uzytkowania I3 d¥.\wei i i maszyny P trwate budowie i maszyny P
gruntow) wodnej
Wartos¢ brutto
1 Bilans otwarcia 38 2016 33 751 4 890 182 3362 44 239 30 489 3218
2 Zwigkszenia 1795 0 46 147 5057 6 596 53 601 44 035 5032
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b przyjecie ze $rodkéw trwatych w budowie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
c zakup $rodkow trwatych 1795 0 2112 25 6 596 4534 0 0
d darowizny otrzymane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e ujawnienia (np. inwentaryzacje) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
srodki uzywane na podstawie umowy najmu,

f dzierzawy lub innej o podobnym charakterze 0 0 44035 5032 0 0 49 067 44035 5032
g przemieszczenie wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
h pozostate 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Zmniejszenia 0 0 2252 900 0 0 3152 2252 428
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b sprzedaz 0 0 0 474 0 0 474 0 166
c likwidacja 0 0 0 0 0 0 0 0 0
d aport 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e darowizny przekazane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
f przemieszczenie wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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pozostate 0 0 2252 426 0 0 2678 2252 262
4 Bilans zamknigcia 1833 2016 77 646 9 047 188 3958 94 688 72 272 7 822
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Zmiany w stanie umorzenia rzeczowych aktywow trwatych od 1.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

w tym w leasingu

Grunty (wiym | Stsnkt | o |
Lp. | Tytut w_iel():;a;/v;zeg_o i: :;;ﬁ:(;tyu :2:!?: ;:ezr::: tr g::g:tu Inr;t:ws' ;&dki trwrgli \IN Razem :::I?: iz:z'::: tr g:;gli,tu
uzylkom,lanla ladowej i i maszyny budowie i maszyny
gruntow) wodnej
Skumulowana amortyzacja (umorzenie)
1 Bilans otwarcia 0 71 4427 1 661 83 0 6 242 3322 815
2 | Zwigkszenia 0 60 2685 1212 28 0 3985 2247 1042
a | aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b amortyzacja za okres 0 60 2685 1212 28 0 3985 2247 1042
¢ | trwafa utrata wartosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0
d przemieszczenia wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e | pozostate 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Zmniejszenia 0 0 167 343 0 0 510 167 128
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b sprzedaz 0 0 0 320 0 0 320 0 105
¢ | likwidacja 0 0 0 0 0 0 0 0 0
d aport 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e | darowizny przekazane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
f przemieszenia wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
g pozostate 0 0 167 23 0 0 190 167 23
4 | Bilans zamknigcia 0 131 6 945 2530 111 0 9717 5402 1729
5 Wartos¢ netto na poczatek okresu 38 1945 29 325 3228 99 3 362 37 997 27 167 2 402
6 | Wartos¢ netto na koniec okresu 1833 1885 70 701 6 517 77 3958 84 971 66 870 6 093
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Zmiany w stanie rzeczowych aktywow trwatych od 1.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

w tym w leasingu

Grunty (w | S | - |
o | Ty
uiytkom’lania 'Iz?g‘:\',:;': i maszyny transportu trwate budowie i maszyny transportu
gruntow) wodnej
Wartos¢ brutto
1 Bilans otwarcia 1833 2016 77 646 9 047 188 3958 94 688 72 272 7 822
2 Zwigkszenia 144 0 23 142 18 152 4 1728 43170 21781 18 145
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b przyjecie ze srodkow trwatych w budowie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
c zakup $rodkéw trwatych 144 0 1 361 7 4 1728 3244 0 0
d darowizny otrzymane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e ujawnienia (np. inwentaryzacije) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
|Sd iviane na_ podsan oy raim : of ame| ews : o weem| zver| 1w
g przemieszczenie wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
h pozostate 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Zmniejszenia 23 0 5034 1094 0 0 6 151 5034 343
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b sprzedaz 23 0 5034 1 056 0 0 6113 5034 305
[ likwidacja 0 0 0 0 0 0 0 0 0
d aport 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e darowizny przekazane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
f przemieszczenie wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
g pozostate 0 0 0 38 0 0 38 0 38
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| 4 ‘ Bilans zamknigcia 1954 2016 95 754 26 105 192 5 686 131707 89 019 25 624
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Zmiany w stanie umorzenia rzeczowych aktywow trwatych od 1.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

w tym w leasingu

t?:: :tri\% Blgg.g;kil, Urzadzenia % . . . Srodki Urzadzenia & .
Lp. | Tytut w'ieczysteg_o i:ib);ﬁli::‘,ii t_echniczne tr:t::gtl)(tl‘tu Im}fvz:;dk' trwate w Razem t_echniczne trasnr:::;tu
uzytkovo{anla ladowej i i maszyny budowie i maszyny
gruntow) wodnej
Skumulowana amortyzacja (umorzenie)

1 Bilans otwarcia 0 131 6 945 2530 111 0 9717 5402 1729
2 Zwigkszenia 0 61 4528 1714 26 0 6 329 3883 1596
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b amortyzacja za okres 0 61 4 528 1714 26 0 6 329 3883 1596
c trwata utrata warto$ci 0 0 0 0 0 0 0 0 0
d przemieszczenia wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e pozostate 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Zmniejszenia 0 0 2325 698 0 0 3023 2325 233
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b sprzedaz 0 0 2325 688 0 0 3013 2325 223
c likwidacja 0 0 0 0 0 0 0 0 0
d aport 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e darowizny przekazane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
f przemieszenia wewnetrzne 0 0 0 0 0 0 0 0 0
g pozostate 0 0 0 10 0 0 10 0 10
4 Bilans zamkniecia 0 192 9148 3546 137 0 13023 6 960 3092
5 Wartos¢ netto na poczatek okresu 1833 1885 70 701 6 517 77 3958 84 971 66 870 6 093
6 Wartos¢ netto na koniec okresu 1954 1824 86 606 22 559 55 5 686 118 684 82 059 22 532
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Zmiany w stanie rzeczowych aktywow trwatych od 1.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

w tym w leasingu

Grunty (w tym Bﬁﬁz;lkii’ ) . _ )
Lp. | Tytut wieF::rzaV;t(:a o _o_b iel_(ty__ gar:r?g;:}zr:: Srodki éIrT)I::I?(i tli;gfek\llv Razem gar:r?g;:}zr:: Srodki
P vt leczysteg inzynierii R transportu . R transportu
uzytkom’lanla ladowej i i maszyny trwate budowie i maszyny
gruntéw) wodnej
Wartos¢ brutto
1 Bilans otwarcia 1954 2016 95 754 26 105 192 5686 131707 89 019 25 624
2 Zwigkszenia 0 0 41 650 6 481 10 2019 50 160 20 252 6 440
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b przyjecie ze srodkow trwatych w budowie 0 0 441 0 0 0 441 0 0
zakup $rodkow trwatych 0 0 20 957 41 10 2019 23 027 0 0
d darowizny otrzymane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e ujawnienia (np. inwentaryzacije) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
| Gerzam 1ub imne] & podobrym chardkiorse 0 0| 2022|8440 0 0| 26682  20252| 6440
g Irgzsei?gi’iszczenie wewnetrzne - wykup z 0 0 0 0 0 0 0 0 0
h pozostate 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 Zmniejszenia 0 0 23 2 566 0 441 3030 4 032 3691
a aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b sprzedaz 0 0 23 1480 0 0 1503 0 1316
likwidacja 0 0 0 28 0 0 28 0 0
d aport 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e darowizny przekazane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
f przemieszczenie wewnetrzne - wykup z 0 0 0 0 0 0 0 4032 1317

leasingu
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Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.

g pozostate 0 0 0 1058 0 441 1499 0 1058
Bilans zamkniecia 1954 2016 137 381 30 020 202 7 264 178 837 105 239 28 373
142




DOKUMENT REJESTRACYJNY

Zmiany w stanie umorzenia rzeczowych aktywow trwatych od 1.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

w tym w leasingu

Grunty (w tym Blgggl';kii’ ) . _ )

Lp. | Tytut wi IC)rzaWo obiekty Urzl?gizezr:a Srodki s'lrm:l?(i rsmr:ofl k\IN Razem Urzl?gizezr:a Srodki

p-| Tytu leczystego inzynierii techniczne transportu 0 trwate \ aze techniczne transportu
uzytkovyanla ladowej i i maszyny trwate budowie i maszyny
gruntéw) wodnej
Skumulowana amortyzacja
(umorzenie)

1 Bilans otwarcia 0 192 9148 3 546 137 0 13 023 6 960 3092
2 | Zwigkszenia 0 61 5787 2515 25 0 8 388 4 694 2488
a |aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b | amortyzacja za okres 0 61 5787 2515 25 0 8 388 4 694 2488
¢ |trwafa utrata wartosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0
d lp;r;;wsi;szczenie wewnetrzne - wykup z 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e | pozostate 0 0 0 0 0 0 0 0 0
3 | Zmniejszenia 0 0 4 1016 0 0 1020 1765 1870
a |aktualizacja wyceny 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b |sprzedaz 0 0 4 908 0 0 912 0 733
c likwidacja 0 0 0 28 0 0 28 0 0
d |aport 0 0 0 0 0 0 0 0 0
e | darowizny przekazane 0 0 0 0 0 0 0 0 0
f l;;r;;r:;iszenia wewnetrzne - wykup z 0 0 0 0 0 0 0 1765 1057
g |pozostate 0 0 0 80 0 0 80 0 80
4 | Bilans zamkniecia 0 253 14 931 5045 162 0 20 391 9 889 3710
5 | Wartos¢ netto na poczatek okresu 1954 1824 86 606 22 559 55 5 686 118 684 82 059 22532
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‘ 6 ‘ Wartos¢ netto na koniec okresu 1954 1763 122 450 24 975 40 7 264 158 446 95 350 24 663

144

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.



DOKUMENT REJESTRACYJNY

6.

Rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne struktura wtasnosci

Wartosci niematerialne

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 Warto$ci niematerialne wtasne 1290 1348 1 360
2 | Wartosci niematerialne w leasingu finansowym 80 200 219
Razem 1370 1548 1579
Rzeczowe aktywa trwafte (wlagcznie z Srodkami trwatymi w budowie)
Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 Rzeczowe aktywa trwate wtasne 38 433 14 093 12 008
2 | Rzeczowe aktywa trwate w leasingu finansowym 120 013 104 591 72 963
Razem 158 446 118 684 84 971
8. Zaliczki na rzeczowe aktywa trwate
Lp. Tres¢ 2009 2008 2007
1 Zaliczka na zakup srodkéw transportu 0 91 0
Razem 0 91 0
9. Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wg stawki 19%
Kwota réznicy przejsciowej Kwota podatku
Lp. | Tresé
2009 2008 2007 2009 2008 2007
1 |Zobowigzania z tyttu leasingu| ;4951 | 7g317| 52037| 13475| 14499| 9887
finansowego (po wycenie bilansowej)
2 | Aktualizacja naleznosci 478 665 390 91 126 74
Rezerwy nie uznane za koszty
3 uzyskania przychodow 1358 815 855 258 155 162
4 gbeévypiacone wynagrodzenia i skfadki 362 940 613 69 179 117
5 | Odpis na ZFSS 154 141 38 29 27 7
Wycena bilansowa zobowigzan i
6 nalesnosci 148 362 16 28 69 3
7 Zargchqwane przychody niepodatkowe 0 0 537 0 0 45
(zaliczki)
8 | Strata podatkowa Stett-pol 0 0 78 0 0 15
Rozliczenia miedzyokresowe
9 |przychodéw z tytutu otrzymanych 3740 71 0 711 13 0
dotacji
10 | RMK bierne z tytutu doradztwa 0 887 0 0 169 0
11 | Pozostate 21 24 0 4 5 0
Razem 77 182 80 222 54 264 14 665 15 242 10 310
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Zmiany w stanie aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007

1 Bilans otwarcia 15 242 10 310 4323

2 | Zwigkszenia, w tym z tytutu: 803 4999 5994

a | zobowigzania z tytutu leasingu finansowego (po wycenie bilansowej) 0 4612 5790

b | aktualizacja naleznosci 0 52 65

Cc |rezerwy nie uznane za koszty uzyskania przychodéw 103 0 37

d | niewyptacone wynagrodzenia i sktadki ZUS 0 62 38

e |odpis na ZFSS 2 20 1

f wycena bilansowa zobowigzan i naleznosci 0 66 3

g |zarachowane przychody niepodatkowe (zaliczki) 0 0 45

h | strata podatkowa Stett-pol 0 0 15

i rozliczenia miedzyokresowe przychodéw z tytutu otrzymanych dotacji 698 13 0

j RMK bierne z tytutu doradztwa 0 169 0

k | Pozostate 0 5 0

3 | Zmniejszenia 1380 67 7

a | zarachowane przychody niepodatkowe (zaliczki) 0 45 0

b | strata podatkowa Stett-pol 0 15 0

Cc |rozwigzanie / wykorzystanie rezerw 0 7 7

d | aktualizacja nalezno$ci 35 0 0

e | niewyptacone wynagrodzenia i sktadki ZUS 110 0 0

f wycena bilansowa zobowigzan i naleznosci 41 0 0

g | RMK bierne z tytutu doradztwa 169 0 0

h | zobowigzania z tytutu leasingu finansowego (po wycenie bilansowej) 1024 0 0

i pozostate 1 0 0

4 | Bilans zamkniecia 14 665 15242 10 310

10. Zapasy

Lp. | Tresc 2009 2008 2007
1 Materiaty (wg ceny nabycia) 1059 1266 1527
2 Pétprodukty i produkty w toku ( w/g kosztu wytworzenia) 12 481 8 315 5287
3 Produkty gotowe ( wg kosztu wytworzenia) 916 249 393
4 Towary 460 111 684
Razem 14916 9 941 7 891

W prezentowanym okresie sprawozdawczym nie stwierdzono koniecznosci dokonania odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ zapasow.

Na posiadanych zapasach Grupa nie ustanowita zadnych zabezpieczen.
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Naleznosci krotkoterminowe

11. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate Naleznosci

Stan na 31.12.2009 r.

Stan na 31.12.2008 r.

Stan na 31.12.2007 r.

Lp.

Tytut

wartosé
brutto

odpisy
aktualiz.

wartosé
netto

wartosé
brutto

odpisy
aktualiz.

wartosé
netto

wartos¢ | odpisy
brutto | aktualiz.

wartosé
netto

Naleznosci
od jednostek
powigzanych,
z tego:

z tytutu
dostaw i
ustug, wtym o
okresie sptaty:

-do 12
miesiecy

-powyzej 12
miesiecy

Naleznosci
od
pozostatych
jednostek, z
tego:

13 408

2084

11 324

27 740

1781

25 959

20 225

1315

18 910

z tytutu
dostaw i
ustug, wtym o
okresie sptaty:

12 566

2084

10 482

16 513

1781

14732

15989

1315

14 674

-do 12
miesiecy

12 566

2084

10 482

16 513

1781

14732

15989

1315

14 674

pow. 12
miesiecy

zaliczki na
dostawy

95

95

315

315

632

632

z tytutu
podatkow,
dotaciji, cet,
ubezpieczen
spotecznych i
zdrowotnych
oraz innych
Swiadczen

570

570

1 560

1560

2214

2214

d

dotacje

0

0

0

9 261

9 261

e

inne

177

0

177

91

91

1390

1390

RAZEM

13 408

2084

11324

27 740

1781

25 959

20 225

1315

18 910

Naleznosci krétkoterminowe brutto (struktura walutowa)

Tresé

2009

2008

2007

a) w walucie polskiej

11 086

27 531

18 760

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)

2322

209

1465

b1. tys. EUR

562

48

409

tys. zt

2322

209

1 465
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b2. tys. USD 0 0 0
tys. zt 0 0 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0 0
Razem 13 408 27 740 20 225
Struktura wiekowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug brutto w tym: 12 566 16 513 15989
a biezace 6 166 13160 10 808
b przeterminowane 6 400 3353 5181
do 3 m-cy 3951 1148 3832
powyzej 3 m-cy do 6 m-cy 283 191 172
powyzej 6 m-cy do 1 roku 303 2014 1177
powyzej 1 roku 1863 0 0
2 Odpisy aktualizujace 2084 1781 1315
3 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 10 482 14 732 14 674
Zmiany w stanie odpisow aktualizujacych naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Lp. |Tresé¢ 2009 2008 2007
1 Bilans otwarcia 1781 1315 911
2 Zwiekszenia 389 713 498
a utworzenie odpiséw aktualizujgcych 389 713 498
3 Zmniejszenia 86 247 94
a wykorzystanie odpiséw aktualizujgcych 0 10 89
b rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych 86 237 5
4 Bilans zamkniecia 2084 1781 1315
Naleznosci handlowe dochodzone na drodze sadowej
Lp. |Tresé 2009 2008 2007
1 Naleznosci handlowe dochodzone na drodze sgdowej 1466 837 788
2 Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci spornych 1 466 837 788
Wartoéé: netto naleznosci handlowych dochodzonych na drodze 0 0 0
sadowej
12. Pozostale aktywa finansowe
Lp. Tresé 2009 2008 2007
1 Udzielone pozyczki krétkoterminowe 0 0 29
a w walucie polskiej 0 0 29
b w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 0 0 0
Razem 0 0 29
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13. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 | Srodki pieniezne w kasie 22 13 7
2 Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 194 386 333
3 Inne $rodki pieniezne (lokaty) 0 0 2244
Razem 216 399 2584
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (struktura walutowa)
Tresé 2009 2008 2007
a) w walucie polskiej 128 261 2302
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 88 138 282
b1. tys. EUR 21 33 77
tys. zt 85 136 281
b2. tys. USD 1 1 1
tys. zt 3 2 1
pozostate waluty w tys. zt 0 0 0
Razem 216 399 2584
14. Rozliczenia miedzyokresowe kosztow
Lp. | Tresé 2009 2008 2007
1 RMK czynne dtugoterminowe 807 853 0
2 RMK czynne krétkoterminowe 725 1173 454
Razem 1532 2026 454
Lp. | Tresé 2009 2008 2007
1 Koszty emisji akciji 389 609 374
2 Ubezpieczenia 296 436 71
3 Doradztwo zwigzane z dotacja UE 840 887 0
4 Pozostate wydatki do rozliczenia w czasie 7 94 9
Razem 1532 2026 454

15. Aktywa warunkowe

Aktywa warunkowe powstajg w wyniku nieplanowanych lub innych nieoczekiwanych zdarzen, ktére rodzg
mozliwos$¢ nastgpienia wptywu do jednostki gospodarczej srodkéw zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne.
Do aktywéw warunkowych zaliczamy miedzy innymi roszczenia, kitdrych jednostka gospodarcza dochodzi na
drodze postepowania sgdowego, a ktdrego wyniki sg niepewne.

Grupa ujawnia informacje o aktywach warunkowych, jesli wptyw korzysci ekonomicznych jest prawdopodobny.

Lp. | Tresé 2009 2008 2007
1 Roszczgnia z tytutu naleznosci dochodzonych na drodze 1 466 837 788
sgdowej
Razem 1466 837 788
149

Prospekt emisyjny trzyczeéciowy Gastel Zurawie S.A.




DOKUMENT REJESTRACYJNY

16. Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Gastel S.A. wynosi 4.285 tys. ztotych i dzieli sie na 4.285 tys. akcji, w tym:

e 1.000.000 akcji imiennych serii A, o numerach od 0000001 do 1000000, uprzywilejowanych w ten sposob,
ze na jedng akcje przypadajg dwa gtosy na walnym zgromadzeniu;

e 3.285.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B, o numerach 0000001 do 3285000.

Wartos¢ nominalna akcji wynosi 1 zioty.

atosé, | kapiai
zakladowym
Akcjonariusze llos¢ akcji llosé (w zt)
w szt. gltosow
Tomasz Kwiecinski 1842 500 2342500 | 1842 500,00 43%
Wiestaw Mieszato 1842 500 2342500 | 1842 500,00 43%
Finaxel Enterprises Limited 600 000 600 000 600 000,00 14%
RAZEM 4 285 000 5285 000 | 4 285 000,00 100%
17. Kapitat zapasowy
Kapitat zapasowy w okresie sprawozdawczym jest tworzony w wyniku podziatu zysku z lat ubiegtych.
Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 Kapitat zapasowy na poczatek okresu 14 689 6 998 5036
zwiekszenia - przekazanie na kapital zapasowy uchwatg
2 Zgromadzenia Wspolnikéw zysku wypracowanego przez spotke w 2 301 7 691 1962
roku poprzedzajgcym rok obrotowy
3 Kapitat zapasowy na koniec okresu 16 990 14 689 6 998
18. Kapital udziatowcow mniejszosciowych
Lp. |Tresé 2009 2008 2007
1 Stan na poczatek okresu 567 288 27
a zwiekszenia z tytutu wptaty udzialu w kapitale podstawowym 1 2 50
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. 1 2 50
- Stett-pol Sp. z 0.0. 0 0 0
b zwigkszenia z tytutu udziatu w zysku 0 278 212
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. 0 0 0
- Stett-pol Sp. z 0.0. 0 278 212
c zmniejszenia z tytutu udziatu w stracie -185 -1 -1
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. -1 -1 -1
- Stett-pol Sp. z 0.0. -184 0 0
2 Stan na koniec okresu 383 567 288
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19. Rezerwy na swiadczenia emerytalne i podobne

Lp. Tresé 2009 2008 2007

1 Rezerwy na nagrody jubileuszowe 299 276 230
2 Rezerwy na odprawy emerytalne 82 75 55
3 Rezerwy na odprawy rentowe 6 6 5
4 Rezerwy na niewykorzystane urlopy 535 415 326
Razem 922 772 616
wtym

Krotkoterminowe 584 440 357
Diugoterminowe 338 332 259

Oszacowanie wysokosci rezerw na odprawy emerytalne i rentowe w 2009 r. zostato dokonane wedtug stanu
zatrudnienia na 31.12.2009 r. Obliczenia wykonane zostaty przy uzyciu metody aktuarialnej, ha podstawie
nastepujacych informaciji:

. rok urodzenia pracownika,

. pte¢ pracownika,

. podstawa wymiaru wysokosci odprawy emerytalnej i rentowej,

. wysokos¢ brutto miesiecznego wynagrodzenia,

. staz pracy u Pracodawcy,

. informacja o odejsciach i zwolnieniach z pracy w roku ubiegtym,
o informacja o nowozatrudnionych pracownikach w roku ubiegtym.

Z uwagi na brak rozwinietego rynku obligacji przedsigbiorstw, do wyznaczenia stopy dyskontowej wykorzystano
rynkowa rentownos¢ 10 - letnich obligacji skarbowych wynoszaca 6.0%. Na tej podstawie oraz przy zatozeniach
dotyczacych inflacji (przyjeto, ze inflacja bedzie sie ksztattowaé na poziomie 2.5% rocznie) i prognozowanego
wzrostu ptac (przyjeto, ze realny wzrost ptac bedzie sie ksztattowa¢ na poziomie 1.0% rocznie, nominalnie 3,5%
rocznie) ustalono wypadkowg stope dyskontows.

Oszacowanie wysokosci rezerw na odprawy emerytalne i rentowe w 2008 r. zostalo dokonane wedtug stanu
zatrudnienia na 31.12.2008 r. Obliczenia wykonane zostaty przy uzyciu metody aktuarialnej, ha podstawie
nastepujacych informaciji:

. rok urodzenia pracownika,

. pte¢ pracownika,

. podstawa wymiaru wysokosci odprawy emerytalnej i rentowej,

. wysokos¢ zasadniczego wynagrodzenia brutto,

. staz pracy u Pracodawcy,

. planowane przejscia na emeryture w ciggu najblizszych 12 miesiecy,
. informacja o odej$ciach i zwolnieniach z pracy w roku ubiegtym,

. informacja o nowozatrudnionych pracownikach w roku ubiegtym.

Z uwagi na brak rozwinietego rynku obligacji przedsiebiorstw, do wyznaczenia stopy dyskontowej wykorzystano
rynkowg rentownosé 10 - letnich obligacji skarbowych wynoszaca 5.5%. Na tej podstawie oraz przy zatozeniach
dotyczacych inflacji (przyjeto, ze inflacja bedzie sie ksztattowaé na poziomie 2.5% rocznie) i prognozowanego
wzrostu ptac (przyjeto, ze realny wzrost ptac bedzie sie ksztattowaé na poziomie 1.0% rocznie) ustalono stope
dyskontowg na poziomie 2.0%.
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Oszacowanie wysokosci rezerw na odprawy emerytalne i rentowe zostalo dokonane wediug stanu

zatrudnienia na 31.12.2007 r.

prospektywnej, na podstawie nastepujacych informaciji:

. rok urodzenia pracownika,

. pte¢ pracownika,

. podstawa wymiaru wysokosci odprawy emerytalnej i rentowej,

. wysokos¢ zasadniczego wynagrodzenia brutto,

. staz pracy u Pracodawcy,

. planowane przejscia na emeryture w ciggu najblizszych 12 miesiecy,
. informacja o odej$ciach i zwolnieniach z pracy w roku ubiegtym,

. informacja o nowozatrudnionych pracownikach w roku ubiegtym.

Obliczenia wykonane zostaly przy uzyciu metody

indywidualnej

Z uwagi na brak rozwinietego rynku obligacji przedsiebiorstw, do wyznaczenia stopy dyskontowej wykorzystano
rynkowg rentownosé 10 - letnich obligacji skarbowych wynoszaca 5.0%. Na tej podstawie oraz przy zatozeniach
dotyczacych inflacji (przyjeto, ze inflacja bedzie sie ksztattowa¢ na poziomie 2.0% rocznie) i prognozowanego
wzrostu ptac (przyjeto, ze realny wzrost ptac bedzie sie ksztattowaé na poziomie 1.0% rocznie) ustalono stope
dyskontowg na poziomie 2.0%.

20. Pozostate rezerwy

Lp. Tresc 2009 2008 2007
1 Rezerwa na badanie bilansu 43 43 58
Rezerwy inne  (brakujgce  koszty  kontraktow

2 zafakturowanych) 393 0 181

Razem 436 43 239
21. Zmiany w stanie rezerw

Lp. | Tres¢ B.O. 2009 | Wykorzystanie | Rozwigzanie | Zwigekszenie | B. Z. 2009

1 Rezerwy na nagrody jubileuszowe 276 0 0 23 299

2 | Rezerwy na odprawy emerytalne 75 0 0 7 82

3 | Rezerwy na odprawy rentowe 6 0 0 0 6

4 | Rezerwy na niewykorzystane urlopy 415 0 0 120 535

Razem rezerwy na  swiadczenia

emerytalne i podobne 2 0 0 150 922

Pozostate rezerwy

1 Rezerwa na badanie bilansu 43 43 0 43 43
Rezerwy na inne (brakujgce koszty

2 kontraktéw zafakturowanych) 0 0 0 393 393

Razem pozostale rezerwy 43 43 0 436 436
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Lp. | Tres¢ B.O. 2008 | Wykorzystanie | Rozwigzanie | Zwigekszenie | B. Z. 2008
1 Rezerwy na nagrody jubileuszowe 230 0 0 46 276
2 | Rezerwy na odprawy emerytalne 55 0 0 20 75
3 | Rezerwy na odprawy rentowe 5 0 0 1 6
4 | Rezerwy na niewykorzystane urlopy 326 0 0 89 415
Razem rezerwy na  swiadczenia
emerytalne i podobne 616 0 0 156 772
Pozostate rezerwy
1 Rezerwa na badanie bilansu 58 58 0 43 43
Rezerwy na inne (brakujgce koszty
2 kontraktéw zafakturowanych) 181 181 0 0 0
Razem pozostale rezerwy 239 239 0 43 43
Lp. | Tresé B.O. 2007 | Wykorzystanie | Rozwigzanie | Zwiekszenie | B. Z. 2007
1 Rezerwy na nagrody jubileuszowe 168 0 0 62 230
2 | Rezerwy na odprawy emerytalne 43 0 0 12 55
3 | Rezerwy na odprawy rentowe 4 0 0 1 5
4 | Rezerwy na niewykorzystane urlopy 451 0 125 0 326
Razem rezerwy na swiadczenia
emerytalne i podobne 666 0 125 75 616
Pozostate rezerwy
1 Rezerwa na badanie bilansu 30 30 0 58 58
Rezerwy na inne (brakujgce koszty
2 kontraktéw zafakturowanych) 0 0 0 181 181
Razem pozostale rezerwy 30 30 0 239 239
22. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego
L Tresé Kwota roznicy przejsciowej Kwota podatku
P 2009 2008 2007 2009 2008 2007
Roznica pomiedzy wartoscig ksiegows i
1 | podatkowa rzeczowych aktywéw | 103 592 89172 62 241 19 683 16 942 11 825
trwatych
Ro6znica pomiedzy wartoscig ksiegowg i
2 | podatkowg wartosci niematerialnych i 1332 1481 1579 253 281 300
prawnych
3 Wycgna’ ' 'bilan§owa'1 . _zobowiqzah, 6 31 209 1 6 40
naleznosci, srodkéw pienieznych
Naleznos¢ z tytutu przyznanego
4 odszkodowania 0 0 1293 0 0 246
5 | Réznica w wartosci zapasow 0 0 629 0 0 120
6 Rozliczenig"miec.j'zyokresowe czynne - 389 609 374 74 116 71
koszty emisji akcji
Rozliczenia miedzyokresowe czynne -
7 koszty doradztwa 841 868 0 160 165 0
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8 | Odpis na zobowigzania sporne 500 0 0 95 0 0
9 | Pozostate 313 0 0 59 0 0
Razem 106 973 92 161 66 325 20 325 17 510 12 602
Zmiany w stanie rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 Bilans otwarcia 17 510 12 602 5762
2 | Zwigkszenia, w tym podatek odroczony z tytutu 2895 5 327 6 840
a gg;\ﬁgfwgt)rc\)’vn;@gﬁy wartoscig ksiegowg i podatkowag rzeczowych 2 741 5117 6 098
b r(’?znicy .pomied_zy wartoscig ksiegowg i podatkowg wartosci 0 0 266
niematerialnych i prawnych
¢ | wyceny bilansowej zobowigzan i naleznosci 0 0 39
d | naleznos¢ z tytutu przyznanego odszkodowania 0 0 246
e |roznica w wartosci zapaséw 0 0 120
f rozliczenia miedzyokresowe czynne - koszty emisji akcji 0 45 71
rozliczenia miedzyokresowe czynne - koszty doradztwa 0 165 0
odpis na zobowigzania sporne 95 0 0
i pozostate 59 0 0
3 | Zmniejszenia 80 419 0
a r(’?znica .pomiec:!zy wartoscia ksiegowa i podatkowg wartosci o8 19 0
niematerialnych i prawnych
b | wycena bilansowa zobowigzan, naleznosci, srodkéw pienieznych 5 34 0
¢ | naleznos¢ z tytutu przyznanego odszkodowania 0 246 0
d |roznica w wartosci zapaséw 0 120 0
e | Rozliczenia miedzyokresowe czynne - koszty emisji akcji 42 0 0
f Rozliczenia miedzyokresowe czynne - koszty doradztwa 5 0 0
4 | Bilans zamkniecia 20 325 17 510 12 602
Aktywa/Rezerwa netto z tytutu podatku odroczonego
Lp. | Tresé 2008 2008 2007
1 Aktywo z tytutu podatku odroczonego 14 665 15 242 10 310
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego - dziatalno$¢ kontynuowana 20 325 17 510 12 602
4 | Aktywa/Rezerwa z tytutu podatku odroczonego -5 660 -2 268 -2 292
23. Zobowiazania dtugoterminowe (struktura walutowa)
Tres¢ 2009 2008 2007
a) w walucie polskiej 96 725 81890 58 980
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 20 704 17 568 5191
b1. tys. EUR 3337 1 306 1110
tys. zt 13711 5451 3976
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b2. tys. USD 206 358 501
tys. zt 588 1029 1215
b3. tys. CHF 1868 3390 0
tys. zt 5167 9498 0
b4. tys. JPY 40 085 48 465 0
tys. zt 1238 1590 0
pozostate waluty w tys. zt 0 0 0
Razem 117 429 99 458 64 171
24. Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego
Przyszie minimalne optaty z tytutu leasingu finansowego
Lp. |Tres¢ 2009 2008 2007
1 Laczna kwota przysztych minimalnych optat 84 405 106 105 75016
a do roku 23 602 26 226 17 193
b od roku do pieciu lat 58 445 77 185 54 292
c powyzej 5 lat 2 358 2694 3 531
2 Wartos¢ biezagca optat minimalnych 73 880 91 342 63 194
a do roku 19 216 20 488 13104
b od roku do pieciu lat 52 370 68 370 46 858
c powyzej 5 lat 2294 2484 3232
3 Wartosé przysziych odsetek 10 525 14763 11 822
a do roku 4 386 5738 4089
b od roku do pieciu lat 6 075 8 815 7 434
c powyzej 5 lat 64 210 299

Podpisane umowy leasingowe zawierajg miedzy innymi ponizsze warunki:

e Przedmiotem umowy jest przekazanie przez Finansujgcego na Korzystajacego prawa do uzywania

wybranego przez Korzystajgcego przedmiotu leasingu w zamian za umowione optaty leasingowe;

e Korzystajagcy przejmuje na siebie wszelkie optaty, podatki i inne naleznosci pozostajgce w bezposrednim

zwigzku z umowa leasingu lub przedmiotem leasingu;

e  Optaty leasingowe ulegajg odpowiedniej zmianie w przypadkach:

o zmiany ceny przedmiotu leasingu w okresie pomiedzy podpisaniem umowy a wydaniem

przedmiotu leasingu Korzystajgcemu;

o wprowadzenia nowych lub zmiany istniejacych przepiséw prawnych dotyczacych podatkéw, badz
innych swiadczen publiczno-prawnych pozostajgcych w zwigzku z umowg

o zmiany referencyjnej stopy procentowej — dla uméw sporzgdzonych na bazie oprocentowania

zmiennego (WIBOR/EURIBOR/LIBOR).

e Korzystajgcemu przystuguje prawo nabycia przedmiotu leasingu za kwote okreslong w umowie.
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25. Kredyty i pozyczki

Zestawienie zobowiazan z tytutu kredytow bankowych wedtug instytucji kredytujacych

Kwota w
Waluta tys. Kwota w Kwotaw | Kwotaw
Lp. | Tresé kredytu waluty tys. PLN tys. PLN | tys. PLN
umowy 2009 2008 2007
2009
1 | Bank Ochrony Srodowiska S.A. PLN 0 0 1052 1028
2 | Bank Ochrony Srodowiska S.A. - karty ptatnicze | PLN 0 0 28 40
3 | ING Bank Slgski S.A. PLN 1679 1679 1950 1878
4 | Noreda Bank usD 350 996 1440 1 562
6 | Pozyczka SG Equipment Sp. z o.0. PLN 5188 5188 250 0
7 | Bank BPS SA PLN 10127 10127 0 0
8 |Bank BPS SA PLN 17 989 17 989 0 0
9 |Bank BPS SA PLN 3228 3228 0 0
10 | Raiffeisen Bank Polska S.A. PLN 910 910 39 0
Razem 40 117 4759 4 508
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Zestawienie kredytow i pozyczek otwartych na dzien 31.12.2009 r.

Kwota

Kwota Kwota
Nazwa banku/| Waluta ‘I’(vred¥t: l}((:;g;atuw 5222::213 ggzzstlzlta Oprocentow Efekts‘m’:a Data przyznania Termin Rodzaj kredytu Zabezpieczenie
Pozyczkodawcy umowy ys- w tys. Pl | anie procento przy sptaty I P
waluty |tys. PLN w tys. .
umowy waluty PLN wa
umowy
ING PLN 2000 2000 1679 1679 ‘1"’,\}52?50/ 5,5% | 17.12.2008 30.04.2010 Eireeg;’éymw rachunku | -oia wierzytelnosci
LIBOR . .
Nordea usD 704 1615 350 996 TM+1.40% 2,0% | 31.07.2007 12.06.2012 | kredyt inwestycyjny Grove RT 650E
. . hipoteka na
Bank Polskiej Wibor o kredyt w rachunku | . -
Spéldzielczosci SA PLN 3300 3 300 3228 3228 1M+2,5% 4,7% | 25.02.2009 24.02.2011 biezacym nieruchomosci
Szlachecka
Bank Polskie] Wibor zastaw rejestrowe na
N o PLN 11800 11 800 10 127 10 127 . 6,6% | 25.02.2009 30.04.2014 | kredyt inwestycyjny dzwigach, ktorych
Spétdzielczosci SA 1M+2%
kredyt dotyczy
Zastaw rejestrowy na
4 dzwigach
. . (DEMAG AC40-1Q40;
SG Equipment Wibor o .
Leasing PLN 5983 5983 5188 5188 1M+3,65% 7,8% | 27.02.2009 10.08.2014 | pozyczka DEMAG AC80-2:
GROVE GMK 4100-L;
GROVE GMK 4100-L)
. zastaw na Zurawiu,
\1Nl\;|ti%r 39 ktérego kredyt
Bank Polskie] | p| N 18846| 18846| 17989| 17989|(B38% do 4,7% | 18.06.2009 31.08.2016 | kredyt inwestycyjny ggﬁ%mgggteka "
Spotdzielczosci SA momentu ’ T o lezacei do G |
ustan, nalezacej do Gaste
hipoteki) Hotele; cesja
p wierzytelnosci
Raiffeisen Bank | PLN 1000 1000 910 910 | VP o 6,0% | 31.07.2008 31.05.2010 Egg‘z’;’éym"" rachunku | eczenie Gastel S.A.
Razem 44 544 40 117

* efektywna stopa procentowa wyliczona zostata jako iloraz sumy odsetek poniesionych w okresie przez pozostate do sptaty saldo zobowigzania na koniec okresu
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26. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Lp. |Tres¢ 2009 2008 2007
1 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 14 926 19 305 13 077
2 Otrzymane zaliczki na dostawy 0 326 4 353
3 Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen 1074 783 2129
4 Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 684 519 320
5 Fundusz socjalny 154 8 0
6 Pozostate 222 439 109
Razem 17 060 21380 19 988
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug — struktura wiekowa
Lp. |Tresé 2009 2008 2007
1 Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug w tym: 14 926 19 305 13 077
a biezace 7419 13 324 10 368
b przeterminowane 7 507 5981 2709
do 3 m-cy 4 685 5070 1814
powyzej 3 m-cy do 6 m-cy 1922 787 33
powyzej 6 m-cy do 1 roku 542 52 58
powyzej 1 roku 358 72 804
Zobowiazania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen
Lp. | Tresc 2009 2008 2007
1 Zobowigzania wobec ZUS 521 369 306
> ﬁ;}l/)cc;vr\:iyaczr?nia z tytutu zaliczek na podatek dochodowy od oséb 194 102 104
3 Zobowigzania z tytutu podatku VAT 0 235 653
4 g'?atwr\:\ggﬁania z tytutu zaliczek na podatek dochodowy od oséb 0 0 1056
5 Zobowigzanie z tytutu odpiséw na PFRON 14 15 10
6 Zobowigzania z tytutu PCC 22 0 0
7 Pozostate zobowigzania budzetowe Stett-pol 323 62 0
Razem 1074 783 2129
27. Zobowigzania krotkoterminowe (struktura walutowa)
Tresé 2009 2008 2007
a) w walucie polskiej 45 644 37 377 30 785
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 9 022 9232 6 257
b1. tys. EUR 1383 743 1414
tys. zt 5647 3087 5033
b2. tys. USD 143 143 143
tys. zt 408 411 347
b3. tys. CHF 666 846 405
tys. zt 1843 2370 875
b4. tys. JPY 11 395 11 537 0
tys. zt 352 379 0
b5. tys. CZK 4 885 19 053 15
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tys. zt 772 2984 2
pozostate waluty w tys. zt 0 0 0
Razem 54 666 46 609 37 042

28. Zobowigzania warunkowe

Zobowigzania warunkowe to zobowigzania, ktérych wykonanie uzaleznione jest od zaistnienia okreslonych zdarzen
pozostajgcych poza kontrolg Grupy.

W prezentowanym okresie sprawozdawczym Grupa posiadata wylgcznie zobowigzania warunkowe z tytutu
wystawionych weksli in blanco, stanowigcych zabezpieczenie zawartych uméw leasingowych.

Poniewaz wszystkie umowy leasingowe klasyfikowane sg jako umowy leasingu finansowego w $wietle uregulowan
MSR, warto$¢ biezgca zobowigzan zabezpieczonych wekslami réwna jest sumie zobowigzan krotko -
i dtugoterminowych z tytutu leasingu finansowego i przedstawia sie nastepujgco:

Lp. |Tresc 2009 2008 2007

1 Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu leasingu finansowego 54 664 70 854 50 090

2 Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu leasingu finansowego 19 216 20 488 13 104

Razem 73 880 91 342 63 194

Ponadto na dzien 31.12.2009 r. Grupa udzielita nastepujgcych poreczen oraz gwaranc;ji:

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
Poreczenie dla Ing Bank Slgski S.A. za Stett-pol Sp. z o.0.

1 (15.01.2009 - do czasu zakonczenia realizacji umowy na rzecz JD 294 0 0
Trade S.A.

> :I;’?.rgscz%r;ig) dla Raiffeisen S.A. za Stett-pol Sp. z 0.0. (15.09.2009- 1500 0 0

R o e S SR 95 ono| oo romg

Razem 2794 1000 1000

29. Fundusz socjalny

Ustawa z dnia 4. Marca 1994 r. o Zaktadowym Funduszu Swiadczen Socjalnych z p6zniejszymi zmianami stanowi, ze
ZFSS tworzg pracodawcy zatrudniajgcy powyzej 20 pracownikéw na petne etaty. Grupa tworzy taki fundusz i dokonuje
okresowych odpiséw w wysokosci odpisu podstawowego. Celem Funduszu jest subsydiowanie dziatalnosci socjalnej
Grupy, pozyczek udzielanych jej pracownikom oraz pozostaty kosztéw socjalnych.

Grupa skompensowata aktywa Funduszu ze swoimi zobowigzaniami wobec Funduszu, poniewaz aktywa te nie
stanowig oddzielnych aktywéw Grupy. Tabele ponizej przestawiajg analityke aktywdw, zobowigzan, kosztéw Funduszu
oraz saldo netto.

Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych (ZFSS)

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007

1 g:)oo?llzll na rachunku wyodrebnionym ZFSS wyeliminowane z aktywéw 39 o4 80

2 | Pozyczki z ZFSS wyeliminowane z aktywéw Spotki 20 33 27

3 | Aktywa Funduszu 59 57 107

4 |Stan ZFSS 213 65 98

5 | Saldo po skompensowaniu -154 -8 9

Zmiany Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych

Lp. | Tresé 2009 2008 2007

1 Stan na poczatek roku 65 98 95

2 Zwiekszenia w ciggu roku 202 166 121

3 Zmniejszenia w ciggu roku 54 199 118

4 Stan na koniec roku 213 65 98
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Rozliczenia miedzyokresowe przychodow

30. Rozliczenia miedzyokresowe przychodow

Lp. | Tresé 2009 2008 2007
1 Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw dtugoterminowe 18 462 9725 0
2 | Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw krétkoterminowe 893 536 66
Razem 19 355 10 261 66
Lp. | Tresé 2009 2008 2007
1 Dofinansowanie z funduszy strukturalnych UE 19 288 10 225 0
a Projekt 2.2.1  Uruchomienie  produkcji innowacyjnych  wiez 1319 1 445 0
strunobetonowych
Projekt 2.2.1 Rozbudowa parku maszynowego w celu swiadczenia
b innowacyjnych ustug dzwigowych 8 407 8780 0
c Projekt 4.4 Wdrozenie innowacyjnej przebudowy obiektéw mostowych 9562 0 0
w 24h
2 | Pozostale przychody przysziych okresow 67 36 66
Razem 19 355 10 261 66
Data Kwota Data
T . Wartosé | pozostata| zakonczenia
Lp. | Wyszczegolnienie do(f)itr::!r/\r::vr\;laania dofinansowania do rozliczenia
rozliczenia | dofinansowania
Projekt 2.2.1  Uruchomienie  produkciji
1 innowacyjnych wiez strunobetonowych 05/2008 1582 1319 05/2019
Projekt 2.21 Rozbudowa parku
2 |maszynowego w celu sSwiadczenia 12/2008 9 261 8 407 12/2031
innowacyjnych ustug dzwigowych
Projekt 4.4 Wdrozenie innowacyjnej
s przebudowy obiektéw mostowych w 24h 11/2009 9782 9 562 12/2032
Razem 20 625 19 288

akcje

31. Sposdb obliczenia wartosci ksiegowej na jedna akcje oraz rozwodnionej wartosci ksiegowej na jedna

Wartos¢ ksiegowa przypadajgca na jedna akcje obliczona zostata jako iloraz wartosci ksiegowej na dany dzien
bilansowy oraz liczby akcji reprezentujgcych kapitat akcyjny na dany dzien bilansowy. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa
przypadajgca na liczbe akcji obliczona zostata w identyczny sposéb, gdyz w przedstawionych okresach brak jest
czynnikéw rozwadniajgcych kapitat.

Tres¢ 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31
Wartos¢ ksiegowa (w tys. zt) 30 374 27 823 25515
Liczba akcji (w tys. szt.) 4 285 4 285 4 285
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 7,09 6,49 5,95
Rozwodniona liczba akcji 4285 4285 4285
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 7,09 6,49 5,95
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32. Struktura rzeczowa i terytorialna sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy towarow , produktow i materiatow (struktura rzeczowa)

Lp. |Tresé¢ 2009 2008 2007
1 Sprzedaz produktéw 10 566 9316 10 509
2 Sprzedaz ustug 54 567 49 836 41 261
3 Sprzedaz towarow 7743 37128 14171
4 Zmiana stanu produktow 4 946 3413 5152
5 E;Tx;l:c:gze n|:etto ze sprzedazy produktow, towardw i 77 822 99 693 71 093
Przychody netto ze sprzedazy towarow, produktow i materiatow (struktura terytorialna)
Lp. |Tresé 2009 2008 2007
1 a) kraj 70 261 93 548 64 991
- sprzedaz produktow 9534 8 094 9932
- sprzedaz ustug 52 984 48 929 41104
- sprzedaz towaréw 7743 36 525 13 955
2 a) eksport 2615 2732 950
- sprzedaz produktow 1032 1222 577
- sprzedaz ustug 1583 907 157
- sprzedaz towaréw 603 216
a) Zmiana stanu produktow 4 946 3413 5152
4 Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 77 822 99 693 71093
33. Pozostate przychody operacyjne
Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 4 376 84
2 Odszkodowania i kary umowne 1499 1399 1721
3 Zwolnienie z dtugu (Mostostal) 0 127 0
4 E;Ffilti:éruicﬁakohczonych leasingdw operacyjnych i korekty rat 48 864 0
5 Roznice inwentaryzacyjne - nadwyzki 21 48 43
6 Przedawnione zobowigzania 14 0 3
7 Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego naleznosci 86 237 5
8 Zwrot kosztéw sgdowych 47 1 0
9 Dofinansowanie z funduszy UE 720 618 0
10 | Inne przychody operacyjne 140 141 17
11 | Przychdd z tytutu uznanego roszczenia Stett-pol 500 0 0
12 | Pozostate przychody operacyjne Stett-pol 15 2 0
Razem 3090 7813 1873
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34. Pozostate koszty operacyjne

Lp. | Tresé 2009 2008 2007

1 Strata na sprzedazy i likwidacji niefinansowych aktywow trwatych 126 0 0
2 Koszty aktualizacji wartosci aktywdw niefinansowych 389 713 498
3 Spisane naleznosci 2 100 0
4 Koszty szkéd zgtoszonych do ubezpieczyciela 697 279 155
5 Kos_zty zwigzane z zakonczeniem leasingdw operacyjnych i wyceng rat 512 3 18

kapitatowych
6 Niezawinione r6znice inwentaryzacyjne - niedobory 16 39 20
7 Koszty ubezpieczenia samochodu powyzej 20.000 EUR 8 27 0
8 Rezerwy na sprawy sporne dotyczgce zobowigzanh 190 0 0
9 Koszty likwidacji srodkéw trwatych w zwigzku ze szkodami 0 183 1532
10 Sgci:lsyetlgr?skim;;jatki IPO / akwizycje (koszty zwigzane z pracami 108 99 0
11 | Zaptacone kary, koszty komornicze, odsetki 97 239 0
12 | Pozostate koszty 203 268 158
Razem 2048 1950 2381
35. Przychody finansowe

Lp. |Tresc 2009 2008 2007

1 Odsetki otrzymane od $rodkéw bankowych 3 0 37
2 Odsetki otrzymane od pozostatych jednostek 28 53 6
3 Naliczone odsetki od pozyczek 1 0 4
4 Nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi 509 0 289
5 Pozostate przychody finansowe 1 5 0
Razem 542 58 336

36. Koszty finansowe

Lp. |Tresé 2009 2008 2007

1 Odsetki 7 903 6 557 2671
a Odsetki zaptacone od kredytéw bankowych 1921 290 236
b Odsetki od zobowigzan podatkowych 60 38 2
c Odsetki od leasingu finansowego podatkowo 194 781 250
d Odsetki od leasingu operacyjnego podatkowo 4 862 5136 2183
e Odsetki zaptacone od pozyczek 412 13 0
f Faktoring 369 291 0
g Pozostate odsetki zaptacone 85 8 0
2 Pozostate koszty finansowe 327 6 204 2
a Nadwyzka ujemnych r6znic kursowych nad dodatnimi 0 6 204 2
c Pozostate 327 0 0
Razem 8 230 12 761 2673
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37. Wartosc¢ zapasow ujetych jako koszt w okresie

Lp. |Tres¢ 2009 2008 2007
1 Koszt wtasny sprzedanych produktow 8 767 8 083 8 529
2 Koszt wlasny sprzedanych towarow 1913 10 877 2383
Razem 10 680 18 960 10912
38. Koszt wytworzenia srodkéw trwatych w budowie
Lp. |Tres¢ 2009 2008 2007
1 Koszty wytworzenia srodkéw trwatych w budowie, w tym: 2019 1728 596
a odsetki oq ’zobovyiqzah zaciggnietych w celu finansowania 0 0 0
wytworzenia srodkéw trwatych
b rpznice ku_rsowe od zoboyviaza,h ( zaciagnietych w celu 0 0 0
finansowania wytworzonych $rodkéw trwatych)
39. Podatek dochodowy
Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 Wynik brutto wykazany w rachunku wynikow 5941 2920 10 302
2 Ré6znice w uznaniu kosztow -15715 569 271
3 Ré6znice w uznaniu przychodow -1 338 -151 -1718
4 Zysk brutto przed opodatkowaniem -11 112 3338 8 855
5 QOdliczenia od dochodu (strata podatkowa Stett-pol) 0 -78 -78
6 Straty spétek zaleznych 0 96 91
6 Podstawa obliczenia podatku -11 112 3 356 8 868
7 Podatek wykazany do zaptaty 0 637 1685
8 Podatek odroczony 3392 -24 854
9 Podatek wykazany w rachunku wynikéw 3392 613 2539
10 E;zthyv;?za; dsct)a;ovglsz tsgngqki: nf;;dziai podatku dochodowego w 57% 21% 259,
40. Zysk / strata udzialowcow mniejszosciowych
Lp. |Tresé¢ 2009 2008 2007
1 Kapitat zaktadowy spotki
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. 4156 4104 4 000
- Stett-pol Sp. z 0.0. 250 250 250
2 Udzialy udziatlowcow mniejszosciowych w kapitale
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. 1,25% 1,25% 1,25%
- Stett-pol Sp. z 0.0. 35,00% 35,00% 35,00%
3 Kapitatl zaktadowy udzialowcow mniejszosciowych 139 138 137
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. 52 51 50
- nalezne wptaty 0 0 0
- Stett-pol Sp. z 0.0. 87 87 87
4 Wynik spotki
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. -88 -96 -91
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- Stett-pol Sp. z 0.0. -527 794 605
5 Wynik przypadajacy udziatowcom mniejszosciowym -185 277 211
- Gastel Hotele Sp. z 0.0. -1 -1 -1
- Stett-pol Sp. z 0.0. -184 278 212

41. Sposodb obliczenia zysku (straty) na jedng akcje zwykla oraz rozwodnionego zysku (straty) na jedna

akcje zwykla

Wynik netto przypadajacy na jedng akcje obliczony zostat jako iloraz wyniku netto wypracowanego w danym okresie
oraz $redniej wazonej liczby akcji reprezentujacych kapitat akcyjny w danym okresie. Rozwodniony wynik netto
przypadajacy na liczbe akcji obliczony zostat w identyczny sposéb, gdyz w przedstawionych okresach brak jest

czynnikdéw rozwadniajgcych wynik netto.

Tresé 1.01.-31.12. 2009 | 1.01.-31.12. 2008 1.01.-31.12.
r. r. 2007 r.
Zysk (strata) netto (zannualizowany) 2734 2030 7 552
Srednia wazona liczba akgji zwyktych (w tys. szt.) 4285 4285 4285
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) 0,64 0,47 1,76
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 4 285 4 285 4 285
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) 0,64 0,47 1,76
42. Struktura srodkéw pienieznych do sprawozdania z przeptywu srodkéw pienieznych

P | Trese 2009 2008 2007

1 Srodki pieniezne w kasie 22 13 7
2 | Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 194 386 333
3 | Inne s$rodki pieniezne (lokaty) 0 0 2244
Razem 216 399 2584

43. Wykaz istotnych korekt oraz wptywow i wydatkow wykazanych w sprawozdania z przeptywu srodkéw
pienieznych w pozycjach ,inne korekty” oraz ,.inne wptywy” i ,,inne wydatki”

Wykaz istotnych korekt przeptywéw pienieznych i ) _
dotyczacych dziatalnosci operacyjnej ujetych w 0311'0112'2208)(?9 0311.0112'220(?(?8 0:;1'01155857
pozycji ,inne korekty” T T o
1. Lacznie korekty - dziatalnos¢ operacyjna 11 080 16 409 6 989
- prze!&rapzajqce 5% korekt w dziatalnosci 554 820 349
operacyjnej
a) inne korekty dziatalnosci operacyjnej -275 5907 4676
- korekta zobowigzan z tytutu rozliczenia
zakonczonych umoéw  leasingu  finansowego -862 0
odniesiona na wynik
- rbznice kursowe zrealizowane na ptatnosciach rat 171 0
leasingowych uwzglednione w sptacie zobowigzan
- ko!’ekta sprzedazy .érodkow trwatych na ktoére 1900 2 625
podpisano umowe leasingu zwrotnego
]:_ wycena bilansowa zobowigzan z tytutu leasingu 5316 104
inansowego
- korekta wptywu odpisu aktualizujgcego wartos¢

. 0 1532
rzeczowych aktywow trwatych
- zapasy ze Srodkéw trwatych 0 629
- korekta pozostatych przychodéw operacyjnych z 618 0
tytutu dotacji
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- inne koszty finansowe 0 0

- pozostate 0 -6

Wykaz ist_otnych innych wpllywéw i _wy.da_ltkéw

dotycrych dstanosct musstycind isuch | OfOL0ST | Q002008 | 01oteer

pozycjach ,inne wplywy z aktywéw finansowych”

i ,,inne wydatki inwestycyjne”

1. Lacznie wplywy - dziatalnos¢ inwestycyjna 465 7 505 509

- 5% wpltywdw w dziatalnosci inwestycyjnej 23 375 25

a) Inne wptywy inwestycyjne razem 0 0 0

2. Lacznie wydatki - dziatalnos¢ inwestycyjna 22937 3407 4 536
5% wydatkéw w dziatalnosci inwestycyjnej 1147 170 227

a) Inne wydatki inwestycyjne razem 0 0 0

Wykaz istotnych innych wplywéw i .wy_da_ltkéw

dotycracych caeainos fmansowsl uieyoh w|  OIOLES; | 01072008 | o1oteer

pozycjach ,inne wplywy finansowe” i ,inne

wydatki finansowe”

1. Lacznie wplywy — dziatlalnosé¢ finansowa 58 423 1956 2678
5% wptywoéw w dziatalnosci finansowej 2921 98 134

a) Inne wplywy finansowe razem 19 046 1582 43

- dotacje z funduszy UE 19 043 1582

- pozostate 3 0

2. Lacznie wydatki — dziatalnos¢ finansowa 54 257 25 047 12 817
5% wydatkéw w dziatalnosci finansowej 2713 1252 641

a) Inne wydatki finansowe razem 273 0 0

44. Zmiany w danych porownywalnych w rachunku przeptywow srodkow pienieznych

2008 Dane
Lp. | Tres¢ opublikowane | porownywalne | Korekty Uwagi
SF SF 2009
1 Zmiana stanu naleznosci -6 189 3072 9 261 NaIeipoéc’: z ty’tuilu 'przyznanej
dotacji 2.2.1 dzwigi
. Korekta rozliczeh
p |Zmiana = stanu  pozostalych 8623 1602  -10 225 | miedzyokresowych przychodéw
aktywow o
o kwote dotacji
Inne wplywy finansowe Korekta kwoty wptywu dotacji
8 (dotacje) 618 1582 964 2.2.1 Karsin
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45. Segmenty operacyjne

W ramach dziatalnosci Grupa wyrdznia nastepujgce segmenty operacyjne:

Dzwigi - Swiadczenie ustug dzwigowych w zakresie do 500 ton i transportu ponadnormatywnego.

Telekomunikacja - kompleksowa obstuga firm telekomunikacyjnych i energetycznych, w tym m.in.
projektowanie i wykonawstwo obiektow telekomunikacyjnych (stacji bazowych) i energetycznych oraz petna
obstuga inwestycyjna.

Produkcja - produkcja wiez strunobetonowych wysokich, zerdzi energetycznych wirowanych oraz
prefabrykatow Zzelbetonowych (kontenery telekomunikacyjne, energetyczne, socjalne, biurowe, obudowy
transformatorowe, zbiorniki, oczyszczalnie Sciekdw, ptyty i belki ustojowe oraz galanteria betonowa).

Transport ponadgabarytowy — transport ponadgabarytowy wszelkich elementdw ciezkich i niewymiarowych,
Dziatu Transportu ponadgabarytowego powstat w 2008 r.

Inne — w pozycji inne prezentowana jest zmiana stanu produktéw z tytutu prowadzonych robdt budowlano-
remontowych dla Gastel Hotele Sp. z 0.0. (zastepstwo inwestycyjne).

Wezty betoniarskie — sprzedaz betonomieszarek, pomp do podawania betonu, urzgdzen do recyclingu,
stacjonarnych i mobilnych wezléw betoniarskich oraz czesci do wyzej wymienionych urzadzen; ustugi
serwisowe zwigzane z eksploatacjg wymienionych urzgdzen (dziatalno$¢ prowadzona przez spotke zalezng
Stett-pol Sp. z 0.0.).

Grupa prezentuje analizowane przez kierownictwo segmenty ponizej 10% progu wyodrebnienia dla lepszej czytelnosci
sprawozdania.

Zasady prezentacji danych w podziale na segmenty sg tozsame z zasadami stosowanymi przez Grupe do
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

LP | Tresc 2009
- Wezty
Razem :sz'g :I';I'?ak:_;nu Produkcja | Transport | Inne betoni
! arskie
1 Przychody ze sprzedazy 77 822 | 29 006 13 045 11 583 12271 4195 | 7722
Koszty dzialalnosci
2 operacyjnej wg segmentow 59 631 | 19 417 8 659 10 090 8 382 5042 | 8041
3 | Wynik segmentu 18191 | 9589 4 386 1493 3889 -847| -319
Nieprzypisane koszty ( koszty
4 zarzadu) 5604
Koszty dzialalnosci
5 operacyjnej razem 65235
6 | Zysk ze sprzedazy 12 587
7 | Inne przychody 3090
8 | Inne koszty 2048
9 Zysk ( t_Jru?to) ze dziatalnosci 13 629
operacyjnej
10 | Przychody finansowe 542
11 | Koszty finansowe 8 230
Zysk ( brutto) ze dziatalnosci
12 gospodarczej 5941
Podatek dochodowy nie
13 przypisany segmentom 3392
Zysk/strata udzialowcow
14 mniejszosciowych -185
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| 15 ‘Zysk/strata netto 2734
LP | Tresc 2008
Wezly
Razem Dzwigi Te_Iekqmu Produkcja | Transport | Inne betoniars
-nikacja kie
1 s";;’gg:f;’ netto  ze 99693 |29212| 16272 9 901 2050| 8650 33608
Koszty dziatalnosci
2 | operacyjnej wg 85086 | 19 782 11789 9 496 3048 8974 31997
segmentow
3 | Wynik segmentu 14607 | 9430 4 483 405 -998 -324 1611
Nieprzypisane koszty (
4 koszty zarzadu) 4 847
5 Koszty o dziatalnosci 89 933
operacyjnej razem
6 | Zysk ze sprzedazy 9760
7 | Inne przychody 7 813
8 | Inne koszty 1 950
Zysk  ( brutto) ze
9 dziatalnosci operacyjnej 15623
10 | Przychody finansowe 58
11 | Koszty finansowe 12 761
Zysk  ( brutto) ze
12 | dziatalnosci 2920
gospodarczej
13 Podatek dochodowy nie 613
przypisany segmentom
14 Zysk/strata udziatowcow 277
mniejszosciowych
15 | Zysk/strata netto 2030
LP | rrese 2007
Lo Telekomu- | Produkcj Wezly
Razem Dzwigi nikacja a Inne betoniarskie
Przychody netto ze
1 sprzedazy 71093 26 665 16 171 9737 2081 16 439
2 ggzrz;gw nej wg gzs::g:;fv' 53 673 15312 12343|  8521| 2081 15416
3 | Wynik segmentu 17 420 11 353 3828 1216 0 1023
4 | Nieprzypisane koszty ( 4273
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koszty zarzadu)
Koszty dziatalnosci
5 operacyjnej razem 57946
6 | Zysk ze sprzedazy 13147
7 | Inne przychody 1873
8 | Inne koszty 2 381
Zysk ( brutto) na
° dziatalnosci operacyjnej 12639
10 | Przychody finansowe 336
11 | Koszty finansowe 2673
Zysk ( brutto) ze
12 dziatalnosci gospodarczej 10302
Podatek dochodowy nie
13 przypisany segmentom 2539
14 Zysk/strata  udzialowcow 211
mniejszosciowych
15 | Zysk/strata netto 7 552

Z uwagi na nieprowadzenie przez Grupe w prezentowanym okresie ewidencji aktywow i pasywdéw wedtug segmentow
operacyjnych, Grupa nie jest w stanie przypisa¢ poszczegdlnych pozycji bilansu na dzien bilansowy wyodrebnionym
segmentom.

Segmenty geograficzne

W okresie, za ktory Grupa prezentuje dane finansowe sprzedaz dokonywana byta w wiekszos$ci na terenie kraju. Udziat
przychoddéw zrealizowanych poza terytorium kraju w catosci sprzedazy wzrést o 0,7% do 3,4% catosci sprzedazy, w
dalszym ciggu jest jednak nieistotny. Jedynym segmentem geograficznym jest wiec terytorium Polski.

Gtowni odbiorcy

Lp. Tresé 2009 2009
1 Odbiorca A 12 248 15,7%
2 Odbiorca B 7163 9,2%
3 Odbiorca C 6 411 8,2%
4 Pozostali 52 000 66,9%
Razem 77 822 100,0%
Lp. 2008 2008
1 Odbiorca A 15673 15,7%
2 Odbiorca B 3105 3,1%
3 Odbiorca C 2 796 2,8%
4 Pozostali 78 119 78,4%
Razem 99 693 100,0%
Lp. 2007 2007
1 Odbiorca A 7 644 10,8%
2 Odbiorca B 1 466 21%
3 Odbiorca C 1063 1,5%
4 Pozostali 60 920 85,6%
168

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.




DOKUMENT REJESTRACYJNY

| Razem | 71093 100,0%

Powyzsze podmioty nie sg podmiotami powigzanymi z Grupg Gastel.

46. Informacje o stanie zatrudnienia, z podziatem na grupy zawodowe

Ponizej przedstawiono zatrudnienie w Grupie na koniec kazdego okresu sprawozdawczego.

Lp. |Tresé 2009 2008 2007

1 Kierownicy i dyrektorzy 30 31 22
2 Sredni personel techniczny 12 17 20
3 Pracownicy obstugi biurowe;j 25 43 30
4 Robotnicy przemystowi 54 59 46
5 Kierowcy i operatorzy pojazdow 79 62 54
Razem 200 212 172

47. Informacje o wynagrodzeniach, tacznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptaconych lub naleznych
osobom wchodzacym w skiad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych spétki handlowej

Wynagrodzenie Zarzadu jednostki dominujgcej w 2009 r. wyptacane byto na podstawie umowy o prace w przypadku
Czionka Zarzadu — Krzysztofa Olenskiego oraz kontraktu menedzerskiego w przypadku Prezesa Zarzgdu - Tomasza
Kwiecinskiego. Kontrakt menedzerski zawarty zostat ze sp6tkg M.K Auto Gas Spétka jawna, z siedzibg w Warszawie,
przy ul. Marywilskiej 44. Zgodnie z powyzszym kontraktem oraz aneksem z dnia 11.09.2008 r., jedyng osobg
delegowang prze M.K. Auto Gas Spoétka jawna do wykonania obowigzkéw wynikajgcych z wyzej wymienionego
kontraktu menedzerskiego jest Tomasz Kwiecinski.

Wynagrodzenia

Lp. | Tresé 2009 2008 2007

1 Wynagrodzenia cztonkéw Zarzgdu jednostki dominujgcej 1063 1 041 879
2 | Wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu jednostki zaleznej Stett-pol Sp. z o0.0. 29 79 0
Razem 1092 1120 879

48. Informacje o pozyczkach i swiadczeniach o podobnym charakterze udzielonych osobom wchodzacym
w skiad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych

Transakcje z cztonkami Zarzadu jednostki dominujacej

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007

1 Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia funkcji zarzadu T. Kwiecinski -4 -3 0

2 | Pozyczki udzielone cztonkom Zarzadu - T. Kwiecinski 0 0 318

3 Nierozliczone saldo z tytutu pozyczek udzielonych cztonkom Zarzgdu - T. 0 0 0
Kwiecinski

4 Nierozliczone saldo zaliczek =z tytulu petnienia funkcji zarzadu / 0 0 0
przewodniczgcego Rady Nadzorczej - W. Mieszato

5 Nierozliczone saldo zaliczek z tytutu petnienia funkcji zarzadu - naleznosci od K. 0 0 1
Olenski

Razem -4 -3 319

W prezentowanym okresie nie wystgpity inne transakcje z osobami organéw zarzadzajgcych i nadzorujgcych.

49. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Lp. |Tresé 2009 2008 2007

1 (_)bowiazkowe badania  rocznego  sprawozdania 53 53 60
finansowego

2 Pozostate ustugi 58 99 70

Razem 111 152 130
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50. Transakcje z akcjonariuszami

Transakcje z akcjonariuszami jednostki dominujacej

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007

1 | Tomasz Kwiecinski 0 300 40

a | Wpfata gotébwkowa naleznego kapitatu 0 0 40

b Zpypie 300 akcji Serii B przez wniesienie aportem do spoétki Finaxel Enterprises 0 300 0
Limited Ltd.

2 | Wiestaw Mieszato 0 300 0

a Zpypie 300 akcji Serii B przez wniesienie aportem do spoétki Finaxel Enterprises 0 300 0
Limited Ltd.

3 | Finaxel Enterprises Limited Ltd. 0 600 0

a Nal_)yc.ifa QOO a_kcji Sgrii B spdétki Gastel S.A., wniesionych aportem przez T. 0 600 0
Kwiecinskiego i W. Mieszato

Razem 0 1200 40

Nierozliczone salda z tytutu transakcji z akcjonariuszami jednostki dominujacej

Lp. | Tresé 2009 2008 2007

1 Tomasz Kwiecinski 0 0 0

2 | Wiestaw Mieszato 0 0 0

3 | Finaxel Enterprises Limited Ltd. 0 0 0

Razem 0 0 0

Transakcje z udziatlowcami jednostek zaleznych

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007

1 Gastel Hotele Sp. z o0.0. 51 104 245

a | Wplata gotéwkowa naleznego kapitatu Gastel S.A. 0 0 195

b | Wplata gotdwkowa naleznego kapitatu T. Kwiecinski 0 0 25

c | Wptata gotéwkowa naleznego kapitatu W. Mieszato 0 0 25

d | Doptata do kapitatu Gastel S.A. 51 102 0

b | Doptata do kapitatu (1 tys. PLN niewptacone na 31.05.2008 ) T. Kwiecinski 0 1 0

¢ | Doptata do kapitatu (1 tys. PLN niewptacone na 31.05.2008 ) W. Mieszato 0 1 0

2 | Stett-pol Sp. z 0.0. 0 0 85

a Kompensata naleznych wptat na poczet kapitatu ze zobowigzaniami wobec 0 0 75
Gastel S.A.

b | Wplata gotdwkowa naleznego kapitatu Gastel S.A. 0 0 10

Razem 51 104 330

Nierozliczone salda z tytutu transakcji z udzialowcami jednostek zaleznych

Lp. | Tresé 2009 2008 2007

1 Gastel Hotele Sp. z o0.0. -18 -2 0

a gl?zr.ozliczone transakcje gotobwkowe z tytutu rozliczen z udziatowcami - Gastel 16 0 0

b Nie'rozllticzpne transakcje gotéwkowe z tytutu rozliczen z udziatowcami - T. 1 1 0
Kwiecinski

c Ni_erozliczone transakcje gotéwkowe z tytutu rozliczen z udziatowcami - W. 1 1 0
Mieszato
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2 | Stett-pol Sp. z 0.0. 0 0 0

Razem -18 -2 0

51. Transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi
Transakcje z podmiotami wchodzacymi w skiad grupy kapitalowej Gastel SA

Wielko$¢ transakcji i rozrachunkéw jednostek Grupy Kapitatowej, jako podmiotéw powigzanych, ktérych udziaty
wykazano w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak rowniez eliminacje z tym zwigzane sg nastepujace:

2009

. . Finaxel Razem

Ltd. Gastel

Transakcje zrealizowane
1 Zakup towardw i ustug 3 6 163 0 172
2 Sprzedaz towardw i ustug 169 0 3 0 172
3 Odsetki - koszty finansowe 52 1 0 0 53
4 Odsetki - przychody finansowe 1 0 52 0 53
5 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 27 7 0 0 34
6 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 7 0 27 0 34
7 Zobowigzania z tytutu doptaty do kapitatu 16 0 0 0 16
8 Naleznosci z tytutu doptaty do kapitatu 0 16 0 0 16
9 Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 53 0 1518 0 1571
10 | Zobowigzania z tytutu otrzymanych pozyczek 1518 53 0 0 1571
2008

. . Finaxel Razem

Ltd. Gastel

Transakcje zrealizowane
1 Zakup towaréw i ustug 2 6 230 0 238
2 Sprzedaz towar6w i ustug 236 0 2 0 238
3 Odsetki - koszty finansowe 30 2 0 0 32
4 Odsetki - przychody finansowe 2 0 30 0 32
5 Zobowigzania 2 3 68 0 73
6 Naleznosci 71 0 2 0 73
7 Zobowigzania z tytutu otrzymanych zaliczek 236 0 0 0 236
8 Naleznosci z tytutu wptaconych zaliczek 0 0 236 0 236
9 Udzielone pozyczki 52 0 1930 0 1982
10 | Otrzymane pozyczki 1930 52 0 0 1982
Transakcje warunkowe
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Zakup udziatéw Gastel Hotele Sp. z 0.0. (umowa
11 mknisce. prze: Gadtel SA. Plerwase) Ofery 0 0 4054|4054
Publicznej Akgciji)
Sprzedaz udziatéw Gastel Hotele Sp. z o.o.
12 | Jamkniede proor Gasiel S.A. Pionwszsl Oory| 4054 0 0| 40s4
Publicznej Akciji)
2007
i Razem
Gastel
1 Zakupy 0 116 103 219
2 Sprzedaz 219 0 0 219
3 Odsetki - koszty finansowe 0 0 0 0
4 Odsetki - przychody finansowe 0 0 0 0
5 Zobowigzania 0 5 9 14
6 Naleznosci 14 0 0 14
7 Zaliczki otrzymane 236 0 0 236
8 Zaliczki wptacone 0 0 236 236
9 Udzielone pozyczki 50 0 0 50
10 Otrzymane pozyczki 0 50 0 50
Transakcje z podmiotami powigzanymi osobowo z jednostka dominujaca
Lp. | Tresé 2009 2008 2007
1 ‘I;’Vlgléls*gllv;’KMi;st:;?o)Gas" Spoétka jawna (udzialowcy Tomasz Kwiecinski / 333 901 1119
a | zakup towaréw i ustug 324 894 938
- zakup ustug menadzerskich 307 864 820
- zakup pozostatych ustug 17 30 118
b | sprzedaz towarow i ustug 9 7 181
2 i?1lfjt;trmat32;t::z Mieszato - zakup sprzetu komputerowego/obstuga 35 118 50
3 Kancelaria Radcy Prawnego Olenska - zakup ustug prawnych 158 135 44
4 | Michat Kwiecinski - wynagrodzenie z tytutu umowy zlecenie/ o dzieto 3 1 0
Razem 529 1155 1213
Nierozliczone saldo z tytutu transakcji z podmiotami powigzanymi osobowo z jednostka dominujaca
Lp. | Tresé 2009 2008 2007
1 Zopovyi,azz.ania - PHU .M.K. "Auto Gas" Spétka jawna (udziatowcy Tomasz 144 398 08
Kwiecinski / Wiestaw Mieszato)
> Zobowigzania - Burt' Bartosz Mieszato - zakup sprzetu 3 16 6
komputerowego/obstuga informatyczna
3 | Zobowigzania Kancelaria Radcy Prawnego Olenska 29 30 14
4 Nal_ezppéqi - _PHU MK "Auto Gas" Spétka jawna (udziatowcy Tomasz 0 0 0
Kwiecinski / Wiestaw Mieszato)
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Razem ‘ 176 ‘ 444 ‘ 118 ‘

Grupa Gastel nie posiada innych jednostek powigzanych poza spotkami wchodzgcymi
w sktad Grupy i wymienionymi powyze;.

52. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Zgodnie z MSSF 7 ponizej przedstawiono identyfikowane przez Grupe rodzaje ryzyka finansowego oraz stosowane
instrumenty finansowe.

W ramach dziatalnosci operacyjnej i finansowej Grupa jest narazona na ryzyka zwigzane przede wszystkim
z posiadanymi instrumentami finansowymi. Ryzyko to mozna okresli¢ jako ryzyko rynkowe, w sktad ktérego wchodzi
ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej, ryzyko ptynnosci oraz ryzyko kredytowe. Grupa zarzadza ryzykiem
finansowym w celu ograniczenia niekorzystnego wptywu zmian kurséw walutowych i stép procentowych, jak rowniez
stabilizacji przeptywédw pienieznych oraz zapewnienia odpowiedniego poziomu ptynnosci i elastycznosci finansowe;.
Zasady zarzgdzania ryzykiem finansowym w Grupie sg ustalane przez Zarzad.

Do gtéwnych instrumentédw zarzadzania ryzykiem finansowym nalezg umowy leasingu finansowego, umowy
kredytowe, Srodki pieniezne oraz lokaty krétkoterminowe. Podstawowym celem tych instrumentéw jest pozyskanie
srodkéw finansowych na dziatalnos$¢ grupy. Grupa posiada réwniez inne instrumenty finansowe takie jak naleznosci i
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstajg bezposrednio w toku prowadzonej przez nig dziatalnosci.

Wartosci godziwe poszczegdlnych klas instrumentdw finansowych sg rowne ich wartosci bilansowe;.

Wartosé bilansowa / godziwa
AKTYWA FINANSOWE 31.12.2009 | 31.12.2008 | 31.12.2007 Kategg':i:nisnsx;::‘eméw
S e eamaa 1 US98 | toess|  2ecma| 1600
- nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 10 482 14 732 14 674 | Pozyczki i naleznosci
- dotacje 0 9 261 0 | Pozyczki i naleznosci
- pozostate 177 91 1 390 | Pozyczki i naleznosci
Poz,ostale ) aktywa finansowe 0 0 0
(krétkoterminowe) w tym:
- udzielone pozyczki 0 0 0 | Pozyczki i naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 216 399 2584
;aCiLo:kk;Chpti;r;]ilfg\r:;Chw kasie i na 216 399 > 584 ?:gév(?azgnansowe dostepne do

Wartosé bilansowa / godziwa

ZOBOWIAZANIA FINANSOWE Kategf‘?"a '“s"“"l:e“m""

31.12.2009 |31.12.2008 | 31.12.2007 inansowyc
Oprocentowane kredyty bankowe i
pozyczki, w tym: 40 117 4759 4 508
) 'd’fugo.termlnowe oprocelntowane w9 34 300 1690 1 562 | Pozostate zobowigzania finansowe
zmiennej stopy procentowej
- kredyt w rachunku biezacym 5817 3 069 2 946 | Pozostate zobowigzania finansowe
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug
oraz pozostate zobowigzania 15986 20271 13 506
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 14 926 19 305 13 077 | Pozostate zobowigzania finansowe
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- zobowigzania z tytutu wynagrodzen 684 519 320 | Pozostate zobowigzania finansowe
- pozostate 376 447 109 | Pozostate zobowigzania finansowe
Pozostate zobowigzania inne

(dtugoterminowe), w tym: 54 664 70854 50090

;. zobowigzania  z  tytutu leasingu 54 664 70 854 50 090 | Pozostate zobowigzania finansowe
inansowego

Pozostate zobowigzania inne

(krétkoterminowe), w tym: 19216 20 488 13104

;. 2obowigzania z tytuh  leasingu 19 216 20 488 13 104 | Pozostate zobowigzania finansowe
inansowego

Grupa nie posiada, ani nie emituje pochodnych instrumentow finansowych przeznaczonych do obrotu.

Ryzyko stopy procentowej

Grupa jest narazona na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych w zakresie dtugoterminowych zobowigzan
finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stop procentowych
przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikow (w zwigzku ze zobowigzaniami o zmiennej stopie procentowej). Nie
przedstawiono wptywu na kapitat wtasny Grupy.

Zwiekszenie /
mnilsienie 0 | Moty v e
procentowe

1 Rok zakonczony 31 grudnia 2009 1246
PLN +-1% 935
usD +/-1% 11
CHF +/-1% 106
EUR +/-1% 168
JPY +/-1% 26

2 Rok zakonczony 31 grudnia 2008 794
PLN +/-1% 690
usD +/-1% 22
CHF +/-1% 43
EUR +-1% 39
JPY +-1% 0

3 Rok zakonczony 31 grudnia 2007 363
PLN +/-1% 273
usD +/-1% 16
CHF +/-1% 16
EUR +-1% 58

Ryzyko walutowe

Grupa jest narazona na ryzyko walutowe, ktérego zrodtem jest sprzedaz, naleznosci handlowe, zobowigzania
finansowe (leasingowe) oraz kredyty bankowe denominowane w EURO, CHF oraz USD.

Strategia zabezpieczania przed ryzykiem walutowym Grupy, minimalizujgca wptyw wahan kurséw walutowych jest
ustalana okresowo. Preferowany poziom ekspozycji walutowej jest wynikiem analizy ryzyka dla otwartej pozycji w
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danej walucie przy uwzglednieniu oczekiwan rynkéw finansowych, co do ksztattowania sie kurséw walutowych w danej
perspektywie czasu.

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

W zwigzku z zawarciem przez Grupe w roku 2008 i 2009 uméw leasingowych w walucie obcej (EUR/CHF) Grupa jest
narazona na ryzyko wywotane zmianami kurséw w zakresie diugoterminowych zobowigzan finansowych.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto za rok 2009 oraz 2008 na mozliwe zmiany kursu
walut przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikéw. Nie przedstawiono wptywu na kapitat wtasny Grupy.

Umocnienie /
z ostabienie PLN w | Wplyw na wynik
Lp- Tresc stosunku do finansowy brutto
walut

1 Rok zakonczony 31 grudnia 2009 2120
uSD +/-20% 90

CHF +/-20% 460

EUR +/-20% 1473

JPY +/-20% 97

2 Rok zakonczony 31 grudnia 2008 641
uSD +/-20% 79

CHF +/-20% 239

EUR +/-20% 323

JPY +/-20% 0

Z uwagi na zakres (10% zobowigzan leasingowych denominowanych w walutach obcych w 2007 r.) nie przedstawiono
wptywu ryzyka zmiany kursu na wynik w roku 2007 r. Zdaniem Zarzgdu ryzyko walutowe nie byto znaczace.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscia

Gtowne ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi w Grupie dotyczy ptynnosci. Ryzyko ptynnosci jest to ryzyko
napotkania trudnosci w realizacji zobowigzan finansowych. Proces zarzadzania ryzykiem ptynnosci w Grupie polega na
prognozowaniu przysztych przeptywdéw pienieznych, analizie poziomu aktywow ptynnych w relacji do przeptywow
pienieznych, monitorowaniu wskaznikdéw ptynnosci opartych na pozycjach bilansowych oraz utrzymywaniu dostepu do
ré6znych zrodet finansowania.

Celem Grupy jest zachowanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznosciag finansowania, poprzez zarzgdzanie
naleznosciami i zobowigzaniami oraz korzystanie z innych zrodet finansowania, takich jak leasing finansowy, kredyty
bankowe. Grupa posiada otwarte limity kredytowe w réznych instytucjach finansowych, co znacznie obniza ryzyko
koncentracji. Tworzg one rezerwe ptynnoéci i zabezpieczajg wyptacalnosc¢ i elastycznos¢ finansowa.

W celu skorelowania planowanych wptywoéw z planowanymi wydatkami negocjowane sg odpowiednie warunki
ptatnosci zobowigzan i naleznosci. Dodatkowo, celem zabezpieczenia ptynnosci Grupa korzysta z ustug faktoringu w
okresach zwiekszonego zapotrzebowania na finansowanie majgtku obrotowego.

Ryzyko cen produktow i towarow

W zwigzku z realizowanymi inwestycjami budowlanymi w segmencie Telekomunikacja oraz produkcjg realizowang w
segmencie Prefabrykacja, Grupa dokonuje zakupdw surowcow i towarow. Istnieje ryzyko, iz braki materiatow lub
znaczny wzrost ich cen moga utrudni¢ realizacje kontraktéw lub tez spowodowac¢ zmiany w zatozonych uprzednio
kosztach budzetowych kontraktéw. Sytuacja taka, w przypadku jej zaistnienia, moze mieé negatywny wptyw na wynik
finansowy Grupy. Podpisywane przez Grupe kontrakty zawierane sg w wigkszosci na krotkie okresy, co powoduje
ograniczenie powyzszego ryzyka.

W segmencie Telekomunikacja stosowane sg ceny state. W przypadku zmian cen materiatow oraz kosztow robocizny,
Grupa renegocjuje warunki kontraktu. W zwigzku z powyzszym, w ocenie zarzadu, ryzyko cenowe Grupy jest w
znacznym stopniu ograniczone.

Ryzyko kredytowe

Grupa posiada odpowiednia polityke w zakresie dokonywania sprzedazy tylko zweryfikowanym klientom. Dzieki temu,
zdaniem kierownictwa, nie istnieje dodatkowe ryzyko kredytowe, ponad poziom okreslony odpisem aktualizujgcym
niesciggalne naleznosci, wtasciwym dla naleznosci handlowych. Nie istniejg naleznosci przeterminowane, ktére nie
bytyby uznane za niesciggalne.

Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzadzania kapitatem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego ibezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalnos$¢ operacyjng Grupy i zwigkszaty wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

175

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.




DOKUMENT REJESTRACYJNY

Grupa zarzgdza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W celu
utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Grupa moze zmieni¢ wyptate dywidendy dla akcjonariuszy, zwrdcic¢
kapitat akcjonariuszom lub wyemitowac nowe akcje. W latach 2007 — 2009 nie wprowadzono zadnych zmian do celow,
zasad i procesOw obowigzujgcych w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapitatow stosujgc wskaznik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do sumy
kapitatow powigkszonych o zadtuzenie netto. Do zadtuzenia netto Grupa wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki,
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania, pomniejszone o $rodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkow
pienieznych. Kapitat obejmuje zamienne akcje uprzywilejowane, kapitat wtasny nalezny akcjonariuszom jednostki
dominujgcej pomniejszony o kapitaty rezerwowe z tytutu niezrealizowanych zyskéw netto.

Zarzadzanie kapitatem

Lp. | Tres¢ 2009 2008 2007
1 Oprocentowane kredyty i pozyczki 40 117 4759 4508
2 | Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 17 060 21 380 19 988
3 | Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 216 399 2584
Zadtuzenie netto 56 961 25740 21912
1 | Kapitat wiasny 29 991 27 256 25 227
2 | Kapitat razem 29 991 27 256 25 227
3 | Kapitat i zadluzenie netto 86 952 52 996 47 139
Wskaznik dzwigni 66% 49% 46%
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20.3. Dane finansowe pro forma

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA O INFORMACJACH FINANSOWYCH PRO FORMA

DLA AKCJONARIUSZY, RADY NADZORCZEJ | ZARZADU
GASTEL ZURAWIE SPOLKA AKCYJNA

PrzeprowadziliSmy prace poswiadczajace, ktorych przedmiotem byty informacje finansowe pro forma zamieszczone w
punkcie 20.3 Dokumentu Rejestracyjnego sporzadzonego przez Gastel Zurawie Spétka Akcyjna. Informacje finansowe
pro forma zostaty przygotowane na podstawie opisanej w punkcie 20.3 Dokumentu Rejestracyjnego, wytgcznie dla
zilustrowania, w jaki spos6b Transakcja polegajaca na:

- potgczeniu spotek Gastel S.A. | EFH Zurawie Wiezowe S.A.,
- zbyciu udziatow w spoétkach Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz Stett-pol Sp. z 0.0.,

mogtaby hipotetycznie wptynaé na historyczne informacje finansowe Grupy Kapitatowej za okres konczacy sie dnia 31
grudnia 2009 r. oraz na aktualne dane s$rédroczne Grupy Kapitatowej za okres konczacy sie dnia 30 wrzesnia 2010 r.,
gdyby Transakcja miata faktycznie miejsce 1 stycznia 2009 roku.

Informacje finansowe pro forma obejmuja:

o za okres konczacy sie 31 grudnia 2009 r. — skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz
skonsolidowany rachunek zyskow i strat,

o za okres konczacy sie 30 wrzesnia 2010 r. — skonsolidowany rachunek zyskéw i strat.

Potaczenie Gastel S.A. i EFH Zurawie Wiezowe S.A. nastgpito w dniu 03.03.2010 r. w drodze przejecia przez Spétke
EFH Zurawie Wiezowe S.A. (Spétka Przejmujgca pod wzgledem prawnym) Spotki Gastel S.A. (Spétka Przejmowana
pod wzgledem prawnym) poprzez przeniesienie catego majgtku Spétki Przejmowanej na Spoétke Przejmujgca z
jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujgcej poprzez emisje akcji, ktore Spotka
Przejmujgca wydata akcjonariuszom Spotki Przejmowanej. Jednakze dla celow rachunkowosci w mysl MSSF 3
potaczenie zostato zaklasyfikowane jako przejecie odwrotne, w ktérym Spétkg Przejmujaca jest Gastel S.A., za$ spotka
Przejmowang EFH Zurawie Wiezowe S.A. Opisane potgczenie spowodowato, ze sytuacja finansowa Emitenta jest
Scisle powigzana z sytuacjg finansowg Grupy Kapitatowej Gastel, zas Emitenta nalezy uznaé za posiadajgcego
ztozong historie finansowa. W zwigzku z tym na podstawie Rozporzadzenia Komisji (WE) Nr 211/2007 z dnia 27 lutego
2007 r. zmieniajgcego rozporzgdzenie (WE) nr 809/2004 wykonujgce dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w odniesieniu do informaciji finansowych, jakie muszg zawiera¢ prospekty emisyjne emitentéw o
ztozonej historii finansowej lub tych, ktérzy poczynili znaczace zobowigzania finansowe, w celu umozliwienia
inwestorom dokonania wtasciwej oceny sytuacji finansowej i perspektyw Emitenta, historyczne informacje finansowe
obejmujg informacje finansowe Grupy Kapitatowej Gastel sporzgdzone zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowigzujgcymi w Grupie Gastel.

Za informacje finansowe pro forma odpowiedzialny jest Zarzad Emitenta, ktdry opracowat je zgodnie z wymogami
okreslonymi w Rozporzadzenia Komisji WE nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. wykonujgcego dyrektywe
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wigczenia przez odniesienie i publikacji takich prospekiéw emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE L
149 z dnia 30.04.2004 r.).

Naszym zadaniem byfa ocena, zgodnie z wymogami okreslonymi w punkcie 7 zatgcznika Il do Rozporzadzenia Komisji
WE, wiasciwego sporzadzenia informacji finansowych pro forma. Dokonujgc oceny nie przeprowadzamy aktualizaciji
lub innych zmian w opiniach lub raportach poprzednio wydanych o informacjach finansowych wykorzystywanych do
sporzgdzania informacji finansowych pro forma ani tez nie przyjmujemy odpowiedzialnosci za takie opinie lub raporty w
zakresie przekraczajgcym nasza odpowiedzialno$¢ w stosunku do adresatéw, do ktorych opinie lub raporty byty
kierowane wtedy, gdy byty wydawane.

Prace przeprowadziliSmy zgodnie z krajowymi standardami rewizji finansowej wydanymi przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw oraz Miedzynarodowym Standardem Ustug Atestacyjnych 3000. Prace te nie obejmowaly niezaleznej
weryfikacji informacji finansowych lezgcych u podstaw informacji finansowych pro forma, polegaty natomiast na
poréwnaniu nieskorygowanych informacji finansowych z dokumentacjg zrodtowa, ocenie dowodow lezgcych u podstaw
dokonanych korekt informacji finansowych pro forma oraz dyskusji z Zarzgdem Emitenta na temat informaciji
finansowych pro forma.

Nasze prace zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby zgromadzi¢ informacje i wyjasnienia uznane
przez nas za niezbedne dla uzyskania wystarczajgcej pewnosci, ze informacje finansowe pro forma zostaty wtasciwie
opracowane na wskazanej podstawie oraz, ze podstawa ta jest spojna z zasadami (polityka) rachunkowosci przyjetymi
przez Grupe Gastel.
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Sprawozdania finansowe taczacych sie spotek, bedace podstawg sporzadzenia informacji finansowych pro forma, za
okres konczacy sie 31 grudnia 2009 r. byly badane przez niezaleznego biegtego rewidenta, natomiast za okres
konczacy sie 30 wrzesnia 2010 r. nie podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Jednostkowy rachunek zyskow i
strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres od 01.01.2010 r. do 02.03.2010 r. nie podlegat badaniu przez biegtego
rewidenta.

Naszym zdaniem informacje finansowe pro forma zostaty wtasciwie opracowane na podstawie wskazanej w punkcie
20.3, zas podstawa ta jest spdjna z zasadami (polityka) rachunkowosci przedstawionymi w notach do sporzadzonego
przez Grupe Kapitatowg Gastel sprawozdania finansowego zamieszczonego w Dokumencie Rejestracyjnym za okres
koAczacy sie dnia 31 grudnia 2009 r. oraz w notach do sporzadzonego przez Grupe Kapitatowg Gastel Zurawie
$rodrocznego sprawozdania finansowego zamieszczonego w Dokumencie Rejestracyjnym przez odniesienie za okres
konczacy sie 30 wrzesnia 2010 r.

Niniejszy raport sporzgdzono zgodnie z wymogami wyzej wskazanego Rozporzadzenia Komisji WE nr 809/2004 z dnia
29 kwietnia 2004 r. i wydajemy go w celu spetnienia tego obowigzku.

Matgorzata Szymanska

Biegty rewident nr 9646

kluczowy biegty rewident przeprowadzajgcy badanie

w imieniu Capital Audyt Sp. z 0.0. podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych nr 3618

ul. Osmanczyka 10/2
01-494 Warszawa

Warszawa, 18 listopada 2010 r.
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L. Wprowadzenie
1. Cel sporzadzenia informacji

Informacje finansowe pro forma zostaty przygotowane w celu przedstawienia wptywu transakcji potgczenia
spotki Gastel S.A. z EFH Zurawie Wiezowe S.A. oraz zbycia udziatéw w spétkach zaleznych Gastel Hotele
Sp. z 0.0. oraz Stett-pol Sp. z 0.0., (zwanych dalej Transakcjami), na skonsolidowane sprawozdanie z
sytuacji finansowej Gastel S.A. na dzien 31 grudnia 2009 roku oraz na skonsolidowany rachunek zyskow i
strat w taki sposéb, jak gdyby Transakcje miata miejsce 1 stycznia 2009 roku.

Dodatkowo informacje finansowe pro forma zostaty uzupetnione o skonsolidowany rachunek zyskow i strat
pro forma za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2010 r., sporzadzony w taki sposob, jak gdyby Transakcja
miata miejsce 1 stycznia 2009 r.

Informacje finansowe pro forma zostaty przygotowane wylgcznie w celach ilustracyjnych, aby
zaprezentowa¢ wplyw Transakcji i jako takie nie przedstawiajg rzeczywistej sytuacji majgtkowej i
finansowej Grupy Kapitatowej jaka prezentowana bytyby, gdyby Transakcja miata faktycznie miejsce

1 stycznia 2009 roku.

Informacje finansowe pro forma zawierajg wszystkie informacje dostepne Zarzgdowi Gastel Zurawie S.A.,
ktore sg istotne dla oceny informacji finansowych pro forma. Za informacje finansowe pro forma
zamieszczone w niniejszym dokumencie odpowiada Zarzad Gastel Zurawie S.A.

1.2. Opis Transakcji ujetej w korektach pro forma
Potaczenie Spoétek

W dniu 3 marca 2010 r. zarejestrowane zostato potgczenie Gastel S.A z EFH Zurawie Wiezowe S.A.
Potgczenie nastgpito w drodze przejecia przez Spotke EFH Zurawie Wiezowe S.A. (Spétka Przejmujgca
pod wzgledem prawnym) Spotki Gastel S.A. (spotka Przejmowana pod wzgledem prawnym) w trybie art.
492 § 1 pkt 1 k.s.h. tj. poprzez przeniesienie catego majagtku Spotki Przejmowanej na Spotke Przejmujacy z
jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spéiki Przejmujacej poprzez emisje akcji, ktdre
Spétka Przejmujgca wydata akcjonariuszom Spétki Przejmowane;.

Zgodnie z zasadg sukcesji generalnej wyrazong w art. 494 §1 pkt 1 k.s.h., z dniem potaczenia Gastel
Zurawie S.A. wstgpita w trwajace stosunki zobowigzaniowe oraz wszelkie prawa, w ktérych pierwotng
strong byta Gastel S.A.

Grupa Gastel Zurawie jest zobligowana do stosowania Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci
Finansowej przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych, w tym zastosowanie MSSF do rozliczenia
potaczenia jednostek gospodarczych. Standard MSSF 3 stanowi, iz wszystkie pofaczenia jednostek
gospodarczych nalezy rozlicza¢ metodg przejecia, co skutkuje ujeciem wszystkich mozliwych do
zidentyfikowania aktywéw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej wedtug ich
warto$ci godziwej na dzieh przejecia, a takze ustaleniem warto$ci firmy przez jednostke przejmujgca.

Na podstawie przeprowadzonej analizy w Swietle MSSF 3 w potgczeniu spoétek ujawniono tzw. przejecie
odwrotne z punktu widzenia rachunkowosci. Przejecie odwrotne ma miejsce wowczas, gdy jednostka, ktéra
emituje papiery wartosciowe (jednostka przejmujgca z prawnego punktu widzenia) jest identyfikowana jako
jednostka przejmowana dla celéw rachunkowosci na podstawie wytycznych w paragrafach B13-B18 MSSF
3.

Zbycie udzialéw w spétkach zaleznych:

Gastel Hotele Sp. z 0.0.

Spotka wystepujgca pod firmg GASTEL Zurawie Spotka Akcyjna, podpisata w dniu 13.04.2010 r.
przedwstepng umowe sprzedazy udziatdw w Spoice wystepujgcej pod firmg GASTEL Hotele Sp. z 0.0. z

siedzibg w Warszawie na rzecz spétki FINAXEL ENTERPRISES LIMITED, Afroditis 25, Il p, Biuro 204,
Nicosia, Republika Cypru za kwote 3.950.000 ztotych.
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Stett-pol Sp. z 0.0.

W dniu 16 listopada 2010 roku Spoétka Gastel Zurawie S.A. podpisata umowe sprzedazy udziatéw Spotki
Stett-pol Sp. z 0.0.

Przedmiotem umowy jest zbycie 325 udziatéw spéiki Stett-pol Sp. z 0.0. 0 wartosci nominalnej 500,00 zt za
jeden udzial, o tacznej wartosci nominalnej 162.500,00 zt. Zbyte udzialy stanowig 65 % kapitatu
zaktadowego i uprawniajg do 65 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspolnikéw Stett-pol Sp. z 0.0.

Cena sprzedazy ustalona zostata przez strony umowy na kwote 6,5 tys. zt.

1.3. Zakres informaciji pro forma oraz zrodto elementow informaciji i korekt

Informacje finansowe pro forma obejmuja:
= skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej pro forma na dzien 31.12.2009 r. ,
= skonsolidowany rachunek zyskéw i strat pro forma za okres od 1.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

= skonsolidowany rachunek zyskéw i strat pro forma za okres od 1.01.2010 r. do 30.09.2010 r.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej pro forma na dzien 31.12.2009 r. zostato sporzgadzone
w oparciu o:

= skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej Gastel w ksztaicie przed
planowanymi transakcjami, sporzgdzone na dzien 31.12.2009 r. zgodnie z MSSF, bedace
nieskorygowanymi danymi finansowymi,

= jednostkowy bilans EFH Zurawie Wiezowe S.A. sporzgdzony na dzien 31.12.2009 r., zgodnie z ustawg
o rachunkowosci i przeksztatcony na MSSF z uwzglednieniem zasad polityki rachunkowosci przyjetej
przez Grupe Kapitatowg Gastel,

= jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej Gastel Hotele Sp. z 0.0. sporzgdzone na dzien
31.12.2009 r. zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przeksztatcone na MSSF z uwzglednieniem zasad
polityki rachunkowosci przyjetej przez Grupe Kapitatowg Gastel,

= jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej Stett-pol Sp. z 0.0. sporzgdzone na dzien 31.12.2009
r. zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przeksztatcone na MSSF z uwzglednieniem zasad polityki
rachunkowosci przyjetej przez Grupe Kapitatowg Gastel,

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat pro forma Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie za okres od
1.01.2009 r. do 31.12.2009 r. sporzadzony zostat w oparciu o:

= skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat Grupy Kapitatowej Gastel w ksztaicie przed planowanymi
transakcjami sporzadzony za okres od 1.01.2009 r. do 31.12.2009 r. zgodnie z MSSF,

= jednostkowy rachunek zyskéw i strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. sporzgdzony za okres od 1.01.2009
r. do 31.12.2009 r., zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przeksztatcony na MSSF z uwzglednieniem
zasad polityki rachunkowosci przyjetej przez Grupe Kapitatowg Gastel,

= jednostkowy rachunek zyskéw i strat Gastel Hotele Sp. z 0.0. sporzgdzony za okres od 1.01.2009 r. do
31.12.2009 r. zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przeksztatcony na MSSF z uwzglednieniem zasad
polityki rachunkowosci przyjetej przez Grupe Kapitatowg Gastel,

= jednostkowy rachunek zyskdw i strat Stett-pol Sp. z 0.0. sporzadzony za okres od 1.01.2009 r. do
31.12.2009 r. zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przeksztatcony na MSSF z uwzglednieniem zasad
polityki rachunkowosci przyjetej przez Grupe Kapitatowg Gastel.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat pro forma Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie za okres od
1.01.2010 r. do 30.09.2010 r. sporzadzony zostat w oparciu o:

= skonsolidowany rachunek zyskéw i strat Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie za okres od 1.01.2010 r. do
30.09.2010 r. sporzadzony zgodnie z MSSF, obejmujgcy przychody i koszty EFH Zurawie Wiezowe
S.A. od dnia potgczenia, tj. od 3.03.2010 r. do 30.09.2010 r;
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= jednostkowy rachunek zyskéw i strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. sporzgdzony za okres od 1.01.2010
r. do 02.03.2010 r., tj. do dnia potaczenia, zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przeksztatcony na
MSSF z uwzglednieniem zasad polityki rachunkowosci przyjetej przez Grupe Kapitatowg Gastel,

= jednostkowy rachunek zyskéw i strat Gastel Hotele Sp. z 0.0. sporzgdzony za okres od 1.01.2010 r. do
30.09.2010 r. zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przeksztatcony na MSSF z uwzglednieniem zasad
polityki rachunkowosci przyjetej przez Grupe Kapitatowg Gastel,

= jednostkowy rachunek zyskdw i strat Stett-pol Sp. z 0.0. sporzadzony za okres od 1.01.2010 r. do
30.09.2010 r. zgodnie z ustawg o rachunkowosci i przeksztatcony na MSSF z uwzglednieniem zasad
polityki rachunkowosci przyjetej przez Grupe Kapitatowg Gastel.

Dodatkowe zrédta korekt:

Dla potrzeb sprawozdania finansowego pro forma Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie dokonano wycen
wartosci godziwych aktywdw i pasywdw przejetej spotki na date 01.01.2009 r. oraz 31.12.2009 roku.

Warto$é godziwa przekazanej zaptaty zostata ustalona na podstawie wartosci godziwej akcji EFH Zurawie
Wiezowe S.A. na dzien przejecia. Warto$¢ jednej akcji EFH Zurawie S.A. zostata ustalona na kwote 1,99
PLN, jako kurs otwarcia akcji na dzien potaczenia (przejecia). Liczba akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A. na
dzien potgczenia wynosita 48 784 350 akcji, wartos¢ godziwa przekazanej zaptaty wyniosta zatem 97 081
T- PLN.

1.4. Informacje o zasadach rachunkowosci przyjetych do sporzadzenia tej informaciji i
metodologii sporzadzenia sprawozdania pro forma

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Gastel wg stanu na 31.12.2009 r. zostato
sporzadzone zgodnie z MSSF.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe EFH Zurawie Wiezowe S.A. na dzien 31.12.2009 r. oraz rachunek
zyskow i strat za okres od 01.01.2010 r. do 02.03.2010 r., zostaty sporzgdzone zgodnie z ustawg o
rachunkowosci i przeksztatcone na MSSF z uwzglednieniem zasad polityki rachunkowosci przyjetej przez
Grupe Kapitatowg Gastel.

Skonsolidowany rachunek zyskow i strat Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie za okres od 01.01.2010 r. do
30.09.2010 r. zostat sporzadzony zgodnie z MSSF.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Gastel oraz jednostkowe sprawozdanie
finansowe EFH Zurawie Wiezowe S.A. za rok 2009, jako zrddto nieskorygowanych danych finansowych dla
skonsolidowanego sprawozdania pro forma, podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta.

Jednostkowy rachunek zyskéw i strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres od 01.01.2010 r. do 02.03.2010
r., jako zrédio nieskorygowanych danych finansowych dla skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat pro
forma za okres od 01.01.2010 r. do 30.09.2010 r., zostat sporzadzony na potrzeby niniejszego
sprawozdania pro forma i nie podlegat badaniu przez biegtego rewidenta.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie za okres 01.01.2010 r. do
30.09.2010 r., jako zrodto nieskorygowanych danych finansowych dla skonsolidowanego rachunku zyskéw
i strat pro forma nie podlegat badaniu przez biegtego rewidenta.

Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Gastel S.A. sporzadzone wedlug MSSF oraz polityka
rachunkowosci Grupy Kapitatowej Gastel oparta na zasadach Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci zostaty ujawnione w historycznych informacjach finansowych, zamieszczonych w
prospekcie emisyjnym.

Informacje finansowe proforma zostaty sporzgdzone jedynie w celach ilustracyjnych i majg charakter
hipotetyczny, w zwigzku z czym nie przedstawiajg rzeczywistej sytuacji finansowej i majagtkowej Emitenta i
grupy kapitatowej, dla ktérej Emitent jest podmiotem dominujgcym.
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Il Dane liczbowe dotyczace informacji finansowej pro forma

I.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej pro forma Grupy Kapitatlowej Gastel
Zurawie na dzien 31.12.2009 r.

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej pro forma sporzgdzone zostato w nastepujgcych
etapach:

Etap 1
Eliminacja sprawozdania z sytuacji finansowej zbywanych spétek poprzez:

= sporzadzenie sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy bez Gastel Hotele S.A. oraz Stett-pol Sp. z
0.0. przez odjecie od sprawozdania z sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej Gastel na dzien
31.12.2009 r. sporzadzonego wedtug MSSF, informacji finansowych zawartych w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej zbywanych spétek Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz Stett-pol Sp. z 0.0. na dzien
31.12.2009 r., wedtug wartosci ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, ij.
przeksztatconych na MSSF,

= uwzglednienie korekt konsolidacyjnych zwigzanych z wytgczeniem wzajemnych transakcji zbywanych
spotek i Grupy,

= uwzglednienie sprzedazy udziatéw w Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz w Stett-pol Sp. z 0.0.

Etap 2
Konsolidacja bilansu przejmowanej spétki poprzez:

= uwzglednienie nieskorygowanych informacji finansowych tj. jednostkowego bilansu EFH Zurawie
Wiezowe S.A. na dzieh 31.12.2009 r. sporzadzonego zgodnie z ustawg o rachunkowosci,

= uwzglednienie korekt przeksztatcajgcych sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg zasad MSSF,

= uwzglednienie korekt konsolidacyjnych zwigzanych z wytaczeniem wzajemnych transakcji pomigdzy
EFH Zurawie Wiezowe S.A. a spétkami nalezgcymi do Grupy przed transakcjg nabycia,

= uwzglednienie korekt wynikajacych z innego dnia nabycia spétek i innego dnia sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

Tabela 1.1.1 zawiera nieskorygowane informacje finansowe, obejmujace sprawozdanie z sytuaciji
finansowej grupy Kapitatowej Gastel, sprawozdanie z sytuacji finansowej Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz
Stett-pol Sp. zo.0., sporzadzone wg MSSF za 2009 r. oraz wytgczenia wzajemnych transakciji,

Tabela 11.1.2. zawiera informacje finansowe Grupy Kapitatowej Gastel sporzadzone wedtug MSSF,
skorygowane o skutki zbycia spétki Gastel Hotele oraz sprawozdania EFH Zurawie Wiezowe S.A.
sporzadzone wedtug zasad ustawy o rachunkowosci,

Tabela 11.1.3 zawiera korekty przeksztaicajgce sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg zasad MSSF
oraz wytgczenia wzajemnych transakcji.

Ustalenie wartosci firmy na dzien 01.01.2009 r.

Gastel S.A. ujefa wartosc¢ firmy na dzien przejecia i wycenita jg w kwocie nadwyzki wartosci przekazane;j
zaptaty wycenianej zgodnie z MSSF3, czyli wyceny wedtug wartosci godziwej na dzien przejecia, nad
wartosciag mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywdw i przejetych zobowigzan wycenionych zgodnie
z MSSF 3.

Zgodnie z par. 37 MSSF 3, zaptate przekazang w ramach potgczenia jednostek wycenia sie w wartosci
godziwej obliczanej jako ustalong na dzien przejecia sume wartosci godziwych udziatdw kapitatowych
wyemitowanych przez jednostke przejmujgca.
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W przejeciu odwrotnym jednostka przejmujgca dla celdéw rachunkowosci nie przekazuje zaptaty za
jednostke przejmowang. Natomiast jednostka przejmowana dla celéw rachunkowosci emituje swoje udziaty
kapitatowe dla wiascicieli jednostki przejmujacej dla celéw rachunkowosci.

Warto$¢ godziwa na dzien przejecia zaptaty przekazanej przez jednostke przejmujgcg dla celéw
rachunkowosci za jej udziaty w jednostce przejmowanej dla celéw rachunkowosci opiera sie na liczbie
udziatow kapitatowych, ktére jednostka z prawnego punktu widzenia zalezna musiataby wyemitowacé, aby
wihascicielom jednostki z prawnego punktu widzenia dominujagcej przekaza¢ ten sam procent udziatow
kapitatowych w potaczonej jednostce, ktéra powstaje w wyniku przejecia odwrotnego.

Gastel S.A. jako jednostka przejmujgca dla celdw rachunkowos$ci musiataby wyemitowac 3 631 145 swoich
akcji, aby wiascicielom EFH Zurawie Wiezowe S.A. zapewni¢ ten sam procent (45,87%) udziatéw
kapitatowych w potaczonej jednostce.

Z uwagi na to, ze akcje Gastel S.A. nie byly notowane i nie mozna byto w sposéb wiarygodny okresli¢ ich
wartosci godziwej na dzien potaczenia, wartos¢ godziwa przekazanej zaptaty zostata ustalona zgodnie z
par. B20 i par. 33 na podstawie wartoéci godziwej akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A. na dzien przejecia.
Wartos$¢ jednej akcji EFH Zurawie S.A. zostata ustalona na kwote 1,99 PLN, jako kurs otwarcia akcji na
dzien potgczenia (przejecia). Liczba akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A. przed potaczeniem wynosita
48 784 350 akcji, wartos¢ godziwa przekazanej zaptaty wyniosta zatem 97 081 T- PLN.

Wartos¢ mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywéw i przejetych zobowigzan na date Transakgji {j.
na date 01.01.2009 roku, zostata doprowadzona do wartosci godziwej, w szczegélnosci poprzez
uwzglednienie nastepujacych koreki:

= wartos¢ netto rzeczowego majatku trwatego zostata okreslona na podstawie wycen rzeczoznawcoéw, z
zastosowaniem stawek amortyzacyjnych uwzgledniajgcych okreslone przez rzeczoznawcow, przyjete
przez Grupe, okresy ekonomicznej uzytecznosci;

= realizowany w okresach kwartalnych w latach 2007-2009 program opcyjny dla kluczowej kadry EFH
Zurawie Wiezowe S.A. zostat wyceniony wg wartosci godziwej, do ktdrej okreslenia przyjeto srednig
cene akcji w danym kwartale;

= naliczono rezerwe na niewykorzystane urlopy;

= akcje wlasne przeznaczone do rozliczenia transakcji dotyczgcej ustug doradczych przeniesiono do
aktywéw finansowych i wyceniono do wartosci godziwej, tj. wg kursu zamkniecia akcji na dzien
bilansowy;

= naliczono podatek odroczony od wprowadzonych korekt.

Tresc 01.012009 |

Liczba akcji 48 784 350

Cena akgji 1,99
1 Przekazana zaptfata T-PLN 97 081
2 Przejete aktywa netto wedtug wartosci ksiegowej 87541
3 Przesuniecie akcji wtasnych do aktywdw finansowych 730
4 Korekty do wartosci godziwej (467)
a podatek odroczony od wyceny akcji wtasnych 49
b wycena aktywow i pasywow w walucie (2)
c rezerwa urlopy (136)
d korekta amortyzacji (627)
e wycena nieruchomosci inwestycyjnych 249
5 Przejete aktywa netto wedtug wartosci godziwej na 01.01.2009 87 804
6 Wartosé firmy 9277

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej pro forma na 31.12.2009 r. uwzgledniono wartos¢ firmy na poziomie
ustalonym na dzien 01.01.2009 r. Korekty warto$ci firmy spowodowane innym dniem nabycia w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej proforma na 31.12.2009 r. w tgcznej kwocie -578 tys. PLN wynikajg z
uwzglednienia w aktywach netto Grupy kapitatowej zysku EFH Zurawie Wiezowe S.A. oraz uwzglednienia
emisji akcji EFH Zurawie Wiezowe S.A. dokonanej w 2009 r.

Trest tysPIN

1 Wartos¢ firmy wynikajaca z danych historycznych na 31.12.2009 8 843
2 Kapitat - program opcyjny 1012
3 Zmiana kapitatu zaktadowego w 2009 r. 107
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4 Zmiana wartosci przekazanej zaptaty z tytutu zmiany kapitatu zaktadowego (532)
5 Korekty na inny dzien nabycia (uwzglednienie zysku) (153)
6 Wartosé firmy 9277
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.11

Nieskorygowane informacje finansowe obejmujace sprawozdanie z sytuacji finansowej Grupy
Kapitalowej Gastel oraz sprawozdania z sytuacji finansowej spotek Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz
Stett-pol Sp. z 0.0. sporzadzone wg MSSF za 2009 r. oraz wytaczenia wzajemnych transakcji

g;l;'?:l Sprzedaz Sprzedaz Grupa po
— Gastel Hotele Sp. z 0.0. Stett-pol Sp. z 0.0. sprzgdaiy
transakcja spc-ﬁek
mi zaleznych
Wytacze
Stan na Bilans ko:sizlid zz:::j; Bilans W\::?:ZE Sprzedaz Stan na
31.12.200 Gastel B~ Gastel Stett-pol kongolid udziatéw | 31.12.2009
9r. Hotele Gastel Hotele acyjne Stett-pol r.
Hotele Stett-pol

I. | AKTYWA TRWALE 175288 | (3681) 3950 | (3950) | (3525) 163 (163) 171 607
1 | Wartos¢ firmy 0
2 | Inne wartosci niematerialne 1370 1370
3 | Rzeczowe aktywa trwate 158446 | (3681) (3523) 151242
4 | Nieruchomosci inwestycyjne 0
5 | Naleznosci dtugoterminowe 0
6 | Inwestycje dtugoterminowe 3950 | (3950) 163 (163) 0
7 | Pozostate aktywa finansowe 0
8 | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 665 (2) 14 663
9 | Aktywa trwate dostepne do sprzedazy 0
10 | Rozliczenia migdzyokresowe kosztéw 807 807
Il | AKTYWA OBROTOWE 27 181 (61) 60 3950 | (3314) 1545 7 29 368
1. | Zapasy 14 916 (1282) 13634
2 ::E::;f;i z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 11324 (60) 7 3950 (446) 27 7 14 809
3. | Pozostate aktywa finansowe 53 (1518) 1518 53
4. | Srodki pieniezne i inne ekwiwalenty 216 (1) (49) 166
5. | Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 725 (19) 706
AKTYWA RAZEM 202469 | (3742)| 4010 0| (6839)| 1708 | (156)| 197450

| | KAPITAL WEASNY 29991 | (3620) 3997 0 (959) 499 (156) 29752
1 | Kapitat zaktadowy wedtug wartosci nominalnej 4285 | (4000) 4000 (250) 250 4285
2 | Kapitat zapasowy (nadwyzka ze sprzedazy akcji) 0
3 | Akcje whasne 0
4 | Zyski zatrzymane 16 990 (156) 156 0| (1236) 433 803 16 990
5 | Kapitat - program opcyjny 0
6 | Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0
7 | Kapitat rezerwowy 0
8 | Zysk (strata) z lat ubiegtych 5982 448 (5) (377) 6048
9 | Zysk (strata) netto biezgcego okresu 2734 88 (154) 377 527 (184) (959) 2429
Il | KAPITAL UDZIALOWCOW NIEKONTROLUJACYCH 383 0 (47) 0 0 (336) 0 0
11l | ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 117 429 0 0 0| (2384) 0 0 115 045
1 | Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 20325 (165) 20 160
2 | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 338 338
3 | Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 54 664 54 664
4 | Kredyty i pozyczki 23640 (2 219) 21421
5 | Rozliczenia migdzyokresowe przychodéw 18 462 18 462
IV | ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 54 666 (122) 60 0| (3496) 1545 0 52653
1 | Kredyty i pozyczki 16 477 (53) 53 (910) 1518 17 085
2 | Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 19 216 (740) 18476
3 | Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 584 584
4 | Pozostate rezerwy 436 436
5 fgll:g‘\:vviigzz::ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 17 060 (69) 7 (1846) 27 15179
6 | Inne rozliczenia miedzyokresowe 893 0 893
PASYWA RAZEM 202469 | (3742) 4010 0| (6839) 1708 (156) 197 450
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1.1.2.

Informacje finansowe Grupy Kapitatowej Gastel sporzadzone wedtug MSSF, skorygowane o skutki
zbycia spotki Gastel Hotele Sp. z 0.0. i Stett-pol Sp. z 0.0. oraz sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe
S.A. sporzadzone wedtug polskich zasad rachunkowosci

Grupa po
sprzedazy spotek
zaleznych

Nieskorygowane
dane finansowe

NERNE] NERNE]

31.12.2009 r. 31.12.2009
I AKTYWA TRWALE 171 607 103 721 271803
1 Wartos¢ firmy 0 0 0
2 Inne wartosci niematerialne 1370 4 1374
3 Rzeczowe aktywa trwate 151242 101358 252 600
4 Nieruchomosci inwestycyjne 0 0 0
5 Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0
6 Inwestycje dtugoterminowe 0 1003 1003
7 Pozostate aktywa finansowe 0 0 0
8 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 14 663 1356 16 019
9 Aktywa trwate dostepne do sprzedazy 0 0 0
10 Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 807 0 807
1} AKTYWA OBROTOWE 29 368 8656 38024
1. Zapasy 13634 156 13790
2. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 14 809 5934 20743
3. Pozostate aktywa finansowe 53 533 586
4. Srodki pieniezne i inne ekwiwalenty 166 1055 1221
5. Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 706 978 1684
AKTYWA RAZEM 197 450 112377 309 827
| KAPITAL WEASNY 29752 88103 117 855
1 Kapitat zaktadowy wedtug wartosci nominalnej 4285 19 621 23 906
2 Kapitat zapasowy (nadwyzka ze sprzedazy akcji) 0 0 0
3 Akcje wiasne 0 (986) (986)
4 Zyski zatrzymane 16 990 58 692 75682
5 Kapitat - program opcyjny 0 0 0
6 Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0
7 Kapitat rezerwowy 0 11174 11174
8 Zysk (strata) z lat ubiegtych 6048 (853) 5195
9 Zysk (strata) netto biezgcego okresu 2429 455 2884
1l KAPITAt UDZIALOWCOW NIEKONTROLUJACYCH 0 0 0
n ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 115 045 17 726 132771
1 Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 20 160 2598 22758
2 Rezerwa na Swiadczenia emerytalne i podobne 338 0 338
3 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 54 664 9629 64 293
4 Kredyty i pozyczki 21421 5499 26 920
5 Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 18 462 0 18 462
v ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 52 653 6 548 59 201
1 Kredyty i pozyczki 17 085 985 18 070
2 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 18 476 2243 20719
3 Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 584 143 727
4 Pozostate rezerwy 436 0 436
5 Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 15179 3177 18 356
6 Inne rozliczenia miedzyokresowe 893 0 893
PASYWA RAZEM 197 450 112 377 309 827
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11.1.3.
Korekty przeksztatcajace sprawozdanie spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg zasad MSSF oraz
wylaczenia wzajemnych transakcji

Korekty Skonsolidow
konsolidacyj ane

Korekty Wyfaczenia konsolidacyjne ne sprawozdani

MSSF wynikajgce z e z sytuacji

innego dnia finansowej

potaczenia pro forma

31.12.2009 wartlosq . o 31.12.2009

godziwej

I. | AKTYWA TRWALE 271803 (62) (211) 8843 434 280 807
1 | Wartos¢ firmy 0 0 8843 434 9277
2 | Inne wartosci niematerialne 1374 0 1374
3 | Rzeczowe aktywa trwate 252 600 (163) (211) 252 226
4 | Nieruchomosci inwestycyjne 0 0 0
5 | Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0
6 | Inwestycje dtugoterminowe 1003 0 1003
7 | Pozostate aktywa finansowe 0 0 0
8 | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 16 019 61 16 080
9 | Aktywa trwate dostepne do sprzedazy 0 40 40
10 | Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 807 0 807
Il | AKTYWA OBROTOWE 38024 676 (1 285) 0 0 37415
1. | Zapasy 13790 0 13790
5. ::E::g:;i z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 20743 0 (1 285) 19 458
3. | Pozostate aktywa finansowe 586 998 1584
Srodki pieniezne i inne ekwiwalenty 1221 0 1221
Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 1684 (322) 1362
AKTYWA RAZEM 309 827 614 (1 496) 8843 434 318 222
| | KAPITAL WELASNY 117 855 667 (211) 8843 434 127 588
1 | Kapitat zaktadowy wedtug wartosci nominalnej 23906 0 19 214 43120
2 | Kapitat zapasowy (nadwyzka ze sprzedazy akcji) 0 0 58 778 (425) 58 353
3 | Akcje wtasne (986) 986 0 0
4 | Zyski zatrzymane 75 682 0 (58 692) 16 990
5 | Kapitat - program opcyjny 0 3466 (3 466) 1012 1012
6 | Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0 0
7 | Kapitat rezerwowy 11174 0 (11174) 0
8 | Zysk (strata) z lat ubiegtych 5195 (3177) 4030 6048
9 | Zysk (strata) netto biezgcego okresu 2884 (608) (211) 153 (153) 2 065
Il | KAPITAL UDZIAtOWCOW NIEKONTROLUJACYCH 0 0 0 0 0
11l | ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 132771 (64) 0 0 0 132707
1 | Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 22758 (13) 22 745
2 | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 338 0 338
3 | Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 64 293 0 64 293
4 | Kredyty i pozyczki 26920 (51) 26 869
5 | Rozliczenia miedzyokresowe przychodow 18 462 0 18 462
IV | ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 59 201 11 (1 285) 0 0 57 927
1 | Kredyty i pozyczki 18070 0 18 070
2 | Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 20719 0 20719
3 | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 727 0 727
4 | Pozostate rezerwy 436 0 436
5 fg::zvv:l/ii:zz;:ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 18 356 11 (1 285) 17 082
6 | Inne rozliczenia miedzyokresowe 893 0 893
PASYWA RAZEM 309 827 614 (1 496) 8843 434 318 222
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Il.2. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat pro forma za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009
r.

Skonsolidowany Rachunek zyskow i strat pro forma sporzgdzony zostat w nastepujacych etapach:

Etap 1
Eliminacja rachunkéw zyskéw i strat zbywanych spotek: Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz Stett-pol Sp. z o.0.
poprzez:

= sporzadzenie rachunku zyskow i strat Grupy bez Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz Stett-pol Sp. z o.0.
przez odjecie od rachunku zyskéw i strat Grupy Kapitatowej Gastel za okres 01.01.2009 r. do
31.12.2009 r. sporzadzonego wedtug MSSF, informaciji finansowych zawartych w rachunku zyskow i
strat zbywanych spotek za okres 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r., wedtug wartosci ujetych w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, tj. przeksztatconych na MSSF,

= uwzglednienie korekt konsolidacyjnych zwigzanych z wytgczeniem wzajemnych transakcji zbywanych
spotek i Grupy;

= uwzglednienie wyniku na sprzedazy udziatéw Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz Stett-pol Sp. z o0.0.

Etap 2
Konsolidacja Rachunku zyskéw i strat przejetej spétki poprzez:

= uwzglednienie nieskorygowanych informacji finansowych tj. jednostkowego rachunku zyskow i strat
EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres od 1.01.2009 r. do 31.12.2009 r. sporzgdzonego zgodnie z
ustawg o rachunkowosci,

= uwzglednienie korekt przeksztatcajgcych sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg zasad MSSF,

= uwzglednienie korekt konsolidacyjnych zwigzanych z wytgczeniem wzajemnych transakcji pomigdzy
EFH Zurawie Wiezowe S.A. a spétkami nalezgcymi do Grupy przed transakcjg nabycia.

Dane Grupy Kapitalowej Gastel za 2009 r. przedstawione sg wg wartosci ujetych w sprawozdaniu
finansowym za okres 12 miesiecy konczacy sie 31 grudnia 2009 r. Dane EFH Zurawie Wiezowe S.A. za
2009 r. oparte sg na danych historycznych sporzadzonych wedtug zasad ustawy o rachunkowosci i
przeksztatconych wg zasad MSSF.

Tabela 11.2.1 zawiera nieskorygowane informacje finansowe obejmujgce rachunek zyskow i strat grupy
Kapitatowej Gastel, rachunek zyskéw i strat Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz Stett-pol Sp. z 0.0. sporzadzone
wg MSSF za 2009 r. oraz wytaczenia wzajemnych transakcji,

Tabela 11.2.2. zawiera informacje finansowe Grupy Kapitatowej Gastel sporzadzone wediug MSSF,
skorygowane o skutki zbycia spotek Gastel Hotele Stett-pol oraz sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe S.A.
sporzadzone wedtug zasad ustawy o rachunkowosci,

Tabela 11.2.3 zawiera korekty przeksztatcajgce sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg zasad MSSF
oraz wytgczenia wzajemnych transakcji.

Wptyw korekt wprowadzonych do rachunku zyskéw i strat pro forma na Emitenta

Prezentowane korekty zostaty sporzgdzone jedynie w celach ilustracyjnych i majg charakter hipotetyczny.

Korekty konsolidacyjne w rachunku zyskow i strat pro forma, dotyczace wzajemnych transakcji pomiedzy
EFH Zurawie Wiezowe S.A. i Grupg Kapitalowg Gastel, nie bedg miaty bezposredniego wptywu na
Emitenta, gdyz sg to korekty hipotetyczne, sporzgdzone przy zatozeniu, ze transakcja potgczenia spotek
miata miejsce 01.01.2009 r.

Na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta po dokonaniu transakcji bedg miaty wptyw korekty
dotyczace przeksztatcen na MSSF, w wartosci zaktualizowanej na faktyczny dzien potaczenia spoétek.
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11.2.1

Nieskorygowane informacje finansowe obejmujace rachunek zyskow i strat Grupy Kapitatowej
Gastel, rachunki zyskéw i strat Gastel Hotele Sp. z 0.0. oraz Stett-pol Sp. z 0.0. sporzadzone wg
MSSF za 2009 r. oraz wylaczenia wzajemnych transakcji

E—— W\:iaacza Wytacza Grupa Gastel
i i bez Gastel
przed RZiS ronsolid Sprzeda nia Sprzeda

transakcjami

Gastel acvine 7 Gastel St:él_s ol konsolid  z Stett- Hotele /
Gaysjtel Hotele P acyjne pol Stett-pol
1.01.-31.12. Hotele Stett-pol 1.01.-31.12.

2009r. 2000r.

Hotele

Dziatalnos¢ kontynuowana:
A | Przychody ze sprzedazy 77 822 0 6 0| -7725 3 0 70 106
| | Sprzedaz towarow 7743 -7 364 3 382
Il | Sprzedaz produktow 65133 6 0 65139
Il | Zmiana stanu produktow 4946 -361 4585
B | Koszty dziatalnosci operacyjnej 65 235 -86 6 0| -8204 3 0 56 954
I | Amortyzacja 8566 -480 8086
Il | Zuzycie materiatow i energii 15 062 -12 -3125 11925
Il | Ustugi obce 18 508 -23 6 -2093 3 16 401
IV | Podatki i optaty 1467 -51 -21 1395
V | Wynagrodzenia 13 867 -638 13229
VI | Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2 868 -101 2767
VIl | Pozostate koszty rodzajowe 2984 -97 2 887
VIII | Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 1913 -1 649 264
C | Zysk ze sprzedazy (A-B) 12 587 86 0 0 479 0 0 13 152
D | Pozostate przychody operacyjne 3090 0 0 0 -533 15 0 2572
|| Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 -15 15 0
Il | Dotacje 720 0 720
Il | Inne przychody operacyjne 2370 -518 1852
E | Pozostate koszty operacyjne 2048 0 0 0 -5 15 0 2058
| f::::{i,zﬁ zbycia niefinansowych aktywow 126 0 15 141
Il | Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 389 0 389
Il | Inne koszty operacyjne 1533 -5 1528
F | Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 13 629 86 0 0 -49 0 0 13 666
G | Przychody finansowe 542 0 1 0 -56 81 0 568
I | Odsetki 32 1 -55 52 30
Il | Zysk ze zbycia inwestycji 0 0 0
I | Inne 510 -1 29 538
H | Koszty finansowe 8230 -2 52 -51 -444 81 0 7917
I | Odsetki 7903 -2 1 0 -327 52 7627
Il | Inne 327 0 51 -51 -117 29 290
I | Zysk brutto 5941 88 -51 0 339 0 0 6317
J | Podatek dochodowy 3392 0 -188 3204
K (ZI\-/Js)k (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 2549 88 51 0 527 0 0 3113
g ws o 1] o w0 o
| Bl oo o) | gy w2 o w0 o am

Dziatalnos¢ zaniechana:

M | Zysk (strata) brutto z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0 224 0 0 -959 -684
N | Podatek dochodowy 0 0 0 0 0 0 0 0
O | Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0 224 0 0 -959 -684
|kt ot ik bt I )
b e o o) o o o m o o e o
P | Zysk (strata) netto z catej dziatalnosci 2549 ‘ 88 | -51 | 275 | 527 ‘ 0 ‘ -959 ‘ 2429
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Zysk (strata) udziatowcéw niekontrolujacych z

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.

- o . -185 0 1 0 184 0 0
catej dziatalnosci
| Zysk (.stra.ta) akc’Jo.narluszyJednostkl dominujacej 2734 88 52 275 343 -959 2429
z catej dziatalnosci
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1.2.2.

Informacje finansowe Grupy Kapitatowej Gastel sporzadzone wedtug MSSF, skorygowane o skutki
zbycia spotek Gastel Hotele oraz Stett-pol oraz sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe S.A.
sporzadzone wedtug polskich zasad rachunkowosci

Grupa Gastel bez
Gastel Hotele /
EFH przed korektg Stett-pol oraz
na MSSF spotka
przejmowana
razem

Grupa Gastel bez
Gastel Hotele /
Stett-pol

1.01.-31.12. 2000r. 1.01.-31.12. 2000r.
Dziatalnos¢ kontynuowana:
A Przychody ze sprzedazy 70 106 22 691 92797
| Sprzedaz towaréw 382 1873 2255
1l Sprzedaz produktow 65139 20818 85957
I} Zmiana stanu produktow 4585 4585
B Koszty dziatalnosci operacyjnej 56 954 21345 78 299
| Amortyzacja 8086 4 859 12 945
I Zuzycie materiatéw i energii 11925 580 12 505
1] Ustugi obce 16 401 8909 25310
v Podatki i optaty 1395 104 1499
\ Wynagrodzenia 13229 4287 17 516
Vi Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2767 688 3455
Vi Pozostate koszty rodzajowe 2 887 455 3342
VIII | Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow 264 1463 1727
C Zysk ze sprzedazy (A-B) 13 152 1346 14 498
D Pozostate przychody operacyjne 2572 581 3153
| Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 0 11 11
1l Dotacje 720 0 720
1 Inne przychody operacyjne 1852 570 2422
E Pozostate koszty operacyjne 2058 259 2317
| Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 141 0 141
I Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 389 0 389
] Inne koszty operacyjne 1528 259 1787
F Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 13 666 1668 15334
G Przychody finansowe 568 313 881
| Odsetki 30 268 298
I Zysk ze zbycia inwestycji 0 0
1] Inne 538 45 583
H Koszty finansowe 7917 1405 9322
| Odsetki 7627 1255 8 882
I Inne 290 150 440
1 Zysk brutto 6317 576 6893
J Podatek dochodowy 3204 121 3325
K Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (I-J) 3113 455 3568
L1 | Zysk (strata) udziatowcdw niekontrolujgcych z dziatalnosci kontynuowanej 0 0 0
L2 | Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z dziatalnosci kontynuowanej 3113 455 3568
Dziatalnos¢ zaniechana:

M Zysk (strata) brutto z dziatalnosci zaniechanej -684 0 -684
N Podatek dochodowy 0 0 0
(o] Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -684 0 -684
- Zysk (strata) udziatowcow niekontrolujacych z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0
- Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z dziatalnosci zaniechanej -684 0 -684
P Zysk (strata) netto z catej dziatalnosci 2429 455 2884
- Zysk (strata) udziatowcdéw niekontrolujgcych z catej dziatalnosci 0 0 0
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- Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z catej dziatalnosci 2429 455 2 884
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11.2.3

Korekty przeksztalcajace sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg zasad MSSF oraz wylaczenia
wzajemnych transakcji

Grupa Gastel bez
Gastel Hotele /
Stett-pol oraz Korekty MSSF
spétka EFH ZW
przejmowana

Wytaczania Grupa Gastel
konsolidacyjne Pro Forma
EFH ZW skonsolidowany

Dziatalnos¢ kontynuowana:
A | Przychody ze sprzedazy 92797 0 -1259 91538
| Sprzedaz towarow 2 255 0 -1259 996
I Sprzedaz produktow 85957 0 85957
Il | Zmiana stanu produktéw 4585 0 4585
B | Koszty dziatalnosci operacyjnej 78 299 372 -1048 77 623
| Amortyzacja 12 945 -709 12 236
I Zuzycie materiatow i energii 12 505 0 12 505
1] Ustugi obce 25310 0 -269 25041
IV | Podatki i optaty 1499 0 1499
V | Wynagrodzenia 17516 1081 18 597
VI | Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 3455 0 3455
VIl | Pozostate koszty rodzajowe 3342 0 3342
VIII | Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw 1727 0 -779 948
C Zysk ze sprzedazy (A-B) 14 498 -372 -211 13915
D | Pozostate przychody operacyjne 3153 43 0 3196
| Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdéw trwatych 11 43 54
1l Dotacje 720 0 720
Il | Inne przychody operacyjne 2422 0 2422
E Pozostate koszty operacyjne 2317 742 0 3059
| Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 141 43 184
1] Aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych 389 377 766
1] Inne koszty operacyjne 1787 322 2109
F Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 15334 -1071 -211 14 052
G | Przychody finansowe 881 275 0 1156
| Odsetki 298 275 573
1] Zysk ze zbycia inwestycji 0 0 0
1] Inne 583 0 583
H | Koszty finansowe 9322 -46 0 9276
| Odsetki 8 882 -44 8838
1l Inne 440 -2 438
1 Zysk brutto 6893 -750 -211 5932
J Podatek dochodowy 3325 -142 3183
K | Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (I-J) 3568 -608 -211 2749
1 Zysk (strata) ud.zia’rowcéw niekontrolujacych z dziatalnosci 0 0 0 0
kontynuowanej
2 igzl;éitl:zxinzl;qonarluszyJednostkl dominujacej z dziatalnosci 3568 608 211 2749
Dziatalnos¢ zaniechana:
M | Zysk (strata) brutto z dziatalnosci zaniechanej -684 0 0 -684
N Podatek dochodowy 0 0 0 0
O | Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -684 0 0 -684
) Zysk (strata) udziatowcéw niekontrolujgcych z dziatalnosci 0 0 0 0
zaniechanej

) f;/rs]li(e(;t];ant:j) akcjonariuszy jednostki dominujacej z dziatalnosci 684 0 0 684
P | Zysk (strata) netto z catej dziatalnosci 2884 -608 -211 2 065
- Zysk (strata) udziatowcdw niekontrolujgcych z catej dziatalnosci 0 0 0 0
- Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z catej 2884 -608 -211 2 065
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dziatalnosci
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I1.3. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat pro forma za okres od 01.01.2010 r. do 30.09.2010
r.

Skonsolidowany Rachunek zyskow i strat pro forma sporzgdzony zostat w nastepujacych etapach:

Etap 1
Korekta prezentacyjna oraz eliminacja rachunku zyskow i strat zbywanej spotki Gastel Hotele Sp. z o.o.
oraz wyniku na dziatalnosci zaniechanej Stett-Pol sp. z 0.0. poprzez:

= korekte prezentacyjng ,Zamiany stanu produktow” w zwigzku z dokonaniem w 2010 r. przez Grupe
Kapitatowa Gastel Zurawie S.A. zmiany prezentacji tej pozycji w rachunku wynikéw;

= sporzadzenie rachunku zyskow i strat Grupy bez Gastel Hotele Sp. z 0.0. przez odjecie od
skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie za okres 01.01.2010 r.
do 30.09.2010 r. sporzgdzonego wedtug MSSF, informacji finansowych zawartych w rachunku zyskéw
i strat zbywanej spétki Gastel Hotele Sp. z 0.0. za okres 01.01.2010 r. do 30.09.2010 r., wedtug
wartosci ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, tj. przeksztatconych na MSSF,

= uwzglednienie korekt konsolidacyjnych zwigzanych z wytgczeniem wzajemnych transakcji zbywane;
spotki i Grupy;

= odwrdcenie ujetej w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie za
okres 01.01.2010 r. do 30.09.2010 r. straty z tytutu dokonanego odpisu aktualizujgcego aktywow
przeznaczonych do sprzedazy (wycena do wartosci godziwej aktywow netto spétki Stett-pol).

Etap 2
Konsolidacja Rachunku zyskéw i strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres od 01.01.2010 r. do
02.03.2010 r., tj. do dnia potgczenia poprzez:

= uwzglednienie nieskorygowanych informacji finansowych tj. jednostkowego rachunku zyskow i strat
EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres od 1.01.2010 r. do 02.03.2010 r. sporzgdzonego zgodnie z
ustawg o rachunkowosci,

= uwzglednienie korekt przeksztatcajgcych sprawozdanie EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg zasad MSSF,

= uwzglednienie korekt konsolidacyjnych zwigzanych z wytaczeniem wzajemnych transakcji pomigdzy
EFH Zurawie Wiezowe S.A. a spétkami nalezgcymi do Grupy przed transakcjg nabycia.

Dane Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie przedstawione sg wg wartosci ujetych w opublikowanym
sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2010 r.

Dane EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres 01.01.2010 r. — 02.03.2010 r. oparte sg na danych
historycznych sporzadzonych wedtug zasad ustawy o rachunkowosci i przeksztatconych wg zasad MSSF.
Tabela 11.3.1 zawiera nieskorygowane informacje finansowe obejmujgce rachunek zyskow i strat grupy
Kapitatowej Gastel Zurawie, rachunek zyskow i strat Gastel Hotele Sp. z 0.0. sporzgdzone wg MSSF za
okres 01.01.2010 — 30.09.2010 r., wylgczenia wzajemnych transakcji oraz wykluczenie straty z tytutu
aktualizacji wartosci aktywow przeznaczonych do sprzedazy,

Tabela 11.3.2. zawiera informacje finansowe Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie za okres 01.01.2010 r. —
30.09.2010 r., sporzadzone wedtug MSSF, skorygowane o skutki zbycia spétki Gastel Hotele oraz strate z
tytutu aktualizacji wartosci aktywdw przeznaczonych do sprzedazy oraz jednostkowy rachunek zyskow i
strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres 01.01.2010 r. — 02.03.2010 r., sporzadzony wedtug zasad
ustawy o rachunkowosci,

Tabela 11.3.3 zawiera korekty przeksztatcajgce rachunek zyskéw i strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg
zasad MSSF oraz wytaczenia wzajemnych transakgji.

Wptyw korekt wprowadzonych do rachunku zyskéw i strat pro forma na Emitenta

Prezentowane korekty zostaty sporzgdzone jedynie w celach ilustracyjnych i majg charakter hipotetyczny.
Korekty konsolidacyjne w rachunku zyskoéw i strat pro forma, dotyczace wzajemnych transakcji pomiedzy
EFH Zurawie Wiezowe S.A. i Grupg Kapitalowg Gastel, nie bedg miaty bezposredniego wptywu na
Emitenta, gdyz sg to korekty hipotetyczne, sporzgdzone przy zatozeniu, ze transakcja potgczenia spotek
miata miejsce 01.01.2009 r.
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Na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta po dokonaniu transakcji bedg miaty wptyw korekty
dotyczace przeksztatcen na MSSF, w wartosci zaktualizowanej na faktyczny dzien potgczenia spotek.
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11.3.1
Nieskorygowane informacje finansowe obejmujace rachunek zyskow i strat grupy Kapitatowej
Gastel Zurawie, rachunek zyskow i strat Gastel Hotele Sp. z 0.0. sporzadzone wg MSSF za okres
01.01.2010 — 30.09.2010 r., wylaczenia wzajemnych transakcji oraz wykluczenie straty z tytutu
aktualizacji wartosci aktywow przeznaczonych do sprzedazy
Nieskorygo GK Gastel
wane Zurawie
informacje Wytaczania . Wyiaczeni bez Gastel
historyczne I(I_:;Z':; RZiS Gastel | konsolidacyj Szr:set(:z e z wyniku Hotele /
P Hotele ne Gastel sprzedazy Stett-pol

cyna Hotele gotels Stett-pol 01.01.-

GK Gastel
Zurawie

01.01.- 30.09.
30.09.2010 2010

Dziatalno$¢ kontynuowana:
A | Przychody ze sprzedazy 60 629 1053 0 0 0 0 61682
| | Sprzedaz towaréw 538 538
Il | Sprzedaz produktow 60 091 60 091
Il | Zmiana stanu produktéw 0 1053 1053
B | Koszty dziatalnosci operacyjnej 54 034 1053 -25 0 0 0 55 062
I | Amortyzacja 8 585 8585
Il | Zuzycie materiatow i energii 10285 -6 10279
Il | Ustugi obce 17 384 -5 17 379
IV | Podatki i optaty 534 -14 520
V | Wynagrodzenia 12 500 12 500
VI | Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2792 2792
VIl | Pozostate koszty rodzajowe 2635 0 0 2635
VIII | Zmiana stanu produktéw -1053 1053 0
IX | Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow 372 372
C | Zysk ze sprzedazy (A-B) 6 595 0 25 0 0 0 6 620
D | Pozostate przychody operacyjne 1302 0 0 0 0 0 1302
I | Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 0 0
Il | Dotacje 620 620
I | Inne przychody operacyjne 682 682
E | Pozostate koszty operacyjne 729 0 -3 0 (1] 0 726
| | Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 94 94
Il | Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych 0 0
Il | Inne koszty operacyjne 635 -3 632
F | Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 7168 0 28 0 0 0 7 196
Przychody finansowe 56 0 0 1 0 0 57
| Odsetki 56 1 57
Il | Zysk ze zbycia inwestycji 0 0
IV | Aktualizacja wartosci inwestycji 0
Il | Inne 0 0
H | Koszty finansowe 6517 0 -2 1 0 0 6516
| | Odsetki 5450 -2 1 5449
Il | Inne 1067 1067
I | Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H) 707 0 30 0 0 0 737
J | Wynik zdarzer nadzwyczajnych (J.1. - J.11.) 0 0 0 0 0 0 0
I | Zyski nadzwyczajne 0
Il | Straty nadzwyczajne 0
I | Zysk (strata) brutto z dziatalnosci kontynuowanej 707 0 30 0 0 0 737
J | Podatek dochodowy 701 0 701
K | Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (J-K) 6 0 30 0 0 0 36
Zysk (strata) udziatowcow niekontrolujgcych z dziatalnosci
L anténuow;nej e 0 0 0 0 0 0 0
Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z
L2 d\z/iakgInos’ci)konti/nuowan\éjJ e 6 0 30 0 0 0 36
Dziatalno$¢ zaniechana:
M | Zysk (strata) brutto z dziatalnosci zaniechanej -626 626 0
N | Podatek dochodowy -4 4 0
O | Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -622 622 0
| Zysk (strata) udziatowcow niekontrolujacych z dziatalnoéci 0 0 0
zaniechanej
Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z
) dZiai;Inoﬁci)zaniéchanej v e -622 622 0
P | Zysk (strata) netto z catej dziatalnosci -616 616 0
| Zysk (strata) udziatowcéw niekontrolujacych z catej 0 0 0
dziatalnosci
Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z catej
) d\z/ia'félnoéci) : v e : -616 616 0
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1.3.2

Informacje finansowe Grupy Kapitalowej Gastel Zurawie za okres 01.01.2010 r. — 30.09.2010 r.,
sporzadzone wedlug MSSF, skorygowane o skutki zbycia spotki Gastel Hotele oraz strate z tytutu
aktualizacji wartosci aktywow przeznaczonych do sprzedazy oraz jednostkowy rachunek zyskow i
strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. za okres 01.01.2010 r. — 02.03.2010 r., sporzadzony wedtug zasad
ustawy o rachunkowosci

GK Gastel Zurawie
bez Gastel Hotele /

GK Gastel Zurawie

EFH ZW przed Stett-pol
bez G:ts:;'_:;te'e ! orekta n: MSSF 01.01.-30.39.2010
01.01.-02.03. 2010 oraz EFH ZW
01.01.-30.09. 2010 01.01.:02.03.2010
Razem

Dziatalno$¢ kontynuowana:
A | Przychody ze sprzedazy 61 682 2510 64 192
| | Sprzedaz towaréow 538 54 592
Il | Sprzedaz produktow 60091 2 456 62 547
Il | Zmiana stanu produktow 1053 0 1053
B | Koszty dziatalnosci operacyjnej 55 062 3135 58 197
| | Amortyzacja 8585 817 9402
Il | Zuzycie materiatéw i energii 10279 111 10390
Il | Ustugi obce 17 379 1289 18 668
IV | Podatki i optaty 520 150 670
V | Wynagrodzenia 12 500 603 13103
VI | Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2792 109 2901
VIl | Pozostate koszty rodzajowe 2 635 56 2691
VIII | Wartosé sprzedanych towaréw i materiatow 372 372
C | Zysk ze sprzedazy (A-B) 6 620 -625 5995
D | Pozostate przychody operacyjne 1302 10 1312
| | Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 0 0
Il | Dotacje 620 620
Il | Inne przychody operacyjne 682 10 692
E | Pozostate koszty operacyjne 726 13 739
| | Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 94 94
Il | Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 0 0
Il | Inne koszty operacyjne 632 13 645
F | Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej (C+D-E) 7 196 -628 6 568
Przychody finansowe 57 161 218
| | Odsetki 57 31 88
Il | Zysk ze zbycia inwestycji 0 0
IV | Aktualizacja wartosci inwestycji 0 0
Il | Inne 0 130 130
H | Koszty finansowe 6516 928 7 444
| | Odsetki 5449 208 5657
1 Inne 1067 720 1787
| | Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H) 737 -1395 -658
J | Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1. - J.11.) 0 0 0
| | Zyski nadzwyczajne 0 0
Il | Straty nadzwyczajne 0 0
| | Zysk (strata) brutto z dziatalnosci kontynuowanej 737 -1395 -658
J | Podatek dochodowy 701 -240 461
K | Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (J-K) 36 -1155 -1119
L1 | Zysk (strata) udziatowcdw niekontrolujgcych z dziatalnosci kontynuowane;j 0 0 0
L2 Zysk (strata) alfcjonariuszyjednostki dominujacej z dziatalnosci 36 1155 1119

kontynuowanej
Dziatalnos¢ zaniechana:

M | Zysk (strata) brutto z dziatalnosci zaniechanej 0 0
N | Podatek dochodowy 0 0
O | Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 0
- | Zysk (strata) udziatowcdw niekontrolujgcych z dziatalnosci zaniechanej 0 0
- | Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z dziatalnosci zaniechanej 0 0
P | Zysk (strata) netto z catej dziatalnosci 0 0
- | Zysk (strata) udziatowcdw niekontrolujgcych z catej dziatalnosci 0 0
- | Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z catej dziatalnosci 0 0
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1.3.3
Korekty przeksztatcajace rachunek zyskow i strat EFH Zurawie Wiezowe S.A. wg zasad MSSF oraz
wylaczenia wzajemnych transakcji

Dziatalnos$¢ kontynuowana:

GK Gastel
Zurawie bez
Gastel Hotele /
Stett-pol
01.01.-

30.09.2010 oraz
EFH ZW
01.01.-

02.03.2010
Razem

Korekty MSSF
EFH ZW
01.01.-02.03.
2010

Wytaczania
konsolidacyjne
EFH ZW
01.01.-02.03.
2010

RZiS GK Gastel
Zurawie
Pro Forma
skonsolidowany
01.01.-
30.09.2010

A | Przychody ze sprzedazy 64 192 0 -120 64 072
| | Sprzedaz towarow 592 0 592
Il | Sprzedaz produktéw 62 547 0 -120 62 427
Il | Zmiana stanu produktéw 1053 0 1053
B | Koszty dziatalnosci operacyjnej 58 197 -164 -120 57913
| | Amortyzacja 9402 -164 9238
Il | Zuzycie materiatéw i energii 10390 0 10390
Ill | Ustugi obce 18 668 0 -120 18 548
IV | Podatki i optaty 670 0 670
V | Wynagrodzenia 13103 0 13103
VI | Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2901 0 2901
VIl | Pozostate koszty rodzajowe 2 691 0 2691
VIIlI | Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw 372 0 372
C | Zysk ze sprzedazy (A-B) 5995 164 0 6 159
D | Pozostate przychody operacyjne 1312 0 0 1312
| | Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 0 0
Il | Dotacje 620 0 620
Il | Inne przychody operacyjne 692 0 692
E | Pozostate koszty operacyjne 739 0 0 739
| | Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 94 0 94
Il | Aktualizacja wartosci aktywdéw niefinansowych 0 0 0
Il | Inne koszty operacyjne 645 0 645
F | Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 6 568 164 0 6732
G | Przychody finansowe 218 32 0 250
| | Odsetki 88 0 88
Il | Zysk ze zbycia inwestycji 0 0 0
IV | Aktualizacja wartosci inwestycji 0 0 0
Il | Inne 130 32 162
H | Koszty finansowe 7444 -40 0 7404
| | Odsetki 5657 0 5657
Il | Inne 1787 -40 1747
| | Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H) -658 236 0 -422
J | Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1. - J.11.) 0 0 0 0
|| Zyski nadzwyczajne 0 0 0
Il | Straty nadzwyczajne 0 0 0
| | Zysk (strata) brutto z dziatalnosci kontynuowanej -658 236 0 -422
J | Podatek dochodowy 461 45 506
K | Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (J-K) -1119 191 0 -928
Zysk (strata) udziatowcéw niekontrolujacych z dziatalnosci
L1 R 0 0 0 0
kontynuowanej
L2 Zysk (strata) alfcjonariuszyjednostki dominujacej z dziatalnosci 1119 191 0 978
kontynuowanej
Dziatalnos¢ zaniechana:
M | Zysk (strata) brutto z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0
N | Podatek dochodowy 0 0 0
O | Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0
- | Zysk (strata) udziatowcdw niekontrolujgcych z dziatalnosci zaniechanej 0 0 0
| Zysk(strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z dziatalnosci 0 0 0
zaniechanej
P | Zysk (strata) netto z catej dziatalnosci 0 0 0
- | Zysk (strata) udziatowcdw niekontrolujacych z catej dziatalnosci 0 0 0
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Zysk (strata) akcjonariuszy jednostki dominujacej z catej dziatalnosci 0 0 0

20.4. Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

Opinie z badania przez biegtego rewidenta historycznych rocznych informacji finansowych zostaty zamieszczone w
punkcie 20.1 Dokumentu Rejestracyjnego.

20.5. Srodroczne informacje finansowe i inne

Srédroczne informacie finansowe Emitenta oraz Grupy kapitatowej Emitenta sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2010 r. oraz za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2010 r. zostaty zamieszczone przez odniesienie do raportu
okresowego opublikowanego na stronie internetowej Emitenta.

20.6. Polityka emitenta odnosnie wyptaty dywidendy, wszelkie ograniczenia w tym zakresie oraz
wartosé wyptaconej dywidendy w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

Zasada polityki Zarzadu odnosnie dywidendy jest realizowanie wyptat stosownie do wielkosci wypracowanego zysku
i mozliwosci Spotki. Zarzad zgtaszajgc propozycje dotyczgce mozliwosci wyptaty dywidendy kieruje sie koniecznoscig
zapewnienia Spétce ptynnosci finansowej oraz kapitatu niezbednego do rozwoju dziatalnosci.

Dywidenda w okresie objetym historycznymi danymi finansowymi
EFF Zurawie Wiezowe

Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwata nr 3/2009 z dnia 19 czerwca 2009 r. zysk Emitenta za rok 2008 r. w kwocie
11.173.719,71 zt przeznaczyto w catosci na kapitat rezerwowy Spétki.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwatg nr 3/2008 z dnia 20 czerwca 2008 r. zysk Emitenta za rok 2007 r. w kwocie
7.208.734,69 zt przeznaczyto na kapitat zapasowy Spotki (4.290.676,69 zt) oraz na wyptate zysku akcjonariuszom w
formie dywidendy (2.918.058,00 zt).

Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwatg nr 2/2007 z dnia 25 czerwca 2007 r. zysk Emitenta za 2006 r. w kwocie
1.088.340,19 zt przeznaczyto na pokrycie straty z lat ubiegtych (165.968,05 zt) oraz na kapitat zapasowy Spétki
(922.372,14 zt).

Gastel

W ostatnich trzech latach obrotowych Gastel (oraz jego poprzedni prawny Gastel Sp. z 0.0.) nie wyptacat dywidendy,
poniewaz zysk wypracowany z lat 2007 - 2008 r. byt przeznaczany na kapitat zapasowy.

Gastel - Zurawie

Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwatg nr 3 z dnia 25 czerwca 2010 r. zysk Emitenta za rok 2009 r. w kwocie
455.495,82 zt przeznaczyto w catosci na kapitat zapasowy Spotki.

Obowigzujgca Emitenta, a zawarta przez Gastel z ING Bank Slgski Spétka Akcyjna z siedzibg w Katowicach. umowa
nr 8772006001000609/00 o kredyt w rachunku bankowym z dnia 17 listopada 2006 roku, przewiduje, ze Bank moze
wstrzymac kredytowanie lub wypowiedzie¢ kredyt w catosci lub w czesci przed okreslonym w umowie dniem sptaty w
razie dokonania wypfaty przez Emitenta dywidendy.

Poza powyzej opisanym — nie istniejg zadne ograniczenia, jak réwniez uprzywilejowanie w zakresie wyptaty
dywidendy.

Zasady polityki zarzadu co do wyptaty dywidendy w okresie najblizszych trzech lat obrotowych

Intencja Zarzadu jest aby za lata 2010 i 2011 nie rekomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy.
Polityka dywidendy na kolejne lata nie zostata jeszcze zdefiniowana. Zarzad Spotki, przy podejmowaniu decyzji
odnosnie rekomendacji wyptaty dywidendy w przysztosci bedzie brat pod uwage w szczegdlnosci biezacg i przyszig
sytuacje finansowg Emitenta, cele strategiczne oraz efektywnos¢ planowanych przez Spotke projektow inwestycyjnych.

Terminy podejmowania decyzji o wyptacie dywidendy

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami organem uprawnionym do podjecia uchwaty o wyptacie dywidendy jest Walne
Zgromadzenie Emitenta. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta, ktére moze podjgé uchwate o wyptacie
dywidendy, powinno odby¢ sie w ciggu szesciu miesiecy po uptywie roku obrotowego. Poniewaz rokiem obrotowym
Emitenta jest rok kalendarzowy, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta powinno odbywac sie do konca czerwca. W
przypadku podjecia uchwaty o wyptacie dywidendy, uchwata powinna wskazywaé date ustalenia prawa do dywidendy
(okreslong w przepisach Kodeksu Spotek Handlowych jako ,dzien dywidendy”) oraz termin wyptaty dywidendy.
Zgodnie z art. 348 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych dzieh dywidendy moze byé wyznaczony na dzien powziecia
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uchwaty o wyptacie dywidendy albo w okresie kolejnych trzech miesiecy. Statut Spétki przewiduje mozliwosci wyptaty
zaliczki na dywidende. Zgodnie z art. 348 § 4 Kodeksu Spétek Handlowych, dywidende wyptaca sie w dniu okreslonym
w uchwale Walnego Zgromadzenia. Jezeli uchwata Walnego Zgromadzenia takiego dnia nie okres$la, dywidenda jest
wyptacana w dniu okreslonym przez Rade Nadzorcza.

Sposob ogltoszenia informacji o odbiorze dywidendy

Informacje o odbiorze dywidendy ogtaszane bedg w trybie raportéw biezgcych.
Osoby, ktéorym przystuguje prawo do dywidendy

Osoby, na ktérych rachunkach beda zapisane Akcje w dniu dywidendy.

Warunki odbioru dywidendy, termin, w ktérym przystuguje prawo do dywidendy oraz konsekwencje
niezrealizowania prawa w terminie

Warunki odbioru dywidendy przez akcjonariuszy Spotki odpowiadajg zasadom przyjetym dla spotek publicznych.
Stosownie do art. 348 §3 i 4 Kodeksu Spétek Handlowych, w przypadku podjecia uchwaty o wyptacie dywidendy,
uchwata powinna wskazywa¢ date ustalenia prawa do dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy. Jezeli Uchwata
Walnego Zgromadzenia takiego dnia nie okresla, dywidenda jest wyptacana w dniu okreslonym przez Rade Nadzorczg
Z zastrzezeniem postanowien Regulaminu KDPW dzien dywidendy moze by¢ wyznaczony w okresie kolejnych trzech
miesiecy.

Zgodnie z §9 Rozdziatu XIlI Oddziat 3 Szczegétowych Zasad Obrotu Gietdowego, Emitent jest obowigzany
bezzwtocznie powiadomi¢ GPW o podjeciu uchwaty o przeznaczeniu zysku na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy,
wysokosci dywidendy, dniu ustalenia prawa do dywidendy oraz dniu wyptaty dywidendy. Ponadto §91 Szczegd6towych
Zasad Dziatania KDPW naktada na Emitenta obowigzek poinformowania KDPW o wysokosci dywidendy, dniu
ustalenia prawa do dywidendy (okreslonym w przepisach KSH jako ,dzien dywidendy”) oraz terminie wyptaty
dywidendy. Terminy te Emitent bedzie zobowigzany uzgadnia¢ z KDPW. Zgodnie z § 124 ust. 3 Szczego6towych Zasad
Dziatania KDPW dzien wyptaty dywidendy moze przypadac¢ najwczesniej dziesigtego dnia po dniu ustalenia prawa do
dywidendy. Nalezy rowniez uwzglednié, iz zgodnie z § 5 ust. 1 Regulaminu KDPW z biegu terminéw wylgcza sie dni
uznane za wolne od pracy na podstawie wtasciwych przepiséw oraz soboty, z zastrzezeniem ust. 2.

20.7. Postepowania przed organami rzagdowymi, postepowania sagdowe lub arbitrazowe (lacznie ze
wszelkimi postepowaniami w toku lub ktére wedlug wiedzy emitenta moga wystapic) za okres
obejmujacy co najmniej ostatnie 12 miesiecy, ktore to postepowania mogty mie¢ lub miaty

w niedawnej przesztosci istotny wpltyw na sytuacje finansowa lub rentownos¢ emitenta lub jego
grupy kapitatowej

Na Dzien Zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego nie toczg sie i w okresie ostatnich 12 miesiecy nie toczyty sie
zadne postepowania przed organami rzgdowymi ani inne postepowania sgdowe lub arbitrazowe, ktére mogty mie¢ lub
miaty w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentowno$¢ Emitenta.

W ocenie Zarzadu na Dzien Zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego nie istniejg podstawy do ewentualnego
wszczecia takich postepowan w przysztosci

20.8. Znaczace zmiany w sytuacji finansowej i ekonomicznej emitenta
20.8.1. Potaczenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. i Gastel S.A.

W dniu 3 marca 2010 r. zarejestrowane zostato potgczenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. z Gastel S.A i fakt ten bedzie
miat w najblizszym okresie znaczacy wptyw na perspektywy rozwoju Emitenta. Potgczenie nastgpito w drodze przejecia
przez Spotke EFH Zurawie Wiezowe S.A. (spdtka przejmujgca) Spotki Gastel S.A. (spétka przejmowana) w trybie art.
492 § 1 pkt 1 k.s.h. tj. poprzez przeniesienie calego majatku spétki przejmowanej na spétke przejmujaca z
jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego spotki przejmujacej poprzez emisje akcji, ktére spotka
przejmujaca wydata akcjonariuszom spétki przejmowane;j.

Gtownym celem potgczenia bylo istotne wzmocnienie potencjatu tgczacych sie podmiotéw i stworzenie
przedsiebiorstwa, ktdre bedzie mogto odegra¢ wazna role na tradycyjnych rynkach dotychczasowej dziatalnosci kazdej
z tgczacych sie spotek. W wyniku potgczenia powstata najwieksza na rynku polskim firma oferujgca ustugi transportu
pionowego dla budownictwa, a dysponowany przez nig potencjat sprzetowy i organizacyjny umozliwia zapewnienie
odpowiedniego do swojej wielkosci udziatu w obecnym rynku, jak rowniez otwarcie na nowe rynki. Potgczenie obydwu
podmiotéw pozwoli na petne wykorzystanie efektu synergii i efektu skali w dotychczas $wiadczonych przez EFH
Zurawie Wiezowe S.A. i Gastel S.A. ustugach. Dodatkowym celem, ktérego osiggniecie byto mozliwe dzieki potaczeniu
spotek jest zdywersyfikowanie dziatalnosci gospodarczej dzieki dotgczeniu do ustug dzwigowych zwigzanych z
budownictwem, ustug dzwigowych na rzecz sektorow telekomunikacyjnego i energetycznego oraz przemystu
ciezkiego, pozostajgcych poza sektorem budownictwa tradycyjnego, a takze dzieki dotgczeniu do ustug dzwigowych
dziatalnosci ustug transportu ponadgabarytowego oraz dziatalnosci produkcyjnej prefabrykatéw betonowych.

W efekcie potaczenia kompleksowa oferta Grupy umozliwia rowniez wiekszg odpornos¢ Emitenta na niekorzystne
zmiany w poziomie marzy realizowanej w ustugach transportu pionowego w okresie ostabienia aktywnosci
gospodarczej lub w warunkach recesji. Potgczenie spétek pozwala na osiggniecie widocznych korzysci wynikajgcych
ze wzrostu skali, ktére bedg obejmowa¢ wyniki integracji poszczeg6inych dziatéw obydwu spétek poprzez eliminacje
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pokrywajgcych sie zakreséw dziatania, jak i optymalizacje funkcjonowania dziatéw odpowiedzialnych za sprzedaz,
obstuge klientdw oraz administracje. Bezposrednie oszczednosci powstang rowniez e efekcie potgczenia bazy
sprzetowej, w postaci nizszych kosztow logistyki i zarzadzania sprzetem dzwigowym. Nizsze koszty state i koszty
zmienne sprzedazy na jednostke przychodu zapewnig wyzszg elastyczno$¢ poziomu marzy operacyjnej i zwiekszong
odpornosc wynikéw Spotki na poziom marz realizowanych w ustugach transportu pionowego w budownictwie.

Rozszerzona oferta ustug oferowanych przez Spétke obejmuje ustugi transportu pionowego przy wykorzystaniu
wszystkich dostepnych rodzajéw lgdowego sprzetu dzwigowego. Pozyskane mozliwosci w zakresie transportu
ponadgabarytowego bedg stanowi¢ istotny element tworzgcy kompleksowg oferte w zakresie podstawowej dziatalnosci
oraz dodatkowe zrodto przychodéw z oferowanych ustug.

W opinii Zarzgdu osiagnieta dywersyfikacja zapewnia Spotce bardziej stabilne warunki tworzenia i zarzadzania
strumieniami pienieznymi. Potgczenie spowodowato réwniez znaczace zwiekszenie kapitalizacji Spétki, co powinno
znalez¢ odzwierciedlenie w zwiekszonym zainteresowaniu ze strony instytucji finansowych, dla ktérych wielko$¢
podmiotu, a takze zwiekszona ptynnos¢ akcji ma istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.

20.8.2. Sprzedaz Stett-pol

W dniu 20 wrzesnia 2010r. po dokonaniu analizy sytuacji ekonomicznej Stett-pol Sp. z 0.0. oraz uzyskiwanych w
ostatnim okresie rezultatéw dziatalnosci tej spétki, a takze relacji tych warto$ci w stosunku do zatozonej strategii
rozwoju Grupy Kapitatowej Zarzgd Emitenta podjgt decyzje o sprzedazy wszystkich posiadanych przez Spétke
udziatow Stett-pol.

W dniu 16.11.2010r. Emitent zawart umowe sprzedazy wszystkich posiadanych udziatéw w spétce Stett-pol Sp. z o.0.

21. Informacje dodatkowe

21.1. Informacje dotyczace kapitatu zaktadowego emitenta dla kazdej klasy kapitatu akcyjnego

21.1. Wielko$¢ wyemitowanego kapitatu zaktadowego

Na dzien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego kapitat zakltadowy Spotki wynosi 43 412.140,00 zt (czterdziesci
trzy miliony czterysta dwanascie tysiecy sto czterdziesci ztotych) i dzieli sie na 108 530 350 (sto osiem milionow
piecset trzydziesci tysiecy trzysta pie¢dziesiat) akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,40 zt (czterdziesci
groszy), w tym:

e 8556 250 akcji na okaziciela serii A 0 warto$ci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 8556 250 akcji na okaziciela serii B 0 wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 19000 000 akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 1633 000 akcji na okaziciela serii D o0 wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 12037 500 akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda.
e 58747 350 akcji na okaziciela serii F o warto$ci nominalnej po 0,40 zt kazda.

Wszystkie ww. akcje zostaty w petni pokryte.

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato opisane w pkt. 21.1.4.

Kapitat docelowy zostat zaprezentowany w pkt. 21.1.5.

W okresie objetym historycznymi danymi finansowymi podwyzszenie kapitatu zakladowego nie zostato pokryte
aktywami innymi niz gotéwka.

21.1.2. Akcje, ktore nie reprezentuja kapitatu

Emitent nie emitowat akcji, ktére nie reprezentujg kapitatu zaktadowego.

21.1.3. Akcje Spotki w posiadaniu Emitenta, innych osob w imieniu Emitenta lub podmiotow zaleznych od
Emitenta

Nie istniejg akcje Emitenta bedace w posiadaniu Emitenta lub innych os6b w jego imieniu.
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21.1.4. Zamienne, wymienne papiery wartosciowe lub papiery wartosciowe z warrantami
Emisja Warrantow Subskrypcyjnych

Na podstawie Uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 4 maja 2010 r. wprowadzono w Spotce
Program Motywacyjny dla Zarzagdu oraz kluczowych pracownikéw i wspotpracownikow Spotki. Uchwata
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 4 maja 2010 r. (zmieniona uchwatg Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 16 listopada 2010 r.) w celu realizacji Programu Motywacyjnego, przewiduje emisje od 1 do
4.500.000 Warrantéw subskrypcyjnych serii A, od 1 do 4.500.000 Warrantéw subskrypcyjnych serii B oraz od 1 do
2.500.000 Warrantow subskrypcyjnych serii C. Warranty subskrypcyjne serii A, B oraz C uprawniajg do objecia akciji
Spéiki serii | z pierwszenstwem przed pozostatymi akcjonariuszami. Kazdy z Warrantéw uprawnia do objecia 1 akgiji
serii |, a prawa z Warrantow moga by¢ wykonywane do 31 grudnia 2013 r.

Rozpoczecie programu motywacyjnego nastgpi w chwili podjecia przez Rade Nadzorczg Emitenta uchwaty o
spetnieniu kryteriow przez poszczegolne osoby uprawnione ze wskazaniem ilosci Warrantéw przypadajacej kazdej
osobie w pierwszym roku obowigzywania programu.

Regulamin Programu Motywacyjnego zostanie przyjety uchwata Rady Nadzorczej Spotki.

Warranty emitowane sg nieodptatnie, bez wartosci nominalnej i ceny emisyjnej. Moga by¢ wykonane do dnia 31
grudnia 2013 roku poprzez realizacje prawa do objecia nie wiecej niz 9.500.000 akcji serii |. Jeden Warrant uprawnia
do objecia jednej akcji serii C. Niezrealizowanie prawa pierwszenstwa w powyzszym terminie powoduje wygasniecie
prawa z Warrantow.

Warranty subskrypcyjne sg niezbywalne.

Oferta Akcji Serii | zostanie skierowana do posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych serii A, B oraz C czyli do Zarzadu i
0s06b kluczowych dla Spétki. Akcje Serii | bedg obejmowane po cenie emisyjnej rbwnej cenie nominalnej akcji serii |, tj.
0,40 zt kazda.

21.1.5. Wszelkie prawa nabycia lub zobowigzania w odniesieniu do kapitatu docelowego lub zobowigzania do
podwyzszenia kapitatu

Na mocy § 7 ust. 5 Statutu Emitenta Zarzagd Spétki jest upowazniony w okresie do dnia 31 grudnia 2012 r. do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie wiekszg niz 14.635.000,00 (stownie: czternascie milionéw szeséset
trzydziesci pie¢ tysiecy) ztotych (kapitat docelowy). Zarzad moze wykonywac przyznane mu upowaznienie poprzez
dokonanie jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zaktadowego, po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej wyrazonej w
formie uchwaty. Zarzad moze, za zgodg Rady Nadzorczej, wytgczyé lub ograniczyé w catosci lub w czesci prawo
pierwszenstwa objecia akcji Spotki przez dotychczasowych akcjonariuszy (prawo poboru) dotyczace podwyzszenia
kapitatu zaktadowego dokonywanego w ramach udzielonego zarzadowi w Statucie Spétki upowaznienia do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

21.1.6. Kapitat dowolnego cztonka grupy, ktory jest przedmiotem opcji lub wobec ktorego zostato uzgodnione
warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opcji

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, kapitat dowolnego cztonka grupy Emitenta nie jest przedmiotem opciji.

21.1.7. Dane historyczne na temat kapitatu zakfadowego

Na dzien 1 stycznia 2007 r. kapitat zaktadowy Emitenta wynosit 14 445 000,00 zt (stownie: czternascie milionow
czterysta czterdziesci pie¢ tysiecy) i dzielit sie na:

e 1.711.250 akcji zwyktych imiennych serii A o0 wartosci nominalnej po 2,00 zt uprzywilejowanych, co do prawa
gtosu (na kazda akcje serii A przypadaty dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu),

e 1.711.250 akcji na okaziciela serii B 0 warto$ci nominalnej po 2,00 zt kazda,
e 3.800.000 akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej po 2.00 zt kazda.

Ponadto na mocy Uchwaty Nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki EFH Zurawie Wiezowe Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie z dnia 1 wrzesnia 2006 r. w sprawie przyjecia w SpoOtce programu opciji
pracowniczych, w sprawie emisji obligacji Serii A z prawem pierwszenstwa objecia Akcji Serii D Spotki oraz w sprawie
warunkowego podwyzszenia kapitatu zakiadowego 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 Spotki osobom biorgcym udziat w programie opcji pracowniczych oraz w sprawie zmiany statutu Spotki
(zmienionej nastepnie Uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 9 pazdziernika 2006 r.) zostato
wyemitowanych 326.600 obligacji imiennych Serii A z prawem pierwszenstwa do objecia Akcji Serii D celem
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umozliwienia realizacji programu opcji pracowniczych. Warto$é nominalna jednej obligacji Serii A wynosita 1,00 (jeden)
grosz za sztuke, za$ taczna warto$é nominalna obligacji Serii A wynosita 3.266,00 zi.

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 (ij., o kwote nie wyzszg niz 4 815 000 zl) w drodze
publicznej emisji Akcji Serii E z zachowaniem prawa poboru; emisja zostanie przeprowadzona w drodze subskrypciji
zamknietej w trybie oferty publicznej, akcje zostaly zaoferowane w ramach prawa poboru dotychczasowym
akcjonariuszom proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich akcji Spétki. W lipcu 2007 r. Spétka przeprowadzita
publiczng emisje 2 407 500 akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 2,00 zt kazda, wtasciwy Sad Rejestrowy
dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu 0 4 815 000 zt w dniu 10 wrzesnia 2007 r.

W dniu 25 czerwca 2007 r. Zwyczajne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. dokonato zmiany statutu spoti
zwigzanej z zamiang akcji serii A oznaczonych numerami A-1 do A -551120 na akcje zwykte na okaziciela. Sad
Rejestrowy dokonat rejestracji powyzszej zmiany w dniu 10 wrzes$nia 2007 r.

W dniu 5 lipca 2007 r. w zwigzku z realizacjg programu opcji pracowniczych Spo6tka wyemitowata 56 900 akcji na
okaziciela serii D o wartosci nominalnej po 2,00 zt kazda, wtasciwy Sad Rejestrowy dokonat rejestracji podwyzszenia
kapitatu 0 113 000 zt w dniu 16 sierpnia 2007 r.

W dniu 8 pazdziernika 2007 r. w ramach realizacji programu opcji pracowniczych Spétka przeprowadzita kolejng emisje
9 787 akgiji serii D o wartosci nominalnej 2,00 kazda. Podwyzszenie kapitatu 0 19 574 zt zostato zarejestrowane przez
Sad Rejestrowy w dniu 15 pazdziernika 2007 r.

W dniu 30 listopada 2007 r. w ramach realizacji programu opcji pracowniczych Spotka przeprowadzita kolejng emisje
14 658 akcji serii D o wartosci nominalnej 2,00 kazda. Podwyzszenie kapitatu 0 29 316 zt zostato zarejestrowane przez
Sad Rejestrowy w dniu 14 grudnia 2007 r.

W dniu 4 grudnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwatg nr 1/2007 w sprawie dokonania podziatu akgc;ji i
zmiany ich warto$ci nominalnej dokonano podziatu kazdej dotychczasowej akcji 0 wartosci nominalnej 2 zt na 5 akcji o
wartosci nominalnej 0,40 zt kazda. Ponadto, w 4 grudnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwatg nr
3/2007 w sprawie zmiany programu opcji pracowniczych i zmiany emisji obligacji serii A z prawem pierwszenstwa
objecia akcji serii D, dokonato zmiany polegajgcej na zmianie wartosci warunkowo podwyzszonego kapitatu
zaktadowego na kwote nie wyzszg niz 1.633.000,00 zt, oraz na przyznaniu uprawnienia do zamiany 1 Obligacji serii A
na 5 akcji serii D. Powyzsze zmiany zostaly zarejestrowane przez Sad Rejestrowy w dniu 31 stycznia 2008 r.

W dniu 10 marca 2008 r. w ramach realizacji programu opcji pracowniczych Spétka przeprowadzita kolejng emisje 77
575 akcji serii D o wartosci nominalnej 0,40 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu o 31 030 zt zostato zarejestrowane przez
sad rejestrowy w dniu 19 marca 2008 r.

W dniu 16 wrzesnia 2008 r. w ramach realizacji programu opcji pracowniczych Spétka przeprowadzita kolejng emisje
150 050 akciji serii D o wartosci nominalnej 0,40 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu o 60 020 zt zostato zarejestrowane
przez sad rejestrowy w dniu 3 pazdziernika 2008 r.

W ramach realizacji programu opcji pracowniczych Spétka przeprowadzita emisje 152 300 akcji serii D o wartosci
nominalnej 0,40 zt kazda (podwyzszenie kapitatu wyniosto 60 920,00 zt). Akcje te zostaty zarejestrowane i
dopuszczone do obrotu gietdowego w dniu 1 kwietnia 2009 r., a podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane w KRS
w dniu 16 kwietnia 2009 r.

Kolejna emisja akcji w zwigzku z realizacjg programu opcji pracowniczych dotyczyta 114 905 akcji o wartosci
nominalnej 0,40 zt kazda (podwyzszenie kapitatu wyniosto 45 962,00 z). Akcje te zostaly zarejestrowane i
dopuszczone do obrotu gietdowego w dniu 17 lipca 2009 r., a podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane w KRS w
dniu 22 pazdziernika 2009 r.

Kolejna emisja akcji w programie opcji pracowniczych objeta 110 495 akcji o warto$ci nominalnej 0,40 zt kazda
(podwyzszenie kapitatu wyniosto 44 198,00 z) i zostata dopuszczona do obrotu w dniu 24 listopada 2009 r.

Nastepna emisja akcji w programie opcji pracowniczych dotyczyta 103 075 akcji o warto$ci nominalnej 0,40 zt kazda
(podwyzszenie kapitatu wyniosto 41.230,00zt) i zostata dopuszczona do obrotu w dniu 21 grudnia 2009 r.

W lutym 2010 r. w ramach realizacji programu opcji pracowniczych Spotka przeprowadzita nastepnag emisje 517 875
akciji serii D o wartosci nominalnej 0,40 zt kazda — tgcznie podwyzszenie kapitatu wyniosto wiec 207.150,00 zt. Akcje te
zostaty zarejestrowane i dopuszczone do obrotu gietdowego w dniu 19 lutego 2010 r. i zarejestrowane w KRS w dniu 3
marca 2010 r.

W dniu 20 czerwca 2008 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. dokonato zmiany statutu
spotki zwigzanej z zamiang akcji serii A oznaczonych numerami A-5418126 do A-6643125 na akcje zwykte na
okaziciela. Sad Rejestrowy dokonat rejestracji zmiany statutu wynikajgcej z powyzszej uchwaty w dniu 21 lipca 2008 r.
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W dniu 31 pazdziernika 2008 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. dokonato zmiany
statutu spotki zwigzanej z zamiang akcji serii A oznaczonych numerami A-2768126 do A-5418125 na akcje zwykte na
okaziciela. Sad Rejestrowy dokonat rejestracji zmiany statutu wynikajgcej z powyzszej uchwaty w dniu 24 grudnia 2008
r.

W dniu 23 stycznia 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. podjeto uchwate w
sprawie zmiany Statutu Spotki w zakresie upowaznienia Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w
ramach kapitatu docelowego w okresie od dnia 1 lutego 2009 r. do dnia 31 grudnia 2010 o kwote nie wyzszg ni
14.635.000,00zt (stownie: czternascie miliondw szescset trzydziesci pie¢ tysiecy ztotych). Sad Rejestrowy dokonat
rejestracji zmiany statutu wynikajacej z powyzszej uchwaty w dniu 24 lutego 2009 r.

W dniu 4 wrze$nia 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. dokonato zmiany statutu
spotki zwigzanej z zamiang akcji serii A oznaczonych numerami A-2755601 do A -2768125 oraz A-6643126 do A-
8556250 na akcje zwykte na okaziciela. Sad Rejestrowy dokonat rejestracji powyzszej zmiany w dniu 17 wrzesnia 2009
r.

W zwigzku z procesem potgczenia EFH Zurawie Wiezowe S.A. z Gastel S.A. realizowanym zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1
k.s.h Spoétka, na mocy Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 8 stycznia 2010r. w sprawie potgczenia EFH
Zurawie Wiezowe S.A. ze Spitkg Gastel S.A. oraz zmian w statucie EFH Zurawie Wiezowe S.A., dokonano
podwyzszenia kapitatu zakltadowego w drodze emisji 58 747 350 akcji serii F, kt6re zostaty wydane akcjonariuszom
Spotki Gastel S.A. w zamian za przeniesienie catego majgtku Spotki Gastel S.A. do EFH Zurawie Wiezowe S.A.
Wartos¢ nominalna akcji zostata okreslona na 0,40 zt, a podwyzszenie kapitatu wyniosto 23 498 940,00 zt. Emisja
powyzsza zostata zarejestrowana w KRS w dniu 3 marca 2010 r.

W dniu 19 kwietnia 2010 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w sprawie zmiany Statutu Spotki w
zakresie upowaznienia Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w ramach kapitatu docelowego w
okresie do dnia 31 grudnia 2012 o kwote nie wyzsza ni 14.635.000,00 zt (stownie: czternascie miliondw szes$éset
trzydziesci pie¢ tysiecy ztotych). Sad Rejestrowy dokonat rejestracji zmiany statutu wynikajgcej z powyzszej uchwaty w
dniu 12 maja 2010 r.

W dniu 19 kwietnia 2010 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Emitenta podjeto Uchwatg nr 5 z dnia 19 kwietnia 2010 r. w
sprawie emisji obligacji serii B zamiennych na akcje serii G, wprowadzenia ich do obrotu zorganizowanego oraz w
sprawie upowaznienia zarzgdu do zawarcia umowy z Krajowym Depozytem Papieréw Warto$ciowych S.A. na mocy
ktorej dokonano warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote nie wyzszg niz 10.000.000,00 zt
poprzez emisji nie wiecej niz 25.000.000 akcji zwyklych na okaziciela serii G, w celu przyznania praw do objecia akgiji
przez obligatariuszy obligacji zamiennych serii B na akcje zwykte na okaziciela serii G. Sgd Rejestrowy dokonat
rejestracji zmiany statutu wynikajgcej z powyzszej uchwaty w dniu 12 maja 2010 r. dniu 25 czerwca 2010 r. Walne
Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate o uchyleniu Uchwaty nr 5 z dnia 19 kwietnia 2010 r. w sprawie emisji obligaciji
serii B zamiennych na akcje serii G, wprowadzenia ich do obrotu zorganizowanego oraz w sprawie upowaznienia
zarzadu do zawarcia umowy z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A.

W dniu 4 maja 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w przedmiocie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego spoétki w drodze emisji nie wiecej niz 7.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii |,
o wartosci nominalnej 0,40 zt. kazda. Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane przez Sad Rejestrowy w dniu 31
maja 2010 r. Uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 16 listopada 2010 r. zmieniono wartosc
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki poprzez emisje nie wiecej niz 9.500.000 akcji zwykiych na
okaziciela serii |, o wartosci nominalnej 0,40 zt. kazda. Zmiana wysokosci warunkowego podwyzszenia zostata
zarejestrowana na mocy Postanowienia Sgdu Rejonowego dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego z dnia 24 listopada 2010 r.

W dniu 16 listopada 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spdtki w drodze oferty publicznej nowej emisji akcji seri H z prawem poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy i zmiany Statutu Spétki, na mocy ktérej postanowiono o emisji nie mniej niz 100 i nie
wiecej niz 108.530.350 akcji zwyktych na okaziciela serii H, o wartosci nhominalnej 0,40 zt kazda akcja. Na dzieh
zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego emisja nie zostata jeszcze zarejestrowana przez wtasciwy sad rejestrowy.

Na dzien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego kapitat akcyjny Spoétki wynosi 43 412 140,00 zt i dzieli sie na
108 530 350 akcji, w tym:
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8 556 250 akcji na okaziciela serii A o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,

8 556 250 akcji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,

19 000 000 akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,

1 633 000 akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,

12 037 500 akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda.

58 747 350 akcji na okaziciela serii F o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda.

Na dzien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego akcje Emitenta serii A, B, C, D oraz E sg dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym.

21.2. Informacje dotyczace Statutu

21.2.1. Opis przedmiotu i celu dziatalno$ci Emitenta ze wskazaniem miejsca w statucie Spotki, w ktorym sa one
okreslone

Przedmiot dziatalnosci Emitenta zgodnie z § 6 Statutu stanowi:

1

o O b~ W N

)
)
)
)
)
)
7)

8)

9)
10)
11)

PKD 41 - Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw,

PKD 42 - Roboty zwigzane z budowa obiektdéw inzynierii Igdowej i wodnej,
PKD 43 - Roboty budowlane specjalistyczne,

PKD 25.1 - Produkcja metalowych elementéw konstrukcyjnych,

PKD 23.6 - Produkcja wyrobow z betonu, cementu i gipsu,

PKD 77.32.Z - Wynajem i dzierzawa maszyn i urzgdzen budowlanych,

PKD 77.39.Z - Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie
indziej niesklasyfikowane,

PKD 77.12.Z - Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem
motocykli,

PKD 46.6 - Sprzedaz hurtowa maszyn, urzadzen i dodatkowego wyposazenia,
PKD 46.73.Z - Sprzedaz hurtowa drewna, materiatdw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,

PKD 46.74.Z - Sprzedaz hurtowa wyrobéw metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia
hydraulicznego i grzejnego,

PKD 46.76.Z - Sprzedaz hurtowa pozostatych poétproduktow,

PKD 46.52.Z - Sprzedaz hurtowa sprzetu elektronicznego i telekomunikacyjnego oraz czesci do
niego,

PKD 46.90.Z - Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana,

PKD 45.1 - Sprzedaz hurtowa i detaliczna pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli
PKD 46.72.Z - Sprzedaz hurtowa metali i rud metali,

PKD 46.13.Z - Dziatalno$¢ agentdéw zajmujacych sie sprzedaza drewna i materiatéw budowlanych,

PKD 46.14.Z - Dziatalno$¢ agentéw zajmujgcych sie sprzedazg maszyn, urzadzen przemystowych,
statkow i samolotéw,

PKD 46.18.Z - Dziatalno$¢ agentéw specjalizujacych sie w sprzedazy pozostatych okreslonych
towaréw,

PKD 80.2 - Dziatalno$¢ ochroniarska w zakresie obstugi systemow bezpieczenstwa,
PKD 49.41.Z - Transport drogowy towaréw,
PKD 52.1 - Magazynowanie i przechowywanie towardw,

PKD 71.1 - Dziatalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii oraz zwigzane z nig doradztwo techniczne,
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24) PKD 63.99.Z - Pozostata dziatalnos¢ ustugowa w zakresie informacji, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

25) PKD 74.1 - Dziatalno$¢ w zakresie specjalistycznego projektowania,

26) PKD 74.90.Z - Pozostata dziatalno$¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

27) PKD 77.40.Z - Dzierzawa wiasnosci intelektualnej i podobnych produktéw, z wytgczeniem prac
chronionych prawem autorskim,

28) PKD 82.99.Z - Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, gdzie
indziej niesklasyfikowana,

29) PKD 68.31 - Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,

30) PKD 70.2 - Doradztwo zwigzane z zarzadzaniem,

31) PKD 77.35 - Wynajem i dzierzawa srodkdw transportu lotniczego,

32) PKD 72.1 - Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych,

33) PKD 35.1 - Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energig elekiryczna,

34) PKD 51.1 - Transport lotniczy pasazerski,

35) PKD 51.21 - Transport lotniczy towarow,

36) PKD 52.2 - Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport,

37) PKD 33.12.Z — Naprawa i konserwacja maszyn.

Statut Spotki nie okresla celu dziatalnosci Emitenta.

21.2.2. Podsumowanie postanowien statutu lub regqulaminow Emitenta, odnoszacych sie do cztonkow organow
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych

ZARZAD

Zarzad Emitenta sktada sie z co najmniej dwoch czionkéw, w tym Prezesa i Wiceprezesa/ow Zarzadu. W chwili
obecnej Zarzad Spéiki jest piecioosobowy i sktada sie z Prezesa Zarzgdu, Wiceprezesa Zarzadu oraz trzech Cztonkéw
Zarzadu.

Czionkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza, ktéra kazdorazowo okresla ilos¢ cztonkéw Zarzadu danej
kadenciji. Cztonkowie Zarzgdu powotywani sg na okres trzyletniej kadenc;ji.

Do sktadania o$wiadczen woli w imieniu Spotki upowaznieni jest dwdch czionkdéw zarzgdu dziatajgcych tacznie lub
cztonek Zarzadu dziatajgcy tgcznie z prokurentem.

Zarzad reprezentuje Spotke oraz prowadzi sprawy Spoétki za wyjatkiem spraw zastrzezonych do kompetencji Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej. Zarzad reprezentuje Emitenta na zewnatrz, w stosunku do wtadz i 0s6b trzecich,
w sadzie i poza sgdem.

Szczegétowy tryb dziatania Zarzadu okresla regulamin Zarzadu uchwalony przez Rade Nadzorcza.

RADA NADZORCZA

Rada Nadzorcza Emitenta sktada sie z co najmniej pigciu cztonkéw.. W chwili obecnej Rada Nadzorcza Emitenta
Spéiki jest piecioosobowa i sklada sie z Przewodniczgcego Rady Nadzorczej oraz czterech Czionkéw Rady
Nadzorczej.

Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg wybierani przez
Walne Zgromadzenie na okres trzyletniej kadenciji.

Walne Zgromadzenie uchwala regulamin Rady Nadzorczej, kitéry szczegdtowo okresla organizacje i sposéb
wykonywania czynnosci.

Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gtoséw obecnych na posiedzeniu czionkéw Rady
Nadzorczej. W razie réwnosci rozstrzyga gtos Przewodniczgcego Rady. Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej
wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich cztonkéw Rady.
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Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego
porozumienia sie na odlegtos¢, przy czym wszyscy czionkowie Rady muszg zosta¢ powiadomieni o tresci projektu
uchwaty, z zastrzezeniem art. 388 § 4 Ksh.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczeg6lnosci:

1) ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty r. obrotowy, w
zakresie ich zgodnosci z ksieggami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, oraz wnioskow Zarzadu
dotyczacych podziatu zyskéw albo pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego
pisemnego sprawozdania z wynikéw tej oceny,

2) powotywanie i odwotywanie czionkdéw Zarzadu w tym Prezesa i Wiceprezesow,

3) ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu w tym Prezesa i Wiceprezesow,

4) reprezentowanie Spotki w umowach i sporach z cztonkami Zarzgdu w tym Prezesem i Wiceprezesami,

5) zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczeg6inych lub wszystkich cztonkéw Zarzgdu w tym

Prezesa i Wiceprezeséw oraz delegowanie czionkéw Rady Nadzorczej, na okres nie dluzszy niz trzy
miesigce, do czasowego wykonywania czynnosci czionkdéw Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli
rezygnacje albo z innych przyczyn nie mogg sprawowac swoich czynnosci,

6) wybdr biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spétki,
7) uchwalanie regulaminu pracy Zarzgdu.

Uchwaty Rady Nadzorczej ponadto wymaga:
1) poreczenie przez Spoétke za zobowigzania osob trzecich,

2) rozporzadzenie przez SpoOtke prawem lub zaciggniecie zobowigzania do $wiadczenia o wartosci
przewyzszajgcej kwote 2.000.000,00 (dwa miliony) ztotych,

3) powotanie prokurenta,

4) nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

21.2.3. Opis praw, przywilejow i ograniczen zwigzanych z kazdym rodzajem istniejgcych akcji

Prawa i obowigzki zwigzane z akcjami Emitenta sg okreslone w przepisach Kodeksu Spotek Handlowych, w Statucie
oraz w innych przepisach prawa. Celem uzyskania bardziej szczegétowych informacji nalezy skorzysta¢ z porady oséb
uprawnionych do swiadczenia pomocy prawne;.

Akcje wyemitowane przez Emitenta sg akcjami zwyktymi na okaziciela.
PRAWA MAJATKOWE ZWIAZANE Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI SPOLKI
Akcjonariuszowi Spotki przystugujg nastepujgce prawa o charakterze majatkowym:

1) Prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spoétki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym
przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom (art. 347
Kodeksu Spoétek Handlowych). Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji. Statut nie przewiduje zadnych
przywilejow w zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazdag z akcji przypada dywidenda w takiej samej
wysokosci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sg akcjonariusze, ktérym przystugiwaty akcje w
dniu dywidendy, ktéry moze zosta¢ wyznaczony przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie na dzieh powziecia
uchwaty o podziale zysku albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia (art. 348 Kodeksu
Spétek Handlowych). Ustalajgc dzien dywidendy Walne Zgromadzenie powinno jednak wzigé pod uwage
regulacje KDPW i GPW.

Emitent jest obowigzany poinformowa¢ KDPW o wysokosci dywidendy przypadajacej na jedng akcje, oraz o
terminach dnia dywidendy i terminie wyptaty, przesytajac niezwtocznie, lecz nie pézniej niz 10 dni przed dniem
dywidendy, uchwate wtasciwego organu spotki w tych sprawach. Dzien wyptaty moze przypadac najwczesniej
dziesigtego dnia po dniu dywidendy.

KDPW przekazuje powyzsze informacje wszystkim uczestnikom bezposrednim, ktérzy ustalajg liczbe
papieréw wartosciowych dajgcych prawo do dywidendy, znajdujgcych sie na prowadzonych przez nich
rachunkach. Uczestnicy przesytajg do KDPW informacje o: wysokosci srodkéw pienieznych, ktoére powinny
zostaC przekazane uczestnikowi w zwigzku z wyptatg dywidendy; taczng kwote naleznego podatku
dochodowego od os6b prawnych, ktdry powinien zostaé pobrany przez emitenta od dywidend wyptacanych za
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posrednictwem uczestnika; liczbe rachunkéw papieréw wartosciowych prowadzonych dla os6b bedacych
podatnikami podatku dochodowego od oséb prawnych.

W dniu wyptaty Emitent obowigzany jest postawi¢ do dyspozycji KDPW s$rodki przeznaczone na realizacje
prawa do dywidendy.

Dywidende wyptaca sie w dniu okreslonym w uchwale Walnego Zgromadzenia. Jezeli uchwata Walnego
Zgromadzenia takiego dnia nie okresla, dywidenda jest wyptacana w dniu okreslonym przez Rade Nadzorcza
(art. 348 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych). W nastepstwie podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do
podziatu akcjonariusze nabywajg roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie
wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach
ogolnych. Przepisy prawa nie okreslajg terminu po ktérym wygasa prawo do dywidendy.

Zastosowanie stawki wynikajacej z zawartej przez Rzeczypospolitg Polskg umowy w sprawie zapobiezenia
podwdéjnemu opodatkowaniu, albo nie pobranie podatku zgodnie z takg umowg w przypadku dochodéw z
dywidend jest mozliwe wylgcznie po przedstawieniu podmiotowi zobowigzanemu do potracenia
zryczattowanego podatku dochodowego tzw. certyfikatu rezydencji, wydanego przez wtasciwg administracje
podatkowa. Obowigzek dostarczenia certyfikatu cigzy na podmiocie zagranicznym, ktéry uzyskuje ze zrédet
polskich odpowiednie dochody. Certyfikat rezydencji ma stuzyé przede wszystkim ustaleniu przez ptatnika,
czy ma zastosowac stawke (badz zwolnienie) ustalong w umowie miedzynarodowej, czy tez ze wzgledu na
istniejagce watpliwosci, potraci¢ podatek w wysokosci okreslonej w ustawie. W tym ostatnim przypadku, jezeli
nierezydent udowodni, ze w stosunku do niego miaty zastosowanie postanowienia umowy miedzynarodowe;j,
ktore przewidywaty redukcje krajowej stawki podatkowej (do catkowitego zwolnienia wtgcznie), bedzie mogt
zgdac¢ stwierdzenia nadptaty i zwrotu nienaleznie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu skarbowego.
Poza tym nie istniejg inne ograniczenia ani szczegdlne procedury zwigzane z dywidendami w przypadku
akcjonariuszy bedacych nierezydentami.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczac zysku za ostatni rok obrotowy,
powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku
kapitatow zapasowego i rezerwowych, ktére moga by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy
pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢
przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 Kodeksu
Spétek Handlowych). Przepisy prawa nie zawierajg innych postanowien na temat stopy dywidendy lub
sposobu jej wyliczenia, czestotliwosci oraz akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wyptat.

Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru); przy
zachowaniu wymogéw, o ktérych mowa w art. 433 Kodeksu Spotek Handlowych, Akcjonariusz moze zostac
pozbawiony tego prawa w czesci lub w catosci w interesie spétki moca uchwaty Walnego Zgromadzenia
podjetej wiekszoscig co najmniej czterech pigtych gtoséw; przepisu o koniecznosci uzyskania wigkszosci co
najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe
akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje finansowg (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich
nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w
uchwale oraz gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy
akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akcji;
pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w
porzadku obrad walnego zgromadzenia.

Z akcjami Emitenta nie jest zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Emitenta.

Prawo do udziatu w majatku Spotki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku
jej likwidaciji (art. 474 Kodeksu Spotek Handlowych); Statut Spoétki nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w
tym zakresie.

Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem; w okresie, gdy akcje spétki publicznej,
na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych
prowadzonym przez podmiot uprawniony zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,
prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi (art. 340 § 3 Kodeksu Spoétek Handlowych).

Akcje Spotki mogg by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez spotke (umorzenie
dobrowolne). Umorzenie akcji nastepuje poprzez obnizenie kapitatu zakltadowego spétki. Akcje mogag byc¢
umorzone za wynagrodzeniem lub bez wynagrodzenia, na warunkach okreslonych uchwata Walnego
Zgromadzenia (§ 7 Statutu).
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AKCJONARIUSZOM SPOLKI PRZYSLUGUJA NASTEPUJACE UPRAWNIENIA ZWIAZANE Z UCZESTNICTWEM
W SPOLCE (UPRAWNIENIA KORPORACYJNE):

Akcjonariuszom Spotki przystugujg nastepujgce uprawnienia zwigzane z uczestnictwem w Spétce:

1)

Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do gtosowania na Walnym
Zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH). Prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej majg tylko
osoby bedace akcjonariuszami spétki na szesnascie dni przed datg walnego zgromadzenia (dzien rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz
zastawnicy i uzytkownicy, ktdérym przystuguje prawo gtosu, maja prawo uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu spétki publicznej, jezeli sg wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu. Akcje na okaziciela majgce posta¢ dokumentu, dajg prawo uczestniczenia w walnym
zgromadzeniu spoétki publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w spéice nie pdzniej niz w dniu
rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu i nie bedg odebrane przed zakonczeniem tego dnia. Zamiast
akcji moze by¢ zlozone zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie
inwestycyjnej majacych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedacego strong
umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanym w ogtoszeniu o zwotaniu walnego
zgromadzenia. W zaswiadczeniu wskazuje sie numery dokumentow akcji i stwierdza, iz dokumenty akcji nie
bedg wydane przed uptywem dnia rejestracji uczestnictwa na walnym zgromadzeniu.

Na Zgdanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela spdtki publicznej zgtoszone nie
wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu
powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa po walnym zgromadzeniu, podmiot prowadzgcy rachunek
papieréw warto$ciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu zawiera:

firme (nazwe), siedzibe, adres i piecze¢ wystawiajgcego oraz numer zaswiadczenia;
liczbe akcji;
rodzaj i kod akcji;
firme (nazwe), siedzibe i adres spotki publicznej, ktéra wyemitowata akcje;
wartos¢ nominalng akcji;
imie i nazwisko albo firme (nazwe) uprawnionego z akcji;
siedzibe (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji;
cel wystawienia zaswiadczenia;
date i miejsce wystawienia zaswiadczenia;

j-  podpis osoby uprawnionej do wystawienia zaswiadczenia.
Zgodnie z brzmieniem art. 340 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych — w okresie, kiedy akcje spotki publicznej, na
ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunku papierow wartosciowych
prowadzonym przez uprawniony podmiot, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi. Kazdej akciji
przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu. Prawo gtosu w podwyzszonym kapitale zaktadowym
przystuguje od dnia rejestracji tego podwyzszenia kapitatu zaktadowego bez wzgledu na to czy akcje te
zostaty optacone w catosci przed zarejestrowaniem kapitatu zaktadowego czy tez tylko w czesci.

ST@ o000 o

Prawo do gtosowania na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych). Akcjonariusz
moze uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnika.
Nie mozna ogranicza¢ prawa ustanawiania petnomocnika na Walnym Zgromadzeniu i liczby petnomocnikéw.
Zgodnie z art. 411° Kodeksu Spotek Handlowych, akcjonariusz moze gtosowaé odmiennie z kazdej z
posiadanych akcji. Petnomocnik moze reprezentowac wiecej niz jednego akcjonariusza i gtosowa¢ odmiennie
z akcji kazdego akcjonariusza. Akcjonariusz spoétki publicznej posiadajgcy akcje zapisane na wiecej niz
jednym rachunku papieréw wartosciowych moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania
praw z akcji zapisanych na kazdym rachunku. Pethomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu
spotki publicznej i wykonywania prawa gtosu wymaga udzielenia na pismie lub w postaci elektronicznej.
Czlonek zarzadu i pracownik spétki nie moze by¢ petnomocnikiem na walnym zgromadzeniu, przy czym
ograniczenie to nie dotyczy spotki publiczne;.

Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku o
umieszczenie w porzadku obrad poszczeg6inych spraw. Zgodnie z art. 400 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych
prawo to przystuguje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej jedng dwudziestg
kapitatu zaktadowego. Zadanie takie, z jego uzasadnieniem, powinno zostaé ztozone Zarzadowi na piémie lub
w postaci elektronicznej.

Prawo do Zzagdania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ziozenia wniosku
0 umieszczenie w porzadku obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajgcym co
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najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spotki (art. 400 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych). Jezeli w
terminie dwéch tygodni od dnia przedstawienia zgdania Zarzgdowi nie zostanie zwotane Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie, sad rejestrowy moze, po wezwaniu Zarzadu do ztozenia oswiadczenia, upowazni¢ do
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujgcych z tym zadaniem (art. 400 § 3
Kodeksu Spotek Handlowych).

Prawo do zgdania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia
przyznane akcjonariuszom posiadajgcym co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spotki (art. 401
§ 1 Kodeksu Spotek Handlowych). Zgdanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczace;
proponowanego punktu porzadku obrad (art. 401 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych).

Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422—427 Kodeksu
Spétek Handlowych. Uchwata walnego zgromadzenia sprzeczna ze statutem bgdz dobrymi obyczajami i
godzgca w interes spotki lub majgca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w drodze
wytoczonego przeciwko spétce powddztwa o uchylenie uchwaty.

Prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia przystuguje:
a) zarzadowi, radzie nadzorczej oraz poszczegblnym cztonkom tych organdw,

b) akcjonariuszowi, ktéry gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazgdat zaprotokotowania
sprzeciwu; wymag gtosowania nie dotyczy akcjonariusza akcji niemej,

c) akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w walnym zgromadzeniu,

d) akcjonariuszom, ktérzy nie byli obecni na walnym zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego
zwotania walnego zgromadzenia lub tez powzigcia uchwaty w sprawie nieobjetej porzagdkiem obrad.

W przypadku spotki publicznej termin do wniesienia powodztwa wynosi miesigc od dnia otrzymania
wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz trzy miesigce od dnia powziecia uchwaty.

Podmiotom wskazanym powyzej przystuguje prawo do wytoczenia przeciwko spéice powddztwa o
stwierdzenie niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia sprzecznej z ustawag. Powodztwo o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia spétki publicznej powinno by¢ wniesione w terminie trzydziestu
dni od dnia jej ogtoszenia, nie p6zniej jednak niz w terminie roku od dnia powziecia uchwaty.

Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 Kodeksu Spotek
Handlowych na wniosek akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej jedng pigta czesé kapitatu zaktadowego
wybdr Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania
oddzielnymi grupami.

Prawo do Zzadania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spoftki
publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczego6lnych); uchwate w tym przedmiocie
podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, posiadajgcych co najmniej 5%
ogolnej liczby gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu; jezeli Walne Zgromadzenie oddali wniosek o wyznaczenie
rewidenta do spraw szczeg6lnych, wnioskodawcy moga wystapi¢ o wyznaczenie takiego rewidenta do sgdu
rejestrowego w terminie 14 dni od powziecia uchwaty.

Prawo do uzyskania informacji o0 Spotce w zakresie i w sposéb okreslony przepisami prawa, w szczegélnosci
zgodnie z art. 428 Kodeksu Spotek Handlowych, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest
obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spéiki, jezeli jest to
uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzgdkiem obrad; akcjonariusz, ktéremu odmoéwiono ujawnienia
zgdanej informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozyé
wniosek do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 Kodeksu Spétek
Handlowych).

Prawo do imiennego $swiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzgcy rachunek papieréw
wartosciowych, zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (art. 328 § 6 Kodeksu
Spotek Handlowych).

Na zadanie posiadacza rachunku papieréw wartosciowych podmiot prowadzacy ten rachunek, wystawia mu
na pismie, oddzielnie dla kazdego rodzaju papieréw wartosciowych, imienne swiadectwo depozytowe.

Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji uprawnien wynikajgcych z papieréw wartosciowych
wskazanych w jego tresci, ktére nie sg lub nie mogg by¢ realizowane wytgcznie na podstawie zapiséw na
rachunku papieroéw wartosciowych.
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10)

11)

12)

13)

14)

15)

Swiadectwo zawiera:

a) firme (nazwe), siedzibe i adres wystawiajgcego oraz numer swiadectwa;

b) liczbe papieréw wartosciowych;

c) rodzaj i kod papieru wartosciowego;

d) firme (nazwe), siedzibe i adres emitenta;

e) warto$¢ nominalng papieru wartosciowego;

f) imie i nazwisko lub nazwe (firme) i siedzibe oraz adres posiadacza rachunku papieréw
wartosciowych;

Q) informacje o istniejacych ograniczeniach przenoszenia papieréw wartosciowych Ilub o

ustanowionych na nich obcigzeniach;

h) date i miejsce wystawienia $wiadectwa;

i) cel wystawienia swiadectwa;
)] termin waznosci Swiadectwa;
k) w przypadku gdy poprzednio wystawione $wiadectwo, dotyczace tych samych papierow

wartosciowych, byto niewazne albo zostato zniszczone lub utracone przed uptywem terminu
swojej waznosci - wskazanie, ze jest to nowy dokument $wiadectwa;

) podpis osoby upowaznionej do wystawienia w imieniu wystawiajgcego swiadectwa, opatrzony
pieczecig wystawiajacego.

Prawo do zgdania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci spétki i sprawozdania finansowego
wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na pietnascie dni
przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 Kodeksu Spétek Handlowych).

Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu oraz zgdania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1 Kodeksu Spétek
Handlowych).

Lista akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, podpisana przez zarzad,
zawierajgca nazwiska i imiona albo firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibe), liczbe,
rodzaj i numery akcji oraz liczbe przystugujacych im gtoséw, powinna by¢ wytozona w lokalu zarzadu przez
trzy dni powszednie przed odbyciem walnego zgromadzenia. Akcjonariusz spotki publicznej moze zgdac
przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie pocztg elektroniczna, podajgc adres na ktéry lista powinna
zostaé przestana (art. 407 § 1" Kodeksu Spotek Handlowych).

Prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia
przed Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych).

Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnoéci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym
celu komisje, ztozong co najmniej z trzech os6b. Wniosek mogg ztozy¢ akcjonariusze, posiadajgcy jedng
dziesigta kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy majg
prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych).

Prawo do przeglgdania ksiegi protokotdéw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw
uchwat (art. 421 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych).

W protokole nalezy stwierdzi¢ prawidtowos$¢ zwotania walnego zgromadzenia i jego zdolno$¢ do powzigcia
uchwatl, wymieni¢ powziete uchwaly, liczbe gloséw oddanych za kazdg uchwalg i zgtoszone sprzeciwy.
Do protokotu nalezy dotaczyé liste obecnosci z podpisami uczestnikbw walnego zgromadzenia. Dowody
zwotania walnego zgromadzenia Zarzad powinien dotagczy¢ do ksiegi protokotow.

Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzgdzonej spotce na zasadach okreslonych w art. 486 i
487 Kodeksu Spétek Handlowych, jezeli spétka nie wytoczy powodztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody
w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzgdzajgcego szkode.

Jezeli powodztwo okaze sie nieuzasadnione, a powdd, wnoszac je, dziatat w ztej wierze lub dopuscit sie
razacego niedbalstwa, obowigzany jest naprawic¢ szkode wyrzadzong pozwanemu.

Prawo do przeglagdania dokumentéw oraz Zzadania udostepnienia w lokalu spotki bezptatnie odpiséw
dokumentéw, o ktdérych mowa w art. 505 § 1 Kodeksu Spdétek Handlowych (w przypadku potaczenia spotek),
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w art. 540 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych (przypadku podziatu spotki) oraz w art. 561 § 1 Kodeksu Spotek
Handlowych (w przypadku przeksztatcenia spotki).

16) Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego sporzgdzenia (art.
341 § 7 Kodeksu Spotek Handlowych).

Zarzad obowigzany jest prowadzi¢ ksiege akcji imiennych i $wiadectw tymczasowych (ksiega akcyjna), do
ktérej nalezy wpisywac¢ nazwisko i imig albo firme (nazwe) oraz siedzibe i adres akcjonariusza albo adres do
doreczen, wysokos¢ dokonanych wptat, a takze, na wniosek osoby uprawnionej, wpis o przeniesieniu akcji na
inng osobe wraz z datg wpisu.

17) Prawo zgdania, aby spétka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Emitenta, udzielita informacji, czy pozostaje
ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni bedace;j
akcjonariuszem Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz moze zgdac
réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtoséw, jakie ta spdtka handlowa posiada,
w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zgdanie udzielenia
informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pismie (art. 6 § 4 i 6 Kodeksu Spotek Handlowych).

21.2.4. Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych zasad, ktore majg
bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych Emitent moze wydac akcje o szczeg6inych uprawnieniach, a takze
przyzna¢ indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktére wygasajg najpdzniej z dniem, w
ktérym uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem Emitenta.

Akcje uprzywilejowane, z wyjatkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne, a uprzywilejowanie, o ktérym mowa, moze
dotyczy¢ m.in. prawa gtosu, prawa do dywidendy lub podziatu majatku w przypadku likwidacji spétki. Uprzywilejowanie
w zakresie prawa gtosu nie dotyczy spotki publicznej a ponadto jednej akcji nie mozna przyzna¢ wiecej niz 2 gtosy) i w
przypadku zamiany takiej akcji na akcje na okaziciela lub w razie jej zbycia wbrew zastrzezonym warunkom,
uprzywilejowanie to wygasa. Zgodnie z art. 334 § 2 Kodeksu Spoétek Handlowych zamiana akcji imiennych na akcje na
okaziciela albo odwrotnie moze by¢ dokonana na zgdanie akcjonariusza, jezeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej.

Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy mogg przyznawa¢ uprawnionemu dywidende, ktdra przewyzsza nie
wiecej niz o potowe dywidende przeznaczong do wyptaty akcjonariuszom uprawnionym z akcji nieuprzywilejowanych
(nie dotyczy to akcji niemych oraz zaliczek na poczet dywidendy) i nie korzystajg one z pierwszehstwa zaspokojenia
przed pozostatymi akcjami (nie dotyczy akcji niemych).

Wobec akcji uprzywilejowanej w zakresie dywidendy moze by¢ wytgczone prawo gltosu (akcje nieme), a nadto
akcjonariuszowi uprawnionemu z akcji niemej, ktéremu nie wyptacono w petni albo czesciowo dywidendy w danym
roku obrotowym, mozna przyzna¢ prawo do wyréwnania z zysku w nastepnych latach, nie pézniej jednak niz w ciggu
kolejnych trzech lat obrotowych. Przyznanie szczeg6lnych uprawnien mozna uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych
Swiadczen na rzecz spotki, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Akcjonariusz moze wykonywac przyznane mu
szczegOlne uprawnienia zwigzane z akcjg uprzywilejowang po zakonczeniu roku obrotowego, w ktérym wnidst w petni
swoj wktad na pokrycie kapitatu zaktadowego.

Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, moga by¢ przyznane jedynie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi
i dotyczy¢é moga m.in. prawa powotywania lub odwotywania czlonkéw zarzadu, rady nadzorczej lub prawa do
otrzymywania oznaczonych swiadczen od spoétki. Przyznanie osobistego uprawnienia mozna uzalezni¢ od dokonania
oznaczonych $wiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Do uprawnien przyznanych akcjonariuszowi
osobiscie nalezy stosowaé odpowiednio ograniczenia dotyczgce zakresu i wykonywania uprawnien wynikajgcych z
akcji uprzywilejowanych.

Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akcji, tj. wydanie akcji o szczegolnych uprawnieniach oraz przyznanie
indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnien, dla swej waznosci wymagajg odpowiednich
postanowien Statutu. Wprowadzenie ktdéregokolwiek z nich w wypadku Emitenta wymagatoby zmiany Statutu. Zgodnie
z art. 430 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych, zmiana statutu spétki akcyjnej wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia
podjetej wiekszoscig ¥ i wpisu do rejestru. Ponadto, uchwata taka winna zawiera¢ wskazanie akcji uprzywilejowanych
lub odpowiednio oznaczenie podmiotu, ktéremu przyznawane sg osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akgcji
lub odpowiednio rodzaj osobistego uprawnienia oraz ewentualnie dodatkowe warunki, od ktoérych spetnienia
uzaleznione jest przyznanie uprzywilejowania akcji lub odpowiednio osobistego uprawnienia. Uchwata dotyczaca
zmiany statutu, zwiekszajgca swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgca prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym
akcjonariuszom zgodnie z art. 354 Kodeksu Spoétek Handlowych, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktdrych
dotyczy (art. 415 Kodeksu Spoétek Handlowych). Zmiana statutu niedotyczaca podwyzszenia kapitatu zaktadowego
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winna byé¢ zgtoszona do sadu rejestrowego w terminie 3 miesiecy od dnia jej podjecia (art. 430 § 2 Kodeksu Spotek
Handlowych).

21.2.5. Opis zasad okreslajacych sposob zwotywania zwyczajnych walnych zgromadzen oraz nadzwyczajnych
walnych zgromadzen, wigcznie z zasadami uczestnictwa w nich

Walne zgromadzenie moze by¢ zwyczajne i nadzwyczajne.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w ciggu 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.

Nadzwyczajne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spoétki z wiasnej inicjatywy albo na pisemny wniosek akcjonariuszy
reprezentujgcych nie mniej niz 1/20 kapitatu zaktadowego. Zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
nalezy ztozyé Zarzadowi na pismie lub w postaci elektroniczne;j.

Rada Nadzorcza moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym w
Statucie lub bezwzglednie obowigzujgcych przepisach prawa oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie
go uzna za wskazane.

Akcjonariusz reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w Spotce
moga zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.

Walne zgromadzenie spoétki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej spotki oraz w
sposob okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem walnego zgromadzenia.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy prawa lub Statut
nie stanowig inacze;j.

Walne Zgromadzenie uchwala swéj regulamin.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu osobiscie lub poprzez
swoich przedstawicieli. Zgodnie z zasadg swobodnego gtosowania akcjonariusza, akcjonariusz moze gtosowaé
odmiennie z kazdej z posiadanych akcji.

Petnomocnictwa do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i do wykonywania prawa gtosu udziela sie na pismie oraz
zalgcza sie je do protokotu Walnego Zgromadzenia lub w formie elektronicznej. W przypadku petnomocnictwa
udzielonego w jezyku obcym, do protokotu zatgcza sie je wraz z jego odpowiednim ttumaczeniem przysiegtym na jezyk
polski.

Jedna akcja zapewnia jeden gtos. Emitent nie emitowat akcji uprzywilejowanych co do gtosu.

Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzgdza sie przy wyborach cztonkéw wtadz spotki i jej likwidatoréw oraz
gtosowaniu nad ich odwotaniem, gtosowaniu o pociggnieciu do odpowiedzialnosci wskazanych powyzej oséb, w
sprawach osobowych, na wniosek choc¢by jednego akcjonariusza lub jego przedstawiciela.

Uchwata w sprawie zmiany przedmiotu przedsigbiorstwa zapada w jawnym gtosowaniu imiennym.

Walne zgromadzenie odbywaja sie w siedzibie Spétki.

21.2.6. Opis postanowien statutu lub regulaminow Emitenta, ktore moglyby spowodowaé¢ opoznienie,
odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem

Statut Emitenta nie zawiera postanowien, ktére mogtyby spowodowac¢ opdznienie, odroczenie lub uniemozliwienie
zmiany kontroli nad Emitentem.

21.2.7. Wskazanie postanowien statutu lub regulaminow Emitenta, jezeli takie istnieja, regulujacych progowag
wielko$¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktorej konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez
akcjonariusza

Statut nie zawiera postanowien regulujgcych progowag wielkosé posiadanych akcji, po przekroczeniu ktérej konieczne
jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza.
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21.2.8. Opis warunkow natozonych zapisami statutu Spoftki, jej regulaminami, ktorym podlegaja zmiany
kapitatu w przypadku, gdy zasady te sa bardziej rygorystyczne niz okreslone wymogami obowigzujgcego
prawa

Statut nie okresla warunkéw, ktérym podlegajg zmiany kapitatu zaktadowego w spos6b bardziej rygorystyczny niz
przepisy KSH.
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22. Podsumowanie istotnych uméw, innych niz umowy zawierane w normalnym
toku dziatalnosci Emitenta, ktérych strong jest Emitent lub dowolny czionek
jego grupy kapitatlowej za okres dwoch lat poprzedzajacych date publikacji
dokumentu rejestracyjnego

Za istotne umowy uznano umowy, ktorych warto$¢ przewyzsza 10% wartosci przychodéw Emitenta za okres czterech
ostatnich kwartatow obrotowych oraz te, ktére w ocenie Zarzadu Emitenta s3 istotne ze wzgledu na ich specyficzny
przedmiot badz charakter.

UMOWY FINANSOWE (BEZ UMOW LEASINGU):

1. Umowa kredytu w rachunku bankowym nr 8752006001000233/00 zawarta w dniu 29 marca 2006 r.
pomiedzy EFH Zurawie Wiezowe S.A. (Emitent), a ING Bank S.A. (Bank). (Umowa os$miokrotnie
aneksowana - ostatni aneks z dnia 17 grudnia 2009 r.)

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu na rachunku bankowym do wysokosci
maksymalnego putapu zadtuzenia:
- 200.000,00 zt w okresie od dnia 31..2006 r. do dnia 10.07.2006 r.;
- 300.000,00 zt w okresie od dnia 11.07.2006 r. do dnia 25.09.2006 r.;
- 500.000,00 zt w okresie od dnia 26.9.2006 r. do dnia 22.12.2006 r.;
- 300.000,00 zt w okresie od dnia 23.12.2006 r. do dnia 29.03.2007 r.;
- 1.000.000,00 zt w okresie od dnia 30.03.2007 r. do dnia 27.03.2008 r.;
- 3.000.000,00 zt w okresie od dnia 28.03.2008 r. do dnia 17.12.2009 r.;
- 1.500.000,00 zt w okresie od dnia 18.12.2009 r. do dnia 30.04.2010 r.
Kredyt zostat udzielony na okres od dnia 31.03.3006 r. do dnia 30.04.2010 r.
Kredyt byt oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej przez Bank w oparciu o stawke WIBOR dla
jednomiesiecznych kredytow depozytowych miedzybankowych powiekszonej o marze w wysokosci 2,15 punkiéw
procentowych w stosunku rocznym.
Zabezpieczenie sptaty udzielonego kredytu stanowi:
a) weksel wtasny in blanco wystawiony przez Emitenta;
b) zastawu rejestrowego na zurawiach wiezowych: MAN WK92SL nr 320 164 oraz MAN WK91SL nr 320 725
wraz z cesjg praw z polis ubezpieczeniowych,
c) zastawu rejestrowego na nastepujgcych zurawiach wiezowych: COMEDIL CTT 91-5 TS 12 (1 szt.), COMEDIL
CTT 181 B-8 s/n (2 szt.), COMEDIL CTT91-5 TS 12 s/n (1 szt.) wraz z cesjg praw z polis ubezpieczeniowych,
d) petnomocnictwa do dysponowania rachunkiem Emitenta w Banku BPH S.A.
Spéika ztozyta oswiadczenie o poddaniu sie egzekuciji w zakresie roszczen wynikajgcych z umowy kredytu w rachunku
bankowym nr 8752006001000233/00 wyrazajac zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego w
zakresie roszczen do kwoty zadtuzenia w wysokosci 4.500.000,00 zt. Bank moze wystgpi¢ z wnioskiem o nadanie
bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci w terminie do 31.11.2012r.
Kredyt udzielony Emitentowi na podstawie ww. umowy kredytu w rachunku bankowym nr 8752006001000233/00
zostat w terminie w catosci sptacony.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

2. Umowa nr 8752008001000800/00 o udzielenie kredytu ziotowego na finansowanie i refinansowanie
inwestycji zawarta w dniu 23 lipca 2008 r. (zmieniona aneksem z dnia 24 listopada 2008 r., aneksem z dnia
10 lutego 2009 r. oraz aneksem z dnia 1 wrzesnia 2010 r.) pomiedzy ING Bank Slaski Spotka Akcyjna z
siedziba w Katowicach (Bank), a EFH Zurawie Wiezowe S.A. (Emitent).
Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu ztotowego w wysokosci 9.350.000,00 zt
przeznaczonego na finansowanie i refinansowanie zakupu zurawi wiezowych.
Kredyt zostat udzielony na okres od 23.07.2008 r. do 22.07.2016 r..
Emitent zobowigzany jest do wykorzystania kredytu w okresie od dnia 23.07.2008 r. do dnia 31.01.2009 r.
Termin catkowitej sptaty kredytu przypada na dzien 22.07.2016 r..
Oprocentowanie od kwoty wykorzystanego kredytu nalicza sie odsetki w stosunku rocznym wedtug zmiennej stopy
procentowej, ustalonej w oparciu o zmienng stawke WIBOR dla depozytow miesiecznych, powigkszong o statg marze
Banku w wysokosci 1,3 punktu procentowego.
Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowia:
- zastaw rejestrowy na rzeczach oznaczonych co do tozsamosci, tj. na zurawiach wiezowych bedacych
przedmiotem kredytowania;
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- cesja praw z polis ubezpieczeniowych dotyczacych zurawi wiezowych objetych zastawem w zakresie od ognia
i innych zdarzen losowych wystawionych przez towarzystwo ubezpieczeniowe akceptowane przez Bank.

Spétka ztozyta o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji w zakresie roszczen wynikajagcych z umowy nr
8752008001000800/00 o udzielenie kredytu ztotowego na finansowanie i refinansowanie inwestycji wyrazajac zgode
na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego w zakresie roszczen do kwoty zadtuzenia w wysokosci
14.025.000,00 zt. Bank moze wystgpi¢ z wnioskiem o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci w terminie do 22.07.2019 r. Emitent wywigzuje sie terminowo z realizacji powyzszej umowy.
W dniu 30 sierpnia 2010 r. Emitent ztozyt wniosek o rozwigzanie za porozumieniem stron na dzien 10 wrzesnia 2010 r.
umowy nr 8752008001000800/00 o udzielenie kredytu ztotowego na finansowanie i refinansowanie inwestycji zawartej
w dniu 23 lipca 2008 r. z ING Bank Slgski Spétka Akcyjna z siedzibg w Katowicach, poprzedzonego przedterminowg
sptatg kwoty kredytu. W dniu 1 wrzesnia 2010 r. Emitent podpisat z ING Bank Slaski S.A. aneks do umowy kredytowe;
nr 8752008001000800/00 na mocy ktérego, strony uzgodnity, ze do dnia 10 wrzesnia 2010 r. Emitent sptaci catos¢
zadtuzenia z przedmiotowej umowy. Z chwilg uregulowania naleznosci z ww. umowy ulegnie ona rozwigzaniu.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

3. Umowa nr 680/2010/00002525/00 o udzielenie kredytu ztotowego obrotowego w formie linii odnawialnej
zawarta w dniu 30 kwietnia 2010 r. pomiedzy ING Bank Slaski Spotka Akcyjna z siedzibg w Katowicach
(Bank), a GASTEL ZURAWIE Spétka Akcyjna (Emitent).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu obrotowego w formie linii odnawialnej do

wysokosci:

a) 3.500.000,00 zt od dnia udostepnienia do dnia 30.05.1010 r.;

b) 3.000.000,00 zt od dnia 31.05.2010 r. do dnia 29.06.2010 r.;

¢) 2.500.000,00 zt od dnia 30.06.2010 r. do dnia 30.07.2010 r.;

d) 2.000.000,00 zt od dnia 31.07.2010 r. do dnia 30.08.2010 r.

e) 1.500.000,00 zt od dnia 31.08.2010 r. do dnia zakonczenia okresu kredytowania.

Kredyt zostat udzielony wytgcznie na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej Emitenta od dnia udostepnienia

do dnia 30.09.2010 r.

Kredyt jest oprocentowany wedtug zmiennej stawki procentowej ustalanej przez Bank w oparciu o stawke WIBOR dla

jednomiesiecznych depozytéw miedzybankowych powiekszonej o marze w wysokosci 2,15 punktu procentowego w
stosunku rocznym.

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowia:

- Weksel wtasny in blanco;

- Cesja wierzytelnosci wraz z monitoringiem z tytutu:

— Umoéw wspdtpracy z dnia 11.01.2010 r. zawartch pomiedzy Emitentem a HEDI Hebetechnik GmbH,

- Umowy nr 22/BA/2009 z dnia 8.06.2009 r. zawartej pomiedzy Emitentem a Alpine Construction Polska Sp. z
0.0. i Hydrobudowa Polska S.A.,

—  Zamowien/faktur wystawianych w zwigzku z wspotpracg Kredytobiorcy z POLKOMTEL S.A.,

—  Zamowien/faktur wystawianych w zwigzku z wspotpracg Kredytobiorcy z PTK CENTERTEL Sp. z o.0.

a w przypadku rozwigzania wspétpracy z ktdérymkolwiek z powyzszych kontrahentow cesja wierzytelnosci z

zaakceptowanych przez bank kontraktéw, na kwote nie nizszg niz 150% wartosci maksymalnego putapu zadtuzenia,

- Hipoteka kaucyjna tgczna do kwoty 3.000.000,00 PLN na prawie wtasnosci nieruchomos$ci oraz prawie
wieczystego uzytkowania dziatek wraz z prawem odrebnej wtasnosci budynkéw i urzadzen przystugujacych
Emitentowi, obemujgce dzialki gruntu o numerach ewidencyjnych: 293/1, 453/3 i 454/2 potozone w
miejscowosci Karasin, objete ksiegami wieczystymi: KW nr 33542, KW nr 40278 i KW nr 40225
prowadzonymi przez Sad Rejonowy w Koscierzynie,

- Cesiji praw z umowy ubezpieczenia nieruchomosci opisanych powyzej na sume ubezpieczenia nie nizsza niz
1.610.000,00 PLN,

- petnomocnictwa do dysponowania rachunkami prowadzonymi przez Bank na rzecz Emitenta.

Emitent wywigzuje sie terminowo z realizacji powyzszej umowy.
W dniu 30 sierpnia 2010 r. Emitent ztozyt oswiadczenie o nieskorzystaniu w dalszym ciggu z kredytu udostepnionego
na podstawie umowy kredytowej nr 680/2010/00002525/00 o udzielenie kredytu ztotowego obrotowego w formie linii
odnawialnej zawartej w dniu 30 kwietnia 2010 r. z ING Bank Slgski Spétka Akcyjna z siedzibg w Katowicach, oraz
wniosek o rozwigzanie przedmiotowej umowy.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

4. Umowa nr 8772006001000609/00 o kredyt ztotowy w rachunku bankowym zawarta w dniu 17 listopada
2006 r. pomiedzy ING Bank Slaski Spotka Akcyjna z siedzibg w Katowicach (Bank), a Gastel Zurawie
Spotka Akcyjna (Emitent), Tekst jednolity ww. umowy zostat wprowadzony zmieniona Aneksem nr 5 z
dnia 30 kwietnia 2010 r.
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Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dziatalno$ci gospodarczej Kredytobiorcy na okres od dnia 17.11.2006 r. do dnia 30.09.2010 r. do wysokosci
maksymalnego putapu zadtuzenia:

a) 2.000.000,00 zt w okresie do dnia spetnienia facznie wszystkich warunkow, w tym m.in. ustanowienia zabezpieczen,
lecz nie dtuzej niz do dnia zakonczenia okresu kredytowania;

b) 5.000.000,00 zt w okresie od dnia spetnienia tgcznie wszystkich warunkéw, w tym m.in. ustanowienia zabezpieczen
do dnia zakonczenia okresu kredytowania.

Kredyt jest oprocentowany wedtug zmiennej stawki procentowej ustalanej przez Bank w oparciu o stawke WIBOR dla
jednomiesiecznych depozytéw miedzybankowych powiekszonej o marze w wysokosci 2,15 punktu procentowego w
stosunku rocznym.

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowia:

- Weksel wtasny in blanco;

- Cesja wierzytelnosci wraz z monitoringiem z tytutu:

—  Umow wspétpracy z dnia 11.01.2010 r. zawartch pomiedzy Emitentem a HEDI Hebetechnik GmbH,

- Umowy nr 22/BA/2009 z dnia 8.06.2009 r. zawartej pomiedzy Emitentem a Alpine Construction Polska Sp. z
0.0. i Hydrobudowa Polska S.A.,

—  Zamowien/faktur wystawianych w zwigzku z wspotpracg Emitentem z POLKOMTEL S.A.,

—  Zamowien/faktur wystawianych w zwigzku z wspétpracg Emitentem z PTK CENTERTEL Sp. z 0.0.

a w przypadku rozwigzania wspétpracy z ktdérymkolwiek z powyzszych kontrahentdéw cesja wierzytelnosci z
zaakceptowanych przez bank kontraktéw, na kwote nie nizszg niz 150% wartosci maksymalnego putapu zadtuzenia,

- Hipoteka kaucyjna tgczna do kwoty 3.870.000,00 PLN na prawie wtasnosci nieruchomos$ci oraz prawie
wieczystego uzytkowania dziatek wraz z prawem odrebnej wtasnosci budynkéw i urzadzen przystugujacych
Kredytobiorcy, obemujagce dziatki gruntu o numerach ewidencyjnych: 293/1, 453/3 i 454/2 potozone w
miejscowosci Karasin, objete ksiegami wieczystymi: KW nr 33542, KW nr 40278 i KW nr 40225
prowadzonymi przez Sad Rejonowy w Koscierzynie,

- Cesji praw z umowy ubezpieczenia nieruchomosci opisanych powyzej na sume ubezpieczenia nie nizsza niz
1.610.000,00 PLN,

- Zastawu rejestrowego na rzeczach oznaczonych co do tozsamosci tj. zurawi wiezowych MAN WK 91 SL, rok
produkcji 1993, nr fabryczny 320725 wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia

- Zastawu rejestrowego na rzeczach oznaczonych co do tozsamosci tj. zurawi wiezowych MAN WK 92 SL, rok
produkciji 1990, nr fabryczny 320164 wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia

- Zastawu rejestrowego na rzeczach oznaczonych co do tozsamosci tj. zurawi wiezowych COMEDIL CTT 91-5
TS 12, rok produkcji 2006, nr fabryczny G 8406087 wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia,

- Zastawu rejestrowego na rzeczach oznaczonych co do tozsamosci tj. zurawi wiezowych COMEDIL CTT 181
B-8 s/n, nr fabryczny G 8107051 wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia,

- Zastawu rejestrowego na rzeczach oznaczonych co do tozsamosci tj. zurawi wiezowych COMEDIL CTT 181
B-8 s/n, nr fabryczny G 8107047 wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia.

- Zastawu rejestrowego na rzeczach oznaczonych co do tozsamosci tj. zurawi wiezowych COMEDIL CTT 91-5
TS 12 s/n, nr fabryczny G 8407076 wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia,

- petnomocnictwa do dysponowania rachunkami prowadzonymi przez Bank na rzecz Emitentem.

Emitent wywigzuje sie terminowo z realizacji powyzszej umowy.

W dniu 30 sierpnia 2010 r. Emitent ztozyt oswiadczenie o nieskorzystaniu w dalszym ciggu z kredytu udostepnionego
na podstawie umowy kredytowej nr 8772006001000609/00 o kredyt ztotowy w rachunku bankowym zawartej w dniu 17
listopada 2006 r. z ING Bank Slagski Spétka Akcyjna z siedzibg w Katowicach, oraz wniosek o rozwigzanie
przedmiotowej umowy.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

5. Umowa kredytu inwestycyjnego nr 3385083/03/KIn/09 zawarta w dniu 18 czerwca 2009 r. pomiedzy Gastel
S.A. (Emitent), a Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. (Bank). (Umowa dwukrotnie aneksowana - ostatni
aneks z dnia 29 stycznia 2010 r.)

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu inwestycyjnego w kwocie 18.845.970,00 zt z

przeznaczenie na zakup zurawia gasienicowego kratowego Terex-Demag CC-2800-1 nr seryjny 62301 wraz z
oprzyrzadowaniem i kosztami transportu.

Kredyt udzielony na okres 18.06.2009 r. - 31.08.2016 r.

Kredyt byt oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej przez Bank w oparciu o stawke WIBOR dla
jednomiesiecznych kredytow depozytowych miedzybankowych powiekszonej o marze w wysokosci 3,80 punkiéw
procentowych w stosunku rocznym do dnia przedstawienia bankowi ustanowionego zabezpieczenia w postaci wpiséw
hipotek kaucyjnej i zwyktej na nieruchomosci potozonej w Krynicy przy ul. Swidzinskiego 19. Po przedstawieniu
bankowi w/w zabezpieczenia marza banku wynosi¢ bedzie 3,30 punktéw procentowych w stosunku rocznym.
Zabezpieczenie sptaty udzielonego kredytu stanowi:
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a) weksel wtasny in blanco wystawiony przez Emitenta;

b) petnomocnictwa do dysponowania rachunkiem Emitenta w Banku

c) oswiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekuciji

d) oswiadczenie GASTEL Hotele o poddaniu sie egzekucji z hipoteki.

e) zastawu rejestrowego na zurawiu gasienicowym kratowym Terex-Demag CC-2800-1 nr seryjny 62301 wraz

Z cesjg prawa z polisy ubezpieczeniowej,
hipoteka zwykta w kwocie 18.845.970 zt na nieruchomosci potozonej w Krynicy - Zdréj przy ul. Swidzinskiego
19
g) hipoteka kaucyjna do kwoty 11.823.000 zt na nieruchomosci potozonej w Krynicy - Zdréj przy ul.
Swidzinskiego 19
h) przelew na zabezpieczenie wierzytelnosci z umowy najmu zurawia z Mostostal Putawy S.A. (budowa wytwérni
kwasu Teraftalowego we Wioctawku)
i) przelew na zabezpieczenie wierzytelnosci z umowy najmu zurawia z Mostostal Zabrze Zaktad Produkcyjno-
Montazowy Katowice Sp. z 0.0.(budowa Centrum Nauki Kopernik)
Spétka ztozyta oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w zakresie roszczen wynikajgcych z umowy kredytu wyrazajac
zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego w zakresie roszczen do kwoty zadtuzenia w
wysokosci 30.668.970 zt. Bank moze wystgpi¢ z wnioskiem o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci w terminie do 31.08.2018 r.
Emitent wywigzuje sie terminowo z realizacji powyzszej umowy.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

—
=

6. Umowa kredytu w rachunku biezacym nr 3385083/04/KRb/09 zawarta w dniu 25 lutego 2009 r. pomiedzy
GASTEL S.A. (Emitent), a Bank Polskiej Spoétdzielczosci S.A. (Bank). (Umowa dwukrotnie aneksowana -
ostatni aneks z dnia 31 marca 2010 r.).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank odnawialnego kredytu krotkoterminowego w kwocie

3.300.000,00 zt z przeznaczenie na pokrycie zobowigzan ptatniczych z tytutu prowadzonej dziatalno$ci gospodarcze;..

Kredyt udzielony na okres 25.02.2009 r. - 24.02.2010 r. (przedtuzona aneksem nr 2 do dnia 24.02.2011 r.).

Kredyt byt oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej przez Bank w oparciu o stawke WIBOR dla

jednomiesiecznych kredytow depozytowych miedzybankowych powiekszonej o marze w wysokosci 2,30 punkitéw
procentowych w stosunku rocznym do dnia przedstawienia bankowi ustanowionego zabezpieczenia w postaci wpiséw

hipoteki kaucyjnej na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Szlacheckiej 22. Po przedstawieniu bankowi w/w

zabezpieczenia marza banku wynosi¢ bedzie 1,90 punktéw procentowych w stosunku rocznym
Zabezpieczenie sptaty udzielonego kredytu stanowi:
a) weksel wiasny in blanco wystawiony przez Emitenta;
b) petnomocnictwa do dysponowania rachunkiem Emitenta w Banku
c) os$wiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekuciji
d) hipoteka kaucyjna do kwoty 5.284.000,00 zt na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Szlacheckiej
22.
Spétka ztozyta oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w zakresie roszczen wynikajgcych z umowy kredytu wyrazajac
zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego w zakresie roszczen do kwoty zadtuzenia w
wysokosci 5.284.000,00 zt. Bank moze wystgpi¢ z wnioskiem o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci w terminie do 24.02.2013 .
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

7. Umowa kredytu inwestycyjnego nr 3385083/01/KIn/09 zawarta w dniu 25 lutego 2009 r. pomiedzy GASTEL
S.A. (Emitent), a Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. (Bank). (Umowa jednokrotnie aneksowana - ostatni
aneks z dnia 10 marca 2009 r.).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu inwestycyjnego w kwocie 11.800.00,00 zt z

przeznaczenie na wykup zurawi dzwigowych oraz dzwigéw samojezdnych stanowigcych przedmiot leasingu.

Kredyt udzielony na okres 25.02.2009 - 30.04.2014 r.

Kredyt byt oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej przez Bank w oparciu o stawke WIBOR dla
jednomiesiecznych kredytow depozytowych miedzybankowych powiekszonej o marze w wysokosci 2,00 punkitéw
procentowych w stosunku rocznym.
Zabezpieczenie sptaty udzielonego kredytu stanowi:
a) weksel wtasny in blanco wystawiony przez Emitenta;
b) petnomocnictwa do dysponowania rachunkiem Emitenta w Banku
) oswiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekucji
oswiadczenie GASTEL Hotele o poddaniu sie egzekuciji z hipoteki.
) zastaw rejestrowy na zurawiu ggsienicowym kratowym Terex-Demag CC-2500-1 nr seryjny 59082
f)  zastaw rejestrowy na zurawiu wiezowym Jaso J52 N nr seryjny 583

Q0
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g) zastaw rejestrowy na zurawiu wiezowym Jaso J52 N nr seryjny 585

h) zastaw rejestrowy na zurawiu wiezowym Jaso J52 N nr seryjny 586

i) zastaw rejestrowy na zurawiu wiezowym Jaso J52 N nr seryjny 603

j)  zastaw rejestrowy na zurawiu wiezowym Jaso J52 N nr seryjny 604

k) zastaw rejestrowy na zurawiu wiezowym Jaso J52 N nr seryjny 619

[) zastaw rejestrowy na zurawiu wiezowym Jaso J52 N nr seryjny 620

m) zastawu rejestrowego na zurawiu samojezdnym Grove RT 650E nr seryjny 229337

n) zastawu rejestrowego na zurawiu samojezdnym Grove GMK 3055 nr seryjny W090553908WG 12509

0) zastawu rejestrowego na zurawiu samojezdnym Liebherr LTM 1040/3/AT nr seryjny W09353200NEL05295

p) cesja praw z polisy ubezpieczeniowych w/w zurawi
Spétka ztozyta oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w zakresie roszczen wynikajgcych z umowy kredytu wyrazajgc
zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego w zakresie roszczen do kwoty zadtuzenia w
wysokosci 19.860.000 zt Bank moze wystgpi¢ z wnioskiem o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci w terminie do 30.04.2016 r.
Emitent wywigzuje sie terminowo z realizacji powyzszej umowy.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

8. Umowa pozyczki nr 23542 zawarta w dniu 27 lutego 2009 r. pomiedzy GASTEL S.A. (Emitent), a SG
Equipment Leasing Polska Sp. z 0.0. (Pozyczkodawca) (Umowa dwukrotnie aneksowana - ostatni aneks z
dnia 25 marca 2009 r.).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Pozyczkobiorce pozyczki w kwocie 5.983.038,29 zt z

przeznaczenie na sfinansowanie zakupu trzech zurawi samojezdnych nabywanych przez Emitenta od Pozyczkodawcy

na podstawie odrebnych uméw sprzedazy.

Pozyczka udzielona na okres 27.02.2009 - 10.03.2014 r.

Pozyczka jest oprocentowana wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej przez Bank w oparciu o stawke WIBOR

dla jednomiesiecznych kredytow depozytowych miedzybankowych.

Zabezpieczeniem sptaty udzielonej pozyczki stanowi:

weksel wiasny in blanco wystawiony przez Emitenta;

zastaw rejestrowy na zurawiu samojezdnym Demag AC 40-1 nr seryjny WMG320833YZ000136

zastaw rejestrowy na zurawiu samojezdnym Terex Demag AC 80-2 nr seryjny WMG42133A8Z000937

zastaw rejestrowy na zurawiu samojezdnym Grove GMK 4100-L nr seryjny W091004507WG12057

zastaw rejestrowy na zurawiu samojezdnym Grove GMK 4100-L nr seryjny W091004507WG12068

cesja praw z polisy ubezpieczeniowych w/w zurawi

Od wrzesnia 2009 r. Emitent nie wywigzuje sie terminowo z zaciggnietych zobowigzan, a opdznienia w spfacie

poszczegdblnych rat wynoszg od 5 do 40 dni. Opdznienia powyzsze majg charakter krétkookresowy i wynikajg z

funkcjonowania Emitenta w sektorze najbardziej dotknietym skutkami kryzysu finansowego, jednakze dzieki wieloletniej

rozwinietej wspotpracy Emitenta z Pozyczkodawcg i wynikajacym z niej korzystnym relacjom, opdznienia powyzsze nie

stwarzajg ryzyka dla dalszej realizacji umowy oraz nie wptywajg negatywnie na dziatalno$¢ Emitenta.

ooz e

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

9. Umowa o kredyt inwestycyjny nr KGWA0024/10 zawarta w dniu 26 sierpnia 2010 r. pomiedzy Emitentem a
Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedziba we Wroctawiu (Bank).
Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu w kwocie nieprzekraczajgcej 5.917.604,84 zt na
zrefinansowanie kredytu inwestycyjnego udzielonego przez ING Bank Slgski S.A. na podstawie umowy
8752008001000800/00 o udzielenie kredytu ztotowego na finansowanie i refinansowanie inwestycji zawarta w dniu 23
lipca 2008 r. Ostateczna kwota kredytu bedzie wynikaé z faktycznego zadtuzenia Emitenta wobec ING Bank Slgski
S.A. z powyzszego tytutu.
Dzien sptaty kredytu zostat ustalony na 22 lipca 2016 r. Emitent jest zobowigzany do sptaty kredytu do tej daty w
réwnych ratach miesiecznych, poczgwszy dostatniego dnia miesigca ktérym nastgpito uruchomienie kredytu. Od kwoty
wykorzystanego kredytu naliczane beda odsetki wedtug stawki bazowej (stanowigcej stawke WIBOR dla
jednomiesiecznych depozytoéw miedzybankowych) powiekszong o marze Banku w wysokosci 2% w skali roku.
Zabezpieczenie sptaty udzielonego kredytu stanowi:
a) petnomocnictwa do dysponowania rachunkiem Emitenta w Banku
b) oswiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekucji
c) zastaw rejestrowy na 15 zurawiach wiezowych marki Terex Comedil o wartosci rynkowej nie mniejszej niz
12.000.000 z;
d) cesja praw z polisy ubezpieczeniowych w/w zurawi.
Spétka ztozyta oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w zakresie roszczen wynikajgcych z umowy kredytu wyrazajac
zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego w zakresie roszczen do kwoty zadtuzenia w
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wysokosci 11.835.210 zt Bank moze wystgpi¢ z wnioskiem o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci w terminie do 22.07.2019 r.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

10. Umowa o kredyt rewolwingowy nr KGWA0023/10 zawarta w dniu 26 sierpnia 2010 r. pomigedzy Emitentem,
a Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedziba we Wroctawiu (Bank).
Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu do kwoty 8.000.000 zt z przeznaczeniem na
finansowanie biezacej dziatalnosci.
Dzien sptaty kredytu zostat ustalony na 31 listopada 2012 r.
Terminy sptaty poszczego6lnych rat zostaty ustalone nastepujaco:
- w dniu 31 sierpnia 2011 r. sptata do kwoty 7.500.000 zt;
- w dniu 30 wrzesnia 2011 r. sptata do kwoty 7.000.000 zt;
- w dniu 31 pazdziernika 2011 r. sptata do kwoty 6.500.000 zt;
- w dniu 30 listopada 2011 r. sptata do kwoty 6.000.000 z;
- w dniu 31 grudnia 2011 r. sptata do kwoty 5.500.000 zi;
- w dniu 31 stycznia 2012 r. sptata do kwoty 5.000.000 z;
- w dniu 28 lutego 2012 r. sptata do kwoty 4.500.000 zi;
- w dniu 31 marca 2012 r. sptata do kwoty 4.000.000 zt;
- w dniu 30 kwietnia 2012 r. sptata do kwoty 3.500.000 zt;
- w dniu 31 maja 2012 r. sptata do kwoty 3.000.000 zt;
- w dniu 30 czerwca 2012 r. sptata do kwoty 2.500.000 zt;
- w dniu 31 lipca 2012 r. sptata do kwoty 2.000.000 zi;
- w dniu 31 sierpnia 2012 r. sptata do kwoty 1.500.000 zt;
- w dniu 30 wrzesnia 2012 r. sptata do kwoty 1.000.000 zt;
- w dniu 31 pazdziernika 2012 r. sptata do kwoty 500.000 zi;
- w dniu 30 listopada 2012 r. sptata do kwoty 0,00 z.
Od kwoty wykorzystanego kredytu naliczane beda odsetki wedtug stawki bazowej (stanowigcej stawke WIBOR dla
jednomiesiecznych depozytéow miedzybankowych) powiekszong o marze Banku w wysokosci 1,6 punktu procentowego
w skali roku.
Zabezpieczenie sptaty udzielonego kredytu stanowi:
a) petnomocnictwa do dysponowania rachunkiem Emitenta w Banku
b) oswiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekuc;ji
c) zastaw rejestrowy na 24 zurawiach wiezowych marki Terex Comedil o wartosci rynkowej nie mniejszej niz
15.000.000 z;
d) cesja praw z polisy ubezpieczeniowych w/w zurawi.
Spétka ztozyta oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w zakresie roszczen wynikajgcych z umowy kredytu wyrazajac
zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego w zakresie roszczen do kwoty zadtuzenia w
wysokosci 16.000.000 zt Bank moze wystgpi¢ z wnioskiem o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci w terminie do 30.11.2015 r.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

11. Umowa o kredyt na rachunku biezagcym nr KGWA0024/10 zawarta w dniu 26 sierpnia 2010 r. pomiedzy
Emitentem, a Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu (Bank).

Przedmiotem umowy jest udzielenie Emitentowi przez Bank kredytu do kwoty 4.000.000 zt z przeznaczeniem na
finansowanie biezgcej dziatalnosci.
Dzien sptaty kredytu zostat ustalony na 21 lipca 2011 r. lub ostatni dzieh wypowiedzenia umowy przez jedng ze stron.
Od kwoty wykorzystanego kredytu naliczane beda odsetki wedtug stawki bazowej (stanowigcej stawke WIBOR dla
jednomiesiecznych depozytéw miedzybankowych) powiekszong o marze Banku w wysokosci 1,6 punktu procentowego
w skali roku.
Zabezpieczenie sptaty udzielonego kredytu stanowi:

a) petnomocnictwa do dysponowania rachunkiem Emitenta w Banku

b) oswiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekuc;ji

c) zastaw rejestrowy na 9 zurawiach wiezowych marki Terex Comedil o wartosci rynkowej nie mniejszej niz

5.000.000 zt;

d) cesja praw z polisy ubezpieczeniowych w/w zurawi.
Spétka ztozyta oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w zakresie roszczen wynikajgcych z umowy kredytu wyrazajac
zgode na wystawienie przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego w zakresie roszczen do kwoty zadtuzenia w
wysokosci 8.000.000 zt Bank moze wystapi¢ z wnioskiem o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli
wykonalnosci w terminie do 26.08.2014 r.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.
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12. Umowa kredytowa nr CRD/29628/09 zawarta w dniu 14 stycznia 2009 r. pomiedzy Raiffeisen Bank Polska
S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank), a Stett-pol Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Kredytobiorca).

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank kredyt rewolwingowy w kwocie 3.000.000,00 zt celem sfinansowania
zakupu maszyn oraz podzespotéw od dostawcéw z UE, do wykonania i przekazania betoniarni, na okres od dnia
udostepnienia do dnia 24 lipca 2009 r.
Ostatnim dniem okresu wykorzystania kredytu jest dzien 23 lipca 2009 r.
Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowig:

—  Petnomocnictwo do rachunku biezacego,

— Poreczenie firmy GASTEL S.A,,

— Potwierdzony przelew istniejgcych i przyszlych wierzytelnosci zgodnie z umowg o przelew wierzytelnosci

miedzy Kredytobiorcg a Bankiem.

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Rejestracyjnego powyzsza umowa wygasta, a kredyt udzielony Emitentowi na jej
podstawie zostat w terminie w catosci sptacony.
Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

13. Umowa kredytowa nr CRD/28564/08 zawarta w dniu 31 lipca 2008 r. pomiedzy Raiffeisen Bank Polska S.A.
z siedzibg w Warszawie (Bank), a Stett-pol Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Stett-pol). Umowa
trzykrotnie aneksowana. Ostatni aneks z dnia 15 wrzesnia 2009 r.

Przedmiotem umowy jest udzielenie przez Bank Stett-pol kredytu odnawialnego w rachunku biezgcym w kwocie
1.000.000,00 zt na okres od dnia udostepnienia do dnia 31 maja 2010 r.

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowia:

- petnomocnictwo do rachunku biezacego i innych rachunkéw Kredytobiorcy w Banku,

- cicha cesja istniejgcych i przysztych wierzytelnosci pienieznych od dtuznikéw Kredytobiorcy, zgodnie z umowg o
przelew wierzytelnosci z dnia 31 lipca 2008 r., wraz z p6zniejszymi zmianami,

- poreczenie za dtug przyszty firmy GASTEL S.A.

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Rejestracyjnego powyzsza umowa wygasta, a kredyt udzielony Emitentowi na jej
podstawie zostat w terminie w catosci sptacony.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

222

Prospekt emisyjny trzyczesciowy Gastel Zurawie S.A.



DOKUMENT REJESTRACYJNY

UMOWY LEASINGU:

Tabela: Zestawienie istotnych umoéw leasingowych (umowy czynne wskazane sa w pkt 1-12, a zakonczone wskazane sa w pkt 13-14)

Rodzaj Data ;’X: ntﬁzsva LA
Lp Finansujacy leasinal Numer umowy NAZWA SRODKA TRWALEGO podpisania | Waluta| POCZaMO! poczatkowa
easingu umowy w walucie PLN
umowy

CHF

1 | AKF Leasing Polska SA operacyjny | 0018/00150/2008/01/0 | ZURAW GROVE GMK 5170 WY 97615 2008-07-15 1452 369,11 | 2846 062,51
. . PLN

2 | BRE Leasing Sp. z 0.0. operacyjny | GD/36715/2006 ZURAW WIEZOWY JASO 52NS 14 szt. 2006-09-08 5 600 000,00 | 5 600 000,00
PLN

3 | ING Lease Polska Sp. z 0.0. operacyjny | 712020-61-0 zuraw wiezowy JASO 110N 3 szt., JASO 85N 1 szt. | 2007-10-30 2968 270,90 | 2 968 270,90
PLN

4 | ING Lease Polska Sp. z 0.0. operacyjny | 710256-61-0 zuraw Hydrauliczny Grove GMK 7450 2007-07-12 8527 241,21 | 8527 241,21
PLN

5 | ING Lease Polska Sp. z 0.0. operacyjny | 712528-61-0 zuraw wiezowy JASO 110N 2 szt., JASO 85N 1 szt. | 2008-01-04 2301712,92| 2301712,92
. PLN

6 | Millennium Leasing Sp. z 0.0. operacyjny | K114634 ZURAW GROVE GMK 5170 2008-12-05 3467 363,70 | 3 467 363,70
. PLN

7 | Millennium Leasing Sp. z 0.0. operacyjny | K114631 ZURAW GROVE GMK 4100L 2008-12-05 2461 865,63 | 2461 865,63
. EUR

8 Millennium Leasing Sp. z 0.0. operacyjny | K118879 Zuraw gasienicowy Demag CC2500 2009-04-02 3189 847,92 | 14 320 822,23
. PLN

9 Nordea Finance Polska S.A. operacyjny | 2008/GD/022/03/0 Zuraw szosowo-terenowy Grove GMK 6300 2008-03-06 4 342 768,58 | 4 342 768,58
PLN

10 | SG Equipment Leasing Polska Sp. z 0.0. | operacyjny | 15791 zuraw samojezdny GROVE GMK 6200 2007-02-28 2 625000,00 | 2625 000,00
PLN

11 SG Equipment Leasing Polska Sp. z 0.0. | operacyjny | 17877 zuraw szosowo-terenowy Grove GMK 6300 2007-09-10 4091242,14 | 4091 242,14
PLN

12 | ING Lease Polska Sp. z 0.0. operacyjny | 713688-6P-0 zuraw WOLFF 5520.10 2008-02-27 2320 063,40 | 2320 063,40
PLN

13 | SG Equipment Leasing Polska Sp. z 0.0. | operacyjny | 15792 zuraw samojezdny GROVE GMK 4100-L 2007-02-28 2244 761,88 | 2244 761,88
PLN

14 SG Equipment Leasing Polska Sp. z 0.0. | operacyjny | 15793 zuraw samojezdny GROVE GMK 4100-L 2007-02-28 2 096 958,40 | 2 096 958,40
. PLN

15 | Nordea Finance Polska S.A. finansowy | 2007/GD/135/09/F Zuraw gasienicowy Terex-Demag CC 2500-1 2007-09-06 12 501 931,84 | 12 501 931,84

Zrédto: Emitent

Emitent incydentalnie nie wywigzuje sie w terminach z zaciggnietych zobowigzan, co jednak nie stwarza ryzyka dla ich dalszej realizacji oraz nie wptywa negatywnie na dziatalno$¢
Emitenta.
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POZOSTALE UMOWY ISTOTNE:

1. Umowa przedwstepna sprzedazy udzialow zawarta w dniu 13 kwietnia 2010 r. pomiedzy GASTEL
ZURAWIE S.A. (Sprzedajacy), a podmiotem powigzanym Emitenta - spotka Finaxel Enterprises Limited z
siedziba w Nikozji, Republika Cypru (Kupujacy).

Umowa przedwstepna sprzedazy udziatéw zawarta w dniu 13 kwietnia 2010 r. pomiedzy GASTEL ZURAWIE S.A.
(Sprzedajacy), a Finaxel Enterprises Limited z siedzibg w Nikozji, Republika Cypru (Kupujacy).

Przedmiotem umowy jest sprzedaz udziatdéw w Spétce GASTEL Hotele Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktorej
sprzedajacy posiada 7.900 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

taczna nominalna wartos¢ udziatbw posiadanych przez Sprzedajgcego stanowigcych przedmiot umowy wynosi
3.950.000,00 zt. Kwota ta stanowi rowniez tagczng cene sprzedazy ustalong przez strony umowy.

Strony zobowigzaly sie zawrze¢ umowe sprzedazy udziatow Spoétki GASTEL Hotele Sp. z 0.0. na warunkach
okreslonych powyzej, do dnia 31 grudnia 2010 r.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

Przedwstepna umowa sprzedazy udziatéw zawarta w dniu 13 kwietnia 2010 r. pomiedzy Emitentem a Finaxel
Enterprises Limited z siedzibg w Nikozji, nie zawiera warunkéw od ktorych bytoby uzaleznione zawarcie umowy
przyrzeczonej.

2. Umowa o zastepstwo inwestycyjne zawarta w dniu 5 listopada 2006 r. (aneksowana w dniu 14 czerwca
2009 r. oraz w dniu 31 grudnia 2009 r.) pomiedzy podmiotem powigzanym Emitenta - spotka GASTEL
Hotele Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Inwestor), a GASTEL Sp. z 0. 0. — poprzednik prawny
Emitenta (Inwestor Zastepczy).

Przedmiotem umowy jest wykonywanie przez Inwestora Zastepczego czynnosci zastepstwa inwestycyjnego przy
modernizacji i rozbudowie obiektu hotelowego potozonego w Krynicy Zdrdj.

Inwestor Zastepczy wszystkie czynnosci zwigzane z zastepstwem inwestycyjnym wykonywac¢ bedzie w imieniu i na
rachunek wiasny. Inwestor Zastepczy w ramach wykonywanych przez siebie obowigzkéw bedzie finansowat w
zastepstwie Inwestora inwestycje. Rozliczenie kosztéw poniesionych przez Inwestora Zastepczego w zwigzku z
finansowaniem inwestycji nastgpi na podstawie refaktury wystawionej przez Inwestora Zastepczego po odbiorze
inwestycji , obejmujgcej wszelkie naleznosci jakie Inwestor Zastepczy sfinansowat w zastepstwie Inwestora.

Umowa zawarta zostata na czas okreslony, tj. do dnia 31 grudnia 2010 r.
Umowa przedwiduje kary umowne w wysokosci:

— 10% wartosci wynagrodzenia umownego w przypadku odstagpienia Inwestora Zastepczego od umowy z winy
lezacej po stronie Zamawiajgcego.

- 10% wartosci wynagrodzenia umownego w przypadku odstgpienia od umowy z winy lezacej po stronie
Inwestora Zastepczego.

— 0,1% wartosci wynagrodzenia za kazdy dzieh, w przypadku opdznienia realizacji inwestycji, nie ztozenia
raportu miesiecznego lub rozliczeniowego .

— 10% wartosci wynagrodzenia umownego w przypadku nie ztozenia informacji interwencyjnej dot. nagtych i
nieprzewidzianych zdarzen w terminie dwéch dni.

— 20% wartosci wynagrodzenia umownego w przypadku nienalezytego wykonania umowy oraz naruszen
wynikajgcych z braku posiadania waznej polisy ubezpieczeniowe;.

Wynagrodzenie Inwestora Zastepczego za petnienie obowigzkéw okreslonych w przedmiotowej umowie wynosi
1.500.000 (jeden milion piecset tysiecy) ztotych, co stanowi 5% wartosci tgcznej inwestycji sfinansowanej przez
Inwestora Zastepczego wskazanej na refakturze Inwestora Zastepczego o ktérej mowa powyzej. Wynagrodzenie
zostanie wyptacone jednorazowo po ukonczeniu catej inwestycji.

Umowa istotna ze wzgledu na wartos¢.

3. Zarys Warunkow Transakcji (,, Term sheet”) podpisany w dniu 7 kwietnia 2010 r. (zmieniony aneksem z
dnia 31 maja 2010 r.) przez Gastel Zurawie S.A. (Emitent) a Przedsigbiorstwo Gospodarki Maszynami
Budownictwa Budopol S.A. z siedzibg w Minsku Mazowieckim (PGMB Budopol).
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Przedmiotem Zarysu warunkéw transakciji jest wyrazenie zainteresowania przez obie umawiajace sie strony co do
nabycia przez Emitenta pakietu od 95% do 100% akcji PGMB Budopol S.A.

Cena zakupu/wymiany akcji zostanie uzgodniona po przeprowadzeniu badania stanu spétki (,Due Diligence”).
Sposéb przeprowadzenia transakcji miat zosta¢ ostatecznie ustalony w trakcie dalszych negocjaciji.

PGMB Budopol udzielito Emitentowi prawa wytgcznosci do przeprowadzenia ww. opisanej transakcji do 31
pazdziernika 2010 r. Zgodnie z Term Sheet, niepodpisanie umowy inwestycyjnej do dnia 15 pazdziernika 2010 roku
powoduje wygasniecie Term Sheet.

Strony zobowigzaly sie do zachowania w poufnosci uzyskanych nawzajem informacji, w tym danych udostepnionych
Emitentowi przez PGMB Budopol w trakcie procesu Due Diligence.

Za wyjgtkiem postanowien dotyczacych Due Diligence, klauzuli wytgcznosci, klauzuli poufnosci, wydatkow,
wygasniecie propozycji oraz prawa i jurysdykcji pozostate postanowienia Term sheet- u nie sg dla stron wigzace.

Wstepna, szacunkowa wartos¢ transakcji okreslona przez strony przed wynikami badan Due Diligence wynosita 55 min
zt.

Negocjacje Emitenta z PGMB Budopol S.A. i akcjonariuszami PGMB Budopol S.A. zakonczyty sie niepowodzeniem.
Term Sheet wygast, gdyz umowa inwestycyjna nie zostata podpisana do dnia 15 pazdziernika 2010 roku.

Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot.

4. Umowa dzierzawy nr 17/N/2010 zawarta w dniu 26 lipca 2010 r. pomiedzy spotka De Point S.A. z
siedzibg w Warszawie (Wydzierzawiajacy) a Emitentem.

Przedmiotem umowy jest dzierzawa, od dnia 1 wrzesnia 2010 r. nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul.
Annopol 5, w sktad ktérej wchodzi dziatka gruntu nr 13/2 (prawo uzytkowania wieczystego — objete KW nr 164665) o
pow. 9.584 m2 oraz znajdujgce sie na niej budynki wraz z infrastrukturg techniczng.

Tytutem czynszu Emitent bedzie zobowigzany do zaptaty kwoty 55.000 zt netto miesiecznie powiekszonej o nalezy
podatek VAT. Poczawszy od dnia 1 stycznia 2011 r. czynsz dzierzawy bedzie ulegat corocznej waloryzacji stosownie
do opublikowanego przez GUS S$redniorocznego wskaznika cen towaréw i ustug konsumpcyjnych. Pierwsza
waloryzacja stawki nastgpi z dniem 1 stycznia 2011 r. Ponadto, Emitent uiscit kaucje w wysokosci jednomiesiecznego
czynszu dzierzawy.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony. Umowa moze by¢ rozwigzana przez kazda ze stron z zachowaniem 6-
miesiecznego okresu wypowiedzenia dokonanego na koniec miesigca kalendarzowego, przy czym mozliwosé
wypowiedzenia umowy przez okres pierwszych trzech lat jest wytgczona.

Wydzierzawiajacy jest uprawniony do rozwigzania umowy bez zachowania okresu wypowiedzenia w przypadku:
a) razacego naruszenia przez Emitenta istotnych postanowiern umowy dzierzawy;

b) opodznienia Emitenta w zaptacie naleznosci czynszowych lub eksploatacyjnych za dwa kolejne okresy
ptatnosci,

c) powstania okolicznosci uzasadniajgcych takie rozwigzanie zgodnie z przepisami kodeksu cywilnego,

d) nieuzupetnienia przez Emitenta kaucji, w przypadku kazdorazowego wykorzystania przez
Wydzierzawiajgcego $rodkéw wptaconych na kaucje na poczet zaspokojenia roszczen zabezpieczonych
przez kaucje,

e) ztozenie przez Emitenta podania o otwarcie postepowania uktadowego lub upadtosciowego.
Emitent jest uprawniony do rozwigzania umowy bez zachowania okresu wypowiedzenia w przypadku:

a) gdy nieruchomos¢ stanowigca przedmiot dzierzawy posiada wady prawne uniemozliwiajgce wykorzystanie
przedmiotu dzierzawy zgodnie z umowg, przy czym Emitent przed zawarciem umowy zostat w petni
poinformowany o stanie prawnym obiektu oraz dziatki sgsiadujacej z obiektem, a znajdujgcej sie w granicach
ogrodzenia przedmiotu dzierzawy,

b) zajecia nieruchomosci stanowigcej przedmiot dzierzawy przez komornika w postepowaniu egzekucyjnym
wszczetym zgodnie z przepisami przeciwko Wydzierzawiajgcemu,

c) zitozenia przez Wydzierzawiajagcego wniosku o otwarcie postepowania uktadowego.

W przypadku rozwigzaniu umowy z winy Emitenta, jest on zobowigzany do zaptaty kary umownej w wysokosci
stanowigcej réwnowarto$¢ szesciomiesiecznego czynszu.
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Niezaleznie od ww. przestanek Emitent jest uprawniony do rozwigzania umowy bez wypowiedzenia jezeli na przedmiot
dzierzawy zostat w sposob istotny uszkodzony lub zniszczony z przyczyn nie lezgcych po stronie Emitenta, i szkody
nie mozna naprawi¢ w ciggu 30 dni od jej wystgpienia oraz gdy tego rodzaju szkoda lub zniszczenie uniemozliwia
uzytkowanie nieruchomosci.

Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot. W wydzierzawionej nieruchomosci Emitent zlokalizowana jest siedziba
Emitenta.

5. Umowa sprzedazy udzialow zawarta w dniu 16 listopada 2010 r. pomiedzy GASTEL ZURAWIE S.A.
(Sprzedajacy) a Maciejem Begierem (Kupujacy).

Przedmiotem umowy jest sprzedaz 325 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt w spétce Stett-pol Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie.

Cena sprzedazy udziatéw wynosi 6.500 zt i zostata uregulowana przy zawarciu umowy.

Umowa istotna ze wzgledu na przedmiot. Spétka Stett-pol sp. z 0.0. wchodzita w sktad Grupy Kapitatowej Emitenta.

23. Informacje oséb trzecich oraz oswiadczenia ekspertow i oswiadczenie o
jakimkolwiek zaangazowaniu

W Dokumencie Rejestracyjnym nie wystgpity stwierdzenia lub raporty oséb okreslanych jako eksperci.

W Dokumencie Rejestracyjnym zamieszczone zostaty informacje pochodzgce od nastepujgcych osob trzecich:

- GUS - informacja na temat dynamiki produkcji przemystowej oraz budowlano-montazowej zostata
wykorzystana w pkt 6.2.1. Dokumentu Rejestracyjnego,

— PMR Research — atrakcyjno$¢ poszczegdlnych sektorow rynku budowlanego w latach 2010-2012,
wykorzystano w pkt 6.2.1 Dokumentu Rejestracyjnego,

— Puls Biznesu — energia odnawialna - problemy z wiatrakami (18.05.2010), wykorzystano w pkt 6.2.1
Dokumentu Rejestracyjnego.

Informacje pochodzace od 0séb trzecich zostaty doktadnie powtérzone oraz w stopniu, w jakim Emitent moze to oceni¢
na podstawie informacji opublikowanych przez osobe trzecia, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktdre sprawityby, ze
powtérzone informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

24. Dokumenty udostepnione do wgladu

Emitent informuje, ze w okresie waznosci niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego w siedzibie Emitenta bedzie mozna
zapoznac sie z ponizszymi dokumentami:

» Trzyczesciowym Prospektem emisyjnym,
> Statutem Emitenta,

Regulaminem Zarzgdu,

Regulaminem Rady Nadzorczej,

Regulaminem Walnego Zgromadzenia,

vV V V V

Jednostkowymi raportami finansowymi EFH Zurawie Wiezowe S.A. za r. 2007, 2008, 2009 oraz
skonsolidowanymi raportami finansowymi Grupy Gastel za r. 2007, 2008, 2009, kopiami raportow biegtych
rewidentéw wraz z opiniami z ich badania oraz rozszerzonym skonsolidowanym raportem potrocznym
Emitenta za | p6trocze 2010 r. oraz 9 miesiecy 2010 r.
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25. Informacja o udziatach w innych przedsiebiorstwach

Emitent posiada udziaty w nastepujgcym przedsigbiorstwie:
»Gastel Hotele” Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie

Spétka Gastel Hotele Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Annopol 5, 03-236 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000259201, z kapitatem zaktadowym w wysokosci 4.000.000,00 zt,
dzielgcym sie na 8.000 udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy.

Emitent posiada 98,75% w kapitale zaktadowym Spétki i 98,75% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spotki.

Cztonkami Rady Nadzorczej i Zarzadu tej spétki sa/nie sg osoby zwigzane z Emitentem. Pomiedzy Emitentem a spotka
nie wystepuja powigzania gospodarcze.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest:

a) sprzedaz detaliczna w niewyspecjalizowanych sklepach;

b) sprzedaz detaliczna pozostata nowych towaréw w niewyspecjalizowanych sklepach;
¢) handel detaliczny prowadzony poza siecig sklepowa;

d) naprawa artykutoéw uzytku osobistego i domowego;

e) hotele;

f)  obiekty noclegowe turystyki i miejsca krétkotrwatego zamieszkania, pozostate;
g) restauracje i pozostate placéwki gastronomiczne;

h) bary;

i) dziatalno$¢ stotéwek i katering;

j) dziatalnos¢ wigzana z turystyka;

k) wynajem nieruchomos$ci na wiasny rachunek;

I)  wynajem samochodéw osobowych;

m) wynajem pozostatych srodkéw transportu;

n) wypozyczanie artykutow uzytku osobistego i domowego;

0) dziatalno$¢ komercyjna pozostata;

p) ksztatcenie ustawiczne dorostych i pozostate formy ksztatcenia;
q) pozostata dziatalno$¢ zwigzana z ochrong zdrowia ludzkiego;

r) dziatalnos¢ artystyczna i rozrywkowa pozostata;

s) sprzedaz detaliczna owocéw i warzyw;

t) sprzedaz detaliczna migsa i wyrobéw z miesa;

u) sprzedaz detaliczna chleba, ciast, wyrobdw piekarskich i cukierniczych;
v) sprzedaz detaliczna napojow alkoholowych i bezalkoholowych;

w) sprzedaz detaliczna wyrobdéw tytoniowych;

X) sprzedaz detaliczna zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych, pozostata, w wyspecjalizowanych
sklepach.

Spétka nie posiada rezerw.
Za ostatni rok obrotowy sp6tka wykazata PLN 88.000.00 straty.

Wartos¢, wedtug ktoérej Emitent zobowigzany do publikowania dokumentéw rejestracyjnych, ujawnia akcje/udziaty
posiadane na rachunkach stanowi kwota PLN 3 950.000,00.

Emitent optacit w petnej wysokosci wszystkie udziaty w spétce.
Z tytutu posiadanych udziatéw Emitent nie uzyskat w ostatnim roku obrotowym dywidendy

Emitent posiada naleznosci od spétki w tgcznej wysokosci 60 tys. PLN.
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ZALACZNIKI

Zalacznik nr 1. Odpis z rejestru przedsiebiorcow

obo CI/D1.12/292/2010

Operator: ZAKIELARZ MARTA

s
CENTRALNA INFORMACIA
FRAXIWEGD REJESTR SADCWEGO
i CZERMIAKOWSKA 100

00454 Wiarszmwa

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na drien 01.12.2010 godz. 13:21:20
Numer KRS: 0000261094

ODPIS AKTUALNY
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

CODo

C1/01.12/262/2010

Operator: ZAKIELARZ MARTA Strona 2 7 11

Rubryka 4 - Informacie o statucie

Data rejestrach w Krajowym Rejestrze Sagowym | 11 07 206

| ot dokonania worss 24.10.2000

[Ostatni wapts. | Muumes 37 £
Sygratun akt (WA XCTTE NS-RED KRS/ 084 301 07566

ISAD REXCSCWY DUA M, ST. WARSZAWNY W WARSZAWIE, X111 WYDZIAL GOSPODARCZY
[KRAJCWED REVESTRU SADOWEGOD

Dziat 1 "

Rubryka 1 - Dane podmicty

1.0eraczaria formy praamal [y
2 e mEGONMIP REGOW: 017433674, NEP:
| 3.Firma, pod ki spéfa driala (GASTEL ZURKIWIE SPOLICA ARCYINA
4. D o werebriepszw] rejestrach
5.Cay prasdsiqbiorea prowadd aralainedd [ NIE
gospoddarcea 2 inini podmistem ra
ey
6.Cry podmiot posieds stahs organiaacy | KiE
Rubryka 2 - Siedriba | adres
Lsearba rai POLSEA, wol. MAZDWIECKIE, powiat MST. WARSZAWA, gmina WLST, WARSZAVEA, micic.
WARSEAA
2 a0res Jus. aumoroL, v 5, lon. —, messe. WARSZAWA, koo 03-236, pocta WARSZAWA, kraj POLSEA

Rubryka 3 - Oddziaty

GASTEL ZURKWIE SPOLEA AKCYINA DODZIAL WARSZAWA

2 Siecisiba eraj POLSKCA, woj. MAZOWIECKIE, powiat MST. WARSZAWA, gmina M. ST. WARSZAMA, mijsc.
WARSZAWA
3 Adres.

. SZLACHECEA, nr 22, 4. -, muajsc. WARSZAWIA, koc 0-259, pocrea WARSZAWIA, kraj POLSKA

29.06.2006 R, ROBERT SIELSKI, KAMCELARLA NOTARIALNA W WARSTAWTE, (AL
MUARSZALKOWSA 55/73 LOKAL 13, REP. A NR BS77/2006

01.09.3006 R, REP. A W2 121B6/2003 ROGERT STELSKL, KANCELARIA NOTARIALNA W
(WARSZAWIE, UL. MARSZALKOWSRA 5573 LERAL 33, ZMIENIONE PARAGRAFT STATUTU
[SPOLKI: 8 UST. 4,613,516

02.09.2006, REP. & 8. 12186/2003 ROBERT SIELSKL, KANCELARIA NOTARIALNA W
WARSZAWIE. UL MARSZALROWSKA 5573 LOKAL
[ZMIENIGY PARAGRAF STATUTU SPOLK, 68 UST, 1, 68 UST. ¥

26 MARCA 2007 R., REP A N8 5299/2007, NOTARIUSZ W WARSZAWIE ROBERT SIELSEL LI
[MARSIALKOWSKA 55(73 LOK. 31

58 UST, 1 - 2MaaNA

§ 8UST. 3- ZMANA

25 CZERWICA 2007 R., REP A N2 L0797/2007, NOTARILISZ W WARSZAWIE ROBERT SIELSKL

UL. MARSZALKDWSKA 5571 LOK. 33

§ 8 UST, 3- ZMEANA
3 WRZESHIA 2007 R, REP & MR 154432007, NOTARILISZ W WARSZAWTE ROBERT SIELSKI,
UL. MARSZALKDWSKA 55171 LOK. 33

§ 8 UST. 1 - ZMIANA

A GRUDNIA 2007 . REP. A NR 21028/2007, NOTARILISZ W WARSZAWEE ROBERT SIELSK, L.
MARSZALKOWSKA S5(73 LOK. 33

GBUST, L, §8UST. 4 - ZHIANA

§ 13 UST, 16 - USUNIETY

KT NOTARIALNY Z DMIA 20.06.2008 ., REP.A NR L253/2008, NOTARIUSZ ROBERT SIELSKI
7 KANCELART NOTARTALNE] JANUISZ RUDNICKI, ROBERT STELSKI, MALGORZATA
BARTOSIEWICI-WLATLO NOTARIUSIE SPOLKA CYWILKA PRIY UL MARSZARKOWSKIE] 55/73
LOK 33 W WARSZAWIE

ZMIAN

§BUSTI

§BUST2

§BUST3

ANC) NCWY § 8 AT ZMIANA § 13 2 DN, 16108, 2008 - NOTARIUSZ JANUSZ RUDNICKE, KN W
|WARSZAMIE, MR REPA 17820/2008;

1 PAFOZIERNINA 2008 R., REP. A NS 239991508, WOTARILSZ W WARSZAWIE MALGORZATA
BARTDSTEWICZ-WLATLO, UL MARSZAKDWSK 5573 LDK. 33, D0-676 WARSZAWA
§8UST. L §BUST. 2, §8UST 3 - MIANA

23 STYCZNIA 2009 R., REP. & NR 1064/2009, NOTARISZ W WARSZAWIE ROBERT SIELSK,
JANLIST RUBNECKT, ROBERT SIFLSKL MALGORZATA BARTOSIEWICT-WLAZLD SAOLKA
[CYWELNA LI MARSZALKEAWSEA 5573 LOK. 13, 00-675 WARSZAWA

§ B UST. § - DODANY

19.06.2009 K., REP. A NAL $411/2009, NOTARIUSZ ADBERT SIELSKI, KANCELARIA
NOTARIALMA W WARSTAWIE, UL MARSTALKDWSKA S5(73, TMIANA § B UST. §

04.09.200 R.

REP. A WR: 26/2007% ELTRIETA KOZICROWSICH, NOTARIUSZ W WARSZAWAE, UL, SZPITALNA
51, DI-G31 WARSZAWA

MIANA § B UST, 1 PKT &), § 8 UST. 3;

SKRESLA SIE § B UST. | PKT B}, BUST. 2,

DODAJE SIE § 23 A

6 LISTOPADA 2005 8., REP. A NR: 17152009, ASESOR HOTARIALNY MAXTA ZABIELSKA,
ZASTEPCA ROBERTA SUFLSKIEGE NOTARIUSEA W WARSZAWIE, KANCELAKIA NOTARIALMA
UL MARSZALREAISKA 55(73 LOK. 33

56 2uana

08.01.2010 R, REP. A - 71/2010, ELZBIETA KDZIDROWSKA, NOTARILISZ W WARSZAWIE, UL
(SZPITALWA 5 LOK. 1, DO-I31 WARSZAWA
§HUST. 1 -3 - IMIANA
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0oDo CIy/01.12/292/2010 Operator: ZAKIELARZ MARTA Strona 3 2 11 2 Si‘mr‘l:41 11

5.2 - aiana.
[32.00.2010 R., REP, & - FZX2010, ELZBIET)
50K, 1, 00-031 WARSZAWA

1042010 R., REP. A - 12032010, ELZBIETA KOZIOROWSKA
[KANCELARTA MOTARTALNA W WARSZAWIE, PREY UL SZPITALNE 5 LOK. 1, 00-031

4 WAL 2010 R REP. A - 1376/2010, WOTARIUSZ ELIBIETA KDZIORCWSKA,
[NOTARIALNA W WARSZAWIE, UL STPITALNA § LOW, |, ZHIANA § 8 UST. 4

25 CIERWCA F010 ., REP. A NR 19162014,
[WARSZAWIE, KANCELARIA NOTARIALNA W'

001 WARSZAWA, ZMIAWA § 16 UST. 1 [ UST. 2, § 12 UST, 3, § 8 UST. 4

16 LISTOPADA 2010 ., REP. & NR - J160/2010, FLPREETA KOZIOROWSIA - NOTARIUSZ W
W WARSZAWIE, PRIY UL, SZPITALNE] § LOK. 1, 00~

WARSZAWIE, KANCELARIA
031 WARSZAWA, 48 UST. 4 - ZMIANA

CDDo C1/01.12/292/2010 Operator: ZAKIELARZ MARTA Strona 5 7 11 " CODo C1/01. Operator: ZAKIELARZ MARTA Strona 6z 11
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CL/01.1: Operator: ZAKIELARZ MARTA Strona Bz 11

77, 40, I, DZIERZAWA WLASMOSCT INTELEKTUALNE] | POOOBNYCH PROCUKTEW, 2
PRAC PRAWEM ALTORSKIM

obe €1/01.12/262/2010 Operator: ZAKIELARZ MARTA Strona 9z 11 coto 1. Operator: ZAKIELARZ MARTA Strona 10 7 11
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Co0e C1/01.12/292/2010 Operator: ZAKIELARZ MARTA

Warszawa, 01.12.2010 godz: 1%:21:20
A

Podgs |

ZAKIELARZ MARTA
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Zalacznik nr 2. Statut Emitenta

STATUT

Firma Spotki brzmi: Gastel Zurawie Spétka Akcyjna. Spétka moze uzywadé firmy w skrécie: Gastel Zurawie S.A.

§2
Siedziba spotki jest Warszawa.
§3
Czas trwania Spotki jest nieograniczony.
§4
Terenem dziatania Spétki jest obszar Rzeczpospolitej Polskiej i zagranica.
§5

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia w Spotke akcyjng Spétki pod firmg EFH Zurawie Wiezowe Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
pod numerem KRS 00000261094.

Zatozycielami Spétki sg wspolnicy Spotki pod firmg EFH Zurawie Wiezowe Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, w osobach:

1. Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. z siedzibg w Warszawie,
Aleksander Wierzbowski,

Grzegorz Zéfcik,

EFH Leasing S.A. z siedzibg w Warszawie,

Jan Koprowski,

o o A~ 0w Db

Krzysztof Gotucki
§6

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

38) PKD 41 - Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw,

39) PKD 42 - Roboty zwigzane z budowg obiektéw inzynierii Igdowej i wodnej,

40) PKD 43 - Roboty budowlane specjalistyczne,

41) PKD 25.1 - Produkcja metalowych elementéw konstrukcyjnych,

42) PKD 23.6 - Produkcja wyrobow z betonu, cementu i gipsu,

43) PKD 77.32.Z - Wynajem i dzierzawa maszyn i urzadzen budowlanych,

44) PKD 77.39.Z - Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej

niesklasyfikowane,

45) PKD 77.12.Z - Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli,

46) PKD 46.6 - Sprzedaz hurtowa maszyn, urzadzen i dodatkowego wyposazenia,

47) PKD 46.73.Z - Sprzedaz hurtowa drewna, materiatdw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,

48) PKD 46.74.Z - Sprzedaz hurtowa wyrobow metalowych oraz sprzetu i dodatkowego wyposazenia

hydraulicznego i grzejnego,

49) PKD 46.76.Z - Sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktéw,
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50) PKD 46.52.Z - Sprzedaz hurtowa sprzetu elektronicznego i telekomunikacyjnego oraz czesci do niego,

51) PKD 46.90.Z - Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana,

52) PKD 45.1 - Sprzedaz hurtowa i detaliczna pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli

53) PKD 46.72.Z - Sprzedaz hurtowa metali i rud metali,

54) PKD 46.13.Z - Dziatalno$¢ agentow zajmujgcych sie sprzedazg drewna i materiatow budowlanych,

55) PKD 46.14.Z - Dziatalno$¢ agentow zajmujacych sie sprzedazg maszyn, urzadzen przemystowych, statkdw i
samolotow,

56) PKD 46.18.Z - Dziatalno$¢ agentow specjalizujgcych sie w sprzedazy pozostatych okreslonych towaréw,

PKD 80.2 - Dziatalno$¢ ochroniarska w zakresie obstugi systemow bezpieczenstwa,
PKD 49.41.Z - Transport drogowy towaréw,

PKD 52.1 - Magazynowanie i przechowywanie towaréw,

)
)
)
)
60) PKD 71.1 - Dziatalno$¢ w zakresie architektury i inzynierii oraz zwigzane z nig doradztwo techniczne,
) PKD 63.99.Z - Pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie informaciji, gdzie indziej niesklasyfikowana,
) PKD 74.1 - Dziatalnos¢ w zakresie specjalistycznego projektowania,
) PKD 74.90.Z - Pozostata dziatalnosc¢ profesjonalna, naukowa i techniczna, gdzie indziej niesklasyfikowana,
)

PKD 77.40.Z - Dzierzawa wtasnosci intelektualnej i podobnych produktéw, z wytgczeniem prac chronionych
prawem autorskim,

65) PKD 82.99.Z - Pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, gdzie indziej
niesklasyfikowana,

66) PKD 68.31 - Posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,
67) PKD 70.2 - Doradztwo zwigzane z zarzgdzaniem,
68) PKD 77.35 - Wynajem i dzierzawa srodkow transportu lotniczego,
69) PKD 72.1 - Badania naukowe i prace rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych,
70) PKD 35.1 - Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energig elektryczna,
71) PKD 51.1 - Transport lotniczy pasazerski,
72) PKD 51.21 - Transport lotniczy towarow,
73) PKD 52.2 - Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca transport.
)

74) PKD 33.12.Z — Naprawa i konserwacja maszyn

Jezeli na prowadzenie okreslonego rodzaju dziatalnosci wymagana jest koncesja lub zezwolenie, Spotka ma
prawo podjgc¢ takg dziatalnosé po uzyskaniu stosownego zezwolenia lub koncesji.

§7

Spétka moze powotywaé wtasne oddziaty w kraju i za granica, a takze uczestniczy¢ w innych spotkach,
organizacjach spotecznych i gospodarczych zaréwno w kraju, jak i za granica.

§8

1. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 43.412.140 zt (czterdziesci trzy miliony czterysta dwanascie tysiecy sto
czterdziesci ztotych) i dzieli sie na:

a) 8.556.250 (osiem miliondw piecset pieédziesiat szes¢ tysiecy dwiescie piecdziesiat) akcji zwyktych na
okaziciela serii A 0 wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda akcja;

b) Skreslony;
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c) 8.556.250 (osiem milionéw piec¢set pigcdziesigt szes¢ tysiecy dwiescie piecdziesiat) akcji zwyklych na
okaziciela serii B, o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda akcja;

d) 19.000.000 (dziewietnascie miliondéw) akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej po
0,40 zt kazda akcja;

e) 1.633.000 (jeden milion szesc¢set trzydziesci trzy tysigce) akcji zwyktych na okaziciela serii D, o wartosci
nominalnej po 0,40 zt kazda akcja;

f) 12.037.500 (dwanascie milionéw trzydziesci siedem tysiecy piecset) akcji zwyktych na okaziciela serii E,
o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda akcja;

g) 58.747.350 (pie¢dziesigt osiem milionéw siedemset czterdziesci siedem tysiecy trzysta piec¢dziesiat)
akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda akcja.

2. skre$lony;
3. skreslony;

4. Warunkowy kapitat zaktadowy Spoétki wynosi nie wiecej niz 3.800.000 zt (stownie: trzy miliony osiemset tysiecy
zlotych) i dzieli si¢ na nie wiecej niz 9.500.000 (stownie: dziewie¢ milionéw piecset tysiecy) akcji zwyklych na
okaziciela serii | 0 wartosci nominalnej 0,40 zt (stownie: czterdziesci groszy) kazda, wyemitowanych w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego do wysokosci nie wyzszej niz 3.800.000 (stownie: trzy miliony
osiemset tysiecy) ziotych w celu przyznania prawa do objecia akcji serii | posiadaczom warrantéw
subskrypcyjnych serii A, B oraz C wyemitowanych przez Spétke. Prawo objecia akcji serii | moze by¢ wykonane
do dnia 31 grudnia 2013 roku.

5. Zarzad Spotki jest upowazniony w okresie do dnia 31 grudnia 2012 roku do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o kwote nie wiekszg niz 14.635.000,00 (stownie: czternascie milionéw szescset trzydziesci pigé
tysiecy) ztotych (kapitat docelowy). Zarzgd moze wykonywaé przyznane mu upowaznienie poprzez dokonanie
jednego lub kilku podwyzszeh kapitatu zaktadowego, po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej wyrazonej w formie
uchwaty. Zarzad moze, za zgodg Rady Nadzorczej, wytgczy¢ lub ograniczyé w catosci lub w czesci prawo
pierwszenstwa objecia akcji Spotki przez dotychczasowych akcjonariuszy (prawo poboru) dotyczace
podwyzszenia kapitatlu zakladowego dokonywanego w ramach udzielonego zarzadowi w Statucie Spotki
upowaznienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego. Uchwata Zarzadu Spétki
podjeta zgodnie z niniejszym upowaznieniem zastepuje uchwate Walnego Zgromadzenia o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Spotki i dla swojej waznosci wymaga formy aktu notarialnego. Wykonujac niniejsze
upowaznienie, Zarzad Spotki:

- moze wydawac akcje w zamian za wktady pieniezne i niepieniezne, uchwata zarzgdu dotyczaca wydania akcji w
zamian za wktady niepieniezne nie wymaga zgody Rady Nadzorczej

- nie moze dokonywac¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego ze srodkow wtasnych Spotki

- nie moze wydawac akcji uprzywilejowanych lub przyznawac akcjonariuszowi osobistych uprawnien, o kitérych
mowa w art. 354 Kodeksu Spoétek Handlowych

- jest upowazniony do ustalenia ceny emisyjnej akcji emitowanych w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego; uchwata Zarzgdu w sprawie ustalenia ceny emisyjnej wymaga
zgody Rady Nadzorczej

- jest upowazniony do podjecia uchwaly o emisji papieréw wartosciowych imiennych lub na okaziciela
uprawniajgcych ich posiadacza do zapisu na akcje emitowane w granicach kapitatu docelowego z wytgczeniem
prawa poboru (warranty subskrypcyjne), z terminem wykonania prawa zapisu uptywajagcym nie p6zniej niz okres,
na ktory zostato udzielone upowaznienie tj. do 31 grudnia 2012 r.

§ 8a

1. Akcje Spotki moga by¢ umorzone za zgodg akcjonariusza w drodze ich nabywania przez Spoétke ( umorzenie
dobrowolne). Akcje Spotki mogg by¢ réwniez umarzane po ich nabyciu w trybie art. 362 § 1 pkt 5 Kodeksu spotek
handlowych.

2. Nabycie przez Spotke akcji w celu umorzenia wymaga zgody Walnego Zgromadzenia.

3.Umorzenie akcji Spétki wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, z wytgczeniem umorzenia w trybie art. 363 §
5 Kodeksu spétek handlowych. Umorzenie dobrowolne nie moze by¢ dokonane czesciej niz raz w roku
obrotowym.
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§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 zagdanie akcjonariusza.
§ 11
Organami Spotki sa:
1) Walne Zgromadzenie,
2) Rada Nadzorcza,
3) Zarzad.
§12
1. Walne Zgromadzenie zwotuje sig w trybie zwyczajnym i nadzwyczajnym.
2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno si¢ odby¢ w terminie szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego.
3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze by¢é 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

Uchwaly Walnego Zgromadzenia, poza innymi sprawami wymienionymi w kodeksie spotek handlowych oraz
niniejszym statucie, wymaga:

8)

9)

rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy,

udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spétki z wykonania przez nich obowigzkéw,

wszelkie postanowienia, dotyczgce roszczen o naprawienie szkody, wyrzgdzonej przy zawigzaniu Spotki lub
sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja papieréw wartosciowych imiennych lub
na okaziciela uprawniajgcych ich posiadacza do zapisu lub objecia akcji, z wytgczeniem prawa poboru
(warrantéw subskrypcyjnych),

nabycie wtasnych akgcji, ktére majg by¢ zaoferowane do nabycia pracownikom Spétki lub osobom, ktére byty
zatrudnione w Spétce lub spéftce z nig powigzanej przez okres co najmniej trzech lat,

udzielenie upowaznienia do nabywania wiasnych akcji instytucji finansowej, ktéra nabywa akcje Spoétki na
wtasny rachunek celem ich dalszej odsprzedazy z zastrzezeniem, ze upowaznienie moze by¢ udzielone na
okres nie dtuzszy niz rok,

zawarcie umowy przewidujacej zarzgdzanie przez Spétke spotka zalezng lub przekazywanie zysku przez
spotke zalezng,

uchwalanie kierunkéw dziatalnosci Spotki,

10) okreslanie sposobu podziatu zysku lub pokrycia strat,

11) okreslenie dnia, wedtug ktérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany rok

obrotowy (dnia dywidendy),

12) zmiana statutu Spotki,

13) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

14) ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej,
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15
16
17
18
19

20

uchwalanie regulaminu dziatania Rady Nadzorczej,

skreslony,

potaczenie spétek, przeksztatcenia Spotki, jej rozwigzanie i likwidacja,

wybér likwidatorow Spétki,

rozpatrywanie i rozstrzyganie innych spraw wniesionych przez Rade Nadzorczg, Zarzad lub akcjonariuszy.

nabycie akcji wtasnych w celu ich dobrowolnego umorzenia oraz w innych celach wskazanych w art. 362
Kodeksu spétek handlowych.

§14

Wytacza sie z kompetencji Walnego Zgromadzenia podejmowanie uchwat w sprawie nabycia i zbycia
nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.

Podejmowanie uchwat w sprawach, o ktérych mowa w ust. 1, nalezy do zakresu kompetencji Rady
Nadzorczej.

§15
W Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze mogg uczestniczyé osobiscie bgdz przez swoich petnomocnikow.

Z wytgczeniem akcji uprzywilejowanych co do prawa gtosu, kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na
Walnym Zgromadzeniu.

Walne Zgromadzenie jest zdolne do powziecia wigzgcych uchwat bez wzgledu na ilos¢ reprezentowanych na
nim akgji, o ile przepisy kodeksu spétek handlowych lub niniejszego statutu nie stanowig inaczej.

Uchwaly zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepisy kodeksu spétek handlowych
lub niniejszy statut nie stanowig inaczej.

§ 16

Rada Nadzorcza sktada sie, co najmniej z 5 cztonkéw, powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczacego.
Kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata.

§17

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy wykonywanie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spétki, a w
szczegolnosci:

5) ocena sprawozdan, o ktérych mowa w § 13 pkt. 1), w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami,
jak i ze stanem faktycznym, oraz wnioskéw Zarzgdu dotyczacych podziatu zyskéw albo pokrycia straty, a
takze skiadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow tej oceny,

6) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu w tym Prezesa i Wiceprezesow,

7) ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu w tym Prezesa i Wiceprezesow,

8) reprezentowanie Spotki w umowach i sporach z czitonkami Zarzadu w tym Prezesem i Wiceprezesami,
9) zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnosciach poszczegoélnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu w

tym Prezesa i Wiceprezeséw oraz delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz trzy
miesigce, do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli
rezygnacje albo z innych przyczyn nie mogg sprawowac swoich czynnosci,

10) wybor biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spotki,
11) uchwalanie regulaminu pracy Zarzgdu.

§ 18

Uchwaly Rady Nadzorczej ponadto wymaga:

1)

poreczenie przez Spoétke za zobowigzania osob trzecich,
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rozporzadzenie przez Spétke prawem lub zaciggnigcie zobowigzania do $wiadczenia o wartosci
przewyzszajgcej kwote 2.000.000,00 (dwa miliony) ztotych,

powotanie prokurenta.
§19
Czionkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje obowigzki i prawa osobiscie.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwalty, jezeli na posiedzeniu jest obecna wiekszos$¢ jej cztonkéw, a wszyscy
cztonkowie Rady zostali zaproszeni.

Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtoséw obecnych na posiedzeniu cztonkéw
Rady. W razie réwnosci gtosow rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady.

Czionkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swoj gtos na pismie
za posrednictwem innego czionka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorcze;j.

Rada Nadzorcza moze podejmowaé uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy czionkowie Rady
zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

Podejmowanie uchwat w trybie okre$lonym w ust. 4 i 5 nie dotyczy powotania cztonka Zarzgdu w tym
Prezesa i Wiceprezeséw oraz odwotania i zawieszania w czynnosciach cztonka Zarzadu w tym Prezesa i
Wiceprezesow.

Walne Zgromadzenie moze uchwali¢ regulamin Rady Nadzorczej, okres$lajacy szczegdtowg organizacje i
sposob dziatania Rady Nadzorcze;.

§ 20

Zarzad kieruje dziatalnoscig Spétki, reprezentuje jg na zewnatrz i jest wtadny podejmowac wszelkie decyzje nie
zastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorcze;j.

§ 21

Zarzad skiada sie, z co najmniej dwoch czionkéw, w tym Prezesa i Wiceprezesa/dw Zarzadu. Prezes,
Wiceprezesi i cztonkowie Zarzgdu powotywani i odwotywani sg przez Rade Nadzorcza.

Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza moze uchwalié¢ regulamin Zarzgdu, okreslajacy szczegdtowa organizacje i sposob dziatania
Zarzgdu.

§ 22

Do sktadania oswiadczen w imieniu Spotki upowaznionych jest dwéch cztonkéw Zarzgdu dziatajgcych tacznie lub
jeden cztonek Zarzadu dziatajgcy tacznie z prokurentem.

§ 23
Spétka prowadzi rachunkowos¢ zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.

Jednostkowe sprawozdania finansowe Spoétka sporzadza zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci (MSR) poczawszy od roku obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2010 r.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Spétka sporzadza zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci (MSR) poczawszy od roku obrotowego rozpoczynajgcego sie 1 stycznia 2010 r.

Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

§ 23a

1. Wiasne $rodki finansowe Spotki skiadajg sie z:

a) kapitatu zaktadowego,

b) kapitatu zapasowego,

c) kapitatéw rezerwowych.
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2. Kapitat zaktadowy stanowi nominalna warto$¢ akcji objetych przez akcjonariuszy.

3. Kapitat zapasowy tworzy sie z kwot wskazanych w art. 396 kodeksu spétek handlowych oraz innych Zrédet
wskazanych w przepisach prawa.

4. Kapitat rezerwowy tworzy sie z zysku rocznego, niezaleznie od kapitatu zapasowego, z przeznaczeniem na
pokrycie strat Spoétki, wyptate dywidendy, finansowanie inwestycji lub inne cele okreslone w uchwale
Zgromadzenia Wspolnikéw.

5. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie.
§24

Rozwigzanie Spétki nastgpuje po przeprowadzeniu likwidacji. Likwidatorzy wybierani sg przez Walne
Zgromadzenie, o ile kodeks spotek handlowych nie stanowi inacze;.

§ 25

W sprawach nieunormowanych niniejszym statutem majg zastosowanie przepisy kodeksu spétek handlowych.
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DEFINICJE | OBJASNIENIA NIEKTORYCH SKROTOW

Akcje Serii A

Akcje Serii B

Akcje Serii C

Akcje Serii D

Akcje Serii E

Akcje Serii F

Akcje Serii G

Akcje Serii |

Akcjonariusz

Doradca Finansowy

Doradca Prawny

Dyrektywa 2003/71/WE

Dzien Potaczenia

Dzien Roboczy

Dz.U.

EFH Zurawie Wiezowe

Emitent, Gastel Zurawie, Spotka
EUR, EURO, Euro

Gastel, Gastel S.A.

Gastel Hotele, Gastel Hotele Sp.
z0.0.

Gietda, GPW, GPW S.A.

8.556.250 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,40 zt kazda
spotki Gastel Zurawie S.A.

8.556.250 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej0,40 zt kazda
spotki Gastel Zurawie S.A.

19.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,40 zt
kazda spotki Gastel Zurawie S.A.

1.633.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 0,40 zt kazda
spotki Gastel Zurawie S.A.

12.037.500 akcji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,40 zt
kazda spotki Gastel Zurawie S.A.

58.747.350 akcji zwyklych na okaziciela serii F o warto$ci nominalnej 0,40 zt
kazda spotki Gastel Zurawie S.A.

nie wiecej niz 25.000.000 akcji zwyktych na okaziciela seri G o wartosci
nominalnej 0,40 zt kazda spétki Gastel Zurawie S.A.

nie wiecej niz 9.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii | o wartosci nominalnej
0,40 zt kazda sp6tki Gastel Zurawie S.A.

Uprawniony z Akcji Spotki

Doradztwo dla Polskich Przedsiebiorstw Corporate Finance Sp. z 0.0. Spétka
komandytowa z siedzibg w Warszawie

Prof. Marek Wierzbowski i Partnerzy — Adwokaci i Radcowie Prawni partnerska
siedzibg w Warszawie

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003
r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng oferta
lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartosciowych i zmieniajaca dyrektywe
2001/34/WE

Data: 3 marca 2010 r., w ktérej Sad Rejonowy dla. m.st. Warszawy zarejestrowat
potaczenie spétek EFH Zurawie Wiezowe S.A. (spétka przejmujgca) i Gastel S.A.
(spotka przejmowana).

Dni od poniedziatku do pigtku z wytgczeniem dni ustawowo wolnych od pracy
Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

EFH Zurawie Wiezowe Spétka Akcyjna — firma Emitenta przed Dniem Potgczenia
Gastel Zurawie Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Euro — jednostka monetarna Unii Europejskiej

Spétka Gastel S.A. z siedzibg w Warszawie, ktéora w dniu 3 marca 2010 r.
potaczyta sie poprzez przejecie z Emitentem

Spéta Gastel Hotele Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna
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Grupa Gastel, Grupa Gastel S.A.

Grupa, Grupa Gastel Zurawie,
Grupa Gastel Zurawie S.A.

Grupa Warsaw Equity, Grupa
WE

KDPW, KDPW S.A., Krajowy
Depozyt

Kodeks Cywilny, KC

Kodeks Handlowy, KH

Kodeks Spotek Handlowych,
KSH, K.S.H.

Komisja, KNF

KRS

KW

MSSF

MSR

NBP

Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie, NWZA, NWZA

Spotki, NWZA Emitenta
NBP

PLN, zi, ztoty

Prawo Bankowe

Prawo Dewizowe

Prawo o Publicznym Obrocie

Papierami Wartosciowymi,
PPOPW,

Rada Nadzorcza, Rada
Nadzorcza Emitenta, Rada
Nadzorcza Spotki

Regulamin GPW, Regulamin
Gieldy

Istniejgca do Dnia Potgczenia grupa kapitatowa tworzona przez Gastel S.A. jako
podmiot dominujgcy oraz spoétki:  Stett-pol Spétka z  ograniczong
odpowiedzialnoscig oraz Gastel Hotele Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
jako podmioty zalezne

Istniejgca od Dnia Potgczenia grupa kapitatowa tworzona przez Gastel Zurawie
Spétka Akcyjna jako podmiot dominujgcy oraz spotki: Stett-pol Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia oraz Gastel Hotele Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig jako podmioty zalezne

Grupa kapitatowa, w ktérej spotkg dominujaca jest Warsaw Equity Management

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spotka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz.93, ze
zm.)

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczypospolitej z dnia 27 czerwca 1934 r.
(Dz. U. Nr 57, poz. 502, ze zm.)

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spétek handlowych (Dz. U. Nr 94,
poz. 1037 ze zm.)

Komisja Nadzoru Finansowego

Krajowy Rejestr Sgdowy

Ksiega wieczysta

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej
Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

Narodowy Bank Polski

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Gastel Zurawie S.A.

Narodowy Bank Polski

Ztoty — jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (jednolity tekst Dz. U. z 2002
r. Nr 72, poz. 665, ze zm.)

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. - Prawo Dewizowe (Dz. U. Nr 141, poz. 1178 ze
zm.)

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. — Prawo o publicznym obrocie papierami
wartosciowymi (jednolity tekst — Dz. U. z 2002 r. Nr 49 poz. 447 ze zm.)

Rada Nadzorcza Gastel Zurawie S.A.

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Rozporzadzenie o Prospekcie

Sad Rejestrowy

Statut, Statut Emitenta, Statut
Spotki

Stett-pol, Stett-pol Sp. z o.o.

Term sheet

UOKIiK
Ustawa o KRS

Ustawa o obrocie instrumentami
finansowymi

Ustawa o Ochronie Konkurenciji
i Konsumentow

Ustawa o ofercie publicznej

Ustawa o Optacie Skarbowej

Ustawa o Podatku Dochodowym
od Osob Fizycznych

Ustawa o Podatku Dochodowym
od Osob Prawnych

Ustawa o Podatku od Czynnosci
Cywilnoprawnych

Ustawa Prawo Dewizowe

Ustawa o Rachunkowosci

Walne Zgromadzenie, WZ, WZ
Spotki, WZ Emitenta

Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad
Spotki

Rozporzgdzenie 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 prospektow emisyjnych oraz upowszechniania reklam

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego

Statut Gastel Zurawie S.A.

spotka Stett-pol spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w
Warszawie

Wstepny zarys warunkéw transakcji podpisany przez Emitenta oraz spotke PGMB
Budopol S.A. z siedzibg w Minsku Mazowieckim

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (tekst jednolity
—Dz. U.z2001 r. Nr 17, poz. 209 ze zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z
2005 r. nr 183 poz. 1538, ze zm.)

Ustawa z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. z
2007 r. nr 50, poz. 331, ze zm.)

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach
publicznych (Dz. U. z 2005 r. nr 184 poz. 1539, ze zm.)

Ustawa z dnia 16 listopada 2006 r. o optacie skarbowej (Dz. U. z 2006 r. nr 225
poz. 1635, ze zm.)

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od o0s6b fizycznych
(Dz. U. z 1991 r. nr 80 poz. 350, ze zm.)

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych
(Dz. U.z1992r. nr 21 poz. 86, ze zm.)

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (Dz.
U. z 2000 r. nr 86, poz. 959, ze zm.)

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz. U. z 2002 r., nr 141, poz.
1178, ze zm.)

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 1994 r. nr 121 poz.
591 ze zm.)

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Gastel Zurawie S.A.

Zarzad Gastel Zurawie S.A.
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