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1. Dane identyfikujgce Spétke.

1.1. Dane rejestrowe.

nazwa (firma) Gastel Zurawie S.A. (do 22.02.2010 r. EFH Zurawie Wiezowe S.A.)
forma prawna Spétka akcyjna

siedziba Warszawa

adres ul. Annopol 5, 03-236 Warszawa

REGON 017433674

PKD 77327

NIP 951-20-32-166

KRS 0000261094

Gastel Zurawie S.A. jest obecna nazwa spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. Zmiana nazwy Spétki zostata uchwalona w
dniu 22 lutego 2010 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. w zwigzku z procesem
potaczenia Spoéiki z Gastel S.A. i zarejestrowana we wtasciwym sadzie rejestrowym w dniu 3 marca 2010 r.

EFH Zurawie Wiezowe S.A. powstata z przeksztatcenia spétki z ograniczong odpowiedzialnoscia EFH Zurawie
Wiezowe Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktéra funkcjonowata do dnia 31 lipca 2006 r. i zarejestrowana byta pod
nr KRS 0000069998. EFH Zurawie Wiezowe S.A. jest nastepcg prawnym EFH Zurawie Wiezowe Sp. z 0.0.

Spoétka jest zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
Xl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000261094. Spétka jest utworzona na czas nieoznaczony.

1.2. Kapitat zaktadowy i jego zmiany w okresie sprawozdawczym.

Na dzien 1 stycznia 2010 r. kapitat akcyjny Spotki na dzien 1 stycznia 2010 r. wynosit kwote 19 620 622 zt i dzielit
sie na 49 051 555 akgji:

e 8556 250 akcji na okaziciela serii A o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 8556 250 akcji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 19 000 000 akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 901 555 akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,

e 12 037 500 akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda.

W dniu 2 marca 2010 r. zarejestrowano w KRS 213 570 akcji o wartosci 0,40 zt kazda wyemitowanych uprzednio w
listopadzie i w grudniu 2009 r. w ramach realizacji programu opcji pracowniczych. Podwyzszenie kapitatu
podstawowego z tego tytutu wyniosto 85 428,00 zt.

W lutym 2010 r. w ramach realizacji powyzszego programu opcyjnego Spétka przeprowadzita emisje 517 875 akgji
serii D o wartosci nominalnej 0,40 zt kazda — nastgpito tgczne podwyzszenie kapitatu podstawowego o kwote
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 .

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 Spdtka wyemitowata 58 747 350 akgcji serii F, ktére zostaty wydane akcjonariuszom Spétki Gastel S.A. w
zamian za przeniesienie catego majatku Spotki Gastel S.A. do EFH Zurawie Wiezowe S.A. Wartoé¢ nominalna akgji
zostata okreslona na 0,40 zt, a kapitat podstawowy podwyzszony zostat o kwote 23 498 940,00 zt. Emisja powyzsza
zostata zarejestrowana w KRS w dniu 3 marca 2010 r. Akcje te zostaty dopuszczone do obrotu na rynku
podstawowym GPW w dniu 7 stycznia 2011 r.
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Po uwzglednieniu powyzszych zmian kapitat akcyjny Spotki na dzien 31 grudnia 2010 r. wynosit kwote 43 412
140,00 zti dzielit sie na 108 530 350 akcji:

e 8556 250 akcji na okaziciela serii A o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 8556 250 akcji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 19 000 000 akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 1633000 akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 12 037 500 akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 58 747 350 akcji na okaziciela serii F o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda.

W lutym 2011 r. Spétka przeprowadzita emisje akcji w drodze oferty publicznej, a akcjonariuszom Gastel Zurawie
S.A., przystugiwato prawo poboru akcji nowej emisji proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich akciji.
Wyemitowano w ten sposdb 108 530 350 akgji serii H, ktdre zostaly w catosci objete. Podwyzszenie kapitatu o
wartos$¢ wynikajgca z tych akgji te zostato zarejestrowane w KRS w dniu 31.03.2011 .

Po uwzglednieniu powyzszej emisji kapitat akcyjny Spoétki na dzier opublikowania niniejszego sprawozdania wynosi
kwote 86 824 280,00 zt i dzielit sie na 217 060 700 akgji:

e 8556 250 akcji na okaziciela serii A o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 8556 250 akcji na okaziciela serii B o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 19 000 000 akcji na okaziciela serii C o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 1633000 akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 12 037 500 akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,
e 58 747 350 akcji na okaziciela serii F o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda,

e 108 530 350 akcji na okaziciela serii H o wartosci nominalnej po 0,40 zt kazda.

1.3. Kapitat docelowy.

W dniu 23 stycznia 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. uchwalito zmiane
Statutu Spotki dodajgc w nim w §8 pkt. 5 zawierajgcy upowaznienie dla Zarzadu Spotki do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego o kwote nie wiekszg niz 14 635 000,00 zt w okresie od 1 lutego 2009 r. do 31 grudnia 2012 r. w
drodze jednego lub kilku podwyzszen po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej Spotki oraz wytaczy¢ lub ograniczy¢ w
catosci lub w czesci prawo poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy Wykonujgc niniejsze upowaznienie,
Zarzad Spotki nie moze wydawad akcji w zamian za wkfady niepieniezne, nie moze dokonywad podwyzszenia
kapitatu zaktadowego ze sSrodkéw wtasnych Spoétki, a takze nie moze wydawac akcji uprzywilejowanych lub
przyznawac akcjonariuszowi osobistych uprawnien, o ktérych mowa w art. 354 Kodeksu Spdtek Handlowych i jest
upowazniony do ustalenia ceny emisyjnej akcji (uchwata Zarzagdu w sprawie ustalenia ceny emisyjnej
wymaga zgody Rady Nadzorczej).

Powyisze dziatanie ma na celu uproszczenie i ograniczenie w czasie procedury podwyzszania kapitatu, a tym
samym ufatwienie pozyskania srodkéw finansowych w najbardziej optymalny sposdb. Zarzad Spétki korzystajac z
upowaznienia bedzie mdgt dostosowac wielkos¢ i moment dokonania emisji do warunkéw rynkowych i biezgcych
potrzeb Spétki, a jednoczesnie nie ponosi¢ kosztow zwigzanych ze zwotywaniem Walnego Zgromadzenia. Emisja
akcji bedzie mozliwa niezwtocznie po podjeciu decyzji przez Zarzad bez opdznien zwigzanych z procedurg zwotania
Walnego Zgromadzenia. Upowaznienie Zarzadu do wyfgczenia lub ograniczenia prawa poboru akcji nowej emisji
ma na celu utatwienie Zarzgdowi przeprowadzenia emisji akcji i pozyskania srodkéw z rynku takze od inwestorow
spoza grona dotychczasowych akcjonariuszy Spoéfki, ktdrzy beda mogli wnosi¢ zaréwno wkfady pieniezne, jak i
niepieniezne. Pozwoli to na nabywanie przez Spétke potrzebnych jej aktywdw bezposrednio od inwestorow, z
pominieciem posrednikdw, przyczyniajgc sie do obnizenia kosztow dziatalnosci Spotki. Brak mozliwosci wytgczenia
w tym trybie prawa poboru stanowitby istotne ograniczenie mozliwosci uzycia kapitatu docelowego przez Zarzad,
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co bytoby nieuzasadnione z uwagi na interes i potrzeby Spétki. Uzaleznienie od zgody Rady Nadzorczej dokonania
przez Zarzad podwyziszenia kapitatu zaktadowego oraz ograniczenia lub wytgczenia prawa poboru, zapewnia
nalezytg ochrone praw Akcjonariuszy.

1.4. Informacje dotyczace nabycia akcji wtasnych.

W dniu 18 sierpnia 2008 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate w sprawie upowaznienia
Zarzadu Spétki do nabycia w terminie do dnia 31 grudnia 2009 r. nie wiecej niz 5% akcji wtasnych w celu umorzenia
za taczng kwote nie wiekszg niz 8 500 tys. zt. W wyniku realizacji programu skupu akcji wtasnych Spétka w IV
kwartale 2008 r. nabyta tgcznie 536 656 akcji, ktére na dzien bilansowy 31 marca 2010 r. stanowity 0,4945%
kapitatu zaktadowego Spoitki i dawaty 0,4945% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki. Przecietna cena zakupu
powyzszych akcji wyniosta 1,83 z. W dniu 8 stycznia 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki
postanowito zmienic¢ przeznaczenie 245 000 skupionych akcji wiasnych i wykorzystaé je do rozliczenia transakgji
dotyczacej ustug doradczych zwigzanych z due diligence i negocjacji potgczenia ze Spdtka Gastel S.A. Do dnia 31
marca 2010 r. wykorzystano w ten sposéb catg powyzszg ilos¢ 245 000 akcji wtasnych. W dniu 19 kwietnia 2010 r.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate o sprzedazy pozostatej ilosci 291 656 skupionych akgji
wtasnych po cenie nie nizszej niz 1,96 zt. Akcje te zostaty sprzedane w 2 kwartale 2010 r. po cenie 1,96 zt za akcje.

1.5. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego

W dniu 24 listopada 2010 r. Sad Rejonowy w Warszawie Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
zarejestrowat warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego. Wartos¢ warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spoiki zostata ustalona do wysokosci 3 800 000 zt. Zmiana zostata dokonana na mocy Uchwaty
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 16 listopada 2010 r., ktéra okreslita warunkowe
podwyzszenie kapitatu o kwote o nie wiekszg niz 3 800 000 zt w drodze emisji nie wiecej niz 9 500 000 akgcji
zwyktych na okaziciela serii |. Powyzisza zmiana zwigzana jest z planowanym wprowadzeniem w zycie
motywacyjnego programu warrantow subskrypcyjnych.
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2. Zarys dziatalnosci Gastel Zurawie S.A. w 2010r.

2.1. Informacja o rodzajach dziatalnosci wykonywanych przez Spétke i obstugiwanych rynkach zbytu.

Gastel Zurawie S.A. jest dominujacym podmiotem w Grupie Kapitatowej Gastel Zurawie. Zadaniem Spoétki jest
prowadzenie podstawowej dziatalnosci operacyjnej oraz zarzadzanie Grupg Kapitatowa.

Spétka w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej specjalizuje sie w ustugach sprzetowych, zaréwno
wynajmu zurawi réznego typu, jak i ustugach transportu ponadgabarytowego. Ponadto Spdtka swiadczy ustugi
ogdlnobudowlano-montazowe, w tym obiektdw telekomunikacyjnych i elektrowni wiatrowych oraz jest
producentem prefabrykatow strunobetonowych. Ponizej wykazano podstawowe kierunki operacyjne:

1) Ustugi:

wynajem dzwigdw hydraulicznych
wynajem zurawi wiezowych
wynajem dzwigdw gasiennicowych
wynajem dzwigdw terenowych
drogowy transport ponadgabarytowy
kompleksowa obstuga proceséw inwestycyjnych
generalne wykonawstwo obiektéw telekomunikacyjnych
generalne wykonawstwo farm wiatrowych
2) Produkty:
maszty strunobetonowe wirowane dla reklamy ,energetyki i telekomunikacji
zerdzie energetyczne
kontenery telekomunikacyjne i energetyczne
Spdtka systematycznie poszerza swojg oferte poprzez zakup nowego sprzetu oraz rozwijanie dziatu produkgji

prefabrykatéw. Ponizej przedstawiono strukture sprzedazy zrealizowanej w 2010 r. wedtug podstawowych dziatéw
operacyjnych.

0,1% )
B Zurawie kotowe,

gasienicowe | wiezowe
B Budownictwo
telekomunikacyjne
® Produkeja
prefabrykatow

B Transport
ponadgabarytowy

| nne
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Oferta Gastel Zurawie S.A. adresowana jest w znaczacej czesci do sektora budowlanego. Dzieki zréznicowanej
ofercie i szerokiej réznorodnosci sprzetowej, Spotka obstuguje budownictwo mieszkaniowe, przemystowe,
biurowo — handlowe oraz uczestniczy w projektach infrastrukturalnych, takich jak drogownictwo. Druga gatezig
dziatalnosci, takze zwigzang w pewnym stopniu z pracami budowlano — montazowymi jest obstuga projektéw
telekomunikacyjnych i wznoszenie oraz konserwacja | modernizacja przesytowych stacji bazowych.
Uzupetniajgcym profilem jest produkcja konstrukcyjnych elementéw strunobetonowych oraz konteneréw
zelbetowych wykorzystywanych w szerokim zakresie przez budownictwo energetyczne oraz telekomunikacyjne.

Zasadnicza cze$¢ uzyskiwanych przychodéw pochodzi z rynku krajowego, znajduje tu odbiorcéw 93% sprzedazy.
Spoétka dzieki operatywnosci dziatu sprzedazy oraz koordynacji dziatan swoich biur i przedstawicielstw terenowych
obejmuje zasiegiem catg Polske, koncentrujac sie na duzych osrodkach miejskich.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem jedynie obroty jedynie z dwoma kontrahentami przekroczyty 10%
ogdlnej sumy przychoddw i wyniosty:

¢ Polkomtel (budownictwo telekomunikacyjne) — 12% sumy przychodoéw,

¢ PTK Centertel (budownictwo telekomunikacyjne) — 11% sumy przychodow,
Oba wyzej wymienione przedsiebiorstwa nie sg jednostkami powigzanymi z Gastel Zurawie S.A.
Ponadto wysokie obroty odnotowano z nastepujacymi firmami:

e Vistal Mosty — 6% sumy przychododw,

e Budimex—4% sumy przychoddw,

e ZEP Centrum Handlowe — 3% sumy przychodow,

¢ Hydrobudowa Polska — 3% sumy przychodéw

¢ Alpine Construction Polska — 3% sumy przychodow.

Pozostata cze$¢ przychoddw (7%) pochodzi od klientéw zagranicznych, z ktérych najwiekszy udziat majg
kontrahenci z Niemiec. Ponizej przedstawiono strukture odbiorcéw zagranicznych wg obrotéw w 2010 r.

| Czechy 0,356%
M Austria 0,58%

B Niemcy 96,98%

B Francja 2,00%

W totwa0,01%

m Holandia 0,08%

Baza dostawcow operacyjnych Spotki charakteryzuje sie niskim stopniem koncentracji. W okresie objetym
niniejszym sprawozdaniem obroty z zadnym z nich nie przekroczyly 10% ogdlnej wartosci przychoddéw ze
sprzedazy. Najwieksze obroty w zakresie podstawowej dziatalnosci operacyjnej Spétki odnotowano z
nastepujgcymi przedsiebiorstwami:
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e UTA Polska (paliwa) — 5% sumy przychoddéw,

*  Zakfad Energetyczny Ptock (energia) — 4% sumy przychoddw,

e Krane Polska (ustugi dZzwigowe) - 2% sumy przychodow,

e Ustugi Budowlane Dymanowski Krzysztof (obstuga zurawi) — 2% sumy przychodéw,
e lLafarge Cement (beton towarowy) - 1% sumy przychoddéw.

taczna liczba dostawcdéw aktywnych w 2010 r. wynosi ponad 1 250 przedsiebiorstw.

2.2. Perspektywy rozwoju Spoftki.

Nadrzednym celem Spéfki jest stabilny i trwaty wzrost wartosci firmy. Docelowo Spétka planuje dalsze umacnianie
pozycji rynkowej i rozszerzenie swojej oferty poprzez zakupy sprzetu budowlanego oraz ewentualne przejecia
podmiotdw z rynku ustug sprzetowych Rozszerzenie bazy sprzetowej jest réwniez jednym z narzedzi
pozwalajacych na pozyskanie kontraktéw o wiekszej wartosci oraz dywersyfikacji ryzyka poprzez realizacje pracdla
réznych segmentéw rynku.

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

Efektem, do ktérego dazy Gastel Zurawie jest stworzenia przedsiebiorstwa zdolnego do $wiadczenia w petni
kompleksowych wielowymiarowych i komplementarnych ustug dla budownictwa, a rozwdj wtasnego potencjatu
ustugowego i produkcyjnego pozwoli umocnié¢ pozycje konkurencyjng w zakresie oferowanych ustug i produktow.

W dtuzszym okresie w segmencie ustug sprzetowych filozofig Spoétki jest uzyskanie pozycji lidera w Europie
Srodkowej oferujacego kompleksowa obstuge projektdow w zakresie wszelkiego rodzaju sprzetu diwigowego
(hydrauliczne, wiezowe, terenowe, ggsienicowe, ptywajace), transportu ponadgabarytowego (drogowy, wodny
srodlgdowy i morski), logistyki i projektéw montazu.

W dziale budownictwa telekomunikacyjnego Spotka bedzie realizowata obiekty ,pod klucz” (przy wykorzystaniu
produkowanych masztéw i kontenerdw) oraz uczestniczyta we wszystkich najwazniejszych projektach
telekomunikacyjnych (budowa sieci GSM, DCS, UMTS, GSM-R, CDMA) o sieci stacji telewizji cyfrowych.

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

W dziale energetyki wiatrowej Spétka przygotowuje sie do budowy farm wiatrowych na morzu. Uzyskanie
certyfikatow producentéw turbin wiatrowych na montaz sitowni wiatrowych pozwoli Spdtce przedstawié bardziej
atrakcyjng i w petni kompleksowa oferte.

Dodatkowo planuje sie stworzenie wtasnego osrodka szkoleniowego dla operatoréw sprzetu dzwigowego,

Spétka ocenia obecny etap rozwoju rynku ustug sprzetowych, jako wtasciwy do podjecia dziatan zwigzanych z jego
konsolidacjg. Zdaniem Zarzadu jest to nieuchronny proces, ktory w efekcie wykreuje waskya grupe silnych
podmiotdw posiadajgcych znaczgcg pozycje rynkowa oraz odpowiedni potencjat biznesowy i finansowy,
zapewniajacy im zdolnoé¢ do realizacji strategii ekspansji w Polsce. Gastel Zurawie zamierza wzigé czynny udziat w
tym procesie, jako podmiot, wokét ktorego bedg konsolidowane podmioty specjalizujgce sie w perspektywicznych
segmentach rynku budowlanego.
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2.3. Czynniki ryzyka i zagrozenia.
Ryzyko rozwoju rynku budowlanego

Wielkos¢ 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 srodowiska. Nalezy mie¢ na uwadze ryzyko zmiany tej sytuacji, na ktérg wptyw
majg gtdwnie: poziom produkcji budowlano-montazowe] oraz sytuacja finansowa inwestoréw. W zwigzku z tym
obnizeniu moze ulec sprzedaz Spoétki, a takze moze to mie¢ negatywny wplyw na jej wyniki finansowe. W celu
ograniczenia powyzszego ryzyka Spotka prowadzi monitoring koniunktury na rynku budowlanym.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Rosngca koniunktura w branzy budowlanej oraz zwigzane z tym faktem zwiekszone zapotrzebowanie na ustugi
oraz produkty powoduje, ze w wiekszosci segmentow rynku budowlanego, ktére obstuguje Spdétka, konkurencja
pomiedzy podmiotami jest umiarkowana. Zmiany w sektorze spowodowa¢ mogg jednak wzrost konkurencji i w
rezultacie spadek cen, a takze konieczno$¢ poszerzania oferty, dokonywania wzmozonych inwestycji,
przejmowania wykwalifikowanych pracownikéw oraz koniecznos¢ ekspansji na odlegtych rynkach. Powyisze
czynniki prowadzi¢ moga do zwiekszania kosztéw, a przez to do pogorszenia wynikdéw finansowych Spotki. Spotka
obserwuje i analizuje dziatania konkurencji w celu zminimalizowania tego ryzyka.

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

W ubiegtych latach Spétka rozpoczeta dziatalnos¢ w nowych segmentach rynku. Trudno jest jednoznacznie
stwierdzié, ze rozwdj Spotki w tych segmentach bedzie zgodny z zatozeniami Spoétki. Ewentualne trudnosci w
pozyskiwaniu nowych rynkédw mogg mie¢ wpltyw na uzyskiwane przez Spétke wyniki finansowe. Jednakze
poprawiajgca sie koniunktura oraz perspektywy silnego rozwoju tych segmentéw ograniczaja ryzyko dziatalnosci
Spoétki. Ponadto dziafalno$¢ w zakresie budowy farm wiatrowych bazuje na doswiadczeniach i potencjale
budownictwa telekomunikacyjnego Spoétki, a transport ponadgabarytowy jest ustugg komplementarng z
pozostatymi ustugami sprzetowymi, co w opinii Zarzadu minimalizuje ryzyko Spdtki w tym zakresie.

Ryzyko zwigzane z rozwojem Grupy

Planowane przez Spétke kolejne etapy rozwoju, w szczegdlnosci rozwdj Grupy Kapitatowej i zwigzana z tym
ekspansja na nowych rynkach, wptyng w znaczacy sposéb na skale i jakos¢ prowadzonej dziatalnosci, kreujagc nowe
jakoéciowo problemy dla Spéfki i jej kierownictwa. Dalsza ekspansja rynkowa Gastel Zurawie powoduje dodatkowe
ryzyka zwigzane z zarzgdzaniem dynamicznie rosngcg organizacjg. Zarzad Spotki podejmuje stosowne dziatania
majgce na celu zminimalizowanie tych ryzyk.

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucyjnymi

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

Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem planowanej ekspansji rynkowej

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

Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem procesu konsolidacji

Zamiarem Spoiki jest konsolidacja rynku ustug dla budownictwa w segmencie ustug sprzetowych. W tym celu
Spétka planuje inwestycje kapitatowe w wybrane podmioty. Efekty rozmoéw z wybranymi przedsiebiorstwami beda
wplywatly na decyzje Spotki odnosnie ostatecznych kierunkdw dziatan konsolidacyjnych. Charakter dziatan
majgcych na celu konsolidacje branzy powoduje ryzyko przedtuzania sie w czasie tego procesu, w szczegdlnosci w
zwigzku z procesami decyzyjnymi podejmowanymi przez podmioty bedgce celem konsolidacji. W skrajnym
przypadku moze nie dojs¢ do inwestycji kapitatowych w podmioty, z ktérymi Spdétka bedzie prowadzita rozmowy.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami kapitatlowymi

W zwigzku z planowanymi dziataniami konsolidacyjnymi Spdétki nalezy wzigé pod uwage ryzyko inwestycyjne
polegajace na wyborze takich podmiotow, ktére mogg wymagac (szczegdlnie w pierwszym okresie inwestycji)
zainwestowania przez Spétke znacznych srodkéw finansowych oraz ewentualnej restrukturyzacji celem utrzymania
i wzmocnienia ich dotychczasowej pozycji rynkowej. Charakter dziatan podejmowanych przez Spoétke prowadzi¢
moze do tego, iz zwlaszcza w pierwszym etapie procesu konsolidacji poczgtkowa mniejsza efektywnosé
dziatalnosci tych podmiotéw moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe Spoéfki.

Ryzyko zwigzane ze zmiang polityki dostawcow wobec Spétki

Spétka wspotpracuje z wieloma dostawcami, z ktérymi ma podpisane dtugoterminowe umowy. Aktualnie nie
wystepuje uzaleznienie od jednego dostawcy w zadnym z segmentéw prowadzonej dziatalnosci. W opinii Spétki w
kazdym przypadku jest mozliwo$¢ zastgpienia jednego dostawcy innym, co moze jednak wigza¢ sie z
krotkookresowymi problemami z tego tytutu.

Ryzyko koncentracji kluczowych decyzji

Znaczny pakiet akcji znajduje sie w rekach oséb, ktore posiadajg decydujgcy wptyw na podejmowanie przez Spétke
kluczowych decyzji, bedgcych jednoczesnie akcjonariuszami Spotki, z czym nalezy liczy¢ sie takze w przysztosci.
Dotychczasowa dziatalno$¢ Gastel Zurawie potwierdza, ze osobiste zaangazowanie wiascicieli w zarzadzanie i
utrzymywanie relacji rynkowych jest dla niej korzystne. Poniewaz nie ma gwarancji, ze powyzsze osoby pozostang
w przysztosci znaczgcymi akcjonariuszami, nalezy wzigé réwniez pod uwage, ze ewentualna ich rezygnacja z
aktywnego udziatu w zarzadzaniu dziatalnoscig Spétki moze mieé niekorzystny wptyw na jej sytuacje finansowq i
pozycje rynkowa. Jednakze osiggnieta przez Spdtke pozycja rynkowa, w tym funkcjonujgcy w niej korporacyjny
model zarzadzania, wskazuje na mozliwo$¢ sprawnego funkcjonowania operacyjnego Gastel Zurawie niezaleznie
od osobistego zaangazowania witascicieli w jej biezgce zarzadzanie. Ponadto planowana strategia konsolidacji
rynku ustug sprzetowych bedzie powodowa¢ pozyskiwanie kadry zarzagdzajgcej, co dodatkowo ogranicza powyisze
ryzyko.

Ryzyko rynku pracy

Osiggane przez Spotke wyniki finansowe zaleza w znacznym stopniu od kompetencji, doswiadczenia oraz
zaangazowania jej kluczowych pracownikéow. Pojawiajgce sie na rynku nowe podmioty, jak rowniez podmioty
dotychczas istniejgce, starajg sie wraz ze wzrostem liczby zlecenn pozyskiwa¢ wykwalifikowang kadre poprzez
oferowanie konkurencyjnych warunkdéw zatrudnienia. Istnieje zatem ryzyko, ze wraz z odchodzeniem kluczowych
pracownikéw oraz trudnosciami z zatrudnieniem nowych pracownikow Spétka bedzie miata ograniczone
mozliwosci podejmowania nowych projektodw lub bedzie zmuszona do zwiekszania kosztdw wynagrodzen. Emitent
jest w stanie pozyskiwa¢ nowych pracownikéw, jednak ewentualna nagfa utrata kluczowych pracownikéw moze
przejsciowo wptywac niekorzystnie na dziatalnos$¢ i wyniki finansowe Spotki.
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Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

W segmentach rynku budowlanego, w ktorych Spétka prowadzi dziatalnos$¢, wystepuje charakterystyczna dla
catego rynku budowlanego sezonowos¢ sprzedazy. W efekcie Spdtka 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 Spétki podejmuje ona kroki zmierzajgce
do dywersyfikacji prowadzonej dziatalnosci oraz dostosowuje potencjat ustugowy i produkcyjny do zmieniajgcego
sie poziomu popytu. Wynikiem powyzszych dziatan jest wzrost udziatu ustug zwigzanych z dzwigami
gasienicowymi, transportem ponadgabarytowym oraz generalnym wykonawstwem farm wiatrowych w strukturze
sprzedazy Emitenta.

Ryzyko zmiany cen oraz dostepnosci sprzetu, materiatéw i towaréw

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

Ryzyko kontroli naleznosci

W wiekszosci przypadkow Spétka 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% przychoddw ze sprzedazy Grupy, co wigzato sie z realizacjg znaczagcego kontraktu dla tego
klienta. Udziat obrotéw z tym kontrahentem zmniejszyt sie w wyniku zaréwno finalizacji tego kontraktu w 2010
roku, jak i zmiany struktury sprzedazy, w szczegdlnosci dynamicznego wzrostu sprzedazy ustug dzwigowych.

Ryzyko zwigzane z zaangazowaniem Spétki za granica

Tempo rozwoju oraz wielkos¢ rynku budowlanego w krajach sgsiadujacych z Polskg, podobnie jak na innych
rynkach Europy, jest trudne do oszacowania. Potencjalnie niestabilny rozwdj moze wptywac na wielkos¢ sprzedazy
realizowanej przez Spdtke na tych rynkach. Niewielki poziom sprzedazy na rynki zagraniczne pozwala oceniac
powyzsze ryzyko jako ograniczone.

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
administracji publicznej. Niektdre przepisy prawne budza watpliwosci interpretacyjne. Zakres oddziatywania tych
czynnikow 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, ktdre w ostatnich latach ulegajg
czestym zmianom, to przede wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy i ubezpieczen spotecznych, prawo
handlowe oraz inne uregulowania dotyczace podmiotéw gospodarczych zajmujgcych sie rynkiem budowlanym czy
ustugami sprzetowymi.
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Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw lub ich interpretacji w przysztosci. Moze to negatywnie wptyng¢ na
dziatalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Spotki.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w polskim systemie podatkowym

Jednym z istotniejszych czynnikdw, ktére moga mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Spoétki, mogag byé zmiany systemu
podatkowego oraz zmiany przepisow podatkowych. Ponadto wiele z obecnie obowigzujgcych przepiséw
podatkowych nie zostato sformutowanych w sposdb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej
wyktadni, co moze powodowac¢ sytuacje odmiennej ich interpretacji przez Spétke oraz przez organy skarbowe. W
zwigzku z rozbieznymi interpretacjami przepiséw podatkowych w przypadku podmiotu z obszaru Polski, zachodzi
wieksze ryzyko niz w przypadku podmiotéw dziatajgcych w bardziej stabilnych systemach podatkowych.
Dziafalno$¢ Gastel Zurawie S.A. oraz jej ujecie podatkowe w deklaracjach i zeznaniach podatkowych moga zosta¢
uznane przez organy podatkowe za niezgodne z przepisami podatkowymi.

Istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych oraz przyjecia przez organy podatkowe interpretacji przepisow
podatkowych odmiennej od bedgcej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Spdétke. Moze to
negatywnie wplyng¢ na dziatalnosé, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Gastel
Zurawie S.A..

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Wyniki makroekonomiczne polskiej gospodarki oraz tempo jej rozwoju majg istotny wptyw na rynek budowlany.
Obecna koniunktura gospodarcza kraju sprzyja inwestycjom przedsiebiorstw oraz organdéw administracji
panstwowej i samorzagdowej, a przez to wzrostowi poziomu inwestycji w branzy budowlanej ze szczegdlnym
uwzglednieniem budownictwa infrastrukturalnego oraz zwigzanego z ochrong srodowiska. Istnieje jednak ryzyko,
iz w przypadku pogorszenia koniunktury gospodarczej moze nastgpic¢ pogorszenie sie wynikow finansowych Spotki.

Ryzyko kursowe

Spoétka narazona jest na ryzyko zmiany kurséw walut. Znaczaca czes¢ zakupdw sprzetu budowlanego pochodzi
zimportu i jest nominowana gtdwnie w euro. Ponadto, Spdtka posiada czes¢ umow kredytowych i leasingowych
nominowanych w walutach obcych. Spotka nie stosuje zabezpieczen przed ryzykiem kursowym, jednakze w opinii
Zarzadu osiggnieta przez Spotke pozycja rynkowa oraz koniunktura na rynku budowlanym pozwalajg przenies¢ w
Znaczgcym stopniu ewentualny wzrost cen z tego tytutu na odbiorcow. Dodatkowo czes$¢ przychoddow Spotki (w
segmencie energetyki wiatrowej i transportu ponadgabarytowego) jest denominowana w euro.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig utraty srodkéw trwatych

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

W ocenie Spoétki ryzyko utraty aktywdw majgtku trwatego nie jest znaczne i w celu jego zminimalizowania Spotka
doktada wszelkich staran, aby terminowo wywigzywac sie z zaciggnietych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane ze statusem siedziby Spoétki w nieruchomosci przy ulicy Annopol 5 w Warszawie

Siedziba Spétki znajduje sie na nieruchomosci dzierzawionej przez nig od spdtki De Point S.A. z siedzibg w
Warszawie. W przypadku wypowiedzenia umowy dzierzawy na podstawie przestanek zawartych w umowie istnieje
ryzyko utraty siedziby przez Emitenta. Jednakze uzyskanie przez Emitenta nowej siedziby, rdwniez ze wzgledu na
wtasny zaséb nieruchomosci, nie powinno powodowacd znacznych komplikagji.
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2.4.Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnos¢ Spétki, jakie nastgpily w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem, a takze po jego zakonczeniu, do dnia opublikowania sprawozdania finansowego.
W 2010 r. na dziatalnos¢ Spotki najistotniejszy wptyw miato przejecie spotki Gastel S.A. i wynikajgce z niego
wzmochienie potencjatu ustugowo — produkcyjnego, wejscie w nowe obszary dziatalnosci i przejecie znaczacej
liczby kontrahentow. Efektem fuzji jest stworzenie najwiekszego w Polsce przedsiebiorstwa w branzy transportu
pionowego dla budownictwa. Pochodnym skutkiem fuzji byta emisja 58 747 350 akgji serii F, ktére zostaty
przekazane wiascicielom spotki Gastel S.A. w zamian za jej skfadniki majgtkowe.

W | potowie 2010 r znaczacy wptyw na sprzedaz i wyniki finansowe Spétki miaty skutki kryzysu finansowego 2008
— 2010 przejawiajgce sie szczegdlnie ostro w spowolnieniu sektora budowlanego. Spadek projektéw i zamdwien
zwtaszcza ze strony budownictwa mieszkaniowego i wywofane tym zaostrzenie walki konkurencyjnej w branzy
ustug wynajmu zurawi spowodowaty najwyzszy od 8 lat spadek cen w branzy, co zdecydowanie niekorzystnie
odbito sie na efektach dziatalnosci w 2009 r., jak rdwniez znalazto swoje odbicie w rezultatach | potowy 2010 r..

Wyraznie widoczne w Il potowie 2010 r. oznaki ozywienia skutkujg obecnie dynamicznym wzrostem popytu na
ustugi i produkty spotki, co przejawia sie wysokim stopnia wykorzystania sprzetu oraz stopniowym wzrostem cen.

Czynnikiem, ktéry bedzie miat zdecydowanie pozytywny wptyw dla Gastel Zurawie S.A. jest przeprowadzona w
koncu lutego br. emisja publiczna. Pozyskane z niej srodki finansowe zaangazowane w zracjonalizowanie obecnej
struktury finansowania oraz inwestycje w nowe zurawie kolejnym czynnikiem sprzyjajgcym wzrostowi potencjatu
Spoiki. Szerzej emisja ta opisana jest w pkt. 3.4. niniejszego sprawozdania.

2.5. Umowy znaczace dla dziatalnosci Spoétki.

Ponizej przedstawiono skrocone informacje o umowach spieniajgcych przyjeta kryteria klasyfikacji umow
znaczqcych publikowane raportami biezgcymi w 2010 r. oraz w 2011 r. do chwili publikacji niniejszego
sprawozdania. Z uwagi na relacje wartosci zawieranych umow do wartosci obrotéw oraz kapitatow wtasnych i
wynikajgcych z nich progow istotnosci w 2010 i w 2011 r. nie mozna wskazac¢ nowych umow, ktére zawarte w
okresie objetym niniejszym sprawozdaniem spetniatyby zatozone kryteria umowy znaczgcej.

¥ W dniu 5 stycznia 2010 r. wptynat do Spétki podpisany aneks z dnia 17 grudnia 2009 r. do Umowy o kredyt w
rachunku bankowym, zawartej dnia 20 marca 2006 r. z ING Bankiem Slaskim S.A. Z uwagi na to, ze Spotka w
minionym okresie obowigzywania umowy nie wykorzystywata przyznanego limitu zadtuzenia, na wniosek
Spéiki strony dokonaty zmniejszenia maksymalnego limitu zadtuzenia w rachunku biezgcym z 3 000 tys. zt do
1 500 tys. zt. Okres kredytowania ustalony zostat do dnia 30 kwietnia 2010 .

¥* W dniu 13 kwietnia 2010 r. zawarta zostata Umowa Przedwstepna Sprzedazy Udziatéw Spétki Gastel Hotele
Sp. z 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
Emitenta udziatéw w Gastel Hotele Sp. z 0.0. tj.: 7.900 udziatéw o wartosci nominalnej 500 (stownie: pieéset)
zt kazdy o tgcznej wartosci nominalnej 3.950.000 zt (stownie ztotych: trzy miliony dziewieéset piec¢dziesigt
tysiecy), co stanowi prawie 99% kapitatu zaktadowego GASTEL Hotele Sp.z o0.0.

Strony zobowigzaty sie zawrze¢ Umowe sprzedazy udziatdéw Gastel Hotele Sp. z 0.0. nie pdzniej niz do dnia
31 grudnia 2011 r. Cena sprzedazy udziatéw ustalona zostata na fgczng kwote 3 950 tys. zt. Zapfata nastgpiw
terminie do 31 grudnia 2011 r.

Strony przedmiotowej umowy zgodnie stwierdzity, iz Gastel Hotele Sp. z 0.0. jest diuznikiem Gastel Zurawie
S.A. z tytutu zawartej w dniu 5 listopada 2006 r umowy o zastepstwo inwestycyjne. tgczna kwota
zobowigza Gastel Hotele Sp. z 0.0. wzgledem Gastel Zurawie S.A., na dzied zawarcia niniejszej umowy
wynosi tgcznie 11 415 tys. zt. Finaxel Enterprises Limited zobowigzata sie pokry¢ w terminie do 31 grudnia
2011 r. powyzsze zadtuzenie wobec Gastel Zurawie S.A.

Strony zgodnie ustality, iz w przypadku, gdy Gastel Zurawie S.A. znajdzie nabywce udziatéw posiadanych w
Spodtce Gastel Hotele Sp. z 0.0. za fgczng cene wyzszg niz okreslona w przedmiotowej umowie, Finaxel
Enterprises Limited wyraza zgode na odstgpienie bez jakichkolwiek roszczen od niniejszej umowy.

W dniu 18 lutego 2010 dokonano zmiany przedwstepnej umowy sprzedazy udziatow Spotki Gastel Hotele Sp.
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z 0.0. przez Gastel Zurawie S.A. na rzecz Finaxel Enterprises Limited. W trakcie ustaled zmieniono termin
zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy udziatéw na dzien 31 grudnia 2011 r. oraz ustalono, ze na
zabezpieczenie realizacji transakcji Finaxel Enterprises Limited przekaze Gastel Zurawie S.A. zaliczke w
kwocie 1 200 tys. zt.

W dniu 4 maja 2010 roku wptynat do Spétki podpisany aneks do umowy o kredyt ztotowy w rachunku
bankowym, zawarty dnia 30 kwietnia 2010 r. pomiedzy Spétka a ING Bankiem Slaskim S.A. Umowa
kredytowa, do ktdérej aneks ten sie odnosi, zostata zawarta w dniu 17 listopada 2006 r. pomiedzy ING
Bankiem Slaskim S.A jako Kredytodawcy i Gastel S.A., jako Kredytobiorcg. Przedmiotowy aneks podwyzszyt
limit maksymalnego zadtuzenia w rachunku biezgcym z 2 000 tys. zt do 5000 tys. zt oraz wydtuzyt okres
kredytowania do dnia 30 wrzesnia 2010 r. Poza standardowymi zabezpieczeniami sptaty wystepujagcymi w
tego typu umowach kredytowych, dodatkowo ustalone zostafo zabezpieczenie w formie cesji wierzytelnosci
z czterech kontraktéw handlowych, hipoteki kaucyjnej na nieruchomosci bedacej wtasnoscig Spéitki oraz
zastaw rejestrowy na 6 zurawiach wiezowych wraz z cesjg praw z umow ubezpieczeniowych tych urzadzen.

W dniu 26 sierpnia 2010 r. Spotka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowe o kredyt inwestycyjny w
wysokosci nie przekraczajgcej 5 918 tys. zt przeznaczony na zrefinansowanie kredytu inwestycyjnego
udzielonego przez ING Bank Slaski S.A. Umowa zostata zawarta na okres do dnia 22 lipca 2016 r.
Podstawowym zabezpieczeniem sptaty powyiszego kredytu jest zastaw rejestrowy na skiadnikach
majatkowych bedgcych wiasnoscig Spotki o wartosci nieprzekraczajgcej 12 000 tys. zi.

W dniu 26 sierpnia 2010 r. Spdtka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowe o kredyt rewolwingowy w
wysokosci 8 000 tys. zt przeznaczony na finansowanie dziatalnosci biezgcej Umowa zostata zawarta na okres
do dnia 30 listopada 2012 r. Podstawowym zabezpieczeniem sptaty powyzszego kredytu jest zastaw
rejestrowy na skfadnikach majgtkowych bedgcych wtasnoscig Spdtki o wartosci nieprzekraczajgcej 15 000
tys. zt.

W dniu 26 sierpnia 2010 r. Spétka zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowe o kredyt w rachunku
biezgcym w wysokosci 4 000 tys. zt przeznaczony na finansowanie dziatalnosci biezagcej Umowa zostata
zawarta na okres do dnia 31 lipca 2011 r. Podstawowym zabezpieczeniem sptaty powyzszego kredytu jest
zastaw rejestrowy na sktadnikach majgtkowych bedgcych wtasnoscig Spétki o wartosci nieprzekraczajgcej
5000 tys. zt.

W zwigzku ze zmiana ING Banku Slaskiego, jako jednego z gtéwnych bankéw finansujacych dziatalnoéé Spétki
na Bank Zachodni WBK na wniosek Spotki rozwigzane zostaty nastepujgce umowy zawarte z ING Bankiem
Slaskim: umowa kredytu w rachunku bankowym zawarta dnia 17 listopada 2006 r., umowa kredytu
obrotowego w rachunku kredytowym zawarta dnia 30 kwietnia 2010 r. oraz umowa o kredyt inwestycyjny
zawarta w dniu 23 lipca 2008 r. Zadtuzenie wynikajgce z powyzszych umdw zostato w catosci sptacone.

W dniu 14 stycznia 2011 r. Zarzad Gastel Zurawie S.A. poinformowat, iz od dnia 1 marca 2010 r. do dnia 14
stycznia 2011 r. pomiedzy Gastel Zurawie S.A. a Budimex S.A. zawartych zostato 13 uméw na wynajem
tacznie 37 zurawi wiezowych. Catkowita szacunkowa wartos¢ ww. umow wyniosta 4 761 tys. zt. Najwieksza
warto$¢ ma umowa zawarta w dniu 7 pazdziernika 2010 r., ktéra wptyneta do Spétki w dniu 14 stycznia 2011
r. Przedmiotem umowy jest dostawa, montaz i obstuga 5 zurawi wiezowych na potrzeby budowy w
Warszawie. Czas trwania tej umowy ustalono na 13 miesiecy, a jej szacunkowa wartos$¢ wynosi 950 tys. zi.

W dniu 8 stycznia 2011 r. podpisano aneks do umowy z dnia 8 czerwca 2009 r. zawartej pomiedzy Spotka a
Hydrobudowg Polska S.A. i Alpine Construction Polska Sp. z 0.0. Na mocy tego aneksu szacunkowa wartos¢
umowy zostata zwiekszona o 1891 tys. zt a okres obowigzywania umowy zostat wydtuzony do 30 kwietnia
2011 r.

W dniu 15 marca 2011 r. Zarzad Gastel Zurawie S.A. poinformowat, iz od dnia 23 kwietnia 2010 r. do dnia 15
marca 2011 r. pomiedzy Gastel Zurawie S.A. a Mostostal Warszawa S.A. z siedzibg w Warszawie zawartych
zostato 8 umodw/zamdowien na wynajem zurawi wiezowych oraz zurawi samojezdnych i ggsiennicowych.
Catkowita szacunkowa wartos¢ zawartych umow i zamdwien wyniosta 4 748 tys. zt. Najwiekszg wartos¢ ma
umowa zawarta w dniu 20 stycznia 2011 r., ktérej przedmiotem jest dostawa, montaz i obstuga 11 zurawi
wiezowych na potrzeby budowy w Warszawie. Umowa ta zostata zawarta na okres od 8 do 13 miesiecy
poczawszy od stycznia 2011 r., a jej wartos¢ oszacowana zostata na 2 000 tys. zt.
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2.6. Powigzania kapitatowe i organizacyjne Spétki oraz inwestycje finansowe i kapitatowe.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Spotka, poza nizej wykazanymi zdarzeniami, nie dokonywata innych
operacji zwigzanych z inwestycjami finansowo — kapitatowymi w papiery wartosciowe, instrumenty finansowe,
wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci.

Transakcja zbycia sp6tki zaleznej Gastel Hotele Sp. z 0.0.

W dniu 13 kwietnia 2010 r. zawarta zostata Umowa Przedwstepna Sprzedazy Udziatdéw Spétki Gastel Hotele Sp. z
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 Emitenta
udziatéw w Gastel Hotele Sp. z 0.0. tj.: 7.900 (stownie: siedem tysiecy dziewiecset) udziatdw o wartosci nominalnej
500 (stownie: pieéset) zt kazdy o facznej wartosci nominalnej 3.950.000 zt (stownie ztotych: trzy miliony
dziewiecset piecdziesiat tysiecy), co stanowi prawie 99% kapitatu zaktadowego GASTEL Hotele Sp. z o.0.

Strony zobowigzaty sie zawrze¢ Umowe sprzedazy udziatdw Gastel Hotele Sp. z 0.0. nie pdzniej niz do dnia 31
grudnia 2011 r. Cena sprzedazy udziatéw ustalona zostata na tgczng kwote 3 950 tys. zt. Zaptata nastgpi w
terminie do 31 grudnia 2011 r.

Strony przedmiotowej umowy zgodnie stwierdzity, iz Gastel Hotele Sp. z 0.0. jest dtuznikiem Gastel Zurawie S.A. z
tytutu zawartej w dniu 5 listopada 2006 r umowy o zastepstwo inwestycyjne. taczna kwota zobowigzan Gastel
Hotele Sp. z 0.0. wzgledem Gastel Zurawie S.A., na dziefi zawarcia niniejszej umowy wynosi tgcznie 11 415 tys. zt.
Finaxel Enterprises Limited zobowigzata sie pokry¢ w terminie do 31 grudnia 2011 r. powyzsze zadtuzenie wobec
Gastel Zurawie S.A.

Strony zgodnie ustality, iz w przypadku, gdy Gastel Zurawie S.A. znajdzie nabywce udziatéw posiadanych w Spétce
Gastel Hotele Sp. z 0.0. za f3czng cene wyzszg niz okreslona w przedmiotowej umowie, Finaxel Enterprises Limited
wyraza zgode na odstgpienie bez jakichkolwiek roszczen od niniejszej umowy.

W dniu 18 lutego 2010 dokonano zmiany przedwstepnej umowy sprzedazy udziatow Spétki Gastel Hotele Sp. z 0.0.
przez Gastel Zurawie S.A. na rzecz Finaxel Enterprises Limited. W trakcie ustaled zmieniono termin zawarcia
ostatecznej umowy sprzedazy udziatéw na dzierh 31 grudnia 2011 r. oraz ustalono, ze na zabezpieczenie realizacji
transakcji Finaxel Enterprises Limited przekaze Gastel Zurawie S.A. zaliczke w kwocie 1 200 tys. zt.

Transakcja zbycia spé6ftki zaleznej Stett-pol Sp. z o.0.

Gastel Zurawie S.A. posiadata 325 udziatdéw w spétce zaleznej Stett-pol Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Udzialy
te stanowity 65% kapitatu zaktadowego i dawaty 65% gtosdéw na zgromadzeniu spétki zaleznej.

W dniu 20 wrzesnia 2010 r. po dokonaniu analizy sytuacji ekonomicznej powyziszej spotki zaleznej oraz
uzyskiwanych w ostatnim okresie rezultatow jej dziatalnosci, a takze relacji tych wartosci w stosunku do zatozonej
strategii rozwoju Grupy Kapitalowej Gastel Zurawie Zarzad Gastel Zurawie S.A. podjat uchwate o sprzedazy
wszystkich posiadanych udziatéw Stett-pol Sp. z 0.0., a nastepnie 16 listopada 2010 r. dokonano transakgji
sprzedazy wszystkich posiadanych udziatéw tej spotki za kwote 6,5 tys. zi.

Znaczgce pozycje bilansowe Stett-pol Sp. z 0.0. (na dzien wytgczenia z konsolidacji)

Aktywa trwate 2624
Aktywa obrotowe 2934
Razem podlegajace zbyciu aktywa 5558
Rezerwy i zobowigzania dfugoterminowe 1879
Zobowigzania krétkoterminowe 3296
Razem rezerwy i zobowigzania zwigzane z aktywami podlegajacymi zbyciu 5175
Aktywa netto podlegajgce zbyciu 383
Aktywa netto podlegajace zbyciu przypadajgce jednostce dominujgcej (65%) 249
Zrealizowana cena sprzedazy 7
Wynik na transakcji sprzedazy -242
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Inwestycje w papiery wartosciowe

W styczniu 2010 r. Gastel Zurawie S.A. rozliczajac przystugujaca jej wierzytelno$é od Europejskiego Funduszu
Hipotecznego S.A. weszta w posiadanie pakietu 646 428 akcji tej spotki. Pakiet ten zostat ujety jako
krotkoterminowa inwestycja w papiery wartosciowe. Akcje powyzsze zostaly w catosci zbyte w transakcjach
gietdowych we wrzesniu 2010 r. po przecietnej cenie 1,10 zt za akcje. taczny wptyw z transakcji wynidst kwote 708
tys. zt.

2.7. Opis istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi.
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Spétka Dominujgca oraz jednostki od niej zalezne nie zawarty jednej
lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére pojedynczo lub tacznie byly istotne i zostaty zawarte na
innych warunkach niz rynkowe. Catos¢ transakcji z podmiotami powigzanymi przedstawiona jest w sprawozdaniu
finansowym za 2010 .

2.8. Oddziaty i zaktady posiadane przez Spétke.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Spdtka nie posiadata w swojej strukturze rejestrowo
wyodrebnionych samodzielnych oddziatéw, filii i zaktadéw. Dziatalnos¢ Spotki prowadzona jest z jej siedziby w
Warszawie oraz poprzez filie i zaktadu zlokalizowane w Gdansku, Gdyni, Karsinie, Poznaniu, Wroctawiu,
Katowicach i Krakowie.

2.9. Zagadnienia dotyczace $rodowiska naturalnego.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem dziatalnoé¢ gospodarcza prowadzona przez Gastel Zurawie S.A. nie
miata bezposredniego wptywu na s$rodowisko naturalne. W Spodtce nie wystepowaty zagadnienia iwymogi
zwigzane z ochrong Srodowiska, majgce wptyw na wykorzystanie przez Spdtke jej potencjatu i sktadnikéw
majgtkowych.

2.10.Badania i rozwaj.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Gastel Zurawie S.A. nie prowadzita prac badawczo — rozwojowych
zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig gospodarcza.

2.11.Zagadnienia osobowe.

Ponizej przedstawiono podziat wypfaconych w Gastel Zurawie S.A. okresie objetym niniejszym sprawozdaniem
wynagrodzen wg formy zatrudnienia.

Stan na 31.12.2010 Stan na 31.12.2009

Forma wynagrodzenia &¢ / i
Wartosc , Struktura Gastel SA EF.H .ZuraW|e Struktura
wynagrodzen Wiezowe SA

wynagrodzenia z tytufu uméw o 15732 90% 12421 3462 15883 91%
prace

pozostate formy 1756 10% 808 682 1490 9%
Razem 17488 100% 13229 4144 17373 100%

Ponizej przedstawiono strukture zatrudnienia Gastel Zurawie S.A. wg segmentdw dziatalnosci aktualng na dzier
bilansowy 31 grudnia 2010 r.
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Stan na 31.12.2010

Stan na 31.12.2009

Grupa pracownicza llog¢ EFH Zurawie
ATl Struktura Gastel SA Wiesowe SA Struktura
Zarzad 5 2% 2 3 5 2%
Zurawie hydrauliczne 76 29% 62 0 62 25%
Zurawie wiezowe 34 13% 5 32 37 15%
Transport 16 6% 15 0 15 6%
Telekomunikacja 22 8% 17 0 17 7%
Produkcja 62 23% 53 0 53 21%
Sprzedaz 23 9% 18 6 24 10%
Dziaty wsparcia 28 11% 20 15 35 14%
Razem 266 100% 192 56 248 100%
w tym: kadra kierownicza 41 15% 28 7 35 14%

Ponizej przedstawiono strukture zatrudnienia Gastel Zurawie S.A. wg wyksztatcenia aktualng na dzieA bilansowy

31 grudnia 2010 r.

Stan na 31.12.2010

Stan na 31.12.2009

Wyksztatcenie llo$é EFH Zurawie
o Struktura Gastel SA . . Struktura
pracownikéw Wiezowe SA
Wyisze 63 24% 46 15 61 25%
Srednie 74 28% 55 20 75 30%
Zasadnicze zawodowe 109 41% 77 16 93 38%
Podstawowe 20 8% 14 5 19 7%
Razem 266 100% 192 56 248 100%

2.12.Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10 %
kapitatéw wtasnych Spétki.
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Gastel Zurawie S.A. nie uczestniczyta w postepowaniach przed
sgdem, organem wilasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktére
jednostkowo lub tgcznie dotyczytyby wartosci stanowigcych co najmniej 10% kapitatéw wiasnych.
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3. Sytuacja ekonomiczno - finansowa.

3.1. Wybrane dane finansowe w ztotych i w euro

Podstawowe pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej w przeliczeniu na euro

Wyszczegolnienie

w tys. PLN

na dzien

31.12.2010

na dzien

31.12.2009

na dzien

31.12.2010

na dzien

31.12.2009

Aktywa razem 315584 197 622 79 687 48 104
Aktywa trwate 281524 172195 71087 41915
Aktywa obrotowe 34060 25427 8 600 6 189
Pasywa razem 315584 197 622 79 687 48 104
Kapitat wtasny 129705 29908 32751 7 280
- w tym: kapitat akcyjny 43412 4285 10962 1043
Zobowigzania i rezerwy 185879 167714 46 936 40 824

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej za ostatni dzien okresu 2010 — 31 grudnia 2010,
przyjeto kurs euro ustalony przez NBP na ten dzien, tj. kurs 3,9603 zt/EUR.

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej za ostatni dzien okresu 2009 — 31 grudnia 2009,
przyjeto kurs euro ustalony przez NBP na ten dzien, tj. kurs 4,1082 zt/EUR.

Podstawowe pozycje rachunku zyskéw i strat oraz przeptywoéw pienieznych w przeliczeniu na euro

w tys. PLN w tys. EUR
Wyszczegdlnienie 12 miesiecy
od 01.01. do od 01.01. do od 01.01. do od 01.01. do
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Przychody ze sprzedazy 86249 65 684 21539 15132
Zysk z dziatalnosci operacyjnej kontynuowanej 10650 13666 2 660 3148
Zysk brutto z dziatalno$ci kontynuowanej 1519 6317 379 1455
Zysk netto 1080 3113 270 717
zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej 1236 3113 309 717
zysk netto z dziatalnosci zaniechanej (156) 0 (39) 0
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 26378 18 564 6587 4277
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (377) (22 795) (99) (5252)
Srodki pieniezne netto z dziatalnoici finansowej (25 995) 4227 (6492) 974
Srodki pieniezne netto 6 4 2 (@)
Srednia wazona liczba akcji w okresie 98427 688 48 951 252 98 427 688 48951 252
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej przypadajacy na 1 akcje (w 0,01 0,06 0,00 0,01
1)

Do przeliczenia danych sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres 01.01.2010-31.12.2010, przyjeto kurs
sredni euro, obliczony jako Srednia arytmetyczna kursow ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego miesigca

w danym okresie, tj. kurs 4,0044 zt/EUR.

Do przeliczenia danych sprawozdania z catkowitych dochoddéw za okres 01.01.2009—-31.12.2009, przyjeto kurs
sredni euro, obliczony jako srednia arytmetyczna kursow ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego miesigca

w danym okresie, tj. kurs 4,3406 zt/EUR.
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3.2. Aktualna sytuacja finansowa.

St s stnna | owa | procentows
31.12.2010 31.12.2009 2010 /2009 2010/ 2009

I. | AKTYWA TRWALE ( dtugoterminowe) 281524 172195 109 329 63%
1. | Wartosci niematerialne 1256 1370 -114 -8%
2. | Rzeczowe aktywa trwate 240654 151242 89412 59%
3 | Zaliczki na rzeczowe aktywa trwate 0 0 0
4 | Wartos$¢ firmy 12713 0 12713
5 | Inwestycje w jednostkach zaleznych 0 4113 -4 113 -100%
6 | Pozostate aktywa finansowe - udzielone pozyczki 723 0 723
7 | Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 18637 14663 3974 27%
8 | Rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe 0 807 -807 -100%
9 | Aktywa trwate przeznaczone do zbycia 7541 0 7541
Il | AKTYWA OBROTOWE 34060 25427 8633 34%
1 | Zapasy 14524 13729 795 6%
) rl:l;l:ii:;)és';i’ zwt\t/;c/trjr’:u dostaw i ustug oraz pozostate 15 856 10212 5640 55%
- | ztytutu podatku dochodowego 0 0 0
3 | Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 0 0 0
4 | Pozostate aktywa finansowe 981 614 367 60%
5 | Srodki pieniezne i inne ekwiwalenty 172 166 6 4%
6 | Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 2527 706 1821 258%

AKTYWA RAZEM 315584 197 622 117 962 60%

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2010 r. wartos$¢ aktywow trwatych Spétki wyniosta 281 524 tys. zt i byta wyzsza w
stosunku do zakoriczenia 2009 r. o 63%. Przyrost ten wygenerowany zostat przede wszystkim dzieki potaczeniu
potencjatéw spétek Gastel Zurawie S.A. (d. EFH Zurawie Wiezowe S.A.) i Gastel S.A. Najbardziej znaczaca wartoécia
w tej grupie bilansowej sg rzeczowe aktywa trwate, ktérych wartos¢ na koniec 2010 r. wyniosta 240 654 tys. zt i
byta wyzsza 0 59% od tej wartosci z korica 2009 r.

Pofaczenie obu spdtek oznacza zintegrowanie dziatann na rynkach obstugiwanych przed fuzjg oddzielnie, co
przyniosto efekt w postaci wzrostu majgtku obrotowego rok do roku o 34%, a zwtaszcza naleznosci (o 55%).

tacznie aktywa na koniec 2010 r. wyniosty 316 584 tys. zt i byly wyzsze o 60% porédwnaniu do wartosci tej pozycji
na koniec 2009 r.
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Sl stanne | e | procentows
31.12.2010 31.12.2009 2010/ 2009 2010 / 2009

| | KAPITAL WLASNY 129705 29908 99797 334%
1 | Kapitat podstawowy 43412 4285 39127 913%
2 | Zyskizatrzymane 18 867 15754 20%
3 | Kapitat zapasowy (nadwyzka ze sprzedazy akcji) 59941 0 59941
4 | Zysk (strata) z lat ubiegtych 6 405 6756 -351 -5%
5 | Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0
6 | Zysk (strata) netto biezacego okresu 1080 3113 -2033 -65%
- | Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 1236 3113 -1877 -60%
- | Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej (156) 0 -156
Il | ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 119935 115 045 4890 4%
1 zzii:)"éz VZV Z‘Q:m odroczonego podatku 26310 20160 6150 31%
2 | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 126 338 -212 -63%
3 | Kredyty i pozyczki 31490 23640 7 850 33%
4 | Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 44376 52445 -8 069 -15%
5 | Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 17633 18462 -829 -4%
6 | Inne zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0
Il | ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 65944 52669 13275 25%
1 | Kredyty i pozyczki 17768 17 085 683 4%
2 | Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 21497 18476 3021 16%
3 | Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne 5 49 -44 -90%
4 | Rozliczenia miedzyokresowe bierne 383 535 -152 -28%
5 fzszvv\\:iigzz::ii:’zv:\g:]:l? dostaw i ustug oraz pozostate 25 464 15631 9833 63%
- | ztytutu podatku dochodowego 0 0 0
6 | Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 827 893 -66 -7%

PASYWA RAZEM 315584 197 622 117 962 60%

Z uwagi na bilansowe ujecie przejecia odwrotnego w pozycji kapitatéw wiasnych wykazuje sie na dzien bilansowy
31 grudnia 2010 r. kapitaly Gastel Zurawie S.A. (d. EFH Zurawie Wiezowe S.A.), natomiast w danych
poréwnywalnych za 2009 r. wykazano kapitaty spotki Gastel S.A. Wartos¢ tej pozycji na koniec 2010 r. wyniostfa
129 705 tys. zt i byta wyzsza od wartosci wykazanej na koniec 2009 r. o 334%.

Dzieki stosunkowo niewielkiemu poziomowi zadtuzenia dtugoterminowego jaki byt przed potaczeniem w spétce
EFH Zurawie Wiezowe S.A., po fuzji, na koniec 2010 r. odnotowano jedynie 4% przyrost tej pozycji w stosunku do
korica 2009 r.

taczna wartos¢ zobowigzan krétkoterminowych wzrosta w relacji rok do roku o 25% do wysokosci 68 min zt, co
réwniez, jak w przypadku naleznosci krétkoterminowych, wigze sie przede wszystkim z rozszerzeniem dziatalnosci i
wejsciem Spotki na nowe rynki.
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Pozycje za ;) i(rfzs 231%1 | ;) i(rfzs 230%1 ) wafgls'iri]c?wa prcf::al:tnc?wa
“ “ 2010/ 2009 2010/ 2009
Dziatalnos¢ kontynuowana:
A | Przychody ze sprzedazy 86 249 65684 20565 31%
| | Sprzedaz towaréw 671 382 289 76%
Il | Sprzedaz produktéw 85578 65302 20276 31%
B | Koszty dziatalnosci operacyjnej 75922 52532 23390 45%
I | Amortyzacja 11674 8086 3588 44%
Il | Zuzycie materiatéw i energii 15576 11925 3651 31%
Il | Ustugi obce 25173 16 564 8609 52%
IV | Podatkii optaty 640 1395 (755) -54%
V | Wynagrodzenia 17 488 13229 4259 32%
VI | Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia 2273 2767 (494) -18%
VIl | Pozostate koszty rodzajowe 3652 2887 765 26%
VIIl | Zmiana stanu produktéw (996) (4 585) 3589 -78%
IX | Wartosc¢ sprzedanych towaréw i materiatow 442 264 178 67%
C | Zysk (strata) ze sprzedazy 10327 13152 -2 825 -21%
D | Pozostate przychody operacyjne 2299 2572 -273 -11%
E | Pozostate koszty operacyjne 1976 2058 -82 -4%
F | Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 10 650 13 666 -3 016 -22%
G | Przychody finansowe 127 568 -441 -78%
H | Koszty finansowe 9102 7917 1185 15%
| | Zysk (strata) brutto 1675 6317 -4 642 -73%
K | Podatek dochodowy 439 3204 (2765) -86%
M | Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 1236 3113 (1877) -60%
Dziatalnos¢ zaniechana:
N | Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej (156) 0 (156)
O | Podatek dochodowy 0 0 0
P | Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej (156) 0 (156)
Q | Zysk (strata) netto z catej dziatalnosci 1080 3113 (2033) -65%

Przychody ze sprzedazy w 2010 r. wyniosty 86 249 min zt i byty wyzsze o 31% od wartosci osiggnietej w 2009 r.
Przyrost ten wynika w znaczacej czesci z potgczenia potencjatdow obu przedsiebiorstw i gdyby nie oddziatywanie w |
potowie roku 2010 skutkéw kryzysu finansowego oraz wyjatkowo dtugiej i ostrej zimy przetomu 2009/2010
prawdopodobnym jest , ze wartos¢ ta w 2010 r. mogtaby by¢ o 10% - 15% wyzisza. Ponizej zaprezentowano
miesieczne wartosci przychodéw Gastel Zurawie S.A. w 2010 .
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7864

- 6173 6607 6925

—

Przy rozliczeniu sprzedazy jednostki dominujacej w styczniu i w lutym 2010 r. przyjeto sume przychodéw Gastel S.A. i EFH Zurawie Wiezowe S.A. z wytaczeniem
transakeji wspdlinych zrealizowanych w tych miesigcach.

Whptyw niekorzystnych czynnikdéw rynkowych i klimatycznych przynidst takze efekt spadku rentownosci - zysk ze
sprzedazy w 2010 r. zostat wypracowany w kwocie 10 327 tys. zt i byt 0 21% nizszy niz uzyskany w 2009 r. Zysk
operacyjny wynidst 10 650 tys. zt i byt nizszy 0 22% niz w 2009 r. Zysk brutto osiggniety w 2010 r. wynidst 1 675 tys.
zt i byt nizszy 0 73% od zysku brutto za 2009 r. Zysk netto wynidst 1 236 tys. zt i byt nizszy o0 60% od zysku netto
wypracowanego w 2009 r.
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Struktura pionowa aktywoéw:

Stan na 31.12.2010 Stan na 31.12.2009
. udziat w sumie . udziat w sumie

dane liczbowe ) . dane liczbowe ) .

bilansowej bilansowej
I. | AKTYWA TRWALE ( dtugoterminowe) 281524 89% 172195 87%
1. | Wartosci niematerialne 1256 0% 1370 1%
2. | Rzeczowe aktywa trwate 240654 76% 151242 77%
3. | Wartos¢ firmy 12713 4% 0 0%
4. | Pozostate aktywa dtugoterminowe 26901 9% 19583 10%
Il | AKTYWA OBROTOWE 34 060 11% 25427 13%
1. | Zapasy 14524 5% 13729 7%
5 Nale.zno,sc.l z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 15856 5% 10212 5%

naleznosci

3. | Pozostate aktywa krétkoterminowe 1153 0% 780 0%
9 | Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 2527 1% 706 0%
AKTYWA RAZEM 315584 100% 197 622 100%

Struktura pionowa pasywow:

Stan na 31.12.2010 Stan na 31.12.2009
. udziat w sumie . udziat w sumie

dane liczbowe ) . dane liczbowe ) .

bilansowej bilansowej
| | KAPITAL WLASNY 129 705 41% 29908 15%
1 | Kapitat podstawowy 43412 14% 4285 2%
2 | Zyskizatrzymane 18 867 6% 15754 8%
3 | Kapitat zapasowy (nadwyzka ze sprzedazy akcji) 59941 19% 0 0%
4 | Zysk (strata) z lat ubiegtych 6 405 2% 6756 3%
5 | Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0% 0 0%
6 | Zysk (strata) netto biezacego okresu 1080 0% 3113 2%
Il | ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 119935 38% 115045 58%
1 | Rezerwy dtugoterminowe 26436 8% 20498 10%

Kredyty i pozyczki oraz zobowigzania z tytutu

2 . ) 75 866 24% 76 085 39%
leasingu finansowego

3 | Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 17633 6% 18462 9%

Il | ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 65944 21% 52 669 27%

1 Kred.yty i Pozyczkl oraz zobowigzania z tytutu 39265 12% 35561 18%
leasingu finansowego

5 Zobow.iqzan.ia z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 25 464 8% 15 631 8%
zobowigzania

3 Re.zerwy krotkotermlnowe! rozliczenia 1215 0% 1477 1%
miedzyokresowe przychodéw

PASYWA RAZEM 315584 100% 197 622 100%
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Wskazniki efektywnosci gospodarowania:

2010 2009

wskaznik marzy zysku (straty) na sprzedazy 12,0% 20,0%
wynik na sprzedazy/przychody ze sprzedazy

wskaznik marzy zysku netto 1,4% 4,7%
wynik finansowy netto/przychody ze sprzedazy

stopa zwrotu aktywow (ROA) 0,4% 1,6%
wynik finansowy netto/aktywa ogétem

stopa zwrotu kapitatu wiasnego (ROE) 1,0% 10,4%
wynik finansowy netto/kapitat wtasny

Rotacja gtéwnych sktadnikéw majatku obrotowego:

‘ 2010 ‘ 2009
cykl rotacji naleznosci 51 dni 57 dni
przecietny stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x ilos¢ dni/przychody ze sprzedazy
cykl rotacji zobowigzan 70 dni 74 dni
przecietny stan zobowiqzarn z tytutu dostaw i ustug x ilos¢ dni/przychody ze sprzedazy
Ptynnos¢ finansowa:

‘ 2010 ‘ 2009
wskaznik ptynnosci biezgcej 0,52 0,48
aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe
wskaznik ptynnosci szybkiej 0,30 0,22
(aktywa obrotowe - zapasy)/zobowigzania krétkoterminowe
Stopien zadtuzenia i struktura finansowania majatku:

‘ 2010 ‘ 2009
wskaznik pokrycia majatku trwatego kapitatem wiasnym 0,46 0,17
kapitat wtasny/aktywa trwate
wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,59 0,85
zobowigzania ogdtem/aktywa ogétem
wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 1,43 5,61
zobowigzania ogdtem/kapitat wtasny

3.3. Przewidywana sytuacja finansowa..

Zgodnie z planami ekonomicznymi, podobnie jak w 2010 r., dziatalno$¢ gospodarcza Spo6tki w 2011 r. finansowana
bedzie z:

e wypracowanych w trakcie realizowanych dziatan srodkdw obrotowych,

e zobowigzan i rezerw (w tym zobowigzania dfugoterminowego z tytutu leasingu, zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug);

e kredytdw inwestycyjnych;

e dofinansowania z funduszy strukturalnych;

e kredytéw obrotowych wspierajgcych dziatalnos¢ operacyjna.

Istotnym zrédtem zasilenia pienieznego, zaréwno w zakresie srodkéw obrotowych, jak i dziatalnosci inwestycyjnej,
bedzie w 2011 r. wptyw 43 400 tys. zt z przeprowadzonej w lutym b.r. publicznej emisji akcji.

25



Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Gastel Zurawie S.A. w 2010 roku

3.4. Wykorzystanie wptywow z emisji.
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Spoétka nie przeprowadzita emisji majgcej na celu pozyskanie
kapitatow. Emisje przeprowadzone w 2009 r. a rejestrowane w 2010 r. dotyczyty niewielkich ilosci akcji i zwigzane
byty z realizacjg programu opcji pracowniczych.

W dniu 16 listopada 2010 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Spotki ostatecznie uchwalito ksztatt i warunki nowej
emisji akcji serii H w ilosci 108 530 350 akcji. Zdecydowano, ze bedzie to emisja przeprowadzona w formie
subskrypcji zamknietej przeprowadzone w drodze oferty publicznej, a akcjonariuszom Gastel Zurawie S.A.,
przystugiwac bedzie prawo poboru akcji nowej emisji proporcjonalnie do liczby posiadanych przez nich akcji w
stosunku 1 akcja = 1 prawo poboru.

Tak okreslona emisja zostata przeprowadzona w lutym 2011 r. i po jej realizacji Spdtka pozyskata 43 400 tys. ,
ktore sg obecnie wydatkowane na rozwdj przedsiebiorstwa poprzez:

* przeznaczenie okofo 55% wptywoéw w inwestycje zakupu Zzurawi hydraulicznych kotowych oraz
gasienicowych w celu wzmocnienia potencjatu maszynowego, zréznicowania oferty i odpowiedzi na
zwiekszenie popytu na ustugi Swiadczone przez Spotke,

*  zaangazowanie okoto 45% wplywow na kapitat obrotowy w celu wspomagania juz odnotowywanego i
spodziewanego wzrostu wolumenu sprzedazy.

Realizacja kazdego z powyzszych celdw ma poréwnywalne znaczenie, przy czym decyzje odnosnie ich
wykonywania bedg podejmowane z uwzglednieniem kryterium efektywnosci.

W odpowiedzi na wzrost zamowien ze strony sektora budowlanego oraz w sytuacji dynamicznego wzrostu stopnia
wykorzystania bazy maszynowej i wyczerpywania sie rezerw sprzetowych w grudniu 2010 r. Spdtka rozpoczeta
proces inwestycji w maszyny przeznaczone do Swiadczenia jej ustug. W okresie do kwietnia 2011 r. pozyskano 2
zurawie teleskopowe ggsienicowe o udzwigu 40 t oraz piec teleskopowych zurawi kotowych terenowych, rowniez
w klasie udzwigowej 40 t. tgczna wartos$¢ tych inwestycji to ponad 7 000 tys. zt. Dalsze zakupy dotyczy¢ bedq takze
zurawi samojezdnych oraz zurawi wiezowych i planowane bedg stopniowo po analizie danych wynikowych Spoéfki
za | kwartat 2011 r. oraz informacji rynkowych dotyczgcych stanu sektora budownictwa.

3.5. Kredyty i pozyczki, poreczenia i gwarancje.
Kredyty bankowe i pozyczki udzielone Spétce

Ponizej przedstawiono zobowigzaniowe pozycje kredytowe i pozyczkowe otwarte na dzien bilansowy 31 grudnia
2010r.:

Zadtuzenia na

Kwota

Rodzaj dzien Termin . . .
Lp. Kredytodawca — przyznana 31.12.2010 ey Oprocentowanie Zabezpieczenia
[tys. zt]
[tys. zi]
Barl1k P.O|Sklejl . I|m.|t . 3300 3300 2011-02-24 WIBOR 1M + marza .hlpoteka nZ:l .
Spoétdzielczosci zadtuzenia banku nieruchomosci
Bank Polskiei WIBOR 1M + . zastaw rejestrowy
arl1 _O S IeJ, . inwestycyjny 11 800 7814 | 2014-04-30 marza na sktadnikach
Spoétdzielczosci banku R
majatku trwatego
zastaw rejestrowy
na sktadnikach
. . majatku trwatego,
Bank Polskiej . . WIBOR 1M + marza . R
Spotdzielczoici inwestycyjny 18 846 15675 | 2016-08-30 banku hipoteka kaucyjna,
przelew
wierzytelnosci z 2
umoéw handlowych
limit WIBOR 1M + . zastaw rejestrowy
Bank Zachodni WBK |m.| . 4000 3687 | 2011-07-31 marza na sktadnikach
zadtuzenia banku X
majatku trwatego
obrotowy w . zastaw rejestrowy
Bank Zachodni WBK r-ku 8 000 7983 | 2012-11-30 WIBORb:EL]l:]/Ik: marza na sktadnikach
kredytowym majatku trwatego
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Kredytodawca

Kwota
przyznana
[tys. zt]

Zadtuzenia na

dzien
31.12.2010

Termin
sptaty

Oprocentowanie

Zabezpieczenia

[tys. zi]
. zastaw rejestrowy
WIBOR 1M
6 | Bank Zachodni WBK inwestycyjny 5828 5485 | 2016-07-22 bank: marza na sktadnikach
majatku trwatego
. zastaw rejestrowy
LIBOR 1M
7 | Nordea Bank Polska* | inwestycyjny 1915 628 | 2012-06-12 bank+umarza na sktadnikach
majatku trwatego
. . zastaw rejestrowy
g | SCEquipment pozyczka 5983 4142 | 20140310 WIBOR 1M + marza na sktadnikach
Leasing Polska banku R
majatku trwatego
9 | Stett-pol pozyczka 1900 544 | 2011-04-11 Stata stopa procentowa brak
Zobowigzania z tytutu kredytow i
pozyczek, razem 61572 49 258

* - kredyt nominowany w USD

Z wyzej wykazanych pozycji w okresie objetym sprawozdaniem Spétka zawarta umowy kredytowe z Bankiem
Zachodnim WBK, ktdre opisano w pozycjach 4 — 6. Zgodnie z decyzjg Zarzadu Gastel Zurawie S.A. o zmianie
jednego z gtéwnych bankdéw finansujacych, kredyty te postuzyty m.in. do sptaty w 2010 r. ponizszych zobowigzan
kredytowych naleznych ING Bankowi Slgskiemu:

Zadtuzenie na

dzien sptaty
(09/2010)

Kwota
przyznana
[tys. zt]

Termin

sptaty Zabezpieczenia

Oprocentowanie

Lp. Kredytodawca

[tys. zi]
cesja z kontraktow
handl., hipoteka na
1 | ING Bank $laski mit 5000 0| 201009-30 | WIBORIM+marza nieruchomosc,
zadtuzenia banku zastaw rejestrowy
na sktadnikach
majatku trwatego
obrotowy w . cesja z kontraktow
2 | ING Bank $laski r-ku 3500 1495 | 2010-09-30 W'BORbi':]"k: marza | | ndl, hipoteka na
kredytowym nieruchomosci
. zastaw rejestrowy
3 | ING Bank $laski inwestycyjny 7387 5828 | 2016-08-30 W'BORbi':]"k: marza na sktadnikach
majatku trwatego

Ponizej wykazano umowy kredytowe, ktére w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie zostaty przedtuzone
i wygasty wraz z uptywem okresu obowigzywania.

Termin
Kwota wygasniecia
Lp. Kredytodawca przyznana yfmovf Oprocentowanie Zabezpieczenia
[tys. zt] v
[tys. zi]
1 | ING Bank $laski I|m.|t . 1500 | 2010-04-30 WIBOR 1M + marza zastaw reJe?trowy na sktadnikach
zadtuzenia banku majatku trwatego
2 | ING Bank $laski I|m.|t . 2000 | 2014-04-30 WIBOR 1M + marza Cesja wierzytelno$ci z umow
zadtuzenia banku handlowych
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Zobowiazania leasingowe:

W zwigzku istotnym zaangazowaniem spotki Gastel S.A. w finansowanie tg formg swoich inwestycji, w wyniku
przejecia tej spétki w ksiegach Gastel Zurawie S.A. zobowigzania leasingowe stanowig najwieksza grupe
zobowigzan. Ponizej wykazano strukture tego zadtuzenia wg otwartego salda na dzien bilansowy 31 grudnia 2010
r. wg wspotpracujgcych przedsiebiorstw leasingowych finansujgcych inwestycje.

Wartos$¢ poczatkowa Wartos¢ zobowigzan na
Leasingodawca umoéw 31.12.2010
[tys. zi] [tys. zi]

1 ING Lease (Polska) 35347 18269
2 Millennium Leasing 24809 14679
3 SG Equipment Leasing Polska 19301 8851
4 BRE Leasing 13 669 6702
5 Pekao Leasing 6 147 3783
6 Nordea Finance Polska 5396 2491
7 AKF Leasing Polska 2 846 2457
8 Deutsche Leasing Polska 3808 2393
9 Mercedes-Benz Leasing 3309 1809
10 | BZ WBK Leasing 1183 1133
11 | BZ WBK Finance & Leasing 1141 1038
12 | Bankowy Fundusz Leasingowy 3087 996
13 | DNBNord Leasing 1057 600
14 | Raiffeisen Leasing Polska 2508 597
15 | PSA Finance Polska 180 69
15 | Leasing Plus 3 3
Zobowigzania z tytutu leasing, razem 123789 65873

Pozyczki udzielone przez Spétke:

Ponizej wykazano pozyczki udzielone przez Gastel Zurawie S.A., ktére funkcjonowaty w okresie objetym niniejszym
sprawozdaniem.

Kwota pozostajaca do

. . Data udzielenia Termin wygasnigcia Kwota udzielona sptaty na dzien
Pozyczkobiorca . . . . .
pozyczki pozyczki [tys. zt] bilansowy 31.12.2010
[tys. zt]
1 | Gastel Hotele 2007-10-15 2011-12-31 75 75
2 | Warmus Investment 2009-12-28 2014-07-31 1307 1003
Razem 1382 1078
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Zobowigzania warunkowe:

Ponizej wykazano poreczenia i gwarancje funkcjonujace w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem:

Beneficjent

Charakter zobowiazania

Stan obecny

Wartos¢
zobowigzania
w dniu
udzielenia
[tys. zi]

Wartos¢
zobowigzania
na dzien
bilansowy
31.12.2010
[tys. zi]

Poreczenie zwrotu przez Stett-pol Sp. z
0.0. zaliczki wptaconej przez JD Trade Sp. | Poreczenie wygasto w zwigzku z
1 | JDTrade Sp.z0.0. z 0.0. na poczet wykonania przez Stett- | catkowitym zrealizowaniem 294 0
pol Sp. z 0.0. kontraktu dostawy i mon- | umowy dostawy
tazu betoniarni,
. Poreczenie wygasto w kwietniu
. Poreczenie dotyczy sptaty kredytu obrt? 2011 r. na skutek cafkowitej
2 | Raiffeisen Bank Polska towego za Stett-pol Sp. z 0.0. do dnia L 1500 1500
wygasniecia umowy kredytowe;j splaty zadfuzenia przez
ygasnig y - kredytobiorce.
Poreczenie wekslowe sptaty dtugu za Porgczenie wygasb W lutym
. 2011 r. w zwiazku ze sptatg
3 | Deutsche Leasing Polska | Stett-pol Sp. z 0.0. z tytutu umowy s 1590 392
. dtugu wynikajacego z umowy
leasingu >
leasingu
Gwarancja udzielona w 2008 r. przez EFH
Zurawie Wiezowe S.A. dla Optimum
Invest Sp. z 0.0. — gwarancja zaptaty za | Gwarancja funkcjonuje do chwili
4 | Optimum Invest czynszu najmu lokalu biurowego za EFH | sptaty zadtuzenia przez EFH 400 12
Budownictwo S.A. (wodwczas spotke | Budownictwo S.A.
zalezng), do dnia catkowitej sptaty
zobowigzania.
Gwarancja bankowa dobrego wykonania . Lo
. . Gwarancja funkcjonuje i jest
5 | Polkomtel kontraktu wystawiona na zlecenie Gastel wazna do 27 kwietnia 2012 r 1000 1000
Zurawie S.A. przez ING Bank Slaski S.A. ’
Zobowigzanie wekslowe na sume 6- | Zobowigzanie aktywne do dnia
6 | De Point ciomiesiecznego czynszu dzierzawnego z | wygasniecia i rozliczenia umowy 330 330
tytutu umowy dzierzawy nieruchomosci | dzierzawy nieruchomosci
Krétkoterminowa gwarancja | Zobowigzanie wygasto 13
7 | Enea ubezpieczeniowa zaptaty wadium w | listopada 2010 r. po rozstrzyg- 90 0
postepowaniu przetargowym nieciu przetargu
Razem 3234

W pozycjach 1 — 4 wykazano poreczenia udzielone spétkom, ktére w momencie powstania zobowigzania byty

jednostkami zaleznymi od Gastel Zurawie S.A..

3.6. Instrumenty finansowe.

W ramach dziatalnosci operacyjnej i finansowej Spdtka 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. Spoétka zarzadza ryzykiem
finansowym w celu ograniczenia niekorzystnego wptywu zmian kurséw walutowych i stép procentowych, jak
réwniez stabilizacji przeptywdéw pienieznych oraz zapewnienia odpowiedniego poziomu ptynnosci i elastycznosci
finansowej. Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym w Spétce sg ustalane przez Zarzad.

Do gtéwnych instrumentéw zarzadzania ryzykiem finansowym naleza umowy leasingu finansowego, umowy
kredytowe, s$rodki pieniezne oraz lokaty krétkoterminowe. Podstawowym celem tych instrumentéw jest
pozyskanie srodkdw finansowych na dziafalnos¢ grupy. Spétka posiada réwniez inne instrumenty finansowe takie
jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktére powstaja bezposrednio w toku prowadzonej przez nig
dziatalnosci.
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Spétka nie posiada, ani nie emituje pochodnych instrumentdéw finansowych przeznaczonych do obrotu.

Ryzyko stopy procentowej

Spodtka jest narazona na ryzyko wywotane zmianami stop procentowych w zakresie dtugoterminowych zobowigzan
finansowych.

Ryzyko walutowe

Spoétka jest narazona na ryzyko walutowe, ktérego zrédtem jest sprzedaz, naleznosci handlowe, zobowigzania
finansowe (leasingowe) oraz kredyty bankowe denominowane w EUR, CHF oraz USD.

Strategia zabezpieczania przed ryzykiem walutowym Spétki, minimalizujgca wptyw wahan kurséw walutowych jest
ustalana okresowo. Preferowany poziom ekspozycji walutowe] jest wynikiem analizy ryzyka dla otwartej pozycji w
danej walucie przy uwzglednieniu oczekiwan rynkéw finansowych, co do ksztattowania sie kurséw walutowych w
danej perspektywie czasu.

Spdtka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen. W zwigzku z zawarciem przez Spotke w roku 2008 i 2009 umow
leasingowych w walucie obcej (EUR/CHF) Spétka jest narazona na ryzyko wywotane zmianami kursow w zakresie
dtugoterminowych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscig

Gtéwne ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi w Spoétce dotyczy ptynnosci, czyli ryzyko wystgpienia
trudnosci w realizacji zobowigzan. Proces zarzadzania ryzykiem ptynnosci w Spdtce polega na prognozowaniu
przysztych przeptywdw pienieznych, analizie poziomu aktywdéw ptynnych w relacji do przeptywdw pienieznych,
monitorowaniu wskaznikdw ptynnosci opartych na pozycjach bilansowych oraz utrzymywaniu dostepu do réznych
zrédet finansowania.

Celem Spofki jest zachowanie rdwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscig finansowania, poprzez zarzadzanie
naleznosciami i zobowigzaniami oraz korzystanie z innych zrédet finansowania, takich jak leasing finansowy czy
kredyty bankowe. Spdtka posiada otwarte limity kredytowe w rdznych instytucjach finansowych, co znacznie
obniza ryzyko koncentracji. Tworzg one rezerwe ptynnosci i zabezpieczajg wyptacalnosc i elastycznosc finansowa.

W celu skorelowania planowanych wptywéw z planowanymi wydatkami negocjowane sg odpowiednie warunki
ptatnosci zobowigzan i naleznosci. Dodatkowo, celem zabezpieczenia ptynnosci Spotka korzysta z ustug faktoringu
w okresach zwiekszonego zapotrzebowania na finansowanie majgtku obrotowego.

Ryzyko kredytowe

Spétka 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.

3.7. Réznice pomiedzy wynikami finansowymi a uprzednio opublikowanga prognoza.

Spétka nie publikowata prognozy wynikéw finansowych na 2010 r.

3.8. Czynniki i nietypowe zdarzenia majace wpltyw na wynik z dziatalnosci.
W 2010 r. na dziatalnos¢ Spotki najistotniejszy wptyw miato przejecie spotki Gastel S.A. i wynikajgce z niego
wzmochienie potencjatu ustugowo — produkcyjnego, wejscie w nowe obszary dziatalnosci i przejecie znaczacej
liczby kontrahentéw. Efektem fuzji jest stworzenie najwiekszego w Polsce przedsiebiorstwa w branzy transportu
pionowego dla budownictwa. Efektem negatywnie wptywajgcym na wynik finansowy jest ujecie w kosztach
finansowych nietypowej pozycji dotyczacej kosztéw pofaczenia Gastel S.A. z Gastel Zurawie S.A. (d. EFH Zurawie
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Wiezowe S.A.) w kwocie blisko 1000 tys. zt. Wartos¢ ta nie wynika bezposrednio z dziatalnosci operacyjnej
Spofki.

W | potowie 2010 r znaczacy wptyw na sprzedaz i wyniki finansowe Spétki miaty skutki kryzysu finansowego 2008
— 2010 przejawiajace sie szczegdlnie ostro w spowolnieniu sektora budowlanego. Spadek projektéw i zamdwien
zwtaszcza ze strony budownictwa mieszkaniowego i wywofane tym zaostrzenie walki konkurencyjnej w branzy
ustug wynajmu zurawi spowodowaly najwyzszy od 8 lat spadek cen w branzy, Druga przyczyng niekorzystnej
dynamiki sprzedazy byfta wyjatkowo dtuga i ostra zima, ktdra przyniosta warunki klimatyczne niespotykane od
wielu lat. Panujgce w przedstawionym okresie bardzo trudne warunki atmosferyczne wptynety negatywnie na
efekty cafej branzy budowlanej, co takze dotkneto obstugujacg te branze Gastel Zurawie S.A. Oba czynniki
niekorzystnie odbity sie na efektach dziatalnosci w 2009 r., jak rdwniez znalazto swoje odbicie w rezultatach |
potowy 2010 r.

Wyraznie widoczne w Il potowie 2010 r. oznaki ozywienia skutkujg obecnie dynamicznym wzrostem popytu na
ustugi i produkty spotki, co przejawia sie wysokim stopnia wykorzystania sprzetu oraz stopniowym wzrostem cen.

3.9. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi.

Z uwagi na opisane wyzej czynniki o charakterze rynkowym i sezonowym oraz przejecie podmiotu o dosc¢ istotnym
stopniu zadtuzenia krétkoterminowego, w 2010 r., a zwlaszcza w jego | potowie, Spdtka miata przejsciowe
trudnosci w regulowaniu swoich zobowigzan krétkookresowych z tytutu dostaw i ustug oraz obstugi kontraktow
leasingowych. Sytuacja ulegta poprawie w Il potowie roku z uwagi na szybkie efekty przeprowadzanych
pofuzyjnych zabiegdw restrukturyzacyjnych oraz poprawe koniunktury w obstugiwanych sektorach, wzrost cen i
rentownosci, a takze stopniowg odbudowe pozycji rynkowej Spotki.

W 2010 r. nie byto znaczacych problemdw ze sptywem naleznosci, co potwierdza fakt koniecznosci utworzenia
odpisow aktualizujgcych jedynie w odniesieniu do kwoty 287 tys. zt. Efekty takie przynosi stosowana w Spoétce
polityka koncentracji swiadczenia ustug w sektorze najwiekszych przedsiebiorstw budowlanych i sprawnie
prowadzony biezgcy monitoring sptywu naleznosci.

W celu wifasciwego zarzadzania ryzykami finansowymi i amortyzowania negatywnych efektow kryzysu
finansowego, pozyskano do wspdtpracy grupe finansowg Banku Zachodniego WBK, ktéry stat sie gtdwnym
partnerem bankowym finansujgcym dziatalnos$¢ operacyjng Spotki. Znaczna czes¢ inwestycji realizowanych w
2010 r. zostata sfinansowana poprzez spotki leasingowe z tej grupy.

3.10.Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa.

W ujeciu makroekonomicznym Gastel Zurawie S.A. jest beneficjentem koniunktury panujacej przede wszystkim na
rynku budowlanym, dlatego tez najistotniejszym czynnikiem sprzyjajgcym rozwojowi Spoétki jest wzrost tego
sektora. Obecnie obserwowany powrdt koniunktury w tej branzy z powinien w perspektywie najblizszego okresu
korzystnie wptyngé na dziatalno$é Gastel Zurawie S.A. i jej wyniki ekonomiczne.

Najwazniejszym czynnikiem prorozwojowym w ujeciu mikroekonomicznym jest obecnie tworzenie na bazie
pofaczenia EFH Zurawie Wiezowe S.A. i Gastel S.A. najwiekszego w Polsce przedsiebiorstwa w branzy obstugi
transportu pionowego dla budownictwa oraz dywersyfikacja dziatalnosci Spotki. Zrealizowane dzieki fuzji istotne
wzmochienie potencjatu przedsiebiorstwa sprawia, ze bedzie mogto ono odegra¢ waing role w sektorze
budowlanym. Dalsza realizacja przez Gastel Zurawie S.A. strategii ekspansji przenie$¢ powinna mozliwosé
oferowania jej Klientom petniejszego i bardziej zdywersyfikowanego zakresu ustug i proponowanego sprzetu oraz
przynies¢ Akcjonariuszom przedsiebiorstwa wymierne korzysci.
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4. Pozostate informacje

4.1. Skutki zmian w strukturze Grupy Kapitatowej Gastel Zurawie.

4.1.1. Potaczenie EFH Zurawie Wiezowe S.A. i Gastel S.A.

W dniu 3 marca 2010 r. nastagpito potgczenie dwdch spétek; spétki EFH Zurawie Wiezowe S.A. oraz spotki Gastel
S.A.

Prawne aspekty potaczenia

W dniu 26 pazdziernika 2009 r. zostata podjeta uchwata Zarzadu EFH Zurawie Wiezowe S.A. nr 13/5.A./09 w
sprawie przyjecia planu potaczenia spéfek EFH Zurawie Wiezowe S.A. z siedzibg w Warszawie oraz Gastel S.A. z
siedzibg w Warszawie. Plan potgczenia ustanowit jako spotke przejmujgcag z prawnego punktu widzenia spotke EFH
Zurawie Wiezowe S.A. bedgca sp6tka publiczng notowang na Gietdzie Papierdéw Wartosciowych w Warszawie, a
jako spotke przejmowang Gastel S.A.

Potfaczenie nastgpito w drodze przejecia przez Spotke Przejmujgcg Spoétki przejmowanej w trybie okreslonym w art.
492 81 pkt 1 KSH tj. poprzez przeniesienie catego majatku Spotki przejmowanej na Spodtke przejmujaca z
jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki Przejmujgcej poprzez emisje akacji, ktore Spotka
przejmujaca wydata akcjonariuszom Spdtki przejmowanej. Akcje Spdtki przejmujacej zostaty wydane
akcjonariuszom Spoétki przejmowanej w proporcji do posiadanych przez nich akcji Spotki przejmowanej — tak, ze
kazdy akcjonariusz Gastel S.A. otrzymat 1 371 akcji Spotki przejmujacej za 100 akcji Spotki Przejmowanej. Nie
zostaty przewidziane zadne ewentualne doptaty ani uprzywilejowania.

W dniu 26 listopada 2009 r. biegty rewident wydat pozytywna opinie z badania poprawnosci i rzetelnosci planu
potaczenia w zakresie okreslonym w art. 503 KSH, oraz iz nalezycie okreslono stosunek wymiany akcji spotki
przejmowanej na akcje spotki przejmujgce;j.

W dniu 8 stycznia 2010 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére podjeto uchwate w
sprawie potgczenia Spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. ze spétka Gastel S.A. w trybie przewidzianym w art. 492 § 1
pkt 1 KSH tj. przez przeniesienie catego majatku Spétki Gastel S.A. na spétke EFH Zurawie Wiezowe S.A. w zamian
za akcje, ktdre Spétka EFH Zurawie Wiezowe S.A. miataby wydaé akcjonariuszom Spétki Gastel S.A. Postanowiono
takze, ze akcje te zostang wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Rejestracja potgczenia przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru sgdowego nastgpita w dniu 3 marca 2010 .

Zgodnie z wyzej opisang procedurg potgczenie nastgpito w drodze przejecia przez Spétke przejmujgcg Spotki
Przejmowanej (Gastel S.A.) poprzez przeniesienie majatku z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego
EFH Zurawie Wiezowe S.A. poprzez emisje akcji serii F, ktére zostaly wydane akcjonariuszom Gastel S.A. zgodnie z
ustalonym parytetem wymiany.

Jednoczenie w dniu 22 lutego 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto decyzje o zmianie
firmy Spétki z prawnego punktu widzenia przejmujacej z EFH Zurawie Wiezowe S.A. na Gastel Zurawie S.A. — fakt
ten zostat zarejestrowany przez sgd dnia 3 marca 2010 .

Wycena majatku

Wycena majatku przedsiebiorstwa EFH Zurawie Wiezowe S.A. przeprowadzana zostata w zwigzku z obowigzkiem
stosowania przez Gastel Zurawie S.A. Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczoéci Finansowej przy
sporzadzaniu sprawozdan finansowych, w tym zastosowanie MSSF do rozliczenia pofgczenia jednostek
gospodarczych. Standard MSSF 3 stanowi, iz wszystkie pofgczenia jednostek gospodarczych nalezy rozliczac¢
metodg przejecia, co skutkuje ujeciem wszystkich mozliwych do zidentyfikowania aktywdéw, zobowigzan i
zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej wedtug ich wartosci godziwej na dzien przejecia, a takze
ustalenie wartosci firmy przez jednostke przejmujaca.
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Wobec powyzszego jednostkitgczace sie powinny:

a. zidentyfikowac jednostke przejmujaca i przejmowang

b. ustali¢ dzien przejecia

c. ujg¢ i wyceni¢ mozliwych do zidentyfikowania nabyte aktywa, przejete zobowigzania
d. ujaci wycenié¢ wartosci firmy lub zysk z okazyjnego nabycia.

Identyfikacja jednostki przejmujacej zgodnie z MSSF 3

Zgodnie z definicjg zawartg w MSSF 3 jednostka przejmujaca jest ten podmiot sposrdd fgczacych sie jednostek
ktory obejmuje kontrole nad jednostka przejmowana.

Uzyskanie kontroli nad podmiotem nastepuje jesli w wyniku pofgczenia podmiotdw jedna ze stron uzyskata wtadze
nad polityka finansowgq i operacyjng drugiego podmiotu w celu osiggania korzysci ekonomicznych z jej dziatalnosci
poprzez:

- posiadanie ponad potowy praw gtosu w potgczonych podmiotach

- posiadanie uprawnien do powofania lub usuniecia wiekszosci cztonkdéw zarzadu

- posiadanie uprawnien do oddawania wiekszosci gtosdéw na posiedzeniach zarzadu
- posiadanie zdolnosci ustalania doboru zespotu zarzadzajacego jednostka.

Czynnik EFH Zurawie Gastel S.A. Wskazanie spotki
Wiezowe S.A. przejmujace;j
Par.B16
Relatywna wielko$¢ spotek™®
Aktywa netto: 89 826 tys. zt 31.277 tys. zt
Gastel S.A.
Przychody 17 196 tys. zt 57 772 tys. zt
Zysk netto 1382 tys. zt 3 680 tys. zt
Zatrudnienie 50 190
1 0, 0,

Prawa gtosu w pofaczonej 46% 54% Gastel SA.
jednostce
Sktad organu zarzadzajgcego W Swietle statutu Zarzad powotywany jest Gastel S.A

przez RN, a RN przez WZA o
.Sk’fad Zarzadu w potgczonej 3 2 EFH Zurawie Wiesowe
jednostce SA
Sktad kierownictwa wyzszego na dzien przejecia wiekszo$¢ top Gastel S.A.
szczebla managementu pochodzi z Gastel S.A.)

Ponizej przedstawiono ustalenie czynnikéw decydujgcych o wytonieniu jednostki przejmujgce;j:
*na dzien 30.09.2009 — sprawozdania zatgczone do Planu potaczenia

Na podstawie powyzszej analizy w swietle MSSF 3 w potgczeniu spotek 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 celdw rachunkowosci na podstawie wytycznych w paragrafach B13-B18 MSSF 3 — dane oraz
whioski przedstawione w powyzszej tabeli.

Jednostka, ktorej udziaty kapitatowe sg nabywane (jednostka przejmowana z prawnego punktu widzenia) jest
jednostka przejmujgca dla celéw rachunkowosci, dla uznania transakcji za przejecie odwrotne.
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Jednostka niepubliczna Gastel S.A. sprawia, ze jednostka publiczna nabywa jej udziaty kapitatowe w zamian za
udziaty kapitatowe jednostki publicznej EFH Zurawie Wiezowe S.A.. W tym przypadku jednostka publiczna jest
jednostkg przejmujacg z prawnego punktu widzenia, poniewaz wyemitowata swoje udziaty kapitatowe, a
jednostka niepubliczna jest jednostka przejmowang z prawnego punktu widzenia, poniewaz jej udziaty kapitatowe
zostaty nabyte.

Tym niemniej zastosowanie wytycznych z paragraféw B13-B18 prowadzi do zidentyfikowania:

a) jednostki publicznej jako jednostki przejmowanej z punktu widzenia rachunkowosci (jednostka przejmowana
dla celéw rachunkowosci), oraz

b) jednostki niepublicznej jako jednostki przejmujgcej z punktu widzenia rachunkowosci (jednostka przejmujgca
dla celéw z rachunkowosci.

Jednostka przejmowana dla celéw rachunkowosci spetnia ponadto wymogi definicji przedsiewziecia tj. jest
zintegrowanym zespotem dziatan i aktywdéw, ktdrym mozna operowac i zarzadza¢ w celu uzyskania zwrotu w
formie dywidend, obnizenia kosztéw lub uzyskana innych korzysci bezposrednio dla inwestorow lub innych
wtascicieli, cztonkdéw lub uczestnikow, aby transakcja mogta by¢ rozliczona jako przejecie odwrotne, oraz wszystkie
zasady ujmowania i wyceny zawarte w MSSF 3, w tym dotyczgce wymogdw ujmowania wartosci firmy.

Rozliczenie potaczenia — ustalenie wartosci firmy

Dokonano rozliczenia pofgczenia i ustalenia wartosci firmy. Jednostka przejmujgca ujeta wartos$¢ firmy na dzien
przejecia i wycenifa jg w kwocie nadwyzki wartosci przekazanej zaptaty wycenianej zgodnie z MSSF3 , czyli wyceny
wedtug wartosci godziwej na dzien przejecia, nad wartoscig mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywow i
przejetych zobowigzan wycenionych zgodnie z MSSF 3.

Na bazie dokonanych wycen ustalono ujecie wartosci firmy:
Wartosc¢ godziwa instrumentu kapitatfowego 99 068 tys. zt
Wartos¢ aktywow netto spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. — przed wyceng 88 217 tys. zt

Wartos¢ godziwa aktywow netto spotki EFH Zurawie Wiezowe S.A. — uwzgledniajqc 86 355 tys. zt
wycene

Wartosc firmy 12 713 tys. zt

Zgodnie z par. 53 MSSF 3 koszty powigzane z przejeciem sg to koszty, ktdre jednostka przejmujgca ponosi, aby
doprowadzi¢ do potgczenia jednostek. Koszty te obejmujg wynagrodzenie za znalezienie jednostki, opfaty z tytutu
ustug doradczych, prawnych, rachunkowosci, wyceny oraz opfaty za inne ustugi profesjonalne lub doradcze, koszty
ogdlnej administracji. Jednostka przejmujaca rozliczyta zwigzane z przejeciem koszty jako koszt okresu, w ktorym
koszty te byty ponoszone w zamian za otrzymane ustugi tj. w roku 2009 i w roku 2010.

4.1.2. Sprzedaz udziatéw spétki zaleznej Stett-pol Sp. z 0.0.

Spétka dominujgca posiadata 325 udziatéw w spdtce zaleznej Stett-pol Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie Udziaty te
stanowity 65% kapitatu zaktadowego i dawaty 65% gtosdw na zgromadzeniu spétki zaleznej.

W dniu 20 wrzesnia 2010 r. po dokonaniu analizy sytuacji ekonomicznej powyiszej spotki zaleznej oraz
uzyskiwanych w ostatnim okresie rezultatow jej dziatalnosci, a takze relacji tych wartosci w stosunku do zatozonej
strategii rozwoju Grupy Kapitalowej Gastel Zurawie Zarzad Gastel Zurawie S.A. podjat uchwate o sprzedazy
wszystkich posiadanych udziatéw tej spotki oraz rozpoczat aktywne poszukiwanie nabywcéw tych udziatow. W
zwigzku z powyzszym dokonano wytgczenia tej spéiki z konsolidacji w informacjach finansowych sporzgdzonych na
dzieri 30 wrzeénia 2010 r.

Zgodnie z powyzszg uchwala Zarzadu w dniu 16 listopada 2010 r. spétka Gastel Zurawie S.A. dokonata transakgji
sprzedazy wszystkich posiadanych udziatéw spdtki Stett-pol Sp. z 0.0. za kwote 6,5 tys. zt i spdtka ta nie jest juz
podmiotem w jakikolwiek sposéb powigzanym z Gastel Zurawie S.A.
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Znaczgce pozycje bilansowe Stett-pol Sp. z 0.0. (na dzien wyfgczenia z konsolidacji)

Aktywa trwate 2624
Aktywa obrotowe 2934
Razem podlegajace zbyciu aktywa 5558
Rezerwy i zobowigzania dfugoterminowe 1879
Zobowigzania krétkoterminowe 3296
Razem rezerwy i zobowigzania zwigzane z aktywami podlegajacymi zbyciu 5175
Aktywa netto podlegajace zbyciu 383
Aktywa netto podlegajace zbyciu przypadajace jednostce dominujgcej (65%) 249
Zrealizowana cena sprzedazy 7
Wynik na transakcji sprzedazy -242

4.1.3. Umowa przedwstepna sprzedazy udziatow spotki zaleznej Gastel Hotele Sp. z 0.0.

W zwigzku z zawarciem 13 kwietnia 2010 r. umowy przedwstepnej sprzedazy wszystkich posiadanych udziatow
Spoéiki Gastel Hotele Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie na rzecz Finaxel Enterprises Limited z siedzibg w Nikozji w
informacjach finansowych na dzien 31 grudnia 2010 r. w sprawozdaniu jednostkowym inwestycje w jednostkach
zaleznych zaklasyfikowano jako aktywa trwate przeznaczone do zbycia.

Zgodnie z wyzej wskazang umowsg zbyciu podlega¢ bedzie cato$é posiadanych przez Gastel Zurawie S.A. udziatéw
tej spotki, czyli 7.900 udziatdw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy o tgcznej wartosci nominalnej 3.950.000 zi, co
stanowi prawie 99% kapitatu zaktadowego. Cena sprzedazy zostata ustalona na kwote 3950 tys. zt.

4.2. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem.

Poprzez przejecie spétki Gastel S.A. przez Gastel Zurawie S.A. (EFH Zurawie Wiezowe S.A.), Spotka rozszerzyta
swojg dziatalno$s¢ na nowe sektory ustug sprzetowych i produkcje elementéw budowlanych, co wymusito
rekonstrukcje schematu zarzadzania nowymi obszarami. W zwigzku z powyzszym w 2010 r. dokonano zmian
istniejacej struktury organizacyjnej Spotki oraz powotano nowe dziaty funkcjonalne. Obecnie struktura ta
prezentuje sie nastepujgco:

1. Pion Administracji i Nadzoru Wtascicielskiego
- Dziat Prawny i Relacji Inwestorskich
- Dziat Kadr
- Dziat Administracji
- Dziat Nadzoru WHtascicielskiego
2. Pion Finansowo — Ksiegowy

- Dziat Ksiegowosci
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- Dziat Ekonomiczno - Finansowy
3. Pion Zurawi Wiezowych i Transportu
- Dziat Techniczny
- Baza Sprzetu
- Dziat Handlowy
- Dziat Transportu Ponadgabarytowego
4. Pion Dzwigdw, Prefabrykacji i Inwestycji Telekomunikacyjnych
- Zaktad Prefabrykacji Betonu
- Dziat Sprzetu
- Dziat Energetyki Wiatrowej
- Dziat Budownictwa Telekomunikacyjnego
- Dziat Instalacji Telekomunikacyjnych
Z uwagi na duzg ilo$¢ jednostek sprzetowych obok wyzej wskazanych pionéw utworzono odrebnie:
1. DziatSerwisu
2. Dziat Eksploatacji i Taboru

Wszystkie powyzsze piony podlegajg Dyrektorowi Zarzadzajgcemu, ktéry podlega Dyrektorowi Generalnemu.

4.3. Umowy zawarte miedzy Spétka a osobami zarzagdzajgcymi, przewidujgce rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.
W dniu 19 czerwca 2009 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata na okres kolejnej trzyletniej kadencji Zarzad w sktadzie
- Pan Grzegorz Zétcik, jako Prezes Zarzadu; Pan Piotr Guzowski, jako Wiceprezes Zarzadu i Pan Robert Wysocki,
jako Cztonek Zarzadu. W dniu 17 lutego 2010 r. Rada Nadzorcza Spétki uchwalita uzupetnienie powyzszych uchwat
z dnia 19 czerwca 2009 r. poprzez dodanie zapisu okreslajgcego uprawnienie powyzszych cztonkéw Zarzadu do
odszkodowania w wysokosci 48-krotnosci wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu w przypadku:

- odwotania ich z Zarzagdu Spétki przed uptywem kadenc;ji, na ktdrg zostali powotani, lub
- obnizenia wysokosci ich wynagrodzen z tytutu petnienia funkcji cztonka Zarzadu, lub
- wypowiedzenia im uméw o prace, lub

- obnizenia wysokosci ich wynagrodzen z tytutu swiadczenia pracy na mocy zawartych uméw.

4.4. Wartos$¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci otrzymanych od Spétki przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace.

Ponizej wykazano wartos$¢ wynagrodzen otrzymanych w 2010 r. przez osoby nadzorujgce i zarzgdzajgce w spdtkach
Gastel S.A. oraz Gastel Zurawie S.A. Osoby nadzorujace otrzymywaly wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w
Radzie Nadzorczej Spotki. Osoby zarzadzajgce otrzymywaly wynagrodzenie z tytutu umowy o prace,
wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji oraz nagrody z tytutu petnienia funkciji.
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Osoby zarzadzajace i nadzorujace

Wynagrodzenia wyptacone w
2010 . [tys. z1]

Grzegorz Zéfcik - Prezes Zarzadu 357
Tomasz Kwieciriski - Wiceprezes Zarzadu 270
Piotr Guzowski - Wiceprezes Cztonek Zarzadu 193
Krzysztof Olenski - Cztonek Zarzadu 235
Robert Wysocki - Cztonek Zarzadu 193
Aldona Farmus — Prokurent* 192
Tadeusz Orlik — Prokurent* 39
Whtadystaw Rudzinski — Prokurent* 37
Beata Kwieciriska - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 51
Jan Koprowski - Sekretarz -Przewodniczacy Rady Nadzorczej 53
Drzewiecki Zbigniew - Wiceprzew odniczacy Rady Nadzorczej 18
Mieszato Wiestaw - Cztonek Rady Nadzorczej 22
Subczynski Mirostaw - Cztonek Rady Nadzorczej 22
Sotdaczuk Jan - Cztonek Rady Nadzorczej 15
Monika Gotucka - Cztonek Rady Nadzorczej 13
Dariusz Skowronski - Cztonek Rady Nadzorczej 13
Razem 1723

* - w okresie petnienia funkgji

Ponizej wykazano warto$¢ wynagrodzen otrzymanych w 2009 r. przez osoby zarzadzajace w spdtce Gastel S.A.
Osoby nadzorujgce w tej spotce nie otrzymywaty w 2009 r. wynagrodzen.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace

Wynagrodzenia wyptacone w
2009 r. [tys. z1]

Tomasz Kwieciriski - Prezes Zarzadu 294
Krzysztof Olenski - Wiceprezes Zarzadu 181
Razem 475

Ponizej wykazano wartos¢ wynagrodzen otrzymanych w 2009 r. przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce w spoétce

EFH Zurawie Wiezowe S.A.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace

Wynagrodzenia wyptacone w
2009 r. [tys. z1]

Grzegorz Zéfcik - Prezes Zarzadu 352
Piotr Guzowski - Wiceprezes Zarzadu 194
Robert Wysocki - Cztonek Zarzadu 149
Tadeusz Orlik — Prokurent* 150
Whtadystaw Rudzinski — Prokurent* 136
Mirostaw Wierzbowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 86
Jan Koprowski - Sekretarz -Przewodniczacy - Rady Nadzorczej 51
Stawomir Ludwikowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 33
Drzewiecki Zbigniew - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 3
Monika Gotucka - Cztonek Rady Nadzorczej 18
Stanistaw Dobrzariski - Cztonek Rady Nadzorczej 24
Jarostaw Lis - Cztonek Rady Nadzorczej 24
Dariusz Skowronski - Cztonek Rady Nadzorczej 18
Andrzej Laskowski - Cztonek Rady Nadzorczej 18
Razem 1256

* - w okresie petnienia funkcji
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4.5. Illos¢i warto$¢ nominalna akcji Spotki oraz jej spotki zaleznej bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych.

Zgodnie z posiadanymi przez Spotke informacjami ponizej wykazuje sie liczbe i wartos¢ nominalng akcji Gastel

Zurawie S.A. bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych na dziei opublikowania niniejszego

sprawozdania.

Wartos¢ nominalna

Osoba Petniona funkcja llos¢ posiadanych akgji posiadanych akgji

osoby zarzadzajgce

Grzegorz Z6tcik Prezes Zarzadu 2614303 1046 tys. zt
Tomasz Kwiecinski Wiceprezes Zarzadu 23 550 878 9 420 tys. zt
Piotr Guzowski Cztonek Zarzadu 78 500 31tys. zt
Robert Wysocki Cztonek Zarzadu 60 300 24 tys. zt
Krzysztof Olenski Cztonek Zarzadu 0 0tys. zt
Aldona Farmus Prokurent 0 0tys. zt
osoby nadzorujace

Beata Kwiecinska Przewodniczaca Rady Nadzorczej 0 0tys. zt
Wiestaw Mieszato Cztonek Rady Nadzorczej 22 398 977 8 960 tys. zt
Mirostaw Subczynski Cztonek Rady Nadzorczej 0 0tys. zt
Jan Koprowski Cztonek Rady Nadzorczej 2 679000 1072 tys. zt
Jan Sotdaczuk Cztonek Rady Nadzorczej 0 0tys. zt

W zwigzku przeprowadzong w lutym 2011 r. emisjg publiczng akcji serii H na rachunkach inwestycyjnych
akcjonariuszy biorgcych udziat w emisji zapisano prawa do akcji serii H (PDA). Ponizej przedstawiono stan
posiadania PDA na dzien publikacji niniejszego sprawozdania.

Wartos¢ nominalna

Osoba Petniona funkcja llos¢ posiadanych PDA posiadanych PDA

osoby zarzadzajgce

Grzegorz Z6tcik Prezes Zarzadu 0 0tys. zt
Tomasz Kwiecinski Wiceprezes Zarzadu 12913472 5 165 tys. zt
Piotr Guzowski Cztonek Zarzadu 0 0tys. zt
Robert Wysocki Cztonek Zarzadu 53000 21 tys. zt
Krzysztof Olenski Cztonek Zarzadu 0 0tys. zt
Aldona Farmus Prokurent 0 0tys. zt

osoby nadzorujace

Beata Kwiecinska Przewodniczaca Rady Nadzorczej 0 0tys. zt
Wiestaw Mieszato Cztonek Rady Nadzorczej 4259 848 1704 tys. zt
Mirostaw Subczynski Cztonek Rady Nadzorczej 0 0tys. zt
Jan Koprowski Cztonek Rady Nadzorczej 862 424 345 tys. zt
Jan Sotdaczuk Cztonek Rady Nadzorczej 0 0tys. zt
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Ponizej wykazano liczbe i wartos¢ nominalng udziatdw spétki zaleznej Gastel Hotele Sp. z 0.0. bedacych w
posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych

osoby zarzadzajgce

Grzegorz Z6tcik Prezes Zarzadu 0

Tomasz Kwiecinski Wiceprezes Zarzadu 50 25 tys. zt
Piotr Guzowski Cztonek Zarzadu 0

Robert Wysocki Cztonek Zarzadu 0

Krzysztof Olenski Cztonek Zarzadu 0

Aldona Farmus Prokurent 0

osoby nadzorujace

Beata Kwiecinska Przewodniczaca Rady Nadzorczej 0

Wiestaw Mieszato Cztonek Rady Nadzorczej 50 25 tys. zt
Mirostaw Subczynski Cztonek Rady Nadzorczej 0

Jan Koprowski Cztonek Rady Nadzorczej 0

Jan Sotdaczuk Cztonek Rady Nadzorczej 0

4.6. Informacje o znanych Spétce umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktorych, moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie odnotowano zawarcia jakichkolwiek uméw o wskazanej tresci.

4.7. Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych;

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem zakornczony zostat program opcji pracowniczych, ktéry
funkcjonowat w Gastel Zurawie S.A. (d. EFH Zurawie Wiezowe S.A.) od grudnia 2006 r. Program ten
przewidywat emisje w kwartalnych transzach 1633 000 akgcji serii D. W tych ramach w 2010 r. wyemitowano i
dopuszczono do obrotu ostatnig transze walordw, czyli 517 875 akcji. tacznie wyemitowana byfa catkowita
przewidziana programem ilo$¢ akcji, a wiec w obrocie znajduje sie catkowita ilos¢ akgji serii D wynikajgca z
Programu, czyli 1 633 000 akgji.

4.8. Informacje o wspétpracy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych.

Badanie sprawozdania finansowego za 2010 r.:

1. Wybrany podmiot uprawniony: Kancelaria Rewidentow i Doradcow KRD Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie przy
ul. Florianskiej 8 lok. 2,

2. Data zawarcia umowy: 13 lipca 2010 .
3. Okres, na jaki zawarto umowe: od 13 lipca 2009 r. do 30 kwietnia 2011 r.

4. Catkowite wynagrodzenie podmiotu z tytutu przeprowadzenie badania: 27 000,00 zt + VAT.
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5. Wynagrodzenie podmiotu z innych tytutow niz okreslony w pkt. 4: umowa nie przewidywata innego
wynagrodzenia poza wymienionym powyzej, Spdtka nie korzystata z innych ustug niz badanie rocznego
sprawozdania finansowego.

6. Z kwoty okreslonej w pkt. 4 do zaptaty pozostaje na dzien publikacji 11 000,00 zt + VAT.

Przeglad sprawozdania finansowego za | pétrocze 2010 r.:

1. Wybrany podmiot uprawniony: Kancelaria Rewidentow i Doradcow KRD Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie przy
ul. Florianskiej 8 lok. 2,

2. Data zawarcia umowy: 13 lipca 2010 .
3. Okres, na jaki zawarto umowe: od od 13 lipca 2009 r. do 30 kwietnia 2011 r.
4. Catkowite wynagrodzenie podmiotu z tytutu przeprowadzenie badania: 21 000,00 zt + VAT.

5. Wynagrodzenie podmiotu z innych tytutow niz okreslony w pkt. 4: umowa nie przewidywata innego
wynagrodzenia poza wymienionym powyzej, Spotka nie korzystata z innych ustug niz przeglad pdtrocznego raportu
finansowego.

6. Kwota okreslona w pkt 4 zostata zaptacona.

Badanie sprawozdania finansowego za 2009 r.:

1. Wybrany podmiot uprawniony: Kancelaria Rewidentow i Doradcow KRD Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie przy
ul. Florianskiej 8 lok. 2,

2. Data zawarcia umowy: 7 lipca 2009 r.
3. Okres, na jaki zawarto umowe: od 7 lipca 2009 r. do 19 marca 2010 r.
4. Catkowite wynagrodzenie podmiotu z tytutu przeprowadzenie badania: 18 850,00 zt + VAT.

5. Wynagrodzenie podmiotu z innych tytutow niz okreslony w pkt. 4: umowa nie przewidywata innego
wynagrodzenia poza wymienionym powyzej, Spdtka nie korzystata z innych ustug niz badanie rocznego
sprawozdania finansowego.

6. Z kwoty okreslonej w pkt. 4 do zaptaty pozostaje na dzien publikacji 9 200,00 zt + VAT.

Przeglad sprawozdania finansowego za | pétrocze 2009 r.:

1. Wybrany podmiot uprawniony: Kancelaria Rewidentow i Doradcow KRD Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie przy
ul. Florianskiej 8 lok. 2,

2. Data zawarcia umowy: 7 lipca 2009 r.
3. Okres, na jaki zawarto umowe: od 7 lipca 2009 r. do 19 marca 2010 r.
4. Catkowite wynagrodzenie podmiotu z tytutu przeprowadzenie badania: 10 150 zt + VAT.

5. Wynagrodzenie podmiotu z innych tytutow niz okreslony w pkt. 4: umowa nie przewidywata innego
wynagrodzenia poza wymienionym powyzej, Spotka nie korzystata z innych ustug niz przeglad pétrocznego raportu
finansowego.

6. Kwota okreslona w pkt 4 zostata zaptacona.
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5. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie stosowania tadu korporacyjnego.

5.1. Informacje dotyczgce stosowanych zasad fadu korporacyjnego.

Gastel Zurawie S.A. doktada nalezytych staraf by zapewnié wszystkim akcjonariuszom réwny dostep do informagji
0 Spotce oraz petne poszanowanie praw wszystkich akcjonariuszy.

W zwigzku z powyzszym Zarzad Gastel Zurawie S.A. o$wiadcza, iz zgodnie z przyjetymi przez Gietde Papieréw
Wartosciowych zasadami fadu korporacyjnego, zawartymi w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW”, bedgcym zatgcznikiem do Uchwaty nr 12/1170/2007 Rady Gietdy z dnia 4 lipca 2007 r. zaktualizowanymi
uchwatg nr 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010 r. (dostepne publicznie na stronie internetowej
www.corp-gov.gpw.pl), majac na wzgledzie dobry wizerunek Spoétki, jej rozwdj oraz zapewnienie réwnowagi
pomiedzy interesami wszystkich podmiotéw zaangazowanych w funkcjonowanie Gastel Zurawie S.A. Spétka
stosuje w catosci zasady objete przedmiotowym dokumentem, z wyjgtkiem zasad opisanych ponizej, ktére w chwili
obecnej nie sg stosowane lub sg stosowane w ograniczonym zakresie.

Zasada 11 1.2
Spotka zamieszcza na korporacyjnej stronie internetowej Zyciorysy zawodowe cztonkow organdw spotki.

Spoétka oswiadcza, ze nie stosuje sie do tej zasady. Spotka publikuje na swojej stronie internetowej zyciorysy
cztonkdw organdw Spotki w postaci raportow biezgcych emitowanych po powotaniu do petnienia funkcji w
organach Spéfki.

Zasada Il 1.5

Spotka zamieszcza na korporacyjnej stronie internetowej udostepnione spotce uzasadnienia kandydatur
zgtaszanych do zarzqdu i rady nadzorczej wraz z zyciorysami zawodowymi.

Spétka oswiadcza, ze nie stosuje sie do tej zasady. Stosowanie tej zasady jest uwarunkowane gotowoscig
akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w walnym zgromadzeniu do dobrowolnego przyjecia zobowigzania do
przekazywania Spétce informacji o swoich zamiarach w zakresie zgtaszania kandydatéw do sktadu Rady Nadzorczej
Spoéiki przed odbyciem zgromadzenia.

Zasada Il 1.6

Spotka zamieszcza na korporacyjnej stronie internetowej roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej z
uwzglednieniem pracy jej komitetow.

Zasada nie jest stosowana w czesci dotyczgcej sprawozdania z pracy komitetdw oraz oceny systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spotki. W ramach Rady Nadzorczej nie zostaly
wyodrebnione komitety, wiec nie jest mozliwe uwzglednienie ich pracy w sprawozdaniach z dziatalnosci Rady
Nadzorczej. Ze wzgledu na brak systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki
bedacych w kompetencji Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza nie przedstawi oceny tych systemdw.

Zasada Il 1.7

Spotka zamieszcza na korporacyjnej stronie internetowej pytania akcjonariuszy dotyczqce spraw objetych
porzqgdkiem obrad, zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane
pytania.

Spoétka oswiadcza, ze nie stosuje sie do tej zasady. W Spdtce nie jest prowadzony szczegdtowy zapis przebiegu
obrad WZA, zawierajacy wszystkie wypowiedzi i pytania. O umieszczeniu poszczegdinych kwestii w protokotach
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WZA decyduje ich przewodniczacy, kierujac sie przepisami prawa, wagg danej sprawy oraz uzasadnionymi
zadaniami akcjonariuszy. Uczestnicy WZA, zgodnie z przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych oraz Regulaminu
WZA, majg prawo skfadac¢ oswiadczenia na pismie, ktére sg zatgczane do protokotéow. Spétka uznaje, ze takie
zasady w wystarczajgcy sposob zapewniajg transparentnos¢ obrad walnych zgromadzen.

Zasada Il 2

Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie
wskazanym w czesci Il pkt 1.

Zasada ta jest stosowana w ograniczonym zakresie.

Zasada Il 1.1

Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza powinna:
1) raz w roku sporzqdzac i przedstawiaé zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwieztq ocene sytuacji spotki, z
uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzqdzania ryzykiem istotnym dla spoftki.

Zasada nie jest i nie bedzie stosowana w czesci dotyczacej oceny systeméw. Ze wzgledu na brak systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki, Rada Nadzorcza nie przedstawi zwyczajnemu
walnemu zgromadzeniu oceny tych systemow.

Zasada lll 6

Przynajmniej dwoch cztonkow rady nadzorczej powinno spetniac kryteria niezaleznosci od spotki i podmiotow
pozostajgcych w istotnym powiqgzaniu ze spotkq.

Powyzsza zasada nie jest stosowana. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, cztonkowie Rady Nadzorczej
powotywani s3 w sposéb suwerenny przez walne zgromadzenie Spotki. Statut Spotki nie ustala kryteridow
niezaleznosci i trybu wyboru niezaleznych cztonkéw Rady Nadzorczej. Spdtka ma Akcjonariuszy Zatozycieli
bedacymi jednoczesnie Cztonkami Rady Nadzorczej, ktérzy posiadajg wystarczajgcg wiedze i doswiadczenie w
sprawowaniu skutecznego i prawidtowego nadzoru wiascicielskiego osobiscie lub przez wiasnych przedstawicieli,
do ktérych wiedzy i kwalifikacji majg petne zaufanie. Sktad osobowy Rady Nadzorczej Spotki, wedtug opinii
Zarzadu, wtasciwie zabezpiecza interesy wszystkich grup akcjonariuszy.

Zasada lll 8

W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien byc¢ stosowany Zatgcznik
| do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczqcego roli dyrektoréw niewykonawczych.

W dniu 11 czerwca 2010 r. Spotka poinformowata o czesciowym incydentalnym naruszeniu zasad zamieszczonych
w rozdziale Il pkt 1 ppkt 1,2 i 3 Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW dotyczgcych sporzadzenia przez
Rade Nadzorcza a nastepnie przedstawienia Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu:

1. zwieztej sytuacji Spotki,
2. ocene pracy Rady Nadzorczej,
3.opinii na temat spraw majgcych by¢ przedmiotem uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

Emitent czeSciowo odstgpit od w/w zasad poprzez nieopublikowanie na co najmniej 14 dni przez datg Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia wskazanych dokumentéw.

Przyczyng czesciowego naruszenia zasad byfa rezygnacja jednego z cztonkéw rady Nadzorczej, co jednoczesnie
spowodowato brak minimalnej liczby cztonkéw Rady przewidzianej przez Kodeks Handlowy.

Opinia Rady Nadzorczej dotyczaca projektéw uchwat na Zwyczajne Walne Zgromadzenie oraz zwiezta ocena
sytuacji Spotki i ocena pracy Rady Nadzorczej zostaty przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 25 czerwca
2010 roku.
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5.2. System kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

W Gastel Zurawie S.A. nie istnieje odrebna komérka organizacyjna, ktérej przedmiotem dziatania bytaby kontrola
wewnetrzna i zarzadzanie ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych. Czynnosci te
podejmowane sg na wszystkich szczeblach struktury organizacyjnej Spotki i nadzér nad przedmiotowym procesem
sprawowany jest zarowno przez dyrektora dziatu ekonomiczno-finansowego, jak i przez Zarzad Spotki w zakresie
swego normalnego funkcjonowania.

Roéwniez w Radzie Nadzorczej Spotki nie istniejg wyodrebnione komisje audytu i kontroli, a zadania powyzsze Rada
Nadzorcza petni kolegialnie. Corocznym korncowym efektem dziatari kontrolnych w zakresie procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych jest m.in. publikowane sprawozdanie z oceny sprawozdania finansowego oraz zwiezfa
ocena sytuacji Spotki. Corocznie publikowana jest takze ocena pracy Rady Nadzorczej, jako przeglad jej zadan
dziatan podjetych w danym roku obrotowym. Ponadto dziatajgc na podstawie art. 86 ust. 3 ustawy z dnia 7 maja
2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz o nadzorze publicznym Rada Nadzorcza Spétki w dniu 15 grudnia 2009 r. podjeta uchwate o powierzeniu
zadan komitetu audytu w Spodtce, jako jednostce zainteresowania publicznego, Radzie Nadzorczej Spotki.

5.3. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akgji.

Ponizej zamieszczono wykaz akcjonariuszy o istotnym bezposrednim udziale w strukturze wiascicielskiej na dzien
publikacji niniejszego raportu (uwzgledniono posiadane prawa do akcji z emisji serii H). Jako kryterium doboru
nizej wykazanych podmiotdow przyjeto posiadanie przez nie (bezposrednio lub posrednio) pakietow akcji dajgcych,
co najmniej 5 % w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Gastel Zurawie S.A.

Liczba akgji Udziat w Udziatw
Akcjonariusz (tacznie z kapitale Liczba gtosow liczbie
PDA) zaktadowym gtosow
Wiestaw Mieszato 35312 449 16,27% 35312449 16,27%
Tomasz Kwiecinski 27 810 726 12,81% 27 810726 12,81%
razem liczba akgji /gtoséow w kapitale zaktadowym 217 060 700 217 060 700

W zwigzku z tym, ze Spétka Finaxel Enterprises Limited bedaca akcjonariuszem Gastel Zurawie S.A. jest wtasnoscia
w udziale 50% Pana Tomasza Kwiecifiskiego, to jego stan posiadania akcji Gastel Zurawie S.A. bezposrednio oraz
posrednio poprzez Finaxel Enterprises Limited jest nastepujgcy:

Liczba akgji Udziat w Udziat w
Akcjonariusz (tacznie z kapitale Liczba gtosow liczbie
PDA) zaktadowym gtosow
Tomasz Kwiecinski bezposrednio 35312449 16,27% 35312449 16,27%
Tomasz Kwiecinski posrednio 718 093 0,33% 718 093 0,33%
Tomasz Kwiecinski 36030542 16,60% 36030542 16,60%
razem liczba akgji /gtosow w kapitale zaktadowym 217 060 700 217 060 700
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5.4. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w
stosunku do Spétki, wraz z opisem tych uprawnien.

Zgodnie z posiadanymi przez Zarzad informacjami zaden z akcjonariuszy Gastel Zurawie S.A. nie posiada
specjalnych uprawnien kontrolnych wobec Spoéfki.

5.5. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych wykonywania prawa gtosu.

Spotce nie sg znane zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgce na jej akcje.

5.6. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych.

Spéice nie sg znane zadne ograniczenia w zakresie przenoszenia prawa wilasnosci jej papierow wartosciowych.

5.7. Zasady powotywania i odwotywania oséb zarzagdzajacych oraz uprawnienia oséb zarzgdzajacych.

Zgodnie z 8§21 Statutu Spotki Zarzad Spodtki sktada sie, z co najmniej dwdch cztonkéw, w tym Prezesa i
Wiceprezesa/ow Zarzadu. Zarzad, Prezes, Wiceprezesi i cztonkowie Zarzgdu powotywani i odwotywani sg przez
Rade Nadzorczy. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Kadencja obecnego Zarzadu trwa do 20 czerwca 2012 r. Do
sktadania oswiadczen w imieniu Spotki upowaznionych jest dwdch cztonkdw Zarzadu dziatajgcych facznie lub jeden
cztonek Zarzadu dziatajacy tacznie z prokurentem. Uprawnienia osdb zarzadzajgcych okresla Statut Spotki i
Regulamin Zarzadu uchwalony przez Rade Nadzorczg. Dokumenty te nie zawierajg postanowien dajgcych prawo
osobom zarzadzajgcym do podjecia decyzji o wykupie akcji oraz o emisji akcji za wyjgtkiem upowaznienia Zarzadu
wyrazonego w §8 ust. 5 Statutu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w okresie do dnia 31 grudnia 2012
r. o kwote nie wieksza niz 14.635.000,00 zt po uzyskaniu zgody Rady Nadzorcze;j.

5.8. Opiszasad zmiany statutu.

Zamiana statutu Spotki wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia Spofki.

5.9. Zasady dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania.

Walne Zgromadzenie Gastel Zurawie S.A. dziata na podstawie kodeksu spétek handlowych, Statutu Spétki oraz
Regulaminu. Walne Zgromadzenie zwotuje sie w trybie zwyczajnym i nadzwyczajnym. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie jest zwotywane przez Zarzad najpdzniej do konica czerwca kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie moze by¢ zwotane w miare potrzeb na wniosek Zarzadu, Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy
reprezentujgcych, co najmniej jedng dwudziestg czes¢ kapitatu zaktadowego lub potowe ogétu gtoséw. Walne
Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spofki.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia, poza innymi sprawami wymienionymi w kodeksie spétek handlowych, wymaga:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy,

2) udzielenie absolutorium cztonkom organdw Spétki z wykonania przez nich obowigzkow,

3) wszelkie postanowienia, dotyczgce roszczen o naprawienie szkody, wyrzadzonej przy zawigzaniu Spéiki lub
sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

4) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowane] czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

5) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja papierow wartosciowych imiennych lub
na okaziciela uprawniajgcych ich posiadacza do zapisu lub objecia akcji, z wyfgczeniem prawa poboru
(warrantow subskrypcyjnych),
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6) nabycie wtasnych akgcji, ktére majg by¢ zaoferowane do nabycia pracownikom Spétki lub osobom, ktére byty
zatrudnione w Spotce lub spdtce z nig powigzanej przez okres co najmniej trzech lat,

7) udzielenie upowaznienia do nabywania wtasnych akcji instytucji finansowej, ktéra nabywa akcje Spétki na
wtasny rachunek celem ich dalszej odsprzedazy z zastrzezeniem, ze upowaznienie moze by¢ udzielone na
okres nie dfuzszy niz rok,

8) zawarcie umowy przewidujgcej zarzadzanie przez Spétke spdtkg zalezng lub przekazywanie zysku przez spétke
zalezna,

9) uchwalanie kierunkow 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 Spoéfki,

13) powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

14) ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej,

15) uchwalanie regulaminu dziatania Rady Nadzorczej,

16) potaczenie spoétek, przeksztatcenia Spoétki, jej rozwigzanie i likwidacja,

17) wybdr likwidatorow Spéiki,

18) rozpatrywanie i rozstrzyganie innych spraw wniesionych przez Rade Nadzorczg, Zarzad lub akcjonariuszy.

19) nabycie akcji wtasnych w celu ich dobrowolnego umorzenia oraz w innych celach wskazanych w art. 362
Kodeksu spotek handlowych.

Wytaczono z kompetencji Walnego Zgromadzenia podejmowanie uchwat w sprawie nabycia i zbycia
nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci, ktdre przekazano w zakres kompetencji
Rady Nadzorczej.

W Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze mogg uczestniczy¢ osobiscie badz przez swoich petnomocnikow. Z
wylgczeniem akcji uprzywilejowanych, co do prawa gtosu, kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym
Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie jest zdolne do powziecia wigzacych uchwat bez wzgledu na ilos¢
reprezentowanych na nim akcji, o ile przepisy kodeksu spdtek handlowych lub niniejszego statutu nie stanowig
inaczej. Uchwaty zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow oddanych, o ile przepisy kodeksu spotek handlowych
nie stanowig inacze;j.

Ponizej zamieszcza sie peten tekst Regulaminu Walnego Zgromadzenia, obowigzujacego w Gastel Zurawie S.A.
(tekst dostepny jest rowniez na internetowej stronie Spotki www.gastel-zurawie.pl).

REGULAMIN WALNEGO ZGROMADZENIA GASTEL ZURAWIE SPOtKA AKCYINA

Rozdziat 1
Postanowienia ogdine
§1

Walne Zgromadzenie Spétki GASTEL ZURAWIE S.A. z siedzibg w Warszawie (,Spétka”) dziata na podstawie kodeksu spdtek
handlowych (,KSH”), Statutu Spotki, oraz niniejszego Regulaminu.

§2
1. Walne Zgromadzenia odbywajq sie jako zwyczajne i nadzwyczajne.
2. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w terminie szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.

3. Walne Zgromadzenie jest zwotywane i przygotowywane zgodnie z Kodeksem Spdtfek Handlowych, Statutem Spoftki i
niniejszym Regulaminem.

4. Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spoftki.
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Rozdziat 2

Zwotanie Walnego Zgromadzenia

§1.

1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzqd w miare potrzeb z wtasnej iniciatywy albo na wniosek Rady Nadzorczej
lub akcjonariuszy reprezentujqcych, co najmniej jedng dwudziestq czes¢ kapitatu zaktadowego.

2. Rada nadzorcza moze zwofac zwyczajne walne zgromadzenie, jezeli zarzqd nie zwota go w terminie okreslonym w § 2 ust.2
powyzej, oraz nadzwyczajne walne zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane.

3. Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej pofowe ogdtu gtoséw w Spdtce
mogq zwota¢ nadzwyczajne walne zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajq przewodniczgcego tego zgromadzenia.

4.  Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogfoszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki oraz w sposob okreslony dla
przekazywania informacji biezqcych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej
na dwadziescia szes¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. Tres¢ ogfoszenia o Walnym Zgromadzeniu powinna by¢
zgodna z wymogami Kodeksu spdtek handlowych w odniesieniu do takich ogtoszen dla spétek publicznych.

5. W przypadku zwotywania Walnego Zgromadzenia przez Rade Nadzorczq lub uprawnionych akcjonariuszy podmioty te
sktadajq na rece Zarzqdu na pismie lub w postaci elektronicznej tres¢ ogfoszenia o zwofaniu Walnego Zgromadzenia, projekty
uchwat jezeli przewiduje sie podejmowanie uchwat, oraz, o ile zachodzi taka potrzeba, inne materiaty, ktére majq byc
przedstawione Walnemu Zgromadzeniu, co najmniej na trzydziesci jeden dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. Zarzqd
ogfasza o zwotaniu takiego Walnego Zgromadzeniu w trybie przewidzianym w ust. 4.

6. Akcjonariusze lub akcjonariusz reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego mogq Zgdaé zwotania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie takie powinno zostaé ztozone na rece Zarzqdu na pismie lub w postaci
elektronicznej i zawierac tres¢ ogfoszenia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, projekty uchwat, jezeli przewiduje sie
podejmowanie uchwat oraz, o ile zachodzi taka potrzeba, inne materiaty, ktére majq byc przedstawione Walnemu
Zgromadzeniu, co najmniej na trzydziesci jeden dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

7. Porzqdek obrad ustala podmiot zwotujgcy Walne Zgromadzenie lub Zgdajqcy jego zwotania.

8. Akgjonariusze lub akcjonariusz reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego mogq Zgdaé umieszczenia
okreslonych spraw w porzqdku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zgdanie takie powinno zostaé ztozone na rece
Zarzgdu na pismie lub w postaci elektronicznej, nie pdzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem tego
Zgromadzenia. Zgdanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczqcej proponowanego punktu porzqdku
obrad oraz, o ile zachodzi taka potrzeba, inne materiaty, ktére majq byc¢ przedstawione Walnemu Zgromadzeniu. Zarzqd jest
obowigzany niezwtfocznie, jednak nie pdZniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia
ogfosi¢c w sposéb wtasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia zmiany w porzgdku obrad wprowadzone na Zgdanie
wymienionych akcjonariuszy.

9. Akcjonariusz lub akcjonariusze spotki publicznej reprezentujgcy co najmniej jednq dwudziestq kapitatu zaktadowego mogq
przed terminem walnego zgromadzenia zgtaszac spotce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej
projekty uchwat dotyczqce spraw wprowadzonych do porzqdku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktdre majq zostac
wprowadzone do porzqdku obrad. Spétka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy
moze podczas walnego zgromadzenia zgtaszac projekty uchwat dotyczqce spraw wprowadzonych do porzqdku obrad.

10. Walne Zgromadzenie moze by¢ odwofane tylko i wyfgcznie w przypadku gdy jego odbycie napotyka na nadzwyczajne
przeszkody. Jednakie w sytuacji gdy Walne Zgromadzenie zostafo zwotane na wniosek uprawnionych podmiotow lub w
porzqdku obrad umieszczone sq sprawy na wniosek uprawnionych podmiotéw, odwotanie Walnego Zgromadzenia wymaga
zgody wnioskodawcdw.

11. Korespondencja akcjonariuszy dotyczgca Walnego Zgromadzenia przesytana przez akcjonariuszy powinna umozliwiac
identyfikacje akcjonariusza oraz potwierdzac jego uprawnienia jako akcjonariusza. Korespondencja elektroniczna powinna byc
kierowana na przeznaczony do tego adres poczty elektronicznej wskazany na stronie internetowej Spotki. Dokumenty
przesytane elektronicznie do Spotki powinny by¢ zeskanowane do formatu PDF.
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Rozdziat 3
Osoby uprawnione do udziatu w Walnym Zgromadzeniu
§1.

1. Do udziatu w Walnym Zgromadzeniu majq prawo osoby bedqce akcjonariuszami Spotki na szesnascie dni przed datq Walnego
Zgromadzenia (dzier rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu).

2. Uprawnieni z akcji imiennych i swiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktdrym przystuguje prawo gfosu
majq prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli sq wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w
Walnym ZgromadZzeniu.

3. Akcje na okaziciela majqce posta¢ dokumentu dajq prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli dokumenty akgji
zostang zfozone w Spodfce nie pdzniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie bedq odebrane przed
zakoriczeniem tego dnia. Zamiast akcji mogq byc ztozone zaswiadczenia wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, w banku
lub firmie inwestycyjnej majqcych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub paristwa bedgcego strong umowy o
Europejskim Obszarze Gospodarczym, wskazanych w ogfoszeniu o zwofaniu Walnego Zgromadzenia.

4. W celu uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, uprawnieni ze zdematerializowanych akcji na okaziciela majq prawo zgdac
od podmiotu prowadzqgcego ich rachunek papieréw wartosciowych wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zgdanie to nalezy przedstawi¢ nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

5. Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do udziatu w Walnym Zgromadzeniu Spétka ustala na podstawie akcji ztozonych w
Spotce zgodnie z ust. 3 oraz wykazu sporzqdzonego przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. (na podstawie
wykazow wystawionych zaswiadczeri o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu przez podmioty prowadzqce rachunki
papierow wartosciowych).

6. Liste uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu sporzqdza i podpisuje Zarzqd Lista ta zawiera nazwiska i imiona albo
firmy (nazwy) uprawnionych, ich miejsce zamieszkania ( siedzibe), liczbe, rodzaj i numery akcji oraz liczbe przystugujgcych im
gfosow.

7. Lista, o ktorej mowa w ust. 6, jest wytoZzona w siedzibie Spotki przez 3 dni powszednie poprzedzajgce dzieri odbycia Walnego
Zgromadzenia. Akcjonariusz moze zqdac przestania mu listy akcjonariuszy nieodpfatnie pocztq elektroniczng, podajqc adres, na
ktory lista powinna by¢ wystana.

§2

1. Akgjonariusz bedqcy osobq fizyczng moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie
lub przez petnomocnika.

2. Akcjonariusz niebedgcy osobq fizyczng moze uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo gtosu przez
osobe uprawniongq do sktadania oswiadczeri woli w jego imieniu lub przez petnomocnika.

3. Petnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu, chyba, ze co innego wynika z
tresci petnomocnictwa.

4.  Pefnomocnik moze udzieli¢ dalszego petnomocnictwa jezeli wynika to z tresci petnomocnictwa.
5. Petnomocnik moze reprezentowac wiecej niz jednego akcjonariusza i glosowac¢ odmiennie z akcji kazdego akcjonariusza.

6. Akgjonariusz posiadajgcy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku papieréw wartosciowych moze ustanowic
oddzielnych petnomocnikdw do wykonywania praw z akcji zapisanych na kazdym z rachunkdw.

7. Opisane wyzej zasady wykonywania prawa gfosu przez petnomocnika stosuje sie do wykonywania prawa gfosu przez
innego przedstawiciela.

8. Petnomocnictwo powinno byc, pod rygorem niewaznosci sporzqdzone w formie pisemnej i dotgczone do protokofu
Walnego Zgromadzenia lub udzielone w postaci elektronicznej. Udzielenie petnomocnictwa w postaci elektronicznej nie
wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego kwalifikowanego
certyfikatu. Formularz zawierajgcy wzor petnomocnictwa Spdtka zamieszcza na swojej stronie internetowe;.

9. O udzieleniu petnomocnictwa w postaci elektronicznej nalezy zawiadomic Spotke przy wykorzystaniu srodkéw komunikagji
elektronicznej w postaci informacji milowej na adres wskazany w ogfoszeniu o zwofaniu Walnego Zgromadzenia doktadajgc
wszelkich staran, aby mozliwa byta skuteczna weryfikacja waznosci petnomocnictwa. Petnomocnictwo przesytane elektronicznie
do Spdtki powinno by¢ zeskanowane do formatu PDF.

9. Spdtka podejmuje odpowiednie dziatania stuzqce identyfikacji akcjonariusza i pefnomocnika w celu weryfikacji waznosci
pefnomocnictwa udzielonego w postaci elektronicznej. Weryfikacja moze polegac na zwrotnym pytaniu w formie telefonicznej
lub elektronicznej do akcjonariusza i petnomocnika w celu potwierdzenia faktu udzielenia pefnomocnictwa.
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10. Prawo do reprezentowania akcjonariusza niebedgcego osobq fizyczng powinno wynika¢ z okazanego przy sporzqdzaniu
listy obecnosci odpisu wtasciwego rejestru (sktadanego w oryginale lub kopii potwierdzonej za zgodnos¢ z oryginatem przez
notariusza).

11. Osoba/osoby udzielajgce petnomocnictwa w imieniu akcjonariusza niebedgcego osobq fizyczng powinny by¢ uwidocznione
w aktualnym odpisie z wtasciwego dla danego akcjonariusza rejestru (sktadanego w oryginale lub kopii potwierdzonej za
zgodnosc z oryginatem przez notariusza).

12. Czfonek Zarzgdu Spdtkii pracownik Spotki mogq byc pefnomocnikami akcjonariuszy na Walnym Zgromadzeniu.

13. Jezeli petnomocnikiem na Walnym Zgromadzeniu jest Czfonek Zarzqdu, Cztonek Rady Nadzorczej, likwidator, pracownik
Spotki lub cztonek organdw lub pracownik spotki lub spoétdzielni zaleznej od Spotki, spetnione muszq byc tgcznie nastepujgce
warunki:

a) Pefnomocnictwo moze upowazniac do reprezentagji tylko na jednym Walnym Zgromadzeniu;

b) Pefnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi okolicznosci wskazujgce na istnienie bqdz mozliwos¢
wystqgpienia konfliktu interesow;

C) Udzielenie dalszego pefnomocnictwa jest wyfqgczone;

d) Pefnomocnik glosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi przez akcjonariusza.

Rozdziat 4
Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia

1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczqcy Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnosci Prezes Zarzqdu albo osoba
wyznaczona przez Zarzqd.

2. Otwierajgcy Walne Zgromadzenie powinien doprowadzi¢ do niezwtocznego powotania Przewodniczqgcego Walnego
Zgromadzenia, powstrzymujqc sie od jakichkolwiek innych rozstrzygnie¢ merytorycznych lub formalnych.

3. Kazdy akgjonariusz lub petnomocnik akcjonariusza ma prawo kandydowaé na Przewodniczqgcego Walnego Zgromadzenia, jak
réwniez zgtosic do protokofu kandydata na stanowisko Przewodniczqcego Walnego Zgromadzenia.

4. Zgtoszony kandydat wpisany zostaje na liste po zfoZeniu do protokofu oswiadczenia, ze wyraza zgode na kandydowanie.

5. Wyboru Przewodniczqcego Walnego Zgromadzenia dokonuje sie przez gfosowanie na kazdego zgfoszonego kandydata
wedfug kolejnosci zgtoszen, przy czym jako pierwsza gtosowana jest kandydatura zgtoszona przez otwierajgcego Walne
Zgromadzenie. Przewodniczqgcym Walnego Zgromadzenia zostaje kandydat, ktory jako pierwszy uzyskat najwiekszq gtosow ,za”
w gfosowaniu tajnym. W razie rownosci gtosow przeprowadza sie kolejne gtosowanie nad kandydatami, ktérzy podczas
pierwszego gtosowania otrzymali najwiekszq, rowng ilos¢ gfosow ,za”. Otwierajgcy Walne Zgromadzenie czuwa nad
prawidfowym przebiegiem gtosowania oraz ogtasza jego wyniki.

6. Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia kieruje przebiegiem Walnego Zgromadzenia zgodnie z przyjetym porzqdkiem obrad,
przepisami prawa, Statutem i Regulaminem.

7. Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia powinien w szczegdlnosci przeciwdziata¢ naduzywaniu uprawnien przez uczestnikow
Walnego Zgromadzenia i zapewnia¢ réwnos¢ praw wszystkich akcjonariuszy, a w szczegdlnosci respektowanie praw
akcjonariuszy mniejszosciowych.

8. Do zadarn Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:
a) zapewnienie prawidfowego i sprawnego przebiegu obrad;
b) udzielanie gtosu;
¢) wydawanie zarzqdzer porzqdkowych;
d) zarzqdzanie gtosowari, czuwanie nad ich prawidtowym przebiegiem i ogfaszanie wynikéw gfosowari;
e) po podjeciu kazdej uchwaty przez Walne Zgromadzenie stwierdzanie, czy uchwata zostata podjeta;
f)  rozstrzyganie wqtpliwosci proceduralnych.

9. Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia moze samodzielnie zarzgdzac krotkie przerwy porzgdkowe w obradach, inne niz
przerwy zarzqdzane przez Walne Zgromadzenie na podstawie art. 408 § 2 Kodeksu spotek handlowych. Przerwy porzqdkowe
powinny by¢ zarzqdzane przez Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia jedynie w uzasadnionych przypadkach i w taki
sposob, zeby obrady Walnego Zgromadzenia mozna byto zakoriczy¢ w dniu ich rozpoczecia.
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10. Przerwy porzgdkowe mogq byc¢ zarzqgdzane w szczegdlnosci w celu uzyskania opinii ekspertow, przeprowadzenia konsultacji
przez Uczestnikow Walnego Zgromadzenia, zredagowania brzmienia uchwai, jak rowniez krdtkiego odpoczynku przez
Uczestnikéw Walnego Zgromadzenia.

11. Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia moze wprowadza¢ pod obrady sprawy porzqdkowe, do ktdrych nalezq zwtaszcza:

a) dopuszczanie na sale obrad 0sob nie bedgcych Akcjonariuszami, z zastrzezeniem postanowier Rozdziafu 6 niniejszego
Regulaminu;

b) zgtoszenie wniosku o zmiane kolejnosci rozpatrywania spraw przewidzianych w porzqdku obrad;
c)  wybdr komisji przewidzianych Regulaminem;

d) sposéb dodatkowego zapisu przebiegu obrad;

e) rozpatrzenie wniosku w sprawie podjecia uchwaty o zwotaniu Walnego Zgromadzenia.

12. Od decyzji Przewodniczqgcego Walnego Zgromadzenia w sprawach porzqdkowych Uczestnicy Walnego Zgromadzenia mogg
odwotac sie do Zgromadzenia.

13. Przewodniczqgcy Walnego Zgromadzenia nie powinien bez waznych powoddw skfadac rezygnacji ze swej funkcji, nie moze
tez bez uzasadnionych przyczyn opdzniac podpisania protokotu Walnego Zgromadzenia.

14. W przypadku rezygnacji Przewodniczqgcego Walnego Zgromadzenia, wybdr nowego Przewodniczgcego jest dokonywany
wedfug procedury opisanej w niniejszym paragrafie. Wybory sq przeprowadzane pod przewodnictwem osoby, ktéra zgodnie z
przepisami prawa i Regulaminu jest uprawniona do otwarcia Walnego Zgromadzenia.

15. Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia moze byc¢ odwotany jedynie w przypadku, gdy uchwata o jego odwofaniu stanowi
réwnoczesnie o powofaniu nowego Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia.

Rozdziat 5
Lista obecnosci

1. Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia niezwfocznie po wyborze podpisuje liste obecnosci zawierajgcq spis akcjonariuszy
uprawnionych do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, z wyszczegdlnieniem ilosci akcji, jakq kazdy z nich posiada oraz ilosci
gtosow im przystugujqcych.

2. Liste obecnosci sporzqdzajq osoby wyznaczone w tym celu przez Zarzqd. Liste obecnosci sporzqdza sie w oparciu o liste
akcjonariuszy, o ktérej mowa w Rozdziale 2 § 1 pkt. 6 niniejszego Regulaminu.

3. Przy sporzqdzaniu listy obecnosci nalezy:
a) sprawdzié, czy akcjonariusz uprawniony jest do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu;

b) sprawdzi¢ tozsamos$¢ akcjonariusza, bgdz jego Przedstawiciela na podstawie dowodu osobistego Ilub innego
dokumentu umozliwiajgcego identyfikacje;

c) sprawdzi¢ i zatqczy¢ do listy obecnosci pefnomocnictwa oséb reprezentujgcych akcjonariuszy oraz informacje o
udzieleniu pefnomocnictwa w postaci elektronicznej; w przypadku udziatu w Walnym Zgromadzeniu petnomocnika,
ktéremu petnomocnictwa udzielono w postaci elektronicznej nalezy réwniez podjg¢ odpowiednie dziatania stuzgce
identyfikacji akcjonariusza i pefnomocnika w celu weryfikacji waznosci petnomocnictwa;

d) uzyskal podpis akcjonariusza, bqdZ jego Przedstawiciela na liscie obecnosci;

e) wydac akcjonariuszowi lub jego Przedstawicielowi odpowiednig karte magnetyczng do gfosowania lub inny dokument
stuzgcy do gfosowania.

4. Wszelkie odwoftania, zastrzezenia, uwagi i inne wnioski dotyczqce kwestii uprawnienia do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu kierowane sq do Przewodniczqgcego Walnego Zgromadzenia, ktdry rozstrzyga je samodzielnie. Od decyzji
Przewodniczqcego Walnego Zgromadzenia przystuguje odwotanie do Walnego Zgromadzenia.

5. Lista obecnosci wytozona jest przez caty czas trwania obrad Walnego Zgromadzenia, az do jego zamkniecia.

6. Na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych, co najmniej 1/10 kapitatu zaktadowego, lista obecnosci powinna by¢
sprawdzona przez wybrang w tym celu Komisje ds. Sprawdzania Listy Obecnosci, ztozong co najmniej z trzech o0sob.
Whioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka Komisji ds. Sprawdzania Listy Obecnosci i nie biorg udziatu w wyborze jej
pozostatych cztonkdw.
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7. Po zakoriczeniu swych prac Komisja ds. Sprawdzania Listy Obecnosci sporzqdza protokdf, w ktorym wymienia sie podjete
uchwaty, liczbe gtosow oddanych za kazdg uchwatq oraz wnioski Komisji ds. Sprawdzania Listy Obecnosci kierowane do
Walnego Zgromadzenia. Komisja ds. Sprawdzania Listy Obecnosci nie jest uprawniona do podejmowania decyzji w przedmiocie
ustalania, czy dana osoba jest uprawniona do udziatu w Walnym Zgromadzeniu.

8. Protokdt z prac Komisji ds. Sprawdzania Listy Obecnosci jest przekazywany Przewodniczgcemu Walnego Zgromadzenia, ktory
odczytuje jego tresc.

Rozdziat 6
Udziat w Walnym Zgromadzeniu Cztonkéw Zarzqdu, Rady Nadzorczej oraz biegtych

1. W Walnym Zgromadzeniu powinno uczestniczy¢ co najmniej dwdch cztonkéw Zarzgdu Spotki i co najmniej pofowa sktadu
Rady Nadzorczej.

2. Na Walnym Zgromadzeniu obecny jest biegly rewident, jezeli przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia sq sprawy
finansowe Spotki. Biegly rewident jest zapraszany na Walne Zgromadzenie przez Zarzqd Spofki.

3. Czfonkowie Rady Nadzorczej i Zarzqdu oraz biegty rewident sq obowigzani, w granicach swoich kompetencji oraz w zakresie
niezbednym dla rozstrzygniecia spraw omawianych przez Walne Zgromadzenie, udzielac¢ jego uczestnikom wyjasnieni oraz
informacji dotyczqcych Spoftki.

Rozdziat 7
Komisja Skrutacyjna

1. Po dokonaniu wyboru i podpisaniu listy obecnosci Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia stwierdza prawidtowos¢ zwotania
Walnego Zgromadzenia oraz zdolnos¢ do podejmowania uchwat, przedstawia porzqdek obrad.

2. W razie potrzeby Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia moze przybrac sobie do pomocy osobe, ktdra petic bedzie funkcje
Sekretarza Walnego Zgromadzenia.

3. Przewodniczqcy zarzqdza powofanie przez Walne Zgromadzenie Komisji Skrutacyjnej do liczenia gfosow oddanych podczas
gtosowania, w przypadku, gdy liczba obecnych na Walnym Zgromadzeniu akcjonariuszy uprawnionych do gfosowania jest
wieksza niz dziesie¢ albo na wniosek jednego obecnego na Walnym Zgromadzeniu akcjonariusza, zgtoszony przed rozpoczeciem
pierwszego gfosowania. Walne Zgromadzenie ustala liczbe cztonkdw Komisji Skrutacyjnej, ktéra nie moze by¢ mniejsza od
trzech i wieksza od pieciu. Komisji Skrutacyjnej nie mozna powotfywaé, gdy gtosowanie odbywa sie przy pomocy komputerowego
systemu oddawania i obliczania gfoséw.

4. Kazdy Uczestnik Walnego Zgromadzenia ma prawo zgtosic¢ do protokotu jednq lub wiecej kandydatur. Glosowanie odbywa sie
poprzez oddanie gtosow na takq liczbe kandydatow z listy, jaka zostafa ustalona przez Walne Zgromadzenie. Gfosowanie
odbywa sie na kazdego z kandydatéw z osobna wedfug kolejnosci zgtoszen, z tym zastrzezeniem, ze jako pierwsze gfosowane sq
kandydatury zgtoszone przez Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia. Osoby wskazane winny wyrazi¢ zgode na
kandydowanie.

5. Za wybranych uwaza sie kandydatow, ktdrzy uzyskali najwiekszq liczbe gfosow ,,za”. W razie réwnosci gtosow przeprowadza
sie kolejne gtosowanie nad kandydatami, ktdrzy podczas pierwszego gfosowania otrzymali rowng ilos¢ gtosow ,za”. Z
momentem wyboru takiej liczby cztonkéw Komisji Skrutacyjnej, jaka ustalona zostata przez Walne Zgromadzenie, wybory
cztonkéw Komisji Skrutacyjnej uwaza sie za zakoriczone.

6. Komisja Skrutacyjna wybiera ze swego grona zwyktq wiekszosciq oddanych gfosow, Przewodniczqcego Komisji Skrutacyjnej.

7. Zadaniem Komisji Skrutacyjnej jest czuwanie nad prawidtowym przebiegiem gtosowania. Komisja Skrutacyjna w szczegdlnosci
oblicza oddane gtosy.

8. W przypadku stwierdzenia nieprawidtowosci w przebiegu gfosowania, Komisja Skrutacyjna ma obowiqzek niezwfocznego
powiadomienia o tym Przewodniczqcego Walnego Zgromadzenia oraz jednoczesnego zgfoszenia wnioskow co do dalszego
postepowania.

9. Dokumenty zawierajgce wyniki kazdego gtosowania sq podpisywane przez wszystkich cztonkéw Komisji Skrutacyjnej.

10. W przypadku, gdy Komisja Skrutacyjna nie jest powofywana obowiqzki oraz uprawnienia Komisji Skrutacyjnej wykonuje
Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia.
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Rozdziat 8

Przebieg obrad Walnego Zgromadzenia

propozycji zmian do porzqdku obrad zaproponowanego w ogfoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, dopuszczalne jest
przyjecie porzqdku obrad przez aklamacje.

2. Walne Zgromadzenie moze przyjqc¢ proponowany porzgdek obrad bez zmian, zmienic kolejnos¢ spraw objetych porzqdkiem
obrad bqdz podjgc¢ uchwate o skresleniu z porzqdku obrad poszczegdinych spraw. PowyzZsze decyzje mogq zostac¢ podjete takze
w trakcie Walnego Zgromadzenia.

3. Uchwafa w sprawie zaniechania rozpatrywania sprawy zamieszczonej w porzqdku obrad zapada, wiekszosciq % gtoséw
Walnego Zgromadzenia. PowyZisza uchwata mozZe zostac podjeta w przypadku, gdy przemawiajq za tym istotne i rzeczowe
powody. Wniosek w takiej sprawie powinien zostac szczegéfowo umotywowany.

4. Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia nie moze samodzielnie usuwac spraw z ogtoszonego porzqdku obrad, zmieniac

kolejnosci poszczegdlnych jego punktéw oraz wprowadzac pod obrady spraw merytorycznych nie objetych porzqgdkiem obrad.

5. W sprawach nieobjetych porzqdkiem obrad nie mozina powzig¢ uchwaty, chyba Ze caly kapitat zaktadowy jest
reprezentowany na walnym zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgftosit sprzeciwu dotyczqcego powziecia uchwaty. Wniosek o
zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz wnioski o charakterze porzgdkowym mogq by¢ uchwalone, mimo ze nie
byty umieszczone w porzqdku obrad.

6. Po przedstawieniu kazdej sprawy zamieszczonej w porzqdku obrad Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia sporzqdza liste
0s0b zgfaszajqcych sie do dyskusji, a po jej zamknieciu otwiera dyskusje, udzielajgc gtosu w kolejnosci zgtaszania sie méwcow.
Przewodniczqcy moze odstqpi¢ od sporzqdzania listy mowcdw, jezeli nie zaktdci to sprawnego przebiegu Walnego
Zgromadzenia.

7. O zamknieciu dyskusji decyduje Przewodniczqgcy Walnego Zgromadzenia.

8. Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia moze udziela¢ gfosu poza kolejnosciq cztonkom Zarzqdu, Rady Nadzorczej i
zaproszonym biegtym, ktdrych gtosy nie bedq uwzgledniane przy ustalaniu listy i liczby méwcow.

9. Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia moze zarzqdzi¢ dokonywanie zgtoszen do dyskusji na pismie z podaniem imienia i
nazwiska zgtaszajgcego sie, a dodatkowo w przypadku Przedstawicieli - reprezentowanego przez dang osobe akcjonariusza.

10. Gfos mozna zabierac¢ wytqcznie w sprawach objetych porzqdkiem obrad w zakresie aktualnie rozpatrywanego punktu tego
porzqdku.

11. W sprawach formalnych Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia moze udzieli¢ gtosu poza kolejnosciq. Wniosek w sprawie
formalnej moze byc zgtoszony przez kazdego akcjonariusza.

12. Za sprawy formalne uwaza sie w szczegdlnosci wnioski dotyczqce:

a) zamkniecia listy méwcow;

b) ograniczenia, odroczenia lub zamkniecia dyskusji;

¢) ograniczenia czasu wystgpien;

d) sposobu prowadzenia obrad;

e) podjecie uchwaty o przerwie porzqdkowej w obradach;

f)  kolejnosci uchwalania wnioskow;

g) zgodnosci przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia z przepisami prawa, postanowieniami Statutu i Regulaminu.
13. Dyskusja nad wnioskami formalnymi powinna odbyc¢ sie bezposrednio po ich zgtoszeniu.

14. Po zamknieciu dyskusji nad wnioskami formalnymi Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia zarzqdza gfosowanie w tych
sprawach, chyba ze niezbedne jest zarzgdzenie przerwy porzqdkowej w celu uzyskania opinii ekspertow.

15. Przyjecie wniosku w sprawie formalnej wymaga bezwzglednej wiekszosci gtoséw oddanych, chyba, ze przepisy prawa lub
Statut stanowiq inaczej.

16. Po wyczerpaniu porzqdku obrad Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia zamyka Walne Zgromadzenie. Z tq chwilg
przestaje ono funkcjonowac jako organ Spétki, zas obecni Uczestnicy Walnego Zgromadzenia nie mogqg waznie podejmowac
uchwat.
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Rozdziat 9

Uchwaty Walnego Zgromadzenia

1. Uchwaty Walnego Zgromadzenia powinny by¢ formufowane w sposdb jasny oraz rzeczowy.

2. Pisemne projekty uchwat objetych porzqdkiem obrad przewidzianym w ogtoszeniu o zwofaniu Walnego Zgromadzenia
przygotowuje Zarzqd, chyba ze ze wzgledu na charakter danej sprawy Zarzqd nie uzna za stosowne przedstawic wfasnych
propozycji.

3. Akgjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego majq prawo przed terminem Walnego
Zgromadzenia zgfaszac Spotfce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikadji elektronicznej projekty uchwat dotyczqgce
spraw wprowadzonych do porzqdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktdre majq zosta¢ wprowadzone do porzqdku
obrad. Spdtka niezwtocznie ogfasza na stronie internetowej zgfoszone projekty uchwat.

4. Kazdy akcjonariusz ma prawo wnoszenia propozycji zmian i uzupetnieri do projektow uchwat objetych porzqdkiem obrad
Walnego Zgromadzenia - do czasu zamkniecia dyskusji nad punktem porzqdku obrad obejmujgcym projekt uchwaty, ktdrej taka
propozycja dotyczy. Propozycje wraz z krotkim uzasadnieniem winny byc sktadane na pismie, osobno dla kazdego projektu
uchwaty, z podaniem imienia i nazwiska (firmy) akcjonariusza, na rece Przewodniczqcego Walnego Zgromadzenia, chyba ze
Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia zezwoli na przedstawienie propozycji w formie ustne;.

5. Propozycje zmian i uzupetnien o charakterze formalnym i jezykowym mogqg by¢ sktadane w formie ustnej z krdtkim
uzasadnieniem, chyba Ze ze wzgledu na zakres proponowanych zmian Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia zarzqdzi
przedstawienie propozycji w formie pisemnej.

6. Jezeli w toku dyskusji moéwcy nie sformutowali wyraZnie brzmienia proponowanej uchwaty lub zmiany do projektu uchwaty,
do ostatecznej redakcji zgtoszonych wnioskéw obowiqzany jest Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia.

7. Projekt uchwaty lub wniosek o zmiane jego tresci mogq byc cofniete przez osoby, ktdre je zgfosity.
8. Zgtaszajgcym sprzeciw wobec uchwaty nalezy zapewni¢ mozliwos¢ zwieztego uzasadnienia sprzeciwu.

9. Jezeli Walne Zgromadzenie podejmie uchwafe o zwotaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, uchwafa bedzie
skuteczna pod warunkiem, ze w jej tresci zostanqg zawarte wszystkie dane przewidziane dla ogtoszeri o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia lub uchwata upowazini do ich okreslenia Zarzqd lub inng wskazanqg osobe. Wykonanie uchwaty nalezy do
Zarzqdu.

Rozdziat 10
Glosowanie

1. Gfosowanie nad uchwatami nastepuje po odczytaniu ich projektow przez Przewodniczqgcego Walnego Zgromadzenia lub
osobe przez niego wskazang, chyba, ze projekty uchwat zostaty przedstawione uczestnikom Walnego Zgromadzenia w formie
pisemnej lub uczestnicy Walnego Zgromadzenia zrezygnujq z odczytywania projektow.

2. Porzgdek gtosowania powinien by¢ nastepujqcy:

a) gtosowanie nad wnioskami co do projektu uchwaty, przy czym w pierwszej kolejnosci gtosuje sie wnioski, ktérych
przyjecie lub odrzucenie rozstrzyga o innych wnioskach;

b) gtosowanie nad projektem uchwaty w cafosci w proponowanym brzmieniu, ze zmianami wynikajgcymi z przyjetych
wnioskow odnosnie zmiany projektu uchwaty.

3. Akcjonariusz nie moze osobiscie ani przez swojego pefnomocnika gtosowac przy powzieciu uchwat dotyczqcych jego
odpowiedzialnosci wobec Spdtki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec
Spotki oraz sporu pomiedzy nim a Spotkq.

4. Akcjonariusz moze gftosowac jako petnomocnik innego akcjonariusza przy powzieciu uchwat dotyczqcych jego osoby, o
ktérych mowa w ustepie 3 powyzej. W takim przypadku spefnione muszq byc tqcznie nastepujqgce warunki:

a) Petnomocnictwo moze upowazniac do reprezentadji tylko na jednym Walnym Zgromadzeniu;

b) Petnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi okolicznosci wskazujgce na istnienie bgdZz mozliwos¢
wystqgpienia konfliktu interesow;

¢) Udzielenie dalszego petnomocnictwa jest wytgczone;

d) Petnomocnik gtosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi przez akcjonariusza.
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5. W przypadku, gdy przepisy prawa wymagac bedq przeprowadzenia gtosowania oddzielnymi grupami (rodzajami) akcji,
Przewodniczqcy Walnego Zgromadzenia zarzqdzi oddzielne gfosowanie w poszczegdlnych grupach akcji. W gfosowaniu za
kazdym razem wezmq udziat tylko Uczestnicy Walnego Zgromadzenia dysponujgcy gtosami z akcji nalezqcych do danego
rodzaju akgji.

6. Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia mozZe zarzqdzi¢, ze uczestnicy Walnego Zgromadzenia gfosujq w porzqdku przez
niego ustalonym.

7. Akcjonariusz moze gfosowac odmiennie z kazdej z posiadanych akcji.

8. Po zamknieciu dyskusji nad kazdym z punktéw porzgdku obrad, przed przystgpieniem do gfosowania Przewodniczqcy podaje
do wiadomosci, jakie wnioski wptynety oraz ustala kolejnos¢ gfosowania.

9. W przypadku, gdy gtosowanie odbywa sie przy pomocy komputerowego systemu oddawania i obliczania gtosow, Uczestnik
Walnego Zgromadzenia wychodzqcy z sali obrad w trakcie trwania obrad Walnego Zgromadzenia powinien wyrejestrowac
swojq karte do gfosowania, a po powrocie na sale obrad dokonac ponownego zarejestrowania. Jezeli akcjonariusz nie dokona
wyrejestrowania, a podczas jego nieobecnosci na sali obrad ma odbyc¢ sie gfosowanie, wowczas Przewodniczqcy zarzqdza
zresetowanie komputerowego systemu oddawania i obliczania gfoséw oraz ponowne zarejestrowanie kart do gfosowania
wszystkich obecnych na Zgromadzeniu uczestnikow. Okolicznos¢ powyzszq stwierdza sie w protokole. Glosowania nie mozna
przeprowadzac przed zakoriczeniem przerwy technicznej zarzgdzonej przez Przewodniczgcego.

11. Po podjeciu kazdej uchwaty Przewodniczqgcy Walnego Zgromadzenia ogtasza wynik gtosowania i stwierdza, czy uchwata
zostata podjeta.

Rozdziat 11
Wybér Czfonkéw Rady Nadzorczej
§1

1. Przed rozpoczeciem wyboréw do Rady Nadzorczej Walne Zgromadzenie kazdorazowo ustala liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej
zgodnie ze Statutem Spofki.

2. Kazdy Uczestnik Walnego Zgromadzenia ma prawo zgfaszania kandydatur na cztonkéw Rady Nadzorczej. Kandydatury
zgfasza sie ustnie do protokofu z krotkim uzasadnieniem. Uzasadnienie powinno w szczegdlnosci wskazywac na wyksztatcenie
oraz doswiadczenie zawodowe kandydata.

3. Zgtoszony kandydat wpisany zostaje na liste po zfoZeniu do protokofu oswiadczenia ustnie lub na pismie, ze wyraza zgode na
kandydowanie.

4. Liste zgfoszonych kandydatoéw na cztonkdw Rady Nadzorczej sporzgdza Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia w kolejnosci
ich zgtoszenia, a z chwilg ogfoszenia listy uwaza sie jq za zamknietq.

5. Wybory do Rady Nadzorczej odbywajq sie przez glosowanie tajne na kazdego z kandydatow z osobna, w kolejnosci ich
zgtoszenia.

6. Za wybranych na cztonkéw Rady Nadzorczej uwaza sie tych kandydatdw, ktorzy jako pierwsi uzyskali najwyzszq liczbe gtoséw
oddanych bezwzglednq wiekszoscig. W razie réwnosci gtosow zarzqdza sie ponowne gfosowanie co do kandydatur, ktdre
otrzymaty najwiekszq, rownq ilos¢ glosow. Z momentem wyboru takiej liczby czfonkdw Rady Nadzorczej, jaka ustalona zostata
przez Walne Zgromadzenie, wybory cztonkéw Rady Nadzorczej uwaza sie za zakoriczone.

§2

W przypadku gdy zgodnie z art. 385 § 3 Kodeksu spdtek handlowych wybdr Rady Nadzorczej dokonywany jest w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami:

a) wyboru cztonka Rady Nadzorczej dokonuje oddzielna grupa akcjonariuszy przedstawiajgca na Walnym
Zgromadzeniu co najmniej takq czes¢ akcji, jaka przypada z podziatu ogdinej liczby akcji reprezentowanych
na tym Walnym Zgromadzeniu przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej;

b) akgjonariusze, ktérzy utworzq oddzielng grupe celem wyboru cztonka Rady Nadzorczej nie biorg udziatu w
wyborze pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej;

c) kazdej grupie zapewnia sie mozliwos¢ obradowania w oddzielnym pomieszczeniu, chyba ze grupa zdecyduje
inaczej, jednakze podjecie uchwaty przez tq grupe powinno nastqgpi¢ w pomieszczeniu obrad Walnego
Zgromadzenia

d) uchwaty podejmowane przez kazdq grupe zamieszczane sq przez notariusza w protokole z Walnego
Zgromadzenia;
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e) przed podjeciem uchwaty przez grupe zarzqdza sie sporzqdzenie listy obecnosci cztonkéw grupy, do ktdrej
majq odpowiednie zastosowanie przepisy prawa, postanowienia Statutu i Regulaminu dotyczqce listy
obecnosci akcjonariuszy na Walnym Zgromadzeniu;

f)  obrady poszczegdinych grup sq prowadzone przez Przewodniczgcego grupy.

g) W kwestiach nieuregulowanych stosuje sie art. 385 KSH.

Rozdziat 12
Przerwa w obradach Walnego Zgromadzenia

1. W przypadku podjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie o przerwie w obradach, dla utrzymania jego ciggfosci nie jest
konieczne zachowanie toZzsamosci podmiotowej uczestnikow Walnego Zgromadzenia, a w szczegdlnosci:

a) w Walnym Zgromadzeniu moze po przerwie wzig¢ udziat inna liczba uczestnikow pod warunkiem, Ze znajdujg sie oni
na liscie obecnosci sporzqdzonej w dniu wznowienia obrad oraz na liscie uprawnionych do udziatu w Walnym
Zgromadzeniu;

b) o ile osoba Przewodniczqgcego Walnego Zgromadzenia prowadzqcego obrady przed zarzqdzeniem przerwy jest obecna
nie dokonuje sie ponownego powofania - przewodniczy wowczas ta sama osoba;

c¢) w przypadku przedstawicieli akcjonariuszy, jezeli sq to inne osoby, nalezy ztozy¢ dokument petnomocnictwa lub inny
stosowny dokument upowazniajgcy do reprezentowania akcjonariusza w Walnym Zgromadzeniu;

d) o prawie uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu rozstrzyga sie wedtug zasad okreslonych w art. 406- 4063 Kodeksu
spotek handlowych, a wskazane tam terminy liczy sie w stosunku do ogfoszonego terminu Walnego Zgromadzenia, nie
zas w stosunku do terminu ponownego rozpoczecia obrad.

2. Rozszerzenie porzqdku obrad Walnego Zgromadzenia w stosunku do tresci ogfoszenia zwotujgcego Walne Zgromadzenie jest
niedopuszczalne.

3. W razie zarzqdzenia przez Walne Zgromadzenie przerwy w obradach zaprotokofowaniu podlega¢ bedg uchwaty podjete
przed przerwg, z zaznaczeniem, ze Walne Zgromad_zenie zostafo przerwane.

4. Po wznowieniu obrad Walnego Zgromadzenia zaprotokofowaniu ulegnqg uchwaty podjete w tej czesci obrad w osobnym
protokole, a gdy przerw bedzie kilka —w osobnych protokofach.

5. Do kazdego protokofu notarialnego dotqcza sie liste obecnosci uczestnikow Walnego Zgromadzenia biorgcych udziat w jego
danej czesci.

Rozdziat 13
Protokoty

1. W protokole notarialnym z przebiegu Walnego Zgromadzenia stwierdza sie prawidfowosc¢ zwotania Walnego Zgromadzenia i
jego zdolnos¢ do powziecia uchwat oraz wymienia sie powziete uchwaty, a przy kazdej uchwale: liczbe akcji, z ktorych oddano
wazne gfosy, procentowy udziat tych akgji w kapitale zaktadowym, tqcznq liczbe waznych gfoséw, liczbe gtoséw ,,za”, , przeciw”,
i ,wstrzymujqgcych sie” oraz zgfoszone sprzeciwy. Do protokotu dotqcza sie liste obecnosci z podpisami Uczestnikow Walnego

Zgromadzenia. Dowody zwofania Walnego Zgromadzenia Zarzqd dofgcza do ksiegi protokofow.

2. Oprdcz protokotu sporzgdzonego w formie aktu notarialnego, Przewodniczgcy Walnego Zgromadzenia moze zarzqdzi¢
dodatkowe zapisywanie przebiegu cafosci lub czesci obrad przez Sekretarza Walnego Zgromadzenia. W zapisie mogq byc
odnotowane sprawy, ktdre nie sq przedmiotem protokofu sporzqdzanego przez notariusza, a w szczegdlnosci sposéb
rozstrzygniecia spraw porzqdkowych i formalnych oraz przebieg dyskusji dotyczqcej zgtoszonych projektéw uchwat.

3. Na zgdanie Uczestnika Walnego Zgromadzenia przyjmuje sie do protokofu jego pisemne oswiadczenie.
4. Wydajqc akcjonariuszowi odpis protokofu Walnego Zgromadzenia, Spétka moze zqgdac kosztow jego sporzgdzenia.

4. Przebieg obrad, w catosci albo czesci, moze by¢ na wniosek Zarzqdu lub Przewodniczgcego Zgromadzenia dodatkowo
rejestrowany za pomocq zapisow fonicznych lub wizualnych.

5. Nosniki z dokonanymi nagraniami przechowywane bedq przez Zarzqd, ktéry moze podjgc decyzje o ich zniszczeniu, zas kopie
nie bedq wydawane.

6. Rejestracja moze by¢ dokonana za zgodq Walnego Zgromadzenia z zastrzezeniem, Ze osoba zabierajqgca gfos moze zgdac, aby
Jjej wypowied? lub wizerunek utrwalane w taki sposdb nie byty publikowane lub rozpowszechniane.

7. Zapisy, o ktérych mowa w niniejszym paragrafie nie podlegajq przepisom o protokotach walnych zgromadzen.
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8. Zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, pefnomocnictwa do wykonywania prawa gfosu oraz inne
dokumenty stwierdzajqce fakt dziatania akcjonariusza przez przedstawiciela powinny by¢ dotqgczone do ksiegi protokotéw. Do
ksiegi protokotow dofgcza sie wypis aktu notarialnego zawierajgcego protokdt oraz dowody zwotania Walnego Zgromadzenia.

Rozdziat 14
Postanowienia korcowe

1. W sprawach nieuregulowanych niniejszym Regulaminem majg odpowiednie zastosowanie wfasciwe przepisy prawa oraz
postanowienia Statutu Spofki.

2. W przypadku zmiany Regulaminu Walnego Zgromadzenia przez Walne Zgromadzenie, Zarzqd jest zobowigzany sporzqdzic¢
jego tekst jednolity.

3. Niniejszy Regulamin wchodzi w Zycie z dniem 25 czerwca 2010 roku

4. Wszelkie zmiany niniejszego Regulaminu bedq obowigzywac poczqwszy od nastepnego Walnego Zgromadzenia po
Zgromadzeniu, na ktorym uchwalono te zmiany.

5.10. Skitad osobowy organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych i zmiany, ktére w nich
zaszly.

5.10.1. Rada Nadzorcza.

Skfad Rady Nadzorczej w dniu 1 stycznia 2010 r.:

Jan Koprowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Zbigniew Drzewiecki Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Monika Gotucka Sekretarz Rady Nadzorczej

Andrzej Laskowski Cztonek Rady Nadzorczej

Dariusz Skowronski Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 19 kwietnia 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Gastel Zurawie S.A. odwotato Rade Nadzorcza
Spoétki w powyzszym skitadzie i powotato nowg w nastepujgcym sktadzie:

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

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Rada Nadzorcza petni swojg funkcje w powyzszym sktadzie
osobowym.

5.10.2. Zarzad Spétki
Skfad Zarzadu Spdtki w dniu 1 stycznia 2010 r.:

Grzegorz Z6tcik Prezes Zarzadu
Piotr Guzowski Wiceprezes Zarzadu
Robert Wysocki Cztonek Zarzadu

W zwigzku z potgczeniem Spétki z Gastel S.A. w dniu 3 marca 2010 r. Rada Nadzorcza Spdétki 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 Cztonka Zarzadu Panu Krzysztofowi Oleriskiemu
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(dotychczasowemu Cztonkowi Zarzadu Gastel S.A.). Na dzien bilansowy 31 grudnia 2010 r. oraz na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania skfad osobowy Zarzadu przedstawiat sie nastepujgco:

Grzegorz Z6tcik Prezes Zarzadu
Tomasz Kwiecinski Wiceprezes Zarzadu
Piotr Guzowski Cztonek Zarzadu
Robert Wysocki Cztonek Zarzadu
Krzysztof Olenski Cztonek Zarzadu

5.10.3. Inne osoby zarzadzajce.

Funkcje prokurenta Spétki petni Pani Aldona Farmus - dyrektor finansowy Gastel Zurawie S.A. Ustanowiona
prokura ma charakter taczny — dla skutecznego reprezentowania Spoéfki (sktadania oswiadczen w imieniu Spotki)
wymagane jest wspodtdziatanie prokurenta z jednym z cztonkdéw Zarzadu Spoéiki.

5.10.4. Zasady dziatania Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie Statutu Gastel Zurawie S.A. Skifada sie, co najmniej z 5 cztonkédw,
powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej okresla Walne
Zgromadzenie. Rada Nadzorcza wybiera ze swojego grona Przewodniczgcego. Kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy
lata.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy wykonywanie statego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki, a w szczegdlnosci:
ocena sprawozdan z dziafalnosci Spotki i sprawozdan finansowych, wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu
zyskéw albo pokrycia straty, a takze sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z
wynikdw tej oceny, powotywanie i odwotywanie cztonkdw Zarzadu, ustalanie zasad wynagradzania cztonkow
Zarzadu, reprezentowanie Spétki w umowach i sporach z cztonkami Zarzadu, zawieszanie, z waznych powodéow w
czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkdéw Zarzadu oraz delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej, na
okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdw Zarzadu, ktdrzy zostali
odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie mogg sprawowac swoich czynnosci, wybdér biegtego
rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych Spdtki, uchwalanie regulaminu pracy Zarzadu, podejmowanie
uchwat w sprawach nabycia i zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci.
Uchwaly Rady Nadzorczej ponadto wymaga: poreczenie przez Spotke za zobowigzania o0sdb trzecich,
rozporzadzenie przez Spotke prawem lub zaciggniecie zobowigzania do swiadczenia o wartosci przewyzszajacej
kwote 2 000 tys. zt, powotanie prokurenta.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje obowigzki i prawa osobiscie. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty,
jezeli na posiedzeniu jest obecna wiekszos¢ jej cztonkdw, a wszyscy cztonkowie Rady zostali zaproszeni. Uchwaty
Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow obecnych na posiedzeniu cztonkéw Rady. W razie
réwnosci gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac¢ udziat w
podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swéj glos na piSmie za posrednictwem innego cztonka
Rady Nadzorczej. Oddanie glosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do
porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym
lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy
wszyscy cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty (tryb te nie dotyczy powotania cztonka
Zarzadu oraz odwotania i zawieszania w czynnosciach cztonka Zarzadu).

Rada Nadzorcza w swym dziataniu kieruje sie Regulaminem Rady Nadzorczej uchwalonym przez Walne
Zgromadzenie Spoétki. Regulamin ten jest dostepny publicznie na internetowej stronie Spotki www.gastel-

zurawie.pl.

5.10.5. Zasady dziatania Zarzadu.

Zarzad jest organem kolegialnym, ktéry kieruje dziatalnoscig Spéfki, reprezentuje Spotke na zewnatrz i jest wiadny
podejmowacd wszelkie decyzje nie zastrzezone w kompetencjach Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej. Zarzad
sktada sie, z co najmniej dwdch cztonkdw, w tym Prezesa i Wiceprezesa/ow Zarzadu. Prezes, Wiceprezesi i
cztonkowie Zarzagdu powotywani i odwotywani sg przez Rade Nadzorczg. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Do
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sktadania oswiadczen w imieniu Spotki upowaznionych jest dwdch cztonkdw Zarzadu dziatajgcych facznie lub jeden
cztonek Zarzadu dziatajgcy tacznie z prokurentem. Zarzad dziata na podstawie przepisow kodeksu spdtek
handlowych, Statutu, uchwat Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia oraz uchwalonego przez Rade Nadzorczg
Regulaminu Zarzadu, ktéry okresla szczegétowy tryb dziatania Zarzadu, w tym sprawy wymagajgce kolegialnego
rozpatrzenia, a takze zakres kompetencji i odpowiedzialnosci Zarzagdu oraz organizacje posiedzen Zarzadu.
Regulamin ten jest dostepny publicznie na internetowej stronie Spétki www.gastel-zurawie.pl.

6. Oswiadczenie Zarzadu dotyczace rzetelno$ci sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Zarzad Gastel Zurawie S.A. siedzibg w Warszawie w osobach Grzegorza Zéicika — Prezesa Zarzadu, Tomasza
Kwiecinskiego — Wiceprezesa Zarzadu, Piotra Guzowskiego — Cztonka Zarzadu, Roberta Wysockiego — Cztonka
Zarzadu, Krzysztofa Olenskiego — Cztonka Zarzadu, wedle swej najlepszej wiedzy oswiadcza, ze roczne
sprawozdanie finansowe za 2010 r. oraz dane pordwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i
finansowg Spotki a takze jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Spétki zawiera prawdziwy obraz
rozwoju, osiggniec oraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

7. Oswiadczenie Zarzadu dotyczace wyboru podmiotu badajgcego sprawozdanie finansowe.

Zarzad Gastel Zurawie S.A. z siedzibg w Warszawie o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujacy badania sprawozdania finansowego Spoétki za 2010 r. — Kancelaria Rewidentow i
Doradcow "KRD" Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz
biegly rewident dokonujgcy tego badania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
badanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisamii normami zawodowymi.
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rozdz. 5.3 str. 43, tablica 1., jest:

ERRATA

do Sprawozdania Zarzadu z Dziatalnosci
Spétki Gastel Zurawie S.A. w 2010 r.

Liczba akcji Udziatw . Udziat w
. . . . Liczba .
Akcjonariusz (tacznie z kapitale tosow liczbie
PDA) zaktadowym & gtosow
Wiestaw Mieszato 35312449 16,27% 35312449 16,27%
Tomasz Kwiecinski 27 810726 12,81% 27 810726 12,81%
razem liczba akcji /gtoséw w kapitale 217 060 700 217 060 700
zaktadowym
rozdz. 5.3 str. 43, tablica 1., winno byc:
Liczba akcji Udziatw . Udziatw
. . . . Liczba L.
Akcjonariusz (tacznie z kapitale tosow liczbie
PDA) zaktadowym g gtosow
Tomasz Kwiecinski 36464 350 16,80% 36 464 350 16,80%
Wiestaw Mieszato 26 658 825 12,28% 26 658 825 12,28%
razem liczba akcji /gtoséw w kapitale 217 060 700 217 060 700
zaktadowym
rozdz. 5.3 str. 43, tablica 2., jest:
Liczba akcji Udziat w . Udziatw
. . . . Liczba s
Akcjonariusz (tacznie z kapitale tosow liczbie
PDA) zaktadowym & glosow
Tomasz Kwiecinski bezposrednio 35312449 16,27% 35312449 16,27%
Tomasz Kwiecinski posrednio 718 093 0,33% 718 093 0,33%
Tomasz Kwiecinski 36 030 542 16,60% 36 030 542 16,60%
razem liczba akgji /gtoséw w kapitale 217 060 700 217 060 700
zaktadowym
rozdz. 5.3 str. 43, tablica 2., winno byc:
Liczba akcji Udziat w . Udziatw
. . . . Liczba L.
Akcjonariusz (tacznie z kapitale tosow liczbie
PDA) zaktadowym g glosow
Tomasz Kwiecinski bezposrednio 36 464 350 16,80% 36464 350 16,80%
Tomasz Kwiecinski posrednio 4113000 1,89% 4113 000 1,89%
Tomasz Kwiecifski 40577 350 18,69% 40577 350 18,69%
razem liczba akgji /gtoséow w kapitale 217 060 700 217 060 700

zaktadowym
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