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1. Dane identyfikujace Spotle.

1.1. Dane rejestrowe.

Nazwa EFHZurawie Wiegowe S.A.

Forma prawna Spoéka akcyjna

Siedziba Warszawa

Adres Ul. Putawska 538, 02-884 Warszawa
REGON 017433674

PKD 71327

NIP 951-20-32-166

KRS 0000261094

EFH Zurawie Wigowe S.A. powstala w z przeksztalcenia spéiki z oigzom
odpowiedzialnécia EFH Zurawie Wigowe Sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, ktéra
funkcjonowala do dnia 31 lipca 2006 r. i zarejes@na byta pod nr KRS 0000069998. EFH
Zurawie Wigzowe S.A. jest petnym nagica prawnym EFHZurawie Wiezowe Sp. z 0.0.

Spoika jest zarejestrowana w rejestrze preditsicow prowadzonym przez® Rejonowy dla
m. st Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy KRS.

1.2. Organy zaradzajace i kontrolne Spotki.

1.2.1. Rada Nadzorcza.

Skiad Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia dougnia 2007 r.:

Mirostaw Wierzbowski Przewodnigzy Rady Nadzorczej
Stawomir Ludwikowski Wiceprzewodnigey Rady Nadzorczej
Jan Koprowski Sekretarz Rady Nadzorczej
Krzysztof Gotucki Czionek Rady Nadzorczej
Stanistaw Dobrzaski Czlonek Rady Nadzorczej

Skiad Rady Nadzorczej w okresie od 4 grudnia dgr8tinia 2007 r.:

Mirostaw Wierzbowski Przewodnigzy Rady Nadzorczej
Stawomir Ludwikowski Wiceprzewodnigey Rady Nadzorczej
Jan Koprowski Sekretarz Rady Nadzorczej
Jarostaw Lis Czionek Rady Nadzorczej
Stanistaw Dobrzaski Czlonek Rady Nadzorczej

1.2.2. Zarad Spotki
Skilad Zarzdu Spotki w okresie od 1 stycznia do Tgaiernika 2007 r.:

GrzegorzZotcik Prezes Zagglu
Aleksander Wierzbowski Wiceprezes Zgiu
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Sktad Zarzadu Spotki w okresie od 2 pdziernika do 31 grudnia 2007 r.:

GrzegorzZo6icik Prezes Zarglu
Aleksander Wierzbowski Wiceprezes Zgiu
Piotr GuzowskKi Czionek Zagdu

W dniu 7 marca 2008 r. Pan Aleksander Wierzbowsiiyt rezygnact z petnienia funkciji
Wiceprezesa Zasdu ze skutkiem na dzie30 marca 2008 roku. Jako powdd rezygnacji Pan
Aleksander Wierzbowski podat wzgly osobiste.

Obecny skiad zanrlu aktualny na dzieziozenia niniejszego sprawozdania:

GrzegorzZotcik Prezes Zagglu
Piotr Guzowski Czionek Zagdu

1.2.3. Inne osoby zargdzajace.

W dniu 11 stycznia 2007 r. Zaxd EFH Zurawie Wigowe S.A. na podstawie zgody Rady
Nadzorczej udzielonej uchwgainr 2 z dnia 18 grudnia 2006 r. powotat Dyrektora d
Ekonomiczno Finansowych — Pana Tadeusza Orlikarokupenta Spokki. Udzielona prokura
ma charakterabzny — dla skutecznego reprezentowania Spotki wyamagest wspétdziatanie z
jednym z czionkéw Zagzu.

1.2.4. Zasady powotywania i odwotywania 0sOb zaydzajacych oraz uprawnienia os6b
zarzadzajacych.

Zgodnie z 821 Statutu Spoiki Zadz Spoiki sktada 8i z co najmniej dwdoch cztonkéw, w tym
Prezesa i Wiceprezesa/Ow Zgta. Zarad, Prezes, Wiceprezesi i czionkowie Zaua
powolywani i odwotywani $ przez Rag Nadzorcz. Kadencja Zarmgu trwa trzy lata.
Kadencja obecnego Zadu trwa do 31 lipca 2009 r. Do skiadani&wadczér w imieniu
Spoiki upowanionych jest dwoch czlionkéw Zardu dziatagcych hceznie lub jeden czionek
Zarzmdu dzialagcy facznie z prokurentem. Uprawnienia oséb zdrapcych okréla Statut
Spokki i Regulamin Zawdu uchwalony przez RadNadzorcz. Dokumenty te nie zawierg]
postanowié dapcych prawo osobom zaydzapcym do podicia decyzji o emisji lub wykupie
akcji.

1.3. Kapitat zaktadowy i jego zmiany w okresie spraozdawczym.

Na dzier 1 stycznia 2007 r. kapitat akcyjny Spotki wyndsivote 14 445 000 zt i dzielit sina
7 222 500 akcji:

* 1711 250 akcji imiennych serii A o waéto nominalnej po 2,00 zt kala,
» 1711 250 akcji na okaziciela serii B o wadionominalnej po 2,00 zt kala,

» 3800 000 akcji na okaziciela serii C o wadicmominalnej po 2,00 zt kala.
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Akcje serii A byly akcjami imiennymi uprzywilejowami co do prawa gtosu — na #da akcg
serii A przypadaly dwa gtosy na Walnym Zgromadzemilacje serii B i C byty akcjami na
okaziciela.

W dniu 7 maja 2007 r. jeden z akcjonariuszy — Egjgip Fundusz Hipoteczny S.A., zid
wniosek o zamianczsci posiadanych akcji imiennych serii A na akcje kigyna okaziciela w
ilosci 551 120 szt. oraz o wprowadzenie ich do obréikcje zostaly zamienione na akcje na
okaziciela uchwat Zaradu w dniu 9 maja 2007 r. i tym samym pozbawionezyyilejowania
co do gtosu. Zmiana ta zostata zarejestrowana wigziwy sad rejestrowy w dniu 21 maja
2007 r.

W dniu 5 lipca 2007 r. w zwkku z realizagj programu opcji pracowniczych Spotka
wyemitowata 56 900 akcji na okaziciela serii D ortwéci nominalnej po 2,00 zt kala,
wiasciwy sad rejestrowy dokonat rejestracji podiggzenia kapitatu o 113000 zt w dniu 16
sierpnia 2007 r.

W lipcu 2007 r. Spotka przeprowadzita publigamisg 2 407 500 akcji na okaziciela serii E o
wartasci nominalnej 2,00 zt kala, wigciwy sad rejestrowy dokonat rejestracji podiszenia
kapitatu 0 4 815 000 zt w dniu 10 wirea 2007 .

W dniu 8 padziernika 2007 r. w ramach realizacji programu opcacowniczych Spotka
przeprowadzita kolepp emisg 9 787 akcji serii D o wartei nominalnej 2,00 kala.
Podwyzszenie kapitatu o 19 574 zt zostalo zarejestrowarzez gd rejestrowy w dniu 15
pazdziernika 2007 .

W dniu 30 listopada 2007 r. w ramach realizacjigoaonu opcji pracowniczych Spotka
przeprowadzita koleg emisg 14 658 akcji serii D o warfgi nominalnej 2,00 kada.
Podwyzszenie kapitatu o 29 316 zt zostalo zarejestrowanzez gd rejestrowy w dniu 21
grudnia 2007 r.

W zwiazku powyzszymi zmianami kapitat akcyjny EFHAurawie Wigzowe S.A. na dzie 31
grudnia 2007 r. wynosit kwetl9 422 690 zt i dzielit gina 9 711 345 akcji:

* 1160 130 akcji imiennych serii A o waéto nominalnej po 2,00 zt kala,

551 120 akcji na okaziciela serii A o wastonominalnej po 2,00 zi kKala,

e 1711 250 akcji na okaziciela serii B o wadionominalnej po 2,00 zt kala,
» 3800 000 akcji na okaziciela serii C o wadimominalnej po 2,00 zi kala,
» 81 345 akcji na okaziciela serii D o waitonominalnej po 2,00 zt kaa,

» 2407 500 akcji na okaziciela serii E o wadionominalnej po 2,00 zt kala.

Po dniu bilansowym 31 grudnia 2007 r. mialy miejeestpujace zdarzenia mage wplyw na
kapitat akcyjny Spoiki:

1. W dniu 4 grudnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zudzenia EFHurawie Wiezowe S.A.
uchwalito dokonanie podziatu akcji w stosunku 1 Slotzn. kada dotychczasowa akcja o

wartasci nominalnej 2 zt podzielona zostata na 5 akojartosci nominalnej 0,40 zt. Krajowy
Depozyt Papierow Warfoiowych wyznaczyt dzie podziatu akcji na 14 lutego 2008 r.

2. W dniu 10 marca 2008 r. w ramach realizacji parogs opcji pracowniczych Spéika
przeprowadzita kolem emisg 77 575 akcji serii D o wartoi nominalnej 0,40 zt kala.
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Podwyzszenie kapitatu o 31 030 zt zostalo zarejestrowarzez gd rejestrowy w dniu 19
marca 2008 r.

3. W dniu 6 marca 2008 r. jeden z akcjonariuszylek#ander Wierzbowski zkyt wniosek o
zamiar czsci posiadanych akcji imiennych serii A na akcje kieyna okaziciela w il€ri
1.225.000 szt. oraz o wprowadzenie ich do obrotkcjé zostaty zamienione na akcje na
okaziciela uchwat Zaradu w dniu 5 maja 2008 r. i tym samym pozbawionezyyilejowania

co do glosu. Do dnia spamdzenia niniejszego sprawozdania zmiana ta nie iaosta
zarejestrowana przez wiwy sad rejestrowy.

Uwzgledniapc powyzsze zmiany kapitat akcyjny Spotki na dziepublikowania niniejszego
sprawozdania wynosi 19 453 720 zt i dziedi sa 48 634 300 akcji:

4.575.650 akcji imiennych serii A o wasto nominalnej po 0,40 zt kala,
3.980.600 akcji na okaziciela serii A o waxtbonominalnej po 0,40 zi kaa,
8 556 250 akcji na okaziciela serii B o wadionominalnej po 0,40 zi kala,
19 000 000 akcji na okaziciela serii C o wacicnominalnej po 0,40 zt kala,
484 300 akcji na okaziciela serii D o waxtbnominalnej po 0,40 zi kala,

12 037 500 akcji na okaziciela serii E o wéticmominalnej po 0,40 zi kala.

1.4. Informacje dotyczce nabycia akcji wkasnych.

W okresie ohjtym sprawozdaniem Spotka nie dokonata transakdycia akcji wkasnych.
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2. Zarys dziatalndéci EFH Zurawie Wiezowe S.A.
2.1. Informacja o ustugachéwiadczonych przez Spotk.

EFH Zurawie Wigzowe S.A.$wiadczy ustugi wynajmuurawi wiezowych przedsgbiorstwom
budowlanym i inwestorom budowlanym. Ustugi te reaiane s w sposéb kompleksowy, to
znaczy poza udagtnieniem na okrdony czas maszyn obejmujakze wszelkie dziatania
zwiazane z zaplanowaniem ich funkcjonowania na placowy, w tym:

a) dob6r zurawi wiezowych odpowiadagpych potrzebom danego placu budowy pod
wzgledem udwigu i wyskgu, wysokdci podnoszenia, sposobu posadowienia,

b) projektowanie placu budowy pod wzdem sposobu wykorzystaniarawi,

c) dostawa, montai demonta wynajmowanychzurawi wiezowych,

d) uzyskiwanie zezwolena prag¢ zurawi,

e) obstuga technicznazurawi (przygotowanie odbiorow Ugdu Dozoru Technicznego,
biezace utrzymanie, usuwanie awarii),

f) zapewnienie obstugi operatorskiej spekgaj wymogi Urzdu Dozoru Technicznego
pod wzgédem uprawni& i czasu pracy.

Okazjonalnie Spotka zajmuje ¢sihandlem zurawiami wywanymi i ich elementami oraz
czsciami zamiennymi dazurawi. Handlowe transakcijea gednak nieliczne i nie stanoavi
przedmiotu czynnego zainteresowania dziatu sprae&H Zurawie Wiezowe S.A.

W sierpniu 2007 r. Spoka rozpaga nows dziatalng¢ - sprzeda nowychzurawi wiezowych.
EFH ZURAWIE WIEZOWE S.A. jest wycznym dystrybutoremzurawi marki TEREX
COMEDIL w Polsce.

Ponizsza tabela przedstawia struktasortymentowprzychoddw Spoiki ze sprzeda

Struktura asortyme ntowa przychodéw ze sprzeday 2007 2006
(wtys. zh)
- sprzeda kompleksowych ustug wynajmiurawi wiezowych 23 154 95,22% 9468 95,60%
- sprzeda zurawi, ich elementéw oraz i zamiennych 11683 4,78% 436 4,40%
Razem przychody ze sprzega 24 321 100,00% 9904 100,00%

2.2. Informacje o rynkach zbytu.

Ustugi wynajmuzurawi wiezowych realizowane asprzez Spol wylacznie na budowach

zlokalizowanych w Polsce w cyklu umow o czasie triaesod 3 miesicy do 2 lat, w zalenosci

od wielkdici obslugiwanego przedsiziecia budowlanegoSredni czas trwania umoéw to 5

mieskcy.

Wynajmowany przez Spaksprzt wykorzystywany jest zarOwno przez przebsrstwa
budownictwa ogolnego do budowy mieszkabiektéw biurowych i publicznych jak i przez
przedsgbiorstwa budownictwa itynieryjnego przy budowie mostow oraz obiektow

przemysiowych.

W ramach prowadzonej dziatakw EFH Zurawie Wiezowe S.A. wspétpracuje z najykiszymi
przedsgbiorstwami wykonawczymi na polskim rynku budowlanyWy 2007 r, najwikszy
udziat w sprzeday Spotki mialy: SKANSKA, BUDIMEX-DROMEX, UNIBEP, P@GR
Polska, KARMAR, POL-AQUA i MOSTOSTAL-WARSZAWA. EFEurawie Wiezowe S.A.
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wspOtpracuje rownie z przedsibiorstwami mniejszymi i lokalnymi. W grupie tej wo@7 r.
znaczacymi kontrahentami Spotki byly m.in. BUDBAUM, JABRUD, WROBIS, .

Ponizej wykazano odbiorcow, z ktorymi Spéika azgieta w 2007 r. obroty przekraczap 10%
przychodéw ze sprzedn Ponisze przedsbiorstwa nie $ powizane z EFHZurawie
Wiezowe S.A.

o Budimex Dromex 15,09% przychoddéw ze sprzemja
e Skanska 10,16% przychodow ze sprzega

W swojej dziatalnéci spotka wykorzystuje dwa rodzaje dostawcoéw — poeaitow i dealerow
zurawi wiezowych iich elementéw w zakresie zakupow inwestyggh oraz dostawcéw ustug
w zakresie dziatalrigi operacyjnej.

W pierwszej grupie najwkszym dostawg jest wioski producenturawi — Gru Comedil S.r.l. z
siedzily we Wioszech. Zakupy bezfrednie od tej firmy w okresie aoftym niniejszym
sprawozdaniem aginety 137% ogolnej wartei przychodow ze sprzeéa

W przypadku drugiej grupy dostawcow Spotka korzyg@wnie z ustug operatorskich,
montazowych i transportowych. W okresie @bjm niniejszym sprawozdaniem obroty z
zadnym z ustugodawcow nie przekroczyty 10% ogélreitaici przychodow ze sprzeda

2.3. Perspektywy rozwoju Spotki i przewidywana sytacja finansowa.

Dla osiganych wynikéw dziatalnei EFH Zurawie Wigowe S.A. szczegdlnie
determinugcym czynnikiem wzrostu jest liczbhaurawi, ktorymi Spotka dysponuje. Zgodnie z
przyjeta strategi EFH Zurawie Wiezowe S.A. dzy¢ bedzie do zajcia pozyciji lidera w braty
wynajmu zurawi wiezowych w Polsce. W kicu 2007 r. Spdlka posiadata w swoim parku
maszynowym 98 maszyn, czyli o 100%xeej w stosunku do stanu zdaa roku 2006 r. Na
dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania liczba ta wynao3ijg@nostki.

Systematycznemu zekiszaniu liczebnéci bazy maszynowej i poszerzaniu oferty ustugowej
Spokki stwy¢ map dalsze zakupyurawi budowlanych, tak by na przelomie lat 2008200
oshgmaé liczbe 180 — 200zurawi budowlanych. Z liczby tej 75% e¢tizie maszynami
fabrycznie nowymi. Zakupy powsgze sfinansowane zostaérodkami pochodcymi z emisiji
akcji serii E oraz z finansowania zegtnznego (bankowego lub leasingowego).

Z uwagi na perspektywy rozwoju rynku budownictwaeszkaniowego EFHurawie Wigowe
S.A. w dalszym cigu skupig sk bedzie na obstudze tego sektora. Obecnie po pozyskani
wiekszej liczbyzurawi o wysokich klasach adigu Spoétka szerzej wchodzi na ogéinopolski
rynek projektow przemystowych i handlowo — ustugotvy

Powyzsze dziatania, zgodnie z progmroapublikowan raportem bieacym nr 6/2008 z 15
stycznia 2008 r. powinny przyste sprzeda na poziomie 40 min zt (0 64% yde] ni
wykonano w 2007 r.), zysk ze sprzegd4,9 min zt (o 86% wicej niz wykonano w 2007 r.),
zysk brutto 14,2 min zt (0 65% gdej nz wykonano w 2007 r.), zysk netto 12 min zt (o 66%
wigcej niz wykonano w 2007 r.).

Poza niej wykazanymi czynnikami ryzyka Spoéka w chwili aoej nie widzi zagrizen dla

osiagniecia powyzszych wielkéci w biezacym roku oraz przeszkéd w stopniowym rozwoju w
perspektywie najbiszych kilku lat.
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2.4. Analiza otoczenia makroekonomicznego.
Strefa Euro

W 2007 r. gospodarka strefy Euro rozwijatla stybciej, ni przewidywano. Wedtug prognozy

EBC (Europejski Bank Centralny) opublikowanej wez&sniu 2007 tempo wzrostu gospodarki
strefy Euro w roku 2008 wyniesie 1,8-2,8%. Z kgbkeognozy opublikowane w pierwszych

dniach stycznia 2008 roku przewidupge w 2008 roku w strefie Euro wzrost PKB wyniesie
1,9%. Natomiast na rok 2009 przewiduje \szrost na poziomie okoto 2%.

Utrzymanie dobrej koniunktury w | potroczu 2007 apito, ze polepszeniu ulegla sytuacja na
rynku pracy.

Niestabilna sytuacja na adzynarodowych rynkach finansowych na pgka trzeciego
kwartatu 2007 roku zmusita EBC do interwencji (podW stép procentowych) mggej na
celu zwekszanie plynnéci systemu bankowego.

Wedtug wrzéniowej projekcji EBCsrednioroczna inflacja HICP w strefie Euro uksztgitsi
w 2008 r. na poziomie 1,5-2,5%.

Publikowane ostatnio analizy wskazuja podwyszenie potencjalnego tempa wzrostu PKB w
strefie Euro z 2,1% na 2,3%, co $ednim okresie przyczyni gido ztagodzenia presji
inflacyjnej. Poziom stop procentowych w strefie @&w 2008 r. bdzie uzaleniony od decyzji,
jakie zostan podgte w pierwszym po6troczu 2008 roku.

Polska

Jak podat w swej styczniowej informacji Gtowny kldzStatystyczny, Produkt Krajowy Brutto
(PKB) wzrost w2007 roku o 6,5% r/r wobec 6,2% wprednim roku. Warté dodana brutto
w gospodarce narodowej w2007 roku wzrosta o 6,60¢wobec 6,0% r/r rok wcZaiej).
Wartas¢ dodana brutto w przerdg wzrosta o 7,7% (wobec 10,0%), w budownictwie agia

0 15,6% (wobec 12,5%), a w sektorze ustug rynkowyol6,9% (wobec 5,3%). Popyt krajowy
w wzrést o 7,3% r/r (wobec 6,6%), spyeie ogolem wzrosto o 4,2% (wobec 5,1%), asp®
indywidualne 05,2% (wobec 4,9%). Nakiady bruttosnadki trwate zwekszyty se 0 20,4%
r/r wobec 15,6% rok wcZnaiej. Stopa inwestycji w gospodarce (tj. relacj&tadow brutto na
srodki trwate do PKB w cenach ligcych) wyniosta 22,0 wobec 19,7 rok weézej. Pomimo
tego,ze podstawy wzrostu gospodarczegadss¢ solidne resort finanséw prognozuje wzrost
gospodarczy w 2008 r. pamj wartcci uzyskanych w 2007 r., a mianowicie paji5,5%.

Rynek pracy

Pierwszy kwartat 2008 r. przynidést ugruntowanie yggwnych trendéw na rynku pracy
obserwowanych juw zesztym roku. Silnym przyrostom zatrudnienia aomyszyty bardzo
wysokie dynamiki wynagrodse co stanowito konsekwenrcjpoprawiagcej st sytuacii
finansowej przedsbiorstw. Zatrudnienie przyrasta najbardziej dyname w budownictwie,
handlu detalicznym, produkcji pojazdéw samochoddwyaz produkcji wyrobéw z metali.

Budownictwo

W pierwszych 7 miegscach 2007 r. produkcja budowlano-maomteva przyrosta o 29,6% w
ujeciu rocznym. Tak dia dynamika byta w gtdéwnej mierze zasfygierwszych miestcy roku,
kiedy odsezonowane wasto przyrostéw zbliaty sk do 30%. Ostatnie 3 miase nie byty ju
az tak korzystne, dynamiki roczne plasowaky \siprzedziale 10-20%.

Duze przyrosty odnotowane na patikai roku byty wynikiem bardzo fagodnej zimy, ¢ki
ktorej prace budowlane moghesiozpocaé znacznie wczaniej niz zwykle. Duze mies¢czne i
roczne przyrosty odnotowane w | kwartale br. miakgc charakter gtébwnie sezonowy. Wydaje

9
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sk jednak,ze do przyspieszenia produkcji budowlano-maoteej przyczynita i réwniez
zwickszona absorpcja unijnyénhodkow, przeznaczonych na inwestycje infrastrukhea

Znamiennym wydaje sifakt, ze wraz z polepszaga si¢ koniunktus w budownictwie zacgy
narasta problemy tej brazy zwiazane z niedoborem sity roboczej oraz rgymi kosztami.
Wydaje s¢, ze z biegiem czasu rogte place zacita emigrantow do powrotu. Istotne
znaczenie mie beda obserwowane naktady inwestycyjne, ktore ¢ksim wydajna¢ calego
sektora. Co wicej, pozwad one take na zwgkszenie wydajnéci poddostawcow, ktorych
niedostateczne moce wytworcze (chodzi gtdwnie owdytdéw surowcdw niemetalicznych,
ktoérzy z uwagi na die koszty transportu produkowanych przez nich net@ni powinni by
raczej ulokowani na terenie kraju), odpowiedzialnduzym stopniu za drastyczne zuaki cen
materiatdw budowlanych.

GPW

Sytuacja na parkiecie w 2008 roku wzdjpmierze zalge¢ bedzie od koniunktury w USA.
Wiele zaley od skali wptywu sierpniowego kryzysu finansowagozmienne realne. Memy
oczekiwa&, ze dzialania FED poprowaglzgospodark Stanéw Zjednoczonych néciezke
diugookresowego wzrostu, co rowaiezzmocni pozytywne nastroje na tamtejszych gietdach
Taki scenariusz spowodowatby podobne zachowanigwmatowych rynkach akcji. Polska
gielda mogtaby zareagowana ten impuls ze zwkszor sita biomc pod uwag mocne
fundamenty gospodarki krajowej, staty doptymedkow z OFE oraz, j preferencje odnmie
struktury oszcadnasci Polakow leda dazy¢ do aktywnych inwestycji w fundusze inwestycyjne,
rowniez stabilny doptyw kapitalu z tycle funduszy.

Strategia GPW przewidaga dizenie do wzrostu konkurencyjém, gtownie przez
usprawnienie dosgpu do informacji oraz pozyskiwanie emitentéw z §wmkzagranicznych,
wraz z now dyrektywa MIFID (Markets In Financial Instruments Directive@gulupca w
glbwnej mierze relacje klient - dom maklerski, pomy znaczco poprawt infrastrukturalne
otoczenie rynku kapitatowego, co dodatkowo ufatwiackci inwestoréw prywatnych i
instytucjonalnych do inwestycji na polskim rynku.

Na przestrzeni 2008 roku spodziewamy simiarkowanych wzrostow na gieldzie, na co
wplywac bedzie ustabilizowanie sytuacji na rynku nieruchémow USA oraz mocne
fundamenty polskiej gospodarki wynike¢ z duego tempa wzrostu gospodarczego oraz
poprawiajcej s¢ 0golnej sytuacji makroekonomicznej kraju. Wproweniz New Connect,
licznych ofert pierwotnych, poprawa jako swiadczenia ustug przez domy maklerskie (po
wejsciu w zycie MIiFID), dziatania GPW ufatwiage dostp do informacji kda dziata
niwelujaco na zagrenia ,przegrzania” koniunktury na rynku kapitatowym

Kurs walutowy

Po wyranym ostabieniu polskiej waluty na patiku roku 2007, kiedy kurs EUR/PLN wzrost
przez chwi¢ w okolice 3,95, w kolejnych miesiach ztoty systematycznie zyskiwat wobec
euro.

W nadchodzcych 6-8 kwartalach polska waluta pozostanie sinatosunku do euro. Trend
aprecjacji ztiotego wobec wspoinej walutydzie stabilny aczkolwiek junie tak dynamiczny
jak w ostatnich miescach.

Czynnikami sprzyjajcymi aprecjacji PLN &da przede wszystkim: utrzymanie wysokiego
tempa wzrostu gospodarczego na tle stapoh gospodarek rynkéw bazowych, kontynuacja
cyklu podwyzek stop procentowych oraz dalszy wzrost naptyrmaakow z funduszy unijnych
oraz od emigrantow zarobkowych.
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2.5. Czynniki ryzyka i zagrazenia.
2.5.1. Czynniki makroekonomiczne.

Wzrost ogélnogospodarczy.

Sytuacja finansowa Spéiki jest uzakona od sytuacji makroekonomicznej Polski i pgeainej

z ni koniunktury na rynku budowlanym. Czynniki wplywe¢ niekorzystnie na
ogolnokrajowy wzrost gospodarczy to nierdwnowagaarfiséw publicznych, wysoka stopa
bezrobocia, niski poziom dochodéw gospodarstw doyebworaz brak lub opdienia w
realizacji programow wgdowych pobudzagych gospodakk Korzystnie wplywag na
gospodark takie czynniki, jak niska inflacja, ograniczeniawydatkach bugetowych, wzrost
nakfadoéw inwestycyjnych, realizacja programow inwegnych finansowanych z funduszy
UE, wzrost eksportu. Obecna dobra koniunktura gdsfmza kraju sprzyja inwestycjom
przedsgbiorstw, wzrostowi zammosci spoleczéstwa, a tym samym wzrostowi poziomu
inwestycji w budownictwie, jednak istnieje ryzykae w przypadku ostabienia w przysao
tempa rozwoju gospodarczego, lub zastosowania umsmtow ksztaltowania polityki
gospodarczej gastwa polskiego negatywnie wplyvgaych na rynek budownictwa, nagic
moze spadek poziomu popytu, a tym samym pogorszerievgnikow finansowych EFH
Zurawie Wigowe S.A.

Otoczenie prawne.

Na dziatalné¢ Spoiki, podobnie jak na dziataktoinnych podmiotéw gospodarczych w Polsce
dwy wplyw ma otoczenie prawne. Uregulowania prawre @iw Polsce stabilne i ulegaj
czstym zmianom. Przepisy prawne dotycz prowadzenia dziataléo gospodarczej przez
Spote, ktére w ostatnich latach ulegagzstym zmianom, to przede wszystkim: prawo
podatkowe, prawo pracy i ubezpiefizepotecznych, prawo handlowe oraz uregulowania
dotyczce podmiotéw gospodarczych dziatajch na rynku budowlanym, w tym prawo
budowlane. Kadorazowa zmiana przepiséw o przyczyné sk do podniesienia poziomu
kosztow dziatalnéci Spotki oraz wplya¢ na jej wyniki finansowe. Jednym z istotniejszych
czynnikOw, ktore mog mie¢ wplyw na dzialalné Spotki, mog by zmiany systemu
podatkowego oraz zmiany przepisow podatkowych. Btonaviele z obecnie obowiujacych
przepiséw podatkowych nie zostato sformutowanycbpesdb dostatecznie precyzyjny i brak
jest ich jednoznacznej wykladni, co #0 powodowé sytuacje odmiennej
ich interpretacji przez Spdadki przez organy skarbowe. W przypadku pé¢eig przez organy
podatkowe interpretacji przepisow podatkowych odmeég od kdacej podstaw wyliczenia
zobowhzania podatkowego przez Spéiisytuacja ta mae mie istotny wpltyw na dziataln@
Spoikki, jej sytuag finansow i perspektywy rozwoju.

Ryzyko kursowe.

Spotka uzyskuje przychody w ziotych a &g ryzyko kursowe nie ma dla niej istotnego
znaczenia w aspekcie dzialasnopodstawowej. Pewien wplyw na wyniki Spotki peomiet
ten czynnik w przypadku realizowanych inwestycjilys EFH Zurawie Wigowe S.A.
dokonuje wgkszasci zakupow sprgu dzwigowego za granic (Niemcy, Wiochy). W zwizku

z tym ostabienie polskiej waluty wzglem euro mze spowodowa wzrost kosztéw nabycia
srodkow trwalych, a w konsekwencji wzrost kosztoviatiAnaosci Sposki.

11



Sprawozdanie Zagdu z dziatalnéci w 2007 r.

2.5.2. Czynniki mikroekonomiczne.

Konkurencja.
Dobra koniunktura na rynku budowlanym i zwéne z tym zwkszone zapotrzebowanie

na specjalistyczny spgiz budowlany powodujeze poziom walki konkurencyjnej &sod firm
swiadczicych ustugi wynajmu tego spite nie jest zbyt wysoki. Odwrdcenie trendu wzrostu
brarvy budowlanej spowodowamoze znaczce nasilenie si walki konkurencyjnej magej
objawig& sie w obnieniu cen za swiadczone uslugi, konieczéd poszerzania
dotychczasowego zakresu ustug, dokonywania wamgh inwestycji w odnowienie i rozwoj
bazy sprztowej, przejmowaniu wykwalifikowanych pracownikéwonieczndéci szukania
klientow na odlegtych geograficznie rynkach, itds¥ystko to prowadzimoze do podniesienia
kosztow prowadzenia dziatalém, a tym samym do pogorszenia wynikéw finansowgpidiki.

Finansowanie strategii rozwoju:

Strategia rozwoju Spoiki przewiduje m.in. stahodernizagj i powickszanie bazy spgrowe;,
otworzenie przedstawicielstw/oddziatéw na terenidski, podniesienie jakai swiadczonych
ustug. Wszystkie te dziatania zwane s ze zwgkszonym zapotrzebowaniem Spotki na
kapitat. Brak zrodet pozyskania tego kapitalu prowadanaze do rezygnacji z realizacji
poszczegolnych elementow strategiilb jej catasci.

Realizacja kontraktow.

Wszystkie kontrakty zawierane przez Spo#q realizowane przy zaplanowanych warunkach
techniczno — ekonomicznych oraz przy wynikgch z nich mazach. Pomimo zabezpieczenia i
monitorowania  ryzyk  wykonawczych istnieje  aiwos¢  wyshpienia  zdarze
nieprzewidzianych, ktére niekorzystnie wpdynna realizowane kontrakty i poziom
uzyskiwanych maay.

Pracownicy.
Powodzenie dzialaldoi Spotki zaley w dwej mierze od indywidualnej pracy

wykwalifikowanych w okrélonej specjalnéci i branzy pracownikow. Spoika jest w stanie
pozyské nowych wartéciowych pracownikow, jednake ewentualna nagla utrata
najwazniejszych pracownikbw me krotkookresowo niekorzystnie odbisk na jego
dziatalngci i wynikach.

2.6. Zdarzenia istotnie wplywapjce na dziatalngé Spotki, jakie nasgpity w roku
obrotowym, a takze po jego zakdczeniu, do dnia opublikowania sprawozdania
finansowego.

W dniu 26 marca 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromaiz EFHZurawie Wigzowe S.A.
podgto uchwat o podwyzszeniu kapitatu zakladowego do kwoty niezazej nk 19 260 000 zt
(. o kwok nie wyzsz niz 4 815 000 zt) w drodze publicznej emisji 2.407.%0@ji serii E z
zachowaniem prawa poboru. ZadzSpéki w dniu 10 kwietnia 2007 r. ustalit @eamisyjra
akcji serii E na 17,00 zi. Prospekt emisyjny dotyyzakcji serii E zostat zatwierdzony przez
Komisjg Nadzoru Finansowego w dniu 5 lipca 2007 r. Emigjstata przeprowadzona w
drodze subskrypcji zamkgiej w trybie oferty publicznej, akcje zostaly zaoi@ane w ramach
prawa poboru dotychczasowym akcjonariuszom propoatpie do liczby posiadanych przez
nich akcji Spotki. W dniach 17 — 23 lipca 2007 dbgly sk zapisy na akcje a w dniu 1 sierpnia
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2007 r. miat miejsce przydziat akcji. Wszystkie gkaowej emisji zostaly obe. Z emisiji
pozyskano kapitat w wysokoi 40 927 500,00 zt, koszty emisji po ostatecznywliczeniu
wyniosty 809 919,41 zt.

Zarzad Gieldy Papieréw Wartgiowych w Warszawie S.A. UchwalNr 621/2007 z dnia 20
sierpnia 2007 roku postanowit wprowaélz dniem 22 sierpnia 2007 roku w trybie zwyklym
do obrotu gietdowego na rynku podstawowym 2.407.90@wv do akcji serii E Pierwsze
notowanie praw do akcji serii E odbyic sia sesji gieldowej w dniu 22 sierpnia 2007 roku.
Zarzmd Gietdy Papierow Wartciowych w Warszawie S.A. Uchwahr 738/2007 z dnia 24
wrzesnia 2007 roku wyznaczyt na 25 winéa 2007 roku dzie ostatniego notowania praw do
akcji serii E i Uchwat nr 739/2006 z dnia 24 wrasia 2007 roku postanowit wprowadzakcje
serii E z dniem 26 wrzaia 2007 roku do obrotu gietdowego na rynku podstaym.

Zgodnie z celami ok&onymi w prospekcie emisyjnyngrodki finansowe pozyskane z rynku
dzicki powyzszej emisji 8 wydatkowane na zakup kolejnych 40 — 50 nowyahawie
wiezowych.

2.7. Umowy znacgce dla dziatalndci Spotki.
Umowy zawierane w normalnym toku dziatadoo

1. W dniu 8 maja 2007 r. wptgly do Spétki podpisane egzemplarze dwoch umow zZzwhr
w dniu 26 marca 2007 r. oraz 2 kwietnia 2007 r. polay Spota a Budimex Dromex S.A. z
siedzila w Warszawie. Przedmiotem uméw byta dostawa, miontdstuga dzieveciu zurawi
wiezowych na potrzeby budow w Warszawieackzna szacowana wagto umow wyniosta
2953 705 zt. Wartd obu uméw zostata aneksem zkszona w lipcu i w sierpniu 2007 r. do
kwoty 3 225 800 zt.

2. W dniu 11 czerwca 2007 r. wphtdo Spotki popisany egzemplarz umowy zawartej widn
9 maja 2007 r. poradzy Spétkh a SKANSKA S.A. z siedzibw Warszawie. Przedmiotem
umowy byta dostawa, morita obstuga trzectiurawi wiezowych na potrzeby budowy "Atrium
City" w Warszawie. Umowa dotyczyta | etapu budowyykonania stanu zero obiektu - i
obejmowata okres drugiego pétrocza 2007 r., ajaggnkowa wartg wyniosta 1.300.000 zt
Podpisany aneks do tej umowy dotycy realizacji Il etapu inwestycji wphah do Spotki 27
listopada 2007 r. Aneks przewiduje przesinie umowy na okres od lutego 2008 r. do lutego
2009 r., szacowana wastokontynuacji umowy jest nie mniejszazréd 500 000 zt.

3. W dniu 27 sierpnia 2007 r. Spbtka otrzymala psalpy egzemplarz umowy zawartej z
WPBP WROBIS S.A. dotyexej wynajmu Gzurawi na okres 20 miegly. Szacowana waré
kontraktu to 2 100 000 zt.

4. W okresie od lutego do sierpnia 2007 r. Spékearta 3 umowy z PORR (Polska) S.A. z
siedzity w Warszawie dotyeze wynajmuzurawi wiezowych. taczna warté¢ tych umow
szacowana byta na kwotl 502 695 zt. Umowo najwekszej wartéci byt kontrakt zawarty 8
sierpnia 2007 r. - 557 000 z, dotycy wynajmu 2zurawi.

5. W dniu 20 listopada 2007 r. wphtrdo Spétki podpisany aneks nr 2 do umowy zawaste]
dniu

2 kwietnia 2007 r. pomidzy Spotk a Budimex Dromex S.A. z siedzibw Warszawie.
Przedmiotem aneksu byto zkszenie iléci wynajmowanychzurawi o dwie jednostki, oraz
wydtuzenie terminu ich wynajmu o kolejne 6 migsi. Tym samym aczna szacunkowa
wartas¢ umowy zwekszyta s¢ o 1 180 000 zt do kwoty 2 817 000 zt.
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6. W dniu 22 listopada 2007 r. wphta do Spotki podpisana umowa zawarta pany Spota

a KARMAR S.A. z siedzip w Warszawie. Przedmiotem umowy byta dostawa, nmonta
obstuga trzechzurawi wiezowych na potrzeby budowy w Warszawie. Czas trwamswy
ustalono na 12 miegly pocawszy od grudnia 2007 r., a jej szacunkowa wgrteyniosta
1097 000 zt.

W okresie od maja 2007 r. do listopada 2007 r. pdmyi EFH Zurawie Wiegowe S.A. a
Karmar S.A. zawarte zostaly trzy umowy na wynajegzhie dmiu zurawi wiezowych.
taczna szacunkowa waddtych umoéw wyniosta 2 166 000 zt.

7. W dniu 26 listopada 2007 r. wphia do Spotki podpisana umowa zawarta na okres 12
miestcy pomedzy Spétkh a Budimex Dromex S.A. z siedailw Warszawie. Przedmiotem
umowy byta dostawa, monta obstuga cztereckurawi wiezowych na potrzeby budowy w
Warszawie. Szacunkowa wasécumowy wyniosta 1 505 000 zt.

8. W dniu 2 stycznia 2008 r. wplyido Spoéiki podpisany egzemplarz umowy zawartejniud
20 grudnia 2007 r. powrdzy Spolkk a Consteel Sp. z 0.0. z siedgilv Warszawie.
Przedmiotem umowy byla dostawa, montaobstuga piciu zurawi wiezowych w okresie od
lutego do sierpnia 2008 r. Szacunkowa w&rtomowy to 1 997 000 zt..

9. W dniu 12 lutego 2008 r. wplgla do Spokki podpisana umowa zawarta w grudniu 2007
na okres 7 miesty pomédzy Spoétls a Budimex Dromex S.A. z siedzibwv Warszawie.
Przedmiotem umowy byta dostawa, mantabstuga czterechurawi wiezowych na potrzeby
budowy w Warszawie. Szacunkowa waétoamowy wyniosta 846 000 zt.

10. W dniu 29 stycznia 2008 r. wphta do Spoiki podpisana umowa zawarta z dniem 8
stycznia 2008 roku pomrilzy Spétkh a ERBUD S.A. z siedzibw Warszawie. Przedmiotem
umowy byfa dostawa, monta obsiuga piciu zurawi wiezowych na potrzeby budowy w
Legnicy w okresie od stycznia do listopada 2008zacowana war§é umowy to 1 248 500 zi.
Byla to druga zawarta przez Spéikv okresie ostatnich 12 miesy. taczna szacowana
wartas¢ obu umoéw to 2 838 500 zt.

11. W dniu 7 kwietnia 2008 r. wpigia do Spékki podpisana umowa zawarta z dniem ytute
2008 r. pomidzy EFH Zurawie Wieowe S.A. a UNIBEP S.A. z siedzibw Bielsku
Podlaskim. Przedmiotem umowy jest dostawa, montibstuga piciu zurawi wiezowych na
potrzeby budowy w Warszawie w okresie od marcaistodada 2008 r. Szacowana wafto
umowy to 1020 500 zh. Jest to druga umowa z UNIBER. zawarta w ostatnim czasie.
Poprzednia wphygta do Spétki w dniu 21 marca 2008 r., byta zawartdniu 2 lutego 2008 r. a
jej przedmiotem jest dostawa, mohta obstuga siedmiuzurawi wiezowych na potrzeby
budowy w Warszawie. dczna szacowana wagtoww. umow wynosi 2 435 700 zt.

Umowy finansowania:

1. W dniu 26 marca 2007 r. zostat podpisany aneksidowy kredytowej z dnia 29 marca
2006 r. zawartej z ING BanKlaski S.A. przediaajacy o 12 miesicy okres wykorzystania
limitu zadtuzenia w rachunku bigcym i zwikszagcy ten limit z kwoty 300 000 zt do kwoty
1 000 000 zt.

2. W dniu 25 czerwca 2007 r. wphblyg do Spéki trzy podpisane umowy leasingu
operacyjnego dotyaze trzechzurawi wiezowych (dwazurawie wiezcowe Wolffkran WK 5520
oraz jedenzuraw wiezowy Wolffkran WK 160B) zawarte w dniu 21 czerwca0ZOroku
pomiedzy EFH Zurawie Wiegowe S.A. a ING Lease (Polska) Sp. z 0.0. z siedzib
Warszawie. hczna szacunkowa wastoumow — cena zakupu przedmiotéw leasingu, wyniosta
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1065 000. eur, co stanowito 4 033 000 zt ¥gdniego kursu NBP na daiezaistnienia
zdarzenia.

3. W dniu 13 lipca 2007 r. wphgla do Spoiki podpisana umowa leasingu operacyjnego
dotyczca zurawia wiegowego Wolffkran WK 7031 zawarta w dniu 5 lipca 200dku
pomiedzy EFH Zurawie Wiegowe S.A. a ING Lease (Polska) Sp. z 0.0. z siedzib
Warszawie. Wart@® umowy — cena zakupu przedmiotu leasingu, wyni@gé 000 eur, co
stanowito 1 300 000 zt w§fedniego kursu NBP na daeaistnienia zdarzenia.

4. W dniu 9 lipca 2007 roku wptgta do Spéki podpisana umowa leasingu operacyjnego
srodka transportu zawarta w dniu 29 czerwca 20Q@bmedzy Emitentem a SG Equipment
Leasing Polska Sp. z 0.0. z siedzib Warszawie. W okresie od 28 lutego 2007 roku diad
29 czerwca 2007 roku poesizy EFHZurawie Wiezowe S.A. a SG Equipment Leasing Polska
Sp. z o0.0. zawartych zostato siedem uméw leasingeracyjnego dotyazych leasingu
jednegozurawia wiezowego oraz szeiu srodkdéw transportu wykorzystywanych w bieej
dziatalndci Spéiki. taczna szacunkowa wako w/w umow — cena zakupu przedmiotow
leasingu, wynosi 1 348 000 zt. Piereystrmowe zawarto w dniu 28 lutego 2007 roku, natomiast
ostatna w dniu 29 czerwca 2007 r. Umowa o0 najkgzej wartéci, zawarta zostala w dniu 28
lutego 2007 r. i dotyczytaurawia wiezowego Terex-Comedil CTT 141-6 TS16 o wacicB00
000 zk.

5. W dniu 4 marca 2008 r. wplgly do Spotki dwie podpisane umowy leasingu opemegp
dotycace dwochzurawi wiezowych Wolffkran zawarte w dniu 27 lutego 2008 r.npedzy
Spotka a ING Lease (Polska) Sp. z o.0. z sieglzibWarszawie. hczna szacunkowa wako
umow — cena sprzegaprzedmiotow leasingu, wynosi 4 275 067,80 zt.

6. W dniu 2 kwietnia 2008 r. wpighdo Spotki podpisany aneks z dnia 10 marca 200®r.
Umowy o kredyt w rachunku bankowym, zawartej dné rBarca 2006 r. porulzy EFH
Zurawie Wigowe a ING BankiemSlaskim Oddziat w Warszawie. Aneks podigya limit
maksymalnego zadkenia w rachunku bigcym z 1,0 min zt do 3,0 min zt i wydta okres
kredytowania od dnia 28 marca do dnia 30 listog@@8 r. Jako zabezpieczenie udzielonego
kredytu ustanowiono zastaw rejestrowy nazfawiach wieowych kgdacych wiasnécia
Spokki.

Umowy pozostale:

1. W dniu 21 marca 2007 r. zostata zawarta umowauwzComedil S.r.l. dotyaza dostawy 31

zurawi Terex-Comedil catznej wartéci 5 529 000 eur, co w przeliczeniu vrgdniego kursu

NBP na dzié podpisania umowy wynosito 21 433 000 zi. Dostawgtaty zrealizowane na
mocy tej umowy w okresie od marca dogzernika 2007 r.

2. W dniu 22 maja 2007 r. Gru Comedil S.r.l. peyjdo realizacji ztéone przez EFH.urawie
Wiezowe S.A. zamOwienie na zakup 2furawi wiezowych Terex-Comedil. Warko
zamOwienia wynosita 4 650 921,00 eur, co stanod#b50 250,39 zt wgredniego kursu
NBP na dzié przygcia do realizacji zaméwienia. Dostavmarawi zostata zrealizowana w
okresie od wrzéia 2007 r. do kwietnia 2008 r.

3. W dniu 27 sierpnia 2007 r. pagdizy Spotk a GRU Comedil S.r.l. zostata podpisana umowa
dystrybuciji. Kontrakt przyznaje EFRAurawie Wigzowe S.A. wyhcznai¢ w zakresie promocji,
dystrybucji i sprzeday zurawi wiezowych marki Terex-Comedil na terenie Polski. Umowa
zostata zawarta na okres 1 roku zziiweoscia wydituzenia jej na kolejne roczne okresy.
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4. W dniu 21 wrzénia 2007 r. Spdtka zakupita od osoby fizycznejumiiromdaé o powierzchni

22 179,00 m?, pofmm we wsi Baniocha, gminie Géra Kalwaria. Cena zakupunosita
1700000 =zt Nieruchonsé po dokonaniu stosownych prac adaptacyjnych jest
wykorzystywana jako baza sgtawo - magazynowa dlaurawi wiezowych kedacych w
posiadaniu EFH.urawie Wigzowe S.A.

5. W dniu 27 listopada 2007 r. producentawi - GRU Comedil SRL z siedzilwe Wioszech
przyjat przekazane przez SpétkzamoOwienie na zakup 24urawi wiezowych. Wartdé
zamOwienia wyniosta 4 212 000 eur, co stanowild48 000 zt wgsredniego kursu NBP na
dzien przyjcia do realizacji zamowienia. Realizacja dostadzie odbywalta gi sukcesywnie,
w okresie od stycznia do maja 2008 r.

6. W dniu 21 kwietnia 2008 r. GRU Comedil S.r.kiedzila we Wioszech przy} przekazane
przez EFHZurawie Wigzowe S.A. zamdwienie na zakup 2@rawi wiezowych. Realizacja
dostaw kdzie odbywala si sukcesywnie, w okresie od maja do listopada 2008/ artc¢
zamoOwienia wgsredniego kursu NBP na d#ie21 kwietnia 2008 r. (data przekazania
zamowienia) WYynosi
18 076 620,81 zt (5 276 613 eur).

2.8. Powjzania kapitatowe i organizacyjne Spotki oraz inwesfcje finansowe.

W dniu 4 grudnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgroremin EFHZurawie Wiezowe S.A.
wyrazito zgo@ na zawazanie spoiki zatemej EFH Budownictwo S.A. Spotka ta zostala
zawhzana aktem notarialnym w dniu 6 grudnia 2007 r. itéhzakladowy nowo zawranej
spotki wynosi 500.000,00 zt i dzieligsha 500.000 (rtset tysicy) akcji imiennych serii A o
wartcsci nominalnej 1,00 (jeden) zioty kda akcja. Akcjonariuszami EFH Budownictwo S.A.
zostali:

1) EFH Zurawie Wiezowe S.A., ktora olgja 255.000 (dwikcie peédziesit pie¢ tysiccy) akcii
imiennych serii A o wartei nominalnej 1,00 (jeden) zioty k@da akcja, oacznej wartdéci
nominalnej 255.000,00 (dwdeie pkcédziesat pie¢ tyskcy) ziotych. Obgte przez Emitenta
akcje stanowi 51% kapitatu zakladowego EFH Budownictwo S.A. oupzawniag do 51%
glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spokki.

2) Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. ¢hbj 130.000 (sto trzydzei tysiccy) akcji
imiennych serii A o warteci nominalnej 1,00 (jeden) zioty k@da akcja, oacznej wartdéci
nominalnej 130.000,00 (sto trzydsme tysiecy) ztotych. Obgte akcje stanowi26% kapitatu
zaktadowego EFH Budownictwo S.A. oraz uprawpigjo 26% gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoiki.

3) Pan Krzysztof Biedrzycki, ktory of§j115.000 (sto pinacie tysecy) akcji imiennych serii

A o wartcci nominalnej 1,00 (jeden) zioty kda akcja, o0 aczne] wartéci nominalnej
115.000,00 (sto pinascie tyskcy) ztotych. Obgte przez Pana Krzysztofa Biedrzyckiego akcje
stanowd 23% kapitatu zakladowego EFH Budownictwo S.A. ouprawniag do 23% gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoki.

Celem zawjzania spoiki jest zasmlzanie procesem inwestycyjnym i realizacja inwgstyc
budowlanych.

Poniewa kapitat zaktadowy EFH Budownictwo S.A. zostat @oay w styczniu 2008 r. a
spotka zostala zarejestrowana w rejestrze prageidscoOw KRS w dniu 21 stycznia 2008 r. na
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dzien bilansowy 31 grudnia 2007 r. spétka ta nie stanowmiestyciji finansowej EFH.urawie
Wiezowe S.A.

W dniu 17 kwietnia 2008 r. EFHurawie Wiezowe S.A. zawarta umowz Polish American
Investment Fund LLC z siedzitw County of New Castle. U.S.A., na mocy ktorejzeptala tej
spoice 127 500 akcji imiennych stanagyich 25,5% kapitatu zaktadowego EFH Budownictwo
S.A. oraz uprawniagych do 25,5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjirszy Spokki.

EFH Zurawie Wigowe S.A. w 2007 r. nie dokonywala innych inwestyfiiansowo —
kapitatowych w papiery warkoiowe, instrumenty finansowe, waéto niematerialne i prawne
oraz nieruchomiei.

2.9. Opis transakcji z podmiotami powjzanymi o wartosci jednostkowej lub tacznej
powyzej 500 tys. euro.

W sprawozdawczei EFH Zurawie Wigzowe S.A. nie maj zastosowania standardy ofiome
zgodnie z rozpordzeniem (WE) 1606/2002. Parj wykazano podmioty, kiGre zgodnie z
rozporadzeniem (WE) 1606/2002 i na podstawie MSR 24 i MERmana okréli¢ jako
powiazane na dziebilansowy 31 grudni 2007 r.,

1. Pan GrzegorZaicik, jako cztonek kluczowego personelu kieroweriga Spoiki;
2. Pan Aleksander Wierzbowski, jako czionek kluczoweggersonelu kierowniczego
Spokki;
3. Pan Piotr Guzowski, jako czionek kluczowego pergokierowniczego Spokki.
W okresie ohjtym niniejszym sprawozdaniem Spoéitka nie realizowaddnych transakcji z
powyzszymi osobami. Spétka wyptacata wskazanynmzeyyosobom wynagrodzenie z tytutu
zawartych umow o prad z tytutu petnienia funkcji.

2.10. Oddziaty i zaktady posiadane przez Spggk

Spoékka nie posiadata i nie posiada w swojej stmadsamodzielnych oddziatow, filii i
zaktaddéw. Dziataln@ Spokki prowadzona jest z jej siedziby w Warszapviey ul. Putawskiej
538 oraz poprzez jej dwa przedstawicielstwa — wedMrviu i w Poznaniu.

2.11. Zagadnienia dotycgce srodowiska naturalnego.

Dzialalngi¢ gospodarcza prowadzona przez EEdtawie Wigowe nie ma bezgeedniego
wplywu nasrodowisko naturalne. W Spéice nie wyslija zagadnienia i wymogi zwzane z
ochrory srodowiska, majce wptyw na wykorzystanie przez Spofej potencjatu i sktadnikow
majatkowych. Rownie nie dostrzega sijakichkolwiek przestanek wskazagjych na to, by w
przyszigci uwarunkowania zwrzane z ochrap srodowiska naturalnego dotyczyly
bezpdrednio dziatalnéci Spotkki.

2.12. Badania i rozwo;.

W 2007 r. EFHZurawie Wiezowe S.A. nie prowadzita i obecnie nie prowadzi gsadawczo —
rozwojowych zwizanych z prowadzan dzialalngcia gospodarcg, gdyz Spotka oferuje
standardowe ustugi nie wymageg tych bada
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2.13. Zagadnienia osobowe.

Poniej przedstawiono podziat wyptaconych w okresiegtyfop niniejszym sprawozdaniem
wynagrodzé wg formy zatrudnienia.

Tytut Kwota w tys. zt
wynagrodzenia pracownikéw z tytutu uméw o prac 2126
wynagrodzenia z tytutu uméw zletce 497
Razem 2623

Poniej zaprezentowano struktury zatrudnienia wg grugc@wniczych i wyksztalcenia na
dziea bilansowy okresu obiego sprawozdaniem, na diibilansowy danych poréwnywalnych
oraz na koniec | kwartalu b.r.

Grupy pracownicze 2008-03-31 2007-12-31 2006-12-31
ilosé udziat ilasé ilosé udziat ilasé
Kadra Zarzdzapca 3 6% 3 7% 2 8%
Managerowie 4 8% 3 7% 3 14%
Sprzeda 4 8% 4 10% 1 5%
Administracja 11 22% 8 19% 4 18%
Kadra techniczna 28 5600 24 57% 12 55%
Razem 50 100% 42 100% 22 100%
Wyksztalcenie 2008-03-31 2007-12-31 2006-12-31
ilosé udziat ilasé udziat ilasé udzat
Wyzsze 12 24% 9 21% 4 17%
Srednie 20 40% 17 40% 10 50%
Zasadnicze zawodowe 13 26% 11 26% 7 29%
Podstawowe 5 10% 5 12% 1 4%
Razem 50 100% 42 100% 22 100%
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3. Sytuacja ekonomiczno - finansowa.
3.1. Aktualna sytuacja finansowa.

W zwiazku z intensywnymi zakupamnurawi wiezowych i ich elementow w 2007 r. 0 311%
wzrosta warté¢ maptku trwatego Spotki w porownaniu z rokiem 2006z.14 408 tys. zt do
59 200 tys. z}).

Dynamicznie rosgca baza sperowa i wysoka aktywn@ pionu handlowego Spo6tki w 2007 r.
zaowocowaly wysakkontraktaci ustugswiadczonych przez Spdakco przejawia gim. in. w
ponad dwukrotnym wzkgie nalenaosci krotkoterminowych w porownaniu do &ea 2006 roku
(z 2725 tys. zt do 6 291 tys. zt). Weidos¢ duza pozycy aktywow g srodki piengzne —
kwota 29 220 tys. zt to przede wszystkénodki finansowe pozyskane z emisji akcji serii E
przeznaczone na inwestycje w noxugawie wieowe.

Gtéwnie dzgki zrealizowanej w 2007 r. emisji akcji serii E th@niec 2007 r. wielk&
kapitatow wiasnych Spokki byla o ponad 140%z2eza nk na dziéh 31.12.2006 (z 33 544 tys.
zt do 81 033 tys. zl). Zwkszeniu tej pozycji sprzyja ta& wysoki wynik roku obrotowego
2007. O blisko 90% wzrosty zoboyrania dtugoterminowe — to efekt zawarcia w 2007 r.
kolejnych umow leasingu dotygzych finansowania kolejnycturawi i srodkow transportu. Z
tego te powodu w podobnej relacji wzrosty krotkoterminoinee zobowazania finansowe. O
ponad 130 % (z 1387 tys. zt do 3 210 tys. zl) whrazobowiazania handlowe, co jest
przejawem zwikszonego zapotrzebowania na ustugi obce w sytuagjvoju dziatalnéci
handlowej Spotki.

W 2007 r. w relacji do 2006 r. o blisko 150% wzkoglrzychody ze sprzedg. W pozycji
dotyczcej swiadczonych ustug przyrost ten wyniost 144%, w mmizpokazuacej obroty z
handlu zurawiami i ich elementami — 167%. Koszty begpednie dotycace swiadczonych
ustug wzrosty w tym samym okresie o 111%, kosztypl&ednie dziatalnéci handlowej o
235%, koszty funkcjonowania dziatu sprzeg@® 54%, koszty ogolnego zaxdu o 88%. Zysk
na sprzeday za 2007 r. wynidst 8 015 tys. zt i byt wgzy 0 272% w porownaniu z wasbiy
oskgnicta w 2006 r. (2 155 tys. zl). Zauwalna pozych w rachunku wynikow Spotki za 2007
r. 4 przychody finansowe w kwocie 1 218 tys. z.t8 odsetki od depozytow bankowych, na
ktérych ulokowano tymczasowe nadiky finansowe pochodze z publicznych emisji akcji.
Wynik na dziatalnéci operacyjnej (EBIT) wyniost w 2007 r. 7 908 tys.(wyzszy 0 279% w
relacji do 2006 r., kiedy wyniost 2 086 tys. ztph Bwzgkdnieniu amortyzacji EBITDA za 2007
r. to 10 152 tys. zt czyli o 259% wdej w pordwnaniu z 2006 r. (2 830 tys. zl). Efektem
wzrostu zadhzenia inwestycyjnego (leasingodkow trwatych) 8 wyzsze o 104% koszty
finansowe z tytulu odsetek. Zysk brutto wyniost @0Z r. 8 625 tys. zi, to jest 0 367%coe]
niz w 2006 r. (1 846 tys. zl). Zysk netto Spotka wyymavata w 2007 r. w kwocie 7 209 tys., co
jest wartdcia wyzsza 0 329% od uzyskanej w 2006 r. (1 680 tys. zl).

Wskazniki efektywndci gospodarowania:

2007 2006
wskaznik marzy brutto na sprzedg 43,2% 35,6%
wynik brutto na sprzedgprzychody ze sprzetja
wskaznik marzy zysku (straty) na sprzeda 33,0% 21,8%
wynik na sprzedg/przychody ze sprzetja
wskaznik marzy zysku netto 29,6% 17,0%
wynik fnansowy netto/przychody ze sprzgda
stopa zwrotu aktywow (ROA) 7,6% 4,1%
wynik finansowy netto/aktywa ogétem
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stopa zwrotu kapitatu wiasnego (ROE) 8,9% 5,0%
wynik fnansowy netto/kapitat wiasny
Rotacja gtéwnych skiadnikéw mku obrotowego:
2007 2006
cykl rotacji nalendsci 65 69
przecginy stan nalénosci z tytutu dostaw i ustug x #é dni/przychody ze sprzetja
cykl rotacji zobowdzan 34 47
przecginy stan zobowkai z tytutu dostaw i ustug x 6 dni/przychody ze sprzetja
Plynnai¢ finansowa:
2007 2006
wskaznik ptynndéci biezacej 6,28 9,14
aktywa obrotowe/zobowzania krotkoterminowe
wskaznik ptynnasci szybki 6,26 9,14
(aktywa obrotowe - zapasy)/zobgrénia krétkoterminowe
wskaznik ptynnaéci gotowkowe] 517 8,20
(aktywa obrotowe - zapasy - nalesci)/zobowdzania krétkoterminowe
Stopier zadtuzenia i struktura finansowania mg{u:
2007 2006
wskaznik pokrycia magtku trwatego kapitale wkasnym 1,37 2,33
kapitat wiasny/aktywa trwate
wskaznik ogélnego zadkenia 0,15 0,18
zobowiizania ogéfenvaktywa ogoéem
wskaznik zadh#zenia kapitatu wiasnego 0,18 0,23
zobowiizania ogéfemkapitat wiasny

3.2. R&nice migdzy wynikami wykazanymi w raporcie a opublikowary prognoz.

Raportem bigacym nr 103/2007 z dn. 25 gdziernika 2007 r. Emitent podvyzyt prognoz
wynikéw finansowych na 2007 r. opublikowarl2 lipca 2007 r. raportem kigcym nr

60/2007.

Analiza wynikow za 2007 r. wskazuje na realizapfognozowanych wynikow finansowych.
Stopier realizacji prognozy przedstawia pgsaa tabela.

Szacowana Prognoza na 200f/ Prognoza na 2007 Wartas¢ Realizacja
wielkos¢ rok opublikowana rok opublikowana| oskgnicta na
w Rb nr60/2007| w Rb nr 103/2007| koniec 2007 r.

Przychody ze 22 000 tys. Z 23 500 tys. z 24 321 tys. z} 103%
sprzeday

Zysk na sprzedsy 7 200 tys. zi 7500 tys. zi 8015tys. z 107%
Zysk brutto 7 000 tys. zi 8100 tys. 86251tys. z 106%
Zysk netto 5900 tys. zt 6 700 tys. Z 7209 tys. z 108%
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3.3. Zaradzanie zasobami finansowymi.

W 2007 r. Spolkka nie mialezadnych probleméw w regulowaniu swoich zobgeh.
Terminowo opfacane byly zardbwno kiee zobowizania handlowe jak i m@e obecnie
marginalne znaczenie zadénie kredytowe. Najwksz grumg zobowazan stanowi, take
regulowane na biaco, dtugo- i krétkoterminowe zadienie wobec przeddiiorstw
leasingowych finansagych dla Spotki gtéwnie zakupyurawi wiezowych. Spélka nie
wykazuje take przeterminowanego zad&nia z tytulu podatkéw i skladek na ubezpieczenia
spoteczne.

W 2007 r. nie byto tate znacacych probleméw ze splywem nafesci. Poza bardzo dodpr
koniunkturn w brarry budowlanej wptyw na taki stan ma polityka konceaji sprzeday ustug
Spoiki w sektorze najwkszych przedgbiorstw budowlanych.

Tymczasowe nadwi finansowe z emisji akcjiaslokowane na lokatach bankowych do chwili
wydatkowania ich na zakupyurawi wiezowych.

3.4. Wykorzystanie wptywow z emisji i realizacja zeierzen inwestycyjnych.

Raportem bigacym nr 92/2007 z dnia 3 pdziernika 2007 r. Zaazl Spotki poinformowat o
zrealizowaniu celow emisji akcji serii C. Zakup @@ do 45zurawi wiezowych zostat
okreslony w prospekcie emisyjnym EFHurawie Wigowe S.A. zatwierdzonym w dniu 6
listopada 2006 r., jako przestanka oferty publigzié okresie od stycznia do wrgga 2007
roku zesrodkdéw pozyskanych z emisji akcji serii C w kwo2®&8 min zt pozyskane zostaly 42
zurawie wiezowe. Zataone, w prospekcie emisyjnym akcji serii C, celetalyszrealizowane w
okresie 9 miescy (wcze&niej zaktadano 18 miegy).

Z kolejnej emisji akcji przeprowadzonej w lipcu 200 pozyskano 40,1 min zt i zgodnie z
celami okrglonymi w prospekcie emisyjnym, t&odki finansowe $ wydatkowane na zakup
kolejnych 40 — 50 nowycliurawie wiegowych. Do kaca kwietnia 2008 r. pozyskano 26
zurawi za 4czm kwote 15,2 min zt. Szacuje i ze srodki pochodace z emisji zostanw
catcéci wydatkowane do kica lipca 2008 r.

3.5. Kredyty i pozyczki, poreczenia i gwarancje.

Kredytodawca ING BankSlaski S.A.

Rodzaj zobowizania Limit zadtuzenia w rachunku bigcym

Data zawarcia umowy 29.03.2006

Wysok@¢ przyznanego kredytu | 1 000 tys. zt (3 000 tys. zt od 30.03.2008)

Termin catkowite] sptaty 29.03.2008

Saldo zadtzenia na 31.12.2007 | 78 tys. zi

Zabezpieczenia petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem

Kredytobiorcy w ING BSK, zastaw rejestrowy na| 6
zurawiach wraz z cegjpraw z polis ubezpieczeniowyc
oswiadczenie o poddaniu ¢siegzekucji, na podstaw
ktérego bank mme wystawd tytut egzekucyjny do kwot)
4 500 tys. zt, wekseh blancowraz z deklaragjwekslowy
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Powyzej wykazano kredyt funkcjonagy w Spéice na dziebilansowy 31 grudnia 2007 r. W
okresie objtym niniejszym sprawozdaniem Spotka korzystala edigtu inwestycyjnego
udzielonego przez Bank BPH S.A. na zakup samochsstwisowego. Spoitka dokonata
przedterminowej, catkowitej sptaty tego kredytu WO0Z r. W okresie okfym niniejszym
sprawozdaniem EFHRurawie Wigowe S.A. nie korzysta z innych kredytow lutypozek oraz
nie udzielita zadnych kredytéw lub pgczek. Spéice nie udzielongadnych gwarancji i
poreczen, jak rowniez Spotka nie udzielitaadnych gwarancji i pczen.

Spotka na dzie bilansowy byta jako korzystgy stror nastpupcych umoéw leasingu
operacyjnego (zobowzania wykazywane bilansowo):

L.p. Finansujcy Przedmiot leasing Wakto Data Termin Saldo
przedmiotu zawarcia | zakaczenia | zobowhzan
leasingu umowy umowy na 31.12.2007
(w tys. z) (w tys. #)
1. | SG Equipment Leasing | Zuraw M.A.N WK 328(16.07. 2004 VII. 2009 123
Polska 122 SI-1
2. | SG Equipment Leasing |Zuraw M.A.N WK 370(29.07. 2004  VII.2009 143
Polska 192 SL
3. | SG Equipment Leasing | Zuraw M.A.N WK 353(02.09. 2004 1X.2009 143
Polska 192 SL
4. | BISE Atechnet Leasing |Zuraw LIEBHERR 230(14.09. 2004 1X.2009 96
91 EC
5. | SG Equipment Leasing |Zuraw M.A.N WK 342(22.09. 2004 1X.2009 138§
Polska 122 SL1-1 CC90
6. | BISE Atechnet Leasing |Zuraw M.A.N WK 235(22.09. 2004 X .2009 10d
91SL CC90
7. | SG Equipment Leasing [Zuraw MAN WK 243(28.10. 2004 X.2009 97
Polska 91 SL,
8. | BISE Atechnet Leasing |Zuraw MAN WK 230(29.11. 2004 XII .2009 103
91 SL
9. | BRE Leasing Zuraw M.A.N WK 430[28.12. 2004  XII.2009 159
192 SL
10. | BRE Leasing Zuraw M.A.N WK 217]20.06. 2004 V.2010 9
92 SL
11. | Europejski Fundusz LAND ROVER 146 02.01. 2006  XII.2010 95
Hipoteczny Discovery
12. | SG Equipment Leasing | Zuraw MAN WK 260(16.03. 2006 1V.2010 154
Polska 92 SL
13. | BISE Atechnet Leasing | Zuraw COMEDIL 514(20.04.2006 1Vv.2013 397
CTT91-5
14. | SG Equipment Leasing | Zuraw COMEDIL 523(21.04. 2006 V.2011 371
Polska CTT91-5
15. | BRE Leasing Zuraw 490( 14.06.2006 VI.2011 344
WOLFFKRAN
91SL
16. | BISE Atechnet Leasing | Zuraw COMEDIL 542(20.04.2006 1X.2013 434
CTT91-5
17. | SG Equipment Leasing | Zuraw COMEDIL 546( 14.07.2006| 1X.2012 429
Polska CTT91-5
18. | Europejski Fundusz Skoda Fabia Combi 32]21.08.2006( VIII.2009 15
Hipoteczny
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19. | Europejski Fundusz Skoda Fabia Comb|i 32| 21.08.2006( VII1.2009 15
Hipoteczny
20. | Europejski Fundusz Skoda Fabia Combi 32]21.08.2006( VIII.2009 15
Hipoteczny
21. | Europejski Fundusz Skoda Fabia Comb|i 32]21.08.2006( VIII.2009 15
Hipoteczny
22. | ING Lease (Polska) Arawie 1071f 31.07.2006  XI.2012 839
COMEDIL CTT 91
23. | Europejski Fundusz Mercedes S320 155] 08.09.2006]  1X.2009 82
Hipoteczny CDI
24. | SG Equipment Leasing | Zuraw COMEDIL 800( 28.02.2007|  11.2013 665
Polska CTT 141
25. | SG Equipment Leasing | Skoda Roomster 4430.03.2007 1.2010 26
Polska
26. | SG Equipment Leasing | Skoda Roomster 4318.05.2007 V.2010 217
Polska
27. | SG Equipment Leasing | Skoda Octavia 4518.05.2007| V.2010 28
Polska
28. | SG Equipment Leasing | Skoda Octavia 5418.05.2007| V.2010 33
Polska
29. | SG Equipment Leasing | Ford Transit 112 14.06.2007] VI1.2010 73
Polska
30. | SG Equipment Leasing | Range Rover 25129.06.2007] M.2011 216
Polska
31. [ ING Lease (Polska) Zuraw WOLFF 950( 21.06.2007 VII.2013 787
160B
32. | ING Lease (Polska) Zuraw WOLFF 1556(21.06.2007 VII.2013 1284
5520.10
33. | ING Lease (Polska) Zuraw WOLFF 1556(21.06.2007 VII.2013 1284
5520.10
34. | ING Lease (Polska) Zuraw WOLFF 1342( 05.07.2007 1X.2013 1112
7031SL6/12
RAZEM 14 106 9944

3.6. Instrumenty finansowe.

Z uwagi na charakter swojej dzialasoo Spétka nie stosuje instrumentow okamych w art.
49 ust 2 pkt 7 Ustawy o Rachunkosed

3.7. Czynniki istotne dla rozwoju przedstbiorstwa.

EFH Zurawie Wiezowe S.A. jest beneficjentem koniunktury paasegjj na rynku budowlanym,
dlatego te najistotniejszym czynnikiem sprzyggym rozwojowi Spoéki jest dynamiczny
wzrost tego sektora. Najwaiejszymi wewrtrznymi czynnikami prorozwojowymi dla Spoiki
jest powgkszanie bazy spetowej i poszerzanie palety dephych modeli. Oparcie parku
maszynowego na fabrycznie nowyckurawiach sprzyja bedzie podnoszeniu jakoi
swiadczonych ustug. Kluczowe znaczenie dla spravdmgtalndgci operacyjnej Spotki ma
posiadanie dobrze zorganizowanej logistycznej Isildowo — magazynowe.
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3.8 Czynniki i nietypowe zdarzenia magce wptyw na wynik z dziatalndci.

W okresie objtym niniejszym sprawozdaniem jedynym zdarzeniem typ@wym,
wykraczagcym poza normalny tok dziataldm a magcym znaczacy wplyw na sytuagj
ekonomiczno - finansawEFH Zurawie Wigowe S.A. byfa publiczna emisja akcji serii E.
Pozyskane z niejrodki finansowe w wysokei ponad 40 min zt stanowviistotra pozycg
bilansow aktywow. Poczwszy od 1V kwartatu 2007 r. kwota ta jest stopniowaestowana w
nowe zurawie wiegowe, co powsksza znacao baz sprztowa Spoki i jest istotnym
czynnikiem dynamizuagcym rozwoj rynkowy przedgbiorstwa.

24



Sprawozdanie Zagdu z dziatalnéci w 2007 r.

4. Pozostate informacje
4.1. Zmiany w sposobach zagdzania przedsgbiorstwem.
W 2007 r. nie nagpity zmiany w sposobach zaidzania Sp otk

42. Umowy zawarte mgdzy Spolka a osobami zaradzajacymi, przewidujace
rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmovanego stanowiska.

W dniu 1 lipca 2006 r. pormailzy Spots a Panem Grzegorze@dicikiem zostata zawarta
umowa o zargdzanie, na mocy ktorej Pan Grzegatalcik petni funkcg Prezesa Zasdu i
Dyrektora Generalnego. Umowa zostata zawarta nasdkdat pocavszy od dnia 1 lipca 2006
r. z maliwoscia trzymies¢gcznego wypowiedzenia i przewiduje rekompegisdia Pana
Grzegorza Zoicika stanowica széciokrotng¢é wskazanego umaw wynagrodzenia w
przypadku rozwizania tej umowy przed 1 lipca 2009 r.zgé przyczyny rozwizania nie lea
po stronie Pana GrzegorZalcika.

W dniu 1 wrzénia 2006 r. pomeidzy Spotls a Panem Aleksandrem Wierzbowskim zostata
zawarta umowa o zaydzanie, na mocy ktorej Pan Aleksander Wierzbowsknipfunkci
Wiceprezesa Zagdu i Dyrektora ds. Logistyki. Umowa zostata zawarta okres 3 lat
pocawszy od dnia 1 wrzmia 2006 r. z mdiwoscia trzymies¢cznego wypowiedzenia i
przewiduje rekompensatdla Pana Aleksandra Wierzbowskiego stamouviszeciokrotna¢
wskazanego umowwynagrodzenia w przypadku rozwania tej umowy przed 1 wrgea
2009 r., jeeli przyczyny rozwizania nie leéa po stronie Pana Aleksandra Wierzbowskiego.

Poza wyej wymienionymi Spoéika nie zawartla umow z osobanarzglzapcymi
przewidupcych rekompensatw przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajnam&go
stanowiska.

4.3. Wartos¢ wynagrodzei, nagrod lub korzysci otrzymanych od Spotki przez osoby
zarzadzajace i nadzorupce.

Poniej wykazano wart&® wynagrodzé otrzymanych w 2007 r. przez osoby nadzmeji
zaradzapce. Osoby nadzorage otrzymywaly wynagrodzenie z tytutu petnienia Kcin w
Radzie Nadzorczej Spoki. Osoby zadzapce otrzymywaly wynagrodzenie z tytutu umowy o
prac; i z tytulu petnienia funkcji. Poza @) wymienionymi typami wynagrod#espoika nie
przekazala osobom nadzareym i zaradzapcym premii, nagrod izadnych swiadczed w
innych formach.

Osoba Petniona funkcja Wynagrodzeni¢ ¥Wynagrodzenie 4 Wynagrodzenie
tytutu umowy o | tytutu petnienia razem
prac funkcji (w tys. #)
(w tys. #) (w tys. z)
GrzegorzZotcik Prezes Zarglu 108 175 283
Aleksander Wierzbowski Wiceprezes Zgia 90 151 241
Piotr Guzowski Cztonek Zasdu 61 12 73
Tadeusz Orlik Prokurent 117 24 141
Mirostaw Wierzbowski | Przewodnigey Rady Nadzorczej 0 50 50
Stawomir Ludwikowski | Wiceprzewodnigzy Rady 0 28 28
Nadzorczej
Jan Koprowski Sekretarz Rady Nadzorczej 0 23 23
Krzysztof Gotucki Czlonek Rady Nadzorczej 9 18 27
Stanistaw Dobr zaski Czlonek Rady Nadzorczej 0 18 18
Jarostaw Lis Czlonek Rady Nadzorczej 0 2 2
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4.4. llos¢ i wartosé nominalna akcji Spotki bedacych w posiadaniu 0séb zargd zajacych i
nadzorujacych.

Zgodnie z posiadanymi przez Speétknformacjami poniej wykazuje si liczbg i wartos¢
nominalry akcji EFH Zurawie Wieowe S.A. ldacych w posiadaniu os6b zadzapcych i
nadzorujcych na dzié opublikowanianiniejszego sprawozdania.

Osoba Petniona funkcja Liczba Warta¢ nominalna
posiadanych posiadanych akcji
akcji*) (w )
GrzegorzZotcik Prezes Zaurlu 3372690 1349 076,00
(674 538)
Piotr Guzowski Czlonek Zaadu 6 500 2 600,00
(1 300)
Tadeusz Orlik Prokurent 47 225 18 890,00
(9 445)
Mirostaw Wierzbowski Przewodnigzy Rady Nadzorczej 28 740 11 496,00
(5748)
Stawomir Ludwikowski Wiceprzewodnigzy Rady Nadzorczej 0 0,00
Jan Koprowski Sekretarz Rady Nadzorczej 2679 000 1071 600,00
(535 800)
Jarostaw Lis Czlonek Rady Nadzorczej 0 0,00
Stanistaw Dobr zaski CZlonek Rady Nadzorczej 0 0,00

*) w nawiasach podano #6 akcji w ilosciach odpowiadagych parytetowi przed podziatlem

4.5. Wskazanie akcjonariuszy posiadarych, bezpdrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne, co najmniej 5 % w ogolnej liczbie glosbw na waym zgromadzeniu EFH
Zurawie Wiezowe S.A., wraz ze wskazaniem liczby posiadanych @z te podmioty akcj,
ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, ligby gtosdéw z nich wynikapcych i ich
procentowego udziatu w ogolnej liczbie gloséw na Wwaym zgromadzeniu.

Zgodnie z posiadanymi przez Spétinformacjami poniej wykazuje si akcjonariuszy
posiadajcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnygromadzeniu oraz liczb
posiadanych przez nich akcji i gtoséw na dzilansowy 31 grudnia 2007 r. z uwgdhieniem
podziatu akcji.

Akcjonariusz Liczba akcji®) Udziat w kapitale Liczba gloséw*) Udziat w liczbie

zaktadowym gtosow

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. 7641590 15,74% 8517 240 15,67%
(1528 318) (1703 448)

Krzysztof Gotucki 3774610 7,77% 5174 610 9,52%
(754 922) (1034922)

GrzegorzZotcik 3372690 6,95% 4622 690 8,50%
(674 538) (924 538)

Aleksander Wierzbowski 3196 660 6,58% 4421 660 8,13%
(639 332) (884 332)

Jan Koprowski 2763795 5,69% 3813795 7,02%
(552 759) (762 759)
razem liczba akcji /gtoséw w kapitale 48 556 725 54 357 375
zaktadowym (9 711 345) (10871 475)

*) w nawiasach podano #6 akcji w ilosciach odpowiadagych parytetowi przed podziatem

26



Sprawozdanie Zagdu z dziatalnéci w 2007 r.

Zgodnie z posiadanymi przez Spétinformacjami poniej wykazuje si akcjonariuszy
posiadajcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnygromadzeniu oraz liczb
posiadanych przez nich akcji i glosébw na dzeporadzenia niniejszego sprawozdania, z
uwzgkdnieniem podziatu akcji, podvigzenia kapitatu dokonanego w marcu 2008 r. i zaynian
czsci akeji imiennych na akcje zwykie na okazicielaktérych mowa w pkt. 1.3 niniejszego
sprawozdania.

Akcjonariusz Liczba akcji®) Udziatw  Liczba gloséw*) Udziat w liczbie
kapitale gtosow
zaktadowym

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. 6076 877 12,50% 6 952 527 13,07%
(1 215 375) (1390 505)

Krzysztof Gotucki 3774610 7,76% 5174 610 9,72%
(754 922) (1034 922)

GrzegorzZotcik 3372690 6,93% 4622 690 8,69%
(674 538) (924 538)

Aleksander Wierzbowski 3059190 6,29% 3059 190 5,75%
(611 838) (611 838)

Jan Koprowski 2679000 5,51% 3729 000 7,01%
(535 800) (745 800)
razem liczba akcji /gtoséw w kapitale 48 634 300 53209 950
zaktadowym (9 726 860) (10641 990)

*) w nawiasach podano #6 akcji w ilosciach odpowiadagych parytetowi przed podziatem

4.6. Informacje o znanych Spéice umowach (w tym rdmiez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych, moga w przyszidgci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariy i obligatariuszy.

Spoice nie $znane umowy o0 wskazanejdce

4.7. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wadciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Spotki, wraz 2opisem tych uprawniai.

Zgodnie z posiadanymi przez Zadz informacjamizaden z akcjonariuszy EFHurawie
Wiezowe S.A. nie posiada specjalnych upravirkentrolnych wobec Spékki. Kapitat akcyjny
dzieli sk na 48 634 300 akcji o wada nominalnej po 0,40 zt kala, w tym:

» 4.575.650 akcji imiennych serii A o waéto nominalnej po 0,40 zt kala,

» 3.980.600 akcji na okaziciela serii A o waxtbnominalnej po 0,40 zt kaa,
» 8556 250 akcji na okaziciela serii B o wadionominalnej po 0,40 zi kala,
* 19000 000 akcji na okaziciela serii C o wacicnominalnej po 0,40 zt kala,
* 484 300 akcji na okaziciela serii D o waxtbnominalnej po 0,40 zi kala,

» 12 037 500 akcji na okaziciela serii E o waticnominalnej po 0,40 zi kala.

Imienne akcje serii Agsuprzywilejowane co do gtosu (naida akcje przypadaj2 gtosy) i na
dzien sporadzenia niniejszego sprawozdania posiadgj akcjonariusze — zatgciele wg
ponizszego zestawienia:

27



Sprawozdanie Zagdu z dziatalnéci w 2007 r.

Akcjonariusz Liczba Udziat w kapitale Liczba Udziat w liczbie
imiennych akcji ~ zakladowym gtosow gtoséw wynikajcy
serii A wynikajacy z  wynikajacych  z posiadania akg;ji

posiadania akcji zimiennych imiennych serii A
imiennych serii A akcji serii A

Europejski Fundusz Hipoteczny S.A. 875650 1,80% 1751 300 3,29%
Krzysztof Gotucki 1 400 000 2,88% 2800 000 5,26%
GrzegorzZotcik 1250 000 2,57% 2500 000 4,70%
Jan Koprowski 1 050 000 2,16% 2100 000 3,29%
razem liczba akcji serii A, B, C, D, 48 634 300 53209 950

E/gtos6w w kapitale zakladowym

4.8. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych;

W EFH Zurawie Wiegowe S.A. funkcjonuje program opcji pracowniczycha dealizaciji
ktérego wyemitowanych zostato 326 600 obligacjiemiych Serii A z prawem pierwsmwa
do obgcia akcji serii D celem unitiwienia realizacji programu opcji pracowniczych awbs¢
nominalna i cena emisyjna jednej obligacji serim#nosi 1,00 (jeden) grosz za sztukas
taczna warté¢ nominalna obligacji serii A wynosi 3 266,00 zi. kghcje nie ma formy
dokumentu, $ zapisane w ewidencji w rozumieniu art. 5a ustavnia 29 czerwca 1995 roku
0 obligacjach (tekst jednolity Dz. U. z 2001 r. N20, poz. 1300 ze zm.) i niea s
oprocentowane. Zasady programu élare g w Regulaminie programu opcji pracowniczych
uchwalonym przez RadNadzorcza Spétki w dniu 1 wrg@ea 2006 r. zmienionym w zwiku z
podziatem akcji uchwatRady Nadzorczej w dniu 10 grudnia 2007 r. Praveswszeéstwa do
objecia akcji serii D realizowane jest na zasadach ddmgch w tym regulaminie, w terminie
od dnia 1 kwietnia 2007 roku, lecz nie wézeej niz od dnia optacenia i przydziatu obligaciji
obligatariuszom, jednak nie péniej niz w dniu 1 marca 2011 roku.

Do dnia rejestracji podziatu akcji, o ktérym mowapit. 1.3. niniejszego sprawozdaniaztia
obligacja uprawniala do aofgjia jednej akcji serii D. Prawo pierwsstwa do olyjcia Akciji
Serii D realizowane bylo po cenie emisyjnej rowRgj0 zt. Po podziale akcji kda obligacja
uprawnia do olcia pkciu akcji serii D a prawo pierwsastwa realizowane jest po cenie
rownej 0,40 zt.

Role Powiernika w zakresie realizacji programu opcgigowniczych peini Bank DnB NORD
Polska S.A. Powiernik jest uprawniony do zbyciaigdutji na rzecz uprawnionych
pracownikdw Spoétki na zasadach atomych w regulaminie programu.

W celu przyznania praw do @ija akcji serii D przez posiadaczy obligacji seAj
podwyzszony zostat warunkowo kapitat zaktadowy Spotkiveoke nie wyzsz niz 653 200,00

zt w celu przeprowadzenia emisji akcji serii D. fkcserii D zostam pokryte wkiadami
piengznymi. Prawo do okpia akcji serii D przystuguje obligatariuszom obleg serii A.
Akcje serii D lzda mogty by obejmowane przez posiadaczy obligacji serii A peprztaenie
oswiadczenia w trybie art. 451 Kodeksu spotek hangldw w terminie wyej wskazanym oraz

z uwzgtdnieniem zasad wynikggych z Regulaminu programu opcji pracowniczych.
Podwyzszenie kapitatu zakltadowego w drodze emisji akefiiD stanie si skuteczne, o ile
posiadacze obligaciji serii A wykonaprzystugugce im prawo do okgia akcji serii D. Prawo
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poboru dotychczasowych akcjonariuszy w odniesieauakcji serii D oraz obligacji serii A
zostato wy4czone.

Akcje serii D lzda uczestnicz§ w dywidendzie wyptacanej w danym roku obrotowyeig|i
zostam zapisane na rachunku papieréw wsciowych bylego obligatariusza do dnia
poprzedzajcego ztaenie przez Zawg Spoétki wniosku o ogtoszenie w Monitorzeddwym i
Gospodarczym zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadz8potki odbytego w tym roku
obrotowym.

W 2007 r. osoby uprawnione regulaminem programujigm@cowniczych na podstawie
posiadanych obligacji zrealizowaty prawo @hba 81 345 akcji serii D o wardoi nominalnej
2,00 zl. Akcje te zostaly zarejestrowane w Krajowepozycie Papieréw Warkciowych oraz
dopuszczone i wprowadzone do obrotu na GietdzideRap Wartgciowych w Warszawie
S.A.

Po dniu bilansowym 31 grudnia 2007 r. do dnia spigenia niniejszego sprawozdania osoby
uprawnione regulaminem programu opcji pracowniczgahpodstawie posiadanych obligacji
zrealizowaty prawo okg¢ia 77 575 akcji serii D o wardol nominalnej 0,40 zt. Akcje te zostaty
zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papierow Waitwych oraz dopuszczone i
wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papierow Wsaitawvych w Warszawie S.A.

49. Wskazanie wszelkich ogranicze dotyczcych przenoszenia prawa wasri
papierow wartosciowych Spotki oraz wszelkich ogranicz@ w zakresie wykonywania
prawa glosu przypadapcych na akcje Spotki.

Spoice nie $ znane ograniczenia w zakresie wykonywania prawsugbrzypadage na jej
akcje.

4.10. Informacje o wspétpracy z podmiotem badacym sprawozdania finansowe Spokki.

Badanie sprawozdania finansowego za 2007 r.:

1. Wybrany podmiot uprawnionyASSETS — CONSULTING Urszula Anna Sadowska z
siedzity w Warszawie przy ul. Jagiefiskiej 5a/16, wpisana na kspodmiotéw uprawnionych
do badania sprawozfldinansowych pod nr 741 w KIBR

2. Data zawarcia umowy30 kwietnia 2008 r.
3. Okres, na jaki zawarto umewod 30 kwietnia do 27 maja 2008 r.
4. Catkowite wynagrodzenie podmiotu z tytutu przepazeaie badania22 000,00 zt + VAT.

5. Wynagrodzenie podmiotu z innych tytutéw okreslony w pkt. 4:umowa nie przewiduje
innego wynagrodzenia poza wymienionym pagjy

Przeohd sprawozdania finansowego za | p6étrocze 2007 r.:

1. Wybrany podmiot uprawnionyASSETS — CONSULTING Urszula Anna Sadowska z
siedzity w Warszawie przy ul. Jagiefiskiej 5a/16, wpisana na kspodmiotéw uprawnionych
do badania sprawozfidinansowych pod nr 741 w KIBR

2. Data zawarcia umowy3 wrzenia 2007 r.
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3. Okres, najaki zawarto ume@wod 3 wrzénia do 28 wrzénia 2007 r.
4. Catkowite wynagrodzenie podmiotu z tytutu przepazeaie badaniai2 500,00 zt + VAT.

5. Wynagrodzenie podmiotu z innych tytutdw akreslony w pkt. 4:umowa nie przewidywala
innego wynagrodzenia poza wymienionym pagjy

Badanie sprawozdania finansowego za 2006 r.:

Wybrany podmiot uprawnionBiuro Audytorsko — Rachunkowe Eurokonsulting Smp.@. w
Warszawie, ul. B&niowa 3, wpisas na list podmiotéw uprawnionych do badania pod nr 1863
w KIBR.

Z uwagi na konieczr®d zamkngcia ksag rachunkowych na dzieprzeksztatcenia spotki z
ograniczon odpowiedzialnécia w spotie akcyjm (31 lipca 2006 r.) Spotka spadzita trzy
sprawozdania finansowe:

a) sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznizldipca 2006 r.
b) sprawozdanie finansowe za okres od 1 sierpnizldgrudnia 2006 r.
C) faczne sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycngil grudnia 2006 r.

W dniu 21 grudnia 2006 r. Zayd Spokki podpisat z wybranym podmiotem umoudotyczca
badania sprawozdafinansowego za okres od 1 stycznia do 31 lipca6200Jmowa zostata
zawarta na okres do dnia 16 stycznia 2007 gczhe catkowite wynagrodzenie naie
podmiotowi uprawnionemu do badania sprawdzdanansowych wynikajce z umowy
wynosito 8.000,00 zt + VAT.

W dniu 2 kwietnia 2007 r. podpisat z wybranym paokem umow dotycaca badania
sprawozda finansowego za okres od 1 sierpnia do 31 grudfB62. oraz za okres od 1
stycznia do 31 grudnia 2006 r. Umowa zostata zawast okres do dnia 18 kwietnia 2007 r.
taczne catkowite wynagrodzenie nate podmiotowi uprawnionemu do badania sprawfzda
finansowych wynikajce z umowy wyniosio 12 000,00 zt+ VAT.

Przeohd sprawozdania finansowego za | pétrocze 2006 r.:

Spétkka nie podlegata oboyzkom informacyjnym w tym okresie i nie przeprowddza
przeghdu sprawozdania finansowego za | pétrocze 2006 r.

4.11. Gwiadczenie Zarzadu w sprawie stosowania zasad tadu korporacyjnego

Podtrzymugc stanowisko wyrzone w raporcie bimcym nr 4/2008 z dnia 4 stycznia 2008 r,
Zarzd EFHZurawie Wiezowe S.A. dwiadcza, z zgodnie z przyjtymi przez Gietd Papierow
Wartgciowych zasadami tadu korporacyjnego, zawartymi akuinencie ,Dobre Praktyki
Spoétek Notowanych na GPW”ellacym zahcznikiem do Uchwaly nr 12/1170/2007 Rady
Gietdy z dnia 4 lipca 2007 roku, dla zapewnienizefrzystdci relacji spotek gieldowych z ich
otoczeniem rynkowym oraz wzmocnienia konkurenc§gnoynku gietdowego, Spotka stosuje
w caldéci wigkszag¢ zasad oltych przedmiotowym dokumentem, z wt§iem zasad
opisanych poriej, ktére w chwili obecnej nigsstosowane lubasstosowane w ograniczonym
zakresie.
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Zasadalll 1.2

Spotka zamieszcza na korporacyjnej stronie intemmef zyciorysy zawodowe cztonkow
organdw spofki.

Spotka dwiadcza, ze nie stosuje sido tej zasady. Spotka publikuje na swojej stronie
internetowejzyciorysy cztonkdw organdw Spotki w postaci raportbigzacych emitowanych
po powoianiu do peiienia funkcji w organach Spofki

Zasadalll 1.5

Spotka zamieszcza na korporacyjnej stronie intenwej udostpnione spoétce uzasadnienia
kandydatur zgtaszanych do zadn i rady nadzorczej wrazzgciorysami zawodowymi.

Spoika éwiadcza,ze nie stosuje sido tej zasady. Stosowanie tej zasady jest uwamnake
gotowaicia akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w walnymargadzeniu do dobrowolnego
przyjecia zobowizania do przekazywania Spéice informacji o swoiaimiarach w zakresie
zgtaszania kandydatéw do sktadu Rady Nadzorczekipaed odbyciem zgromadzenia.

Zasadalll 1.6

Spotka zamieszcza na korporacyjnej stronie intemvef roczne sprawozdania z dziatadoio
rady nadzorczej z uwzglnieniem pracy jej komitetow.

Zasada nie jest stosowana we&z dotyczcej sprawozdania z pracy komitetdw oraz oceny
systemu kontroli wewgirznej i systemu zagdzania ryzykiem istotnym dla spotki. W ramach
Rady Nadzorczej nie zostaly wygbtinione komitety, wic nie jest mealiwe uwzgkdnienie ich
pracy w sprawozdaniach z dziatadnoRady Nadzorczej. Ze wzglu na brak systemu kontroli
wewretrznej i systemu zagrlzania ryzykiem istotnym dla Spétkidtacych w kompetenciji
Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza nie przedstawioiyeh systemow.

Zasada ll 1.7

Spotka zamieszcza na korporacyjnej stronie intenwej pytania akcjonariuszy dotyez
spraw obgtych porzdkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnegomgdzenia, wraz z
odpowiedziami na zadawane pytania.

Spoika dwiadcza,ze nie stosuje sido tej zasady. W Spoéice nie jest prowadzony szdaey
zapis przebiegu obrad WZA, zawieyey wszystkie wypowiedzi i pytania. O umieszczeniu
poszczegolnych kwestii w protokotach WZA decydugh iprzewodnicacy, kierupc sk
przepisami prawa, wag danej sprawy oraz uzasadnionymijdaniami akcjonariuszy.
Uczestnicy WZA, zgodnie z przepisami Kodeksu Spdiakdlowych oraz Regulaminu WZA,
maja prawo sktada oswiadczenia na pimie, ktdre § zahczane do protokotdw. Spotka uznaje,
ze takie zasady w wystarczay sposOb zapewnigjtransparentn@ obrad walnych
zgromadza.

Zasadal ll 2

Spoétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony irgawej w ¢zyku angielskim, przynajmniej
w zakresie wskazanym weéa Il pkt 1.

Zasada ta nie jest aktualnie stosowana. Spoékvaadcza, ze zastosuje sido tej zasady
poczawszy od dnia 1 stycznia 2009 roku.

Zasada lll 1.1

Poza czynnwiami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzarcpowinna:
1) raz w roku spormza’ i przedstawid zwyczajnemu walnemu zgromadzeniweziwiocer
sytuacji spokki, z uwzglnieniem oceny systemu kontroli wetvznej i systemu zagdzania
ryzykiem istotnym dla spotki.
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Zasada nie jest i niectizie stosowana w ¢&ci dotyczacej oceny systeméw. Ze wegdu na
brak systemu kontroli wewtrznej i systemu zag@dzania ryzykiem istotnym dla Spéiki, Rada
Nadzorcza nie przedstawi zwyczajnemu walnemu zgdaerau oceny tych systemow.

Zasada lll 6

Przynajmniej dwoch cztonkdéw rady nadzorczej powispetnia kryteria niezalenosci od
spotki i podmiotdéw pozostajych wistotnym powkaniu ze spoik

Powyzsza zasada nie jest stosowana. Zgodnie z azopcymi przepisami prawa, cztonkowie
Rady Nadzorczej powotywana sv sposoéb suwerenny przez walne zgromadzenie Sysi#kiut
Spoki nie ustala kryteriow niezateosci i trybu wyboru niezalenych czionkéw Rady
Nadzorczej. Spotka ma Akcjonariuszy Zajoieli bedacymi jednoczénie Czionkami Rady
Nadzorczej, ktorzy posiadaj wystarczajca wiedz i doswiadczenie w sprawowaniu
skutecznego i prawidiowego nadzoru $ekeielskiego osoBicie lub przez wiasnych
przedstawicieli, do ktorych wiedzy i kwalifikacji aja petne zaufanie. Skitad osobowy Rady
Nadzorczej Spoéiki, wedtug opinii Zaydu, wiaciwie zabezpiecza interesy wszystkich grup
akcjonariuszy.

Zasada lll 7

W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonéwea najmniej komitet audytu. W skitad tego
komitetu powinien wchodzi co najmniej jeden czionek niezalg od spotki i podmiotow
pozostagcych w istotnym powkaniu ze spoélk posiadajcy kompetencje w dziedzinie
rachunkowdci i finansow.

W ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonuje komitetlyau. Zadania komitetu audytu w
Spoice wykonuje Rada Nadzorcza Emitenta dziedakolegialnie. Rada Nadzorcza skladazsi
minimalnej wymaganej przez prawo liczby czlonkdwtiorky posiadaj odpowiednie
kompetencje w dziedzinie rachunkao$eoi finansow.

Zasada lll 8

W zakresie zadai funkcjonowania komitetow dzialgjych w radzie nadzorczej powiniencby
stosowany Zaicznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia lLiego 2005 roku
dotyczcego roli dyrektoréw niewykonawczych.

Stosowanie niniejszej zasady jest bezprzedmiotoshe @ strukturze Rady Nadzorczej nie
zostaty wyodgbnione komitety. Obowizki komitetow wykonuje Rada Nadzorcza kolegialnie.
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