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“ CIECh Profil Spotki

Profil Spotki

Akcjonariat

Skarb
Panstwa

. - . 36,7%
Ciech to najwi eksza grupa chemiczna w Polsce ’

skupiaj gca kilkadziesi at firm krajowych i zagranicznych

Prezny koncern, lider rynku srodkowoeuropejskiego.

OFE PZU
Profesjonalnie zarzadzany, nastawiony na rozwoj 6,1% @
I iInnowacyjnos¢, rozumiejacy potrzeby lokalnego otoczenia. N ING OFE
] ) ] : ) ozostali 5,3% @
Dynamicznie dostosowuje sie do wymogow rynku 39,0% ’
Profil: handel i produkcja chemiczna
Zatrudnienie. 6 705 OSéb 1 Pioneer FIO — Pioneer Fundusz Inwestycyjny Otwarty

stan na 17.02.2011
Th 2 OFE PZU - Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota Jesien

Przychody: 3 960 min PLN za 2010 . M

3 ING OFE — ING Otwarty Fundusz Emerytalny
stan na 18.02.2011




Zarzadzanie Grupg poprzez 3 Dywizje

I Ciech

Grupa Chemiczna Ciech

Dywizja
Sodowa

Soda Polska Ciech
Sodawerk Stassfurt
Uzinele Sodice Govora

soda kalcynowana
s6l warzona
soda oczyszczona

Produkty

przemyst szklarski,
detergentowy, spozywczy
i gospodarstwa domowe

Odbiorcy

europejski, krajowy

Dywizja
Organika

Zachem
Organika-Sarzyna

TDI, EPI, PCW,
pianki poliuretanowe,
zywice epoksydowe,
zywice poliestrowe,
Srodki ochrony roslin

rolnictwo, przemyst meblowy

i farbiarski

globalny, europejski,
krajowy

Dywizja
Agro-Krzem

Alwernia
Vitrosilicon

nawozy, produkty fosforowe,
pustaki szklane,
lampiony i stoje,
krzemiany sodu i potasu

rolnictwo, przemyst spozywczy,
budownictwo, odbiorcy
detaliczni

europejski, krajowy
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L‘ Ciech Makro

Dynamika produkcji sprzedanej przemystu ! (Polska) Wskaznik ogolnego klimatu koniunktury (Polska)
120.0 15
115.0 10
110.0 S
105.0 - 0
100.0 -5
I I m v v v vovin X X X X | I ]l
2010 2011 2010 2011

W | kw. 2011 utrzymaly sie pozytywne tendencje w gospodarce obserwowane w poprzednich okresach. Produkcja sprzedana
przemystu byta 0 9,2 proc. wyzsza w porownaniu z analogicznym okresem 2010 r. Utrzymanie stosunkowo wysokiej dynamiki
produkcji to efekt wzrostu wydajnosci pracy w przemysle w przeliczeniu na jednego zatrudnionego o 6,1% i poprawiajgcych
sie warunkéw prowadzenia biznesu. W marcu nastapito ostabienie dynamiki podobnie jak w analogicznym okresie roku
ubiegtego.

W | kwartale 2011 odnotowano wzrost cen produkcji sprzedanej przemystu o 7,7% w porownaniu z analogicznym okresem
roku poprzedniego, co jest kontynuacjg trendu obserwowanego przez kolejne kwartaty 2010 r.

W styczniu 2011r. nastgpito wyhamowanie spadku wskaznika ogélnego klimatu koniunktury w przetworstwie przemystowym,
po czym rozpoczat sie jego wzrost. Wraz ze stopniowg poprawg koniunktury na rynkach odbiorcow koncowych (branza
motoryzacyjna, budowlana i farmaceutyczna) sektor chemiczny odnotowuje dalszg odbudowe popytu i kontynuacje wzrostu
cen jego wyrobéw.

Zrédio: GUS ! Analogiczny okres roku poprzedniego = 100%

Warunki funkcjonowania w | kwartale 2011 roku 5



L‘ CiECh Stopy procentowe i kursy walut

45 4.5
4.0 \ ' __L ey

EUR/PLN
3.5 WIEOE 4.0 ww

3.0 -
3.5 -
25
2.0 -
3.0
15 EURIBOR 3M
USD/PLN
1.0 g ‘
0.5
< z
= 0.0 a 20
lkw.2010  Ilkw.2010  Ulkw.2010 IV kw.2010  Ikw. 2011 Ikw.2010  Ilkw.2010 Il kw.2010 IV kw.2010  |kw. 2011
Utrzymujgca sie rdznica, siegajaca nawet 300 punktéw Na poczatku | kwartatu 2011 kurs euro zanotowat
bazowych, pomiedzy wysokoscig WIBOR i EURIBOR spadek, by w lutym znoéw sie wybic i osiggng¢ na koniec
w | kwartale skutkuje wyzszym kosztem finansowania marca poziom 4 zt. Dolar zachowywat sie stabiej niz w IV
w porownaniu do konkurenciji ze strefy euro. kw. 2010 i poruszat sie w widetkach 2,83-2,96 zt.

Kurs euro wptywa na rentownos$¢ eksportu Grupy, gdyz
znaczna jego czesc trafia do krajow Unii Europejskiej.
Kurs dolara znajduje odbicie w wysokosci kosztu zakupu
czesci surowcow, z ktérych powstajg produkty Grupy,

a takze rentownosci sprzedazy sody z US Govora i TDI
z ZCh Zachem.

Warunki funkcjonowania w | kwartale 2011 roku 6
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Oferta publiczna

I Ciech

Podsumowanie przebiegu oferty publicznej

Wielkosc oferty 23 min akcji

Stopa redukcji w zapisach dodatkowych 94,2%

Pozyskane srodki 441,6 min PLN

Przeprowadzona przez Ciech oferta publiczna zakohczyla sie petnym sukcesem.
25 lutego 2011 roku Zarzad Ciech dokonat przydziatu wszystkich oferowanych akciji,

a stopa redukcji w zapisach dodatkowych wyniosta 94,2%

Zgodnie z informacjami zawartymi w prospekcie emisyjnym, wpltywy z emisji zostang
przeznaczone gtdwnie na realizacje programu inwestycyjnego Grupy, a czesc¢
wptywow z oferty postuzyto tymczasowo redukcji zadluzenia, do czasu zamkniecia
transakcji sprzedazy GZNF Fosfory. Pozyskane na poczatku Il kwartatu srodki z tytutu
finalizacji tej dezinwestycji zostang w catosci przeznaczone na inwestycje.

Kluczowe wydarzenia



“ CiECh Plan Restrukturyzacji

taczna kwota wpltywow i oszczednosci uzgodniona z Konsorcjum Bankéw do uzyskania w okresie
do grudnia 2014 roku z tytutu realizacji Planu Restrukturyzacji zostata oszacowana na kwote 652,2 min PLN

Realizacja Planu Restrukturyzacji Grupy Ciech Kwota (min PLN)

Zbycie udziatbw GZNF Fosfory Sp. z 0. 0. (przed finalnym rozliczeniem transakcji z rachunku escrow)

oraz catkowita sptata pozyczek udzielonych przez Ciech spétkom Grupy Fosfory 208,6
Zbycie akcji Polskiego Towarzystwa Ubezpieczen SA 131,4
Zbycie akcji Azoty Tarnow SA 41,6
Sprzedaz nieruchomosci przy ul. Powgzkowskiej 46/50 w Warszawie 23,8
Sprzedaz przez Soda Polska Ciech Sp. z 0. 0. nadwyzek jednostek uprawnien do emisji - EUA 21,3
Dotacja do projektu rozbudowy kottow CKTI w EC Janikowo 13,4
Dotacja do projektu budowy innowacyjnej instalacji produkcyjnej w ZCh Organika Sarzyna SA 9,1
Zbycie akcji Elzab SA 6,0
Likwidacja Daltrade Ltd., Wielka Brytania 4.4
Zbycie udziatéw Ciech Service Sp. z 0. 0. 3,1
Inne (m.in. dotacje, sprzedaz majatku, zbycie akcji i udziatow) 22,7
Oszczednosci wynikajgce z optymalizacji m.in. zakupu energii i surowcow 27,2

Efekt realizacji inicjatyw restrukturyzacyjnych do 30 kwietnia 2011 roku

Przewidywane wptywy i o0szcz edno $ci z inicjatyw zapocz atkowanych w 2010 roku
do 31 grudnia 2011 roku wynios @ narastaj gco okoto

Kluczowe wydarzenia



o Finansowanie dluzne — nowa umowa kredytowa
A\ Ciech

Zakonczenie negocjacji dlugoterminowej umowy kredytowej

Gtowne korzy sci nowej umowy:

v’ Stabilizacja finansowania dtuznego Grupy

v’ Dlugoterminowy charakter finansowania (umowa 5-letnia) — dostosowanie terminéw zapadalnosci zadtuzenia
do mozliwosci finansowych GK Ciech oraz zapewnienie srodkéw na refinansowanie istniejgcego, pomostowego
kredytu konsorcjalnego

v’ Obnizenie kosztéw finansowania

v’ Zapewnienie $rodkéw na wykup obligacji w grudniu 2012 r.

v’ Zabezpieczenie finansowania naktadéw inwestycyjnych przewidzianych w okresie obowigzywania umowy
v' Pozyskanie EBOIR jako nowego, znaczacego kredytodawcy

v’ Zmniejszenie ekspozycji walutowej netto Grupy (eksportera netto) przez wykorzystanie kredytéw w EUR

Osiggniecie diugoterminowego porozumienia z bankami w potgczeniu
z przeprowadzong ofertg publiczng poprawia strukture pasywow Grupy
oraz zapewnia stabilne, dlugoterminowe finansowanie

Kluczowe wydarzenia




o Finansowanie dluzne — nowa umowa kredytowa
A\ Ciech

Struktura nowego kredytu

Transza Kwota maksymalna Przeznaczenie

Kredyt terminowy ~739 min PLN (25% w EUR) Refinansowanie istniejgcych zobowigzan kredytowych

Kredyt odnawialny 100 min PLN Refinansowanie istniejgcych zobowigzan kredytowych

Finansowanie potrzeb ptynnosciowych, pozyczek
wewnatrzgrupowych, gwarancji oraz akredytyw

Kredyt na naktady 300 min PLN (100% w EUR) Finansowanie i refinansowanie naktadow inwestycyjnych
inwestycyjne w latach 2011-2012
Kredyt pomocniczy 9,6 min EUR Finansowanie istniejgcej gwarancji Pekao dla CET Govora
Kluczowe warunki uruchomienia: Ewolucia struktury. zadhu__zenia:.
> przystgpienie EBOIR v c 18907 Kredyty
. " " £ 1600 - Bilateralne
» przeprowadzenie emisji akciji v & 1400 4
> sptata tacznie 400 min PLN zadtuzenia v @ 1200 -
_ ) ) A Kredyt
> rejestracja zabezpieczen o R0 Odnawialny
. . . T S« 800 -
» potwierdzenie spetnienia wskaznikow finansowych ] €00
5 _
(Il kw. 2011) T 400 4 w Kredyt
% Terminowy
) N 200 -
T Uruchomienie srodkéw z nowego kredytu 5 0 - : : ,
' N VI.2010 XI1.2010 111.2011 IX.2011**  mObligacje

¥ przewidywane jest w III kwartale 2011 r.

LT L 0 -
5 R o\ T ) - **przewidywany termin uruchomienia nowego kredytu

Kluczowe wydarzenia
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“ CiECh Rachunek zyskow i strat

min PLN | kw. 2010 | kw. 2011 IV kw. 2010 | kw. 2011
Przychody 962 1122 1026 1122
Zysk brutto na sprzeda zy 138 173 143 173
Marza zysku brutto na sprzeda zy 14% 15% 14% 15%
EBIT 42 42 52 42
Marza EBIT 4% 4% 5% 4%
EBITDA 101 97 111 97
Marza EBITDA 11% 9% 11% 9%
Dziatalno $¢€ finansowa -36 -27 62 -27
Zysk netto -3 4 87 4
Marza zysku netto -0,3% 0,4% 9% 0,4%
. ‘Operacyjny Cash Flow 26 -69 96 -69
e %
= O T
ey 1.

Ba- L AUrOMERLd)
e "l v
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I Ciech

Wyniki Grupy w podziale na Dywizje

Razem (min PLN)

Dywizja Sodowa

Dywizja Organika

Dywizja Agro-Krzem
Segment Agro

Dywizja Agro-Krzem
Segment Krzemiany i Szkio

Pozostate

Wyniki Grupy

£
I

66% 48%
68%
46%
24% 24%
| 5%

[Eny
o
N
(o]

39%

33%

10%

13%

7% 13%

5%
/0

8% [ %

:

0,
2% 1%
1V kw. I kw. I kw. I kw. IV kw. I kw. I kw. I kw.
2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011
Przychody EBITDA*

*Pozycja ,Pozostale” zawiera koszty korporacyjne




L‘ CiECh Dywizja Sodowa

Sprzedaz sody kalcynowanej i oczyszczonej, Wyniki Dywizji, w min PLN Marza
w tys. ton EBITDA
Wk
(+7,5%)
‘ | [ | 351 | | 409 | (a0 | [ 74 | 56 | | 66 |
468 469 488 477
Soda Deutschland =
399
IV kw.
n n n 101 US Govora
B kw.
™ : 373
Soda Polska I o
| kw. 351 n
1l kw IV kw | kw 2010 2011 2010 2011 2010 2011
2010 2011 przychody zysk brutto EBITDA
na sprzeda zy
Soda kalcynowana Wzrost przychodow ze sprzedazy o 17% r/r oraz wyniku EBITDA o 18% r/r

+ pomimo braku zdarzen jednorazowych

700 Zwiekszenie wolumendw sprzedazy sody o +7,5% r/r

SDC e

Istotny wzrost cen sody kalcynowanej po okresie spadkéw w 2009 i stagnacji

\

650 SPC = m——— w 2010.
Srednia Osiagniecie re_n'Fown_oéci US_ Govora dzieki popra\{yie Warur_wk(’)w handlowych,
600 . 7 S restrukturyzacji i zwiekszeniu wolumenu produkcji do stabilnego, rekordowego

poziomu 1 200 ton/dobe

Utrzymanie lepszych od prognozowanych cen wegla energetycznego i kamienia

550 —emee wapiennego
Stosowanie bardziej stabilnego cenowo antracytu zamiast drozejacego koksu
500 - - -
i | kw. Il kw. Il kw. IV kw. | kw. Rosnace ceny antracytu (+47% r/r, +2% k/k) i koksu (ok. 100% r/r i -3% k/k)
T 2010 2011 = Woysoki koszt energii Soda Deutschland Ciech spowodowany wzrostami cen gazu

PR .

Wyniki Grupy 15



NN Ciech

Dywizja Organika

Sprzedaz gtownych produktow, w tys. ton
(2% ) (+11%) (+38%)

173] [1700 [35 ] [39] [eo]| [83] | w |

~ 04 6.5
18.2

IIIII IV k.
‘ | 11 kw.

74
3.9 W Il kw.

ﬂ 3‘5

- W | kw.
2010 2011 2010 2011 2010 2011
TDI Srodki ochrony v Epoksydy
roslin

Ceny gtéwnych produktéw

20000
1)
SOR
15000 - '
Epoksydy
10000
TDI
5000 : ‘ , :
| kw. Il kw. H kw. IV kw. | kw.
PLN/t
£ i 2010 2011

Pl

g T P

]_)'Se'z’onowa;'zwyzka cen, realizowana przy bardzo niskim wolumenie.

Wyniki Dywizji, w min PLN

-11% -5% Marza

EBITDA
w | kw.

[ | 422 | | 476 | 63 | | 45 |
27
363 22
IV kw.
Bl kw.
B 1l kw.
ol kw. ﬂ
2010 2011 2010 2011 -4
przychody zysk brutto 2010 2011
na sprzeda zy EBITDA

Wyzsze ceny sprzedazy zywic epoksydowych (+45% r/r, +1% k/k), wysakie

+ wolumeny sprzedazy (+37% t/r, +27% k/Kk)

Wyzszy wolumen sprzedazy srodkéw ochrony roslin (+14% r/r)

Niskie ceny TDI na rynkach swiatowych

W?zrost cen ropy na rynkach swiatowych przektadajacy sie na ceny surowcow
ropopochodnych: wzrost cen toluenu o ok. 30%r/r, 26% k/k; propylenu 30% r/r,
18% k/k; oraz bisfenolu A ok. 50% r/r, 13% k/k, na ktérego ceny dodatkowo
wplyneta jego niska dostepnosc¢ na poczatku kwartatu wynikajaca z
tymczasowego braku porozumienia transportowego pomiedzy Polskg a Rosja

Nizsze zdolno$ci produkcyjne TDI wynikajace z przestoju w Zachemie (awaria
instalacji TDI), oraz braku dostaw nitrozy z Azotow Tarnow (awaria instalacji)

Wyniki Grupy 16



Dywizja Agro-Krzem

L‘ CiECh Segment Agro

Sprzedaz gtownych produktow, w tys. ton Wyniki Dywizji, w min PLN Marza
EBITDA
w o
(70| 140 [204] [205] [e9]| |65 | wnr | [ | 129 | | 148 | 19 | | 34 |
104 28
8.9 7.3
44.5 IV kw. IV kw.
- : s I kw. m Il kw.
ﬂ | W Il kw. B Il kw.
m 6.5 W | kw. W | kw.
2010 | 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011
Kwas fosforowyv Nawozy GZNF Nawozy Alwernia przychody zysk brutto EBITDA
na sprzeda zy

Ceny g +éwnych produktéw Wazrost sprzedazy kwasu fosforowego (Alwernia) 100% r/r i 57% k/k w wyniku
+ wykorzystania sprzyjajacych warunkéw rynkowych . Podwojona zostata réwniez
marza jednostkowa po kosztach zmiennych

Wysoka sprzedaz kwasu siarkowego w GZNF Fosfory (znaczny wzrost marzy
w wyniku wzrostu ceny kwasu i niskiej ceny siarki z Lotosu), oraz wyzsze ceny

Zwigzki fosforu sprzedazy nawozow z Grupy Fosfory +29% r/r, +7% k/k — wynik wysokich cen
2500 -+ ' skupu ptodéw rolnych.

Eksport nawozow wielosktadnikowych gtéwnie produkcji ZCH Police — ponad
10 tys. ton — realizowany przez biuro handlowe Dywizji

3500

1500 -
Nawozy GZNF Agresywna sprzedaz Polic na krajowym rynku nawozowym
——— —_— _ ~ Op6znienie w dostawach fosforytéw z Maroka zwigzane z niestabilng sytuacja
500 : ‘ : Nav o w rejonie Afryki Pétnocnej
| kw. I kw. I kw. IV kw. I kw.
PLN/t
I 2010 2011

PEPREY g e

Wyniki Grupy 17



NN Ciech

Dywizja Agro-Krzem

Segment Krzemiany i Szkto

Sprzedaz gtownych produktow,

(247 |234] [136] |125]

H
24.7 n 13.6 12.5

2010 2011 2010 2011
Krzemiany Produkty szklane

Ceny gtownych produktow

W tys. ton
r/r
IV kw.
11 kw.
W Il kw.
W | kw.

2000
/\ Produkty szklane
1500 -
1000
Krzemiany
500 . 1e}
| kw. Il kw. I kw. IV kw. I kw.
© PLN# ,
= T 2 AT 2010 2011

Wyniki Dywizji, w min PLN

-12% -6% Marza

EBITDA
w | kw.

[ | |78 | | 81 | 17 | | 15 |
13
69
IV kw.
m O kw.
H |l kw.
W | kw.
2010 2011 2010 2011 r 2010 7 2011
przychody zysk brutto EBITDA

na sprzeda zy

5% wzrost cen krzemianéw sodu oraz wzrost wolumenu sprzedazy w ramach
dziatalnosci handlowej zwigkszyty kwartalne przychody ze sprzedazy krzemianow
0 7% w poréwnaniu do | kw. 2010.

Spadek przychodéw ze sprzedazy szkta wodnego sodowego -9% r/r z powodu
ograniczenia zapotrzebowania po stronie jednego z gtéwnych odbiorcow.

Przejsciowy wzrost kosztéw produkcji zwigzany z testowaniem nowych wzoréw
produktéw i nowych technologii wytwarzania

Przestoje w produkcji spowodowane awarig w jednej z hut
Utrzymujace sie wyzsze koszty transportu i wyzsze ceny gazu

Wyzsze koszty opakowan, zwigzane ze zwiekszeniem udziatlu matych
lampionéww strukturze sprzedazy




I Ciech

EBITDA

min PLN

101

-2

3
]

97

EBITDA Soda Soda TDI marza  TDlwolumen  Epoksydy Epoksydy Nawozy Nawozy Zdarzenia Pozostate EBITDA
| kw. 2010 marza wolumen marza wolumen marza wolumen jednorazowe* | kw. 2011
Zdarzenia jednorazowe | kw. 2010: Zdarzenia jednorazowe w | kw. 2011:
® Sprzedaz kawern +13 min PLN ® Efekt zamiany europejskich certyfikatow emisji na miedzynarodowe +3 min

® Sprzedaz praw do emisji gazéw cieplarnianych + 6 min PLN
® Whplyw rachunkowosci zabezpieczen +7 min PLN

PLN
Wptyw rachunkowosci zabezpieczen + 4 min PLN
Inne -2 min PLN

Saldo: — 21 min PLN




“ CiECh EBITDA

min PLN o

EBITDA zaraportowana 101 100 73 111 97
Kawerny 13 9 0 0 0
Wydarzenia jednorazowe: 1 3 0 26 D 0
Pozostate 6 9 1 24 2) 1

EBITDA znormalizowana

(po wyt aczeniu wydarze 81 79 74 61 96

o charakterze jednorazowym)

1) Najwazniejsze skiadowe pozycji Wydarzenia jednorazowe w IV kw . 2010 roku

® Sprzedaz czesci nieruchomosci przy ulicy Powazkowskiej w Warszawie +24 PLNm

- 2)Najwazniejsze sktadowe pozycji Pozostate w IV kw. 2010 roku

® Porozumienie Soda Deutschland z VASA i wycena zobowigzania z tytutu leasingu zwrotnego +23 PLNm
® Sprzedaz praw do emisji gazow cieplarnianych +4 PLNm

ﬁ = ‘{%F ;OQpis na wartosci niematerialne i prawne w SDC -10 PLNm
=5

V=va

1'.
7
Ny




“ CiECh Koszty finansowe

min PLN
Wynik na dziatalno $ci finansowe; -36 -64 -47 62
Zdarzenia zwi gzane z normaln g dziatalno $cig -33 -40 -44 -54 -33
ROznice kursowe -3 -6 -2 -6 0
Koszt kredytu -30 -34 -423) -42 -33
Zdarzenia jednorazowe 8 -18 2 113 0
Wynik na rozliczeniu opcji 8 -10 2 6 0
Koszty zbycia aktywoéw finansowych — akcje ZAT D 0 -8 0 0 0
Przychéd ze sprzeda zy PTU 4 0 0 0 107 0
Pozostate 2 -11 -6 -5 3 6°
= . 1) Zakiady Azotowe Tarnéw
.2)- kwartaly: I, 11, 111 2009 — réznice kursowe dotyczace pozyczki udzielonej Soda Deutschland Ciech (odpowiednio 55 min, -27 min i -23 min PLN)
PREFS 3). - Zawiera prowizje wyptacang wizwigzku z kredytem konsorcjalnym
o Y, 4) \Wptyw na wynik po opodatkowaniu

; Ed "%’;?) -—-Na DOZYCJQ najwugkszy wplyw miata transakcja zabezpieczajgca w Soda Deutschland Ciech
ol ""ﬁ meae
<§ o




L‘ CIECh Dzigkujemy za uwage

Kontakt Zastrzezenia prawne

Rzecznik Grupy Ciech * Niniejsze opracowanie zostalo sporzadzone wylgcznie

Dyrektor Biura Komunikacji w celach informacyjnych. Nie stanowi reklamy ani oferowania

Ciech SA papierow wartosciowych w publicznym obrocie. Zostaty w
nim wykorzystane zrodta informacji, ktére Ciech SA uznaje

Krzysztof Grad za wiarygodne i doktadne, jednak nie ma gwarancji, ze sg

tel. (+48 22) 639 13 18 one wyczerpujgce i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny.

krzysztof.grad@ciech.com

* Opracowanie moze zawiera¢ stwierdzenia dotyczace
przysztosci, ktore stanowig ryzyko inwestycyjne lub zrodio
niepewnosci i mogg istotnie rézni¢ sie od faktycznych

Relacje Inwestorskie ,
rezultatow.

Mariusz Babula
tel. (+48 22) 639 14 81
mariusz.babula@ciech.com

* Ciech SA nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty decyzji,
ktore zostaly podjete na podstawie niniejszego opracowania.
Odpowiedzialno$¢ spoczywa wylacznie na korzystajgcym
Z opracowania.

* Opracowanie podlega ochronie wynikajacej z ustawy
o prawie autorskim i prawach pokrewnych. Powielanie,
publikowanie lub jego rozpowszechnianie wymaga pisemnej
zgody Ciech SA.




