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1 CZESC OGOLNA

1.1 Charakterystyka Spoétki Ciech SA.

Spotka Ciech SA istnieje od ponad 60 lat. W formie spétki akcyjnej dziata od 1 wrzesnia 1995 roku. Poczatkowo
profil dziatalnosci Ciech SA koncentrowat sie na dziatalnosci handlowej obejmujacej obrot towarami chemicznymi
na rynku wewnetrznym oraz w eksporcie i imporcie.

W latach 90-tych Spétka dokonata zakupu kontrolnych pakietéw akcji spotek branzy chemicznej o profilu typowo
produkcyjnym i stworzyta Grupe CIECH, ktéra stata sie jednym z najwiekszych krajowych producentéw wyrobow
chemicznych w Polsce.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki, zgodnie ze statutem, jest prowadzenie dziatalnosci handlowe;j,
inwestycyjnej, produkcyjnej, ustugowej oraz finansowej, ze szczegdélnym uwzglednieniem handlu chemikaliami
oraz dziatalnosci z tym zwigzanej. Spétka moze prowadzi¢ dziatalno$¢ przedstawicielska na rzecz firm krajowych
i zagranicznych.

Ciech SA sprzedaje chemikalia na rynku krajowym oraz odgrywa znaczaca role w obrotach polskiego handlu
zagranicznego w zakresie eksportu i importu produktéw branzy chemicznej. Gtéwne produkty sprzedawane za
posrednictwem Ciech SA wkraju to: soda kalcynowana, fosfor zoftty, fosforyty, sol, etylen, toluen. Do
najwazniejszych towaréw eksportowanych przez Ciech SA nalezg: soda kalcynowana, nawozy fosforowe
i wielosktadnikowe, siarka, sol, izocyjaniany (TDI), soda oczyszczona, szkliwo sodowe, epichlorohydryna
i polichlorek winylu. Najwiekszymi zagranicznymi rynkami zbytu dla towaréw Ciech SA sg kraje Europy
Zachodniej oraz Europy Srodkowo-Wschodniej.

Na dzieh 31.12.2005 Zarzad Ciech SA petnit swoje funkcje w sktadzie:

Ludwik Klinkosz Prezes Zarzadu
Jerzy Golis Czionek Zarzadu
Stefan Rojewski Czionek Zarzadu

Prokurentem Spdtki jest Dyrektor Finansowy Kazimierz Przetomski.
Na dzienh publikacji sprawozdania Rada Nadzorcza Ciech SA petnita swoje funkcje w sktadzie:

Edmund Pietrzak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Maksymilian Klank - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Krystyna Dziworska — Sekretarz Rady Nadzorczej

Magdalenia Bakowska — Cztonek Rady Nadzorczej

Wiestaw Piosik — Cztonek Rady Nadzorczej

Maciej Rudnicki — Cztonek Rady Nadzorczej

Zbigniew Markowski — Cztonek Rady Nadzorczej

Marek Konopczynski — Cztonek Rady Nadzorczej

Dariusz Krajowski — Kukiel — Cztonek Rady Nadzorczej

1.2 Omowienie wynikéw finansowych Ciech SA.

Ponizsze zestawienie przedstawia wybrane elementy bilansu irachunku zyskéw i strat Ciech SA wraz
z podstawowymi wskaznikami finansowymi roku 2005 w poréwnaniu do roku 2004.

Tabela 1.2.1. Wybrane informacje finansowe (tys. z})

IXI2005  IXil2004  S¥namAE
Przychody netto ze sprzedazy 1588 892 1470 007 8,09%
Koszty sprzedanych prod., tow. i mat. 1 346 569 1318 757 2,11%
Zysk brutto ze sprzedazy 242 323 151 250 60,21%
Zysk netto ze sprzedazy 61248 28 019 118,59%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 58 395 33 920 72,16%
Zysk (strata) brutto 43 479 21383 103,33%
Zysk (strata) netto 41 900 19 445 115,48%
EBITDA (zysk z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja) 65 546 42 837 53,01%
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31122005 31122004 SYIAmAE

Majatek trwaty 492 865 496 448 -0,72%
Majatek obrotowy 410 311 333172 23,15%
w tym m.in.

zapasy 10 987 18 460 -40,48%

naleznosci 310 688 310 103 0,19%

inwestycje krétkoterminowe 88 212 3 644 -
Warto$¢ aktywow 903 176 829 620 8,87%
Kapitaty wtasne 584 079 356 022 64,06%
Rezerwy 20 736 19 955 3,91%
Zobowigzania dtugoterminowe 18 527 35185 -47,34%
Zobowigzania krétkoterminowe 271 314 413 339 -34,36%

IXI 2005 1Xil2004  SYPATHE

Wskaznik rentownosci sprzedazy
zysk ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy 3,9% 1,9% 101,6%
Wskaznik rentownosci sprzedazy netto (ROS) o o o
zysk netto / przychody ze sprzedazy 2,6% 1,3% 100,0%
Wskaznik rentownosci netto kapitatu wkasnego (ROE)
zysk netto / kapitat wtasny 7,2% 5,5% 31,3%
Wskaznik ptynnosci biezacej o
majgtek obrotowy / zobowigzania krétkoterminowe 1,51 0,81 86,4%
Wskaznik ptynnosci podwyzszonej
(majatek obrotowy - zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe 1,47 0,76 93,4%
Wskaznik udziatu kapitatéw wtasnych w finansowaniu majatku
kapitat wiasny / aktywa 64,7% 42,9% 50,8%
Stopa zadkuzenia 32,1% 54,1% -40,7%

(zobowigzania dfugotermin. + zobowigzania krétkotermin.) / aktywa
Zrédfo: Ciech SA

Przychody ze sprzedazy

W roku 2005 przychody ze sprzedazy Ciech SA wyniosty 1 588 892 tys. zt i byty wyzsze od zanotowanych w roku
2004 o ponad 8%. Wzrost dotyczyt gtéwnie sprzedazy w kraju i wynikat przede wszystkim z przeprowadzenia
reorganizacji Grupy CIECH w zakresie handlu produktéw sodowych (outsourcing obstugi sprzedazy, zakupu
surowcow oraz logistyki ze spotek sodowych do Ciech SA) oraz korzystnego poziomu cen produktéw sodowych.

Struktura geograficzna przychodéw ze sprzedazy

Portfel towaréw Ciech SA odznacza sie wysokim stopniem dojrzatosci, a sprzedaz jest oparta o trwate relacje
z klientami. Gtéwnym rynkiem zbytu jest rynek krajowy natomiast gtéwnym rynkiem zagranicznym pozostaje
Europa. Blisko$¢ geograficzna i brak barier handlowych sprawia, iz panstwa Unii Europejskiej s naturalnymi
rynkami zbytu dla Ciech SA. Oznacza to uzaleznienie poziomu rentownosci sprzedazy od koniunktury w tym
obszarze oraz wahan kursu EURO. W 2005 roku w strukturze przychodéw sprzedaz krajowa, stanowita prawie
58% sprzedazy ogotem i wyniosta 920 069 tys zt. Sprzedaz zagraniczna wyniosta 668 823 tys. zt.

Struktura towarowa przychodéw ze sprzedazy

Struktura przychodéw Ciech SA jest w duzym stopniu odzwierciedleniem struktury sprzedazy Grupy CIECH.
Znaczna cze$¢ produktdw wytwarzanych w spotkach Grupy sprzedawana jest za posrednictwem Ciech SA.
W efekcie w strukturze przychodéw Ciech SA dominuje sprzedaz gtéwnych produktéw Grupy CIECH, m.in. sody
kalcynowanej i etylobenzenu. Ze wzgledu na powigzania operacyjne pomiedzy Ciech SA i spotkami zaleznymi,
obejmujace m.in. koordynacje polityki zaopatrzeniowej, w strukturze sprzedazy Ciech SA istotne miejsce zajmuje
zaopatrzenie spotek zaleznych w surowce (surowce do produkcji nawozoéw, etylen). Posrednictwo komisowe
realizowane jest przez Ciech SA w przypadku towaréw nie wytwarzanych w Grupie.
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Rysunek 1. Struktura przychodéw ze sprzedazy w podziale na giéwne towary
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Zrédfo: Ciech SA

Przychody w roku 2005 w podziale na segmenty dziatalnosci ksztattowaty sie w nastepujacy sposob

Tabela 1.2.2. Przychody Ciech SA w podziale na segmenty dziatalnosci (tys. zt)
Przychody ze Struktura (%)

sprzedazy
Segment Sodowy 774 127 49
Segment Agrochemiczny 300 059 18
Segment Petrochemiczny 326 879 21
Segment Chemikalia Nieorganiczne 84 651 5
Segment Chemikalia Organiczne 46 805 3
Segment krzemiany i wyroby ze szkta 42 692 3
Segment Farmaceutyczny 220 0
Segment energetyczny 0 0
Pozostaty 13 459 1
RAZEM 1588 892 100

Zrédfo: Ciech SA

Zysk netto ze sprzedazy

Spotka osiggneta zysk netto ze sprzedazy na poziomie 61 248 tys. zt. W roku poprzednim wynik byt ponad
dwukrotnie nizszy (o 33 229 tys. zt). Bezposrednig przyczyng wzrostu zysku na sprzedazy roku 2005 byta
restrukturyzacja dziatalnosci Grupy Chemicznej CIECH w obszarze handlu produktami sodowymi.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT)

W roku 2005 zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 58 395 tys. zt i byt wyzszy niz wroku poprzednim
0 24 475 tys. zt (1j. 0 72%). Gtownym Zrédtem zysku z dziatalno$ci operacyjnej byta — podobnie jak przed rokiem —
dziatalno$¢ podstawowa (zysk ze sprzedazy rowny 61 248 tys. zt). Na EBIT pozytywnie wplynely rowniez: zysk
ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych - 7 308 tys. zt (sprzedaz stacji paliw w Dabrowie oraz prawa
wieczystego uzytkowania gruntu w Blachowni) i zysk z wynajmu - 1 833 tys. zt. Negatywny wplyw na zysk
operacyjny miaty zwiekszenie stanu rezerw na potencjalne roszczenia dotyczace prowadzonych spraw sadowych
(tacznie w kwocie 7 500 tys. zt) oraz umorzenie naleznos$ci w kwocie 6 766 tys. zt (gtéwnie w ramach wdrozenia
programu naprawczego w spétce zaleznej Cheman).
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Zysk brutto

W roku 2005 Spodtka osiagneta zysk brutto w wysokosci 43 479 tys.zl, co oznacza wzrost o 22 096 tys. zt
w poréwnaniu do roku 2004. Gtéwnym zrédiem zysku brutto byta dziatalno$¢ podstawowa.

Dziatalnos¢ finansowa w roku 2005 przyniosta strate w kwocie -14 916 tys. zt (w roku 2004 strata wyniosta -12 537
tys. zt). W przychodach finansowych (23 453 tys. z}) dominowaty: dywidendy od spodtek powigzanych w kwocie
15 064 tys. zt oraz odsetki w kwocie 6 514 tys. zt — gtdwnie od nieterminowych ptatnosci. Koszty finansowe byty rowne
38 369 tys. zt, a ztozyly sie na nie przede wszystkim aktualizacja wartosci inwestycji — 23 539 tys. zt (gtéwnie odpisy na
warto$¢ udziatow w spotce Cheman SA i Boruta Kolor SA) oraz odsetki — 4 274 tys. zt (w tym 3 648 tys. zt z tytutu
kredytow dtugoterminowych).

W roku 2005 w Spotce nie wystapity zyski i straty nadzwyczajne

Wynik netto
W 2005 roku Ciech SA odnotowat zysk netto w wysokosci 41 900 tys. zt, co oznacza wzrost w poroéwnaniu do

roku 2004 o 22455 tys. zi. Tabela ponizej przedstawia kluczowe rodzaje dziatalno$ci majace wplyw na
ksztattowanie wyniku netto wraz z danymi poréwnywalnymi z roku 2004.

Tabela 1.2.3. Wyniki finansowe osiggane na kolejnych rodzajach dziatalnosci (tys. zt)

namik
I-XIl 2005 I-X1l 2004 ggosalzoo:
1. wynik na sprzedazy 61 248 28 019 118,6%
2. wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej -2 853 5901 -148,4%
3. wynik na dziatalnosci finansowej -14 916 -12 537 19,0%
4. wynik brutto (1+2+3) 43 479 21383 103,3%
5. podatek dochodowy 1579 1938 -18,5%
6. wynik netto (4-5) 41 900 19 445 115,5%

Zrédlo: Ciech SA

Bilans

Struktura kapitatowa

W roku 2005 nastapit wzrost kapitatéw wiasnych o kwote 228 057 tys. zt tj. o okoto 64% w stosunku do 31 grudnia
2004 r. Decydujacy wptyw na zwiekszenie kapitatu wtasnego Ciech SA mialy: (a) emisja akcji w lutym 2005 r.
(192 347 tys. zt) oraz (b) zysk netto wypracowany w 2005 r. (41 900 tys. zt).

Wartos¢ majatku na dzien 31.12.2005 wyniosta 903 176 tys. zt. W porownaniu do konca roku 2004 wartos¢
aktywow zwiekszyta sie o 73 556 tys. zt. Wzrost majatku byt efektem zmian w majatku obrotowym. W strukturze
aktywéw dominowat majatek trwaty, ktéry na koniec grudnia stanowit okoto 55% aktywdéw ogdtem. Gtownym
skfadnikiem majatku trwatego byly diugoterminowe aktywa finansowe réwne 433 829 tys. zt, ktérych wartosé
utrzymata sie na zblizonym poziomie w poréwnaniu do 31.12.2004 r. Ogdlna warto$¢ majatku obrotowego
osiggneta wartos¢ 410 311 tys. zt. W roku 2005 aktywa obrotowe zwiekszyty sie o 77 139 tys. zi. Gldwng
przyczyng wzrostu byto zwiekszenie poziomu inwestycji krétkoterminowych spowodowanego wptywem srodkéw
z emisji akcji. Z uwagi na handlowy charakter Spétki, w aktywach obrotowych dominujg naleznosci. Ich poziom na
dzien 31 grudnia 2005 roku byt rowny 310 688 tys. zt.

Zobowigzania i Zadtuzenie Spoftki

Zobowigzania (dtugo i krotkoterminowe tacznie) Ciech SA wyniosty na dzien 31.12.2005 roku 289 841 tys. zt, co
oznacza spadek w stosunku do stanu na 31.12.2004 o kwote 158 683 tys. zt. Decydujagcym powodem spadku
zobowigzan byfa sptata krétkoterminowych kredytéw po otrzymaniu srodkéw z emisji akcji (do czasu rozpoczecia
planowanych akwizycji srodki z emisji zostaty skierowane m.in. na sptate biezgacych zobowigzan bankowych).
W mniejszym stopniu do zmniejszenia zobowigzan przyczynity sie sptaty kredytéw inwestycyjnych zaciagnietych
w latach poprzednich.

Poziom $rodkéw pienieznych na dzien 31 grudnia 2005 r. byt wyzszy od wielko$ci zobowigzan finansowych
o kwote 13772 tys. zt. Przed rokiem wskaznik dzwigni finansowej (definiowany jako zadtuzenie netto
w odniesieniu do sumy zadtuzenia netto i kapitatdw wtasnych) ksztattowat sie na poziomie 34,1%, a zadtuzenie
netto wyniosto 184 474 tys. zi.

Wskaznik stopy zadtuzenia (liczony jako stosunek zobowigzan dtugoterminowych i krétkoterminowych do catosci
aktywow) spadt w ciggu 2005 r. z 54,1% do 32,1%.
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Wskazniki

Wskaznik rentownosci sprzedazy liczony jako stosunek zysku na sprzedazy netto do przychodéw ze sprzedazy
wynioést na koniec grudnia 2005 r. 3,85% i byt dwukrotnie wyzszy od zanotowanego przed rokiem. Wzrost
wskaznika wynikat gtéwnie z reorganizacji Grupy CIECH w zakresie handlu produktéw sodowych (outsourcing
obstugi sprzedazy, zakupu surowcéw oraz logistyki ze spétek sodowych do Ciech SA).

Wskaznik rentownosci netto (ROS) liczony jako iloraz wyniku netto i przychodéw ze sprzedazy wyniost 2,64%
i byt znacznie wyzszy od wielko$ci z dnia 31 grudnia 2004 r. (wynosit wéwczas 1,32%)

Wskaznik rentownosci kapitalow wilasnych (ROE) liczony jako iloraz wyniku netto i kapitatéow wiasnych
wyniost 7,17% (przed rokiem byt réwny 5,46%).

Wskaznik biezacej ptynnosci liczony jako iloraz majgtku obrotowego i zobowigzan krétkpterminowych na dzien
31.12.2005 osiggnat poziom 1,51 co oznacza wzrost do stanu na koniec 2004 r. o 86%. Swiadczy to o wyraznej
poprawie ptynnosci Spotki.

Wskaznik ptynnosci podwyzszonej bedacy stosunkiem majgtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do
zobowigzan krétkoterminowych byt réwny 1,47 (na dzieh 31.12.2004 wynosit 0,76). Wskaznik ten byt wyzszy od
zalecanego poziomu bezpieczenstwa (1,0).

Rachunek przeptywoéw pienieznych

Przeptywy z dziatalnos$ci operacyjnej w 2005 roku wyniosty +49 226 tys. zt. W roku 2004 przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej byly ujemne i wynosity -2 222 tys. zi. Gtéwnym zrodtem gotéwki w tym obszarze w roku 2005 byt
wypracowany zysk na sprzedazy w kwocie 61 248 tys. zt.

Nadwyzka wydatkéw inwestycyjnych nad wplywami inwestycyjnymi wyniosta w roku 2005 34 324 tys. zi. Ujemne
saldo bylo przede wszystkim efektem dziatalnosci depozytowo - lokacyjnej. Ciech SA wykorzystujac $rodki
z emisji akcji - do czasu przeznaczenia ich na inwestycje strategiczne — nabywatl papiery wartosciowe oraz
udzielat pozyczek spétkom Grupy CIECH.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej wyniosty +30 346 tys. zt. Gtéwnym Zrédtem przeptywu byly wptywy z emisji
akcji. Natomiast najwiekszym wydatkiem byta sptata kredytow biezacych, na ktérg przeznaczono srodki z emisiji
do czasu rozpoczecia inwestycji strategicznych.

1.3 Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci Spoétki.

Dziatalno$¢ handlowa Ciech SA w duzej mierze dotyczy chemikaliow o charakterze surowcowym, ktérych rynki
charakteryzuja sie duzg cyklicznoscig zwigzang z wahaniami koniunktury w gospodarce $wiatowe;j.

W zakresie chemikalidw nieorganicznych (soda kalcynowana, produkty sodo-pochodne, nawozy
wielosktadnikowe i fosforowe), dominujacych w obrotach Ciech S.A., réznice w cenach rynkowych sg niskie lub
wrecz niewielkie (rzedu kilku do 10% rocznie). Zmiany cen sody kalcynowanej zwigzane sa w duzej mierze
z rocznymi kontraktami, ktérych warunki okreslane sa zazwyczaj pod koniec roku kalendarzowego i obowigzujg
od poczatku kolejnego roku.

Najwieksze wahania cen rynkowych zwigzane z tymi cyklami dotyczg produkiéw ropopochodnych takich jak
benzen, toluen, etylobenzen. W tych przypadkach w okresach kilkuletnich (3-5 lat) réznice w cenach siegajg od
50% do ponad 100%. Rok 2004 charakteryzowat sie duzym wzrostem notowan cen na wiele chemikaliéw z tej
grupy. W ciggu 2005 roku ich ceny rynkowe ulegaty takze znacznym wahaniom, jednak pod koniec tego okresu
ustabilizowaty sie na nizszym poziomie w poréwnaniu do rekordowych cen z 2004 roku.

Silng zaleznos¢ od cen ropy naftowej wykazujg tez notowania tworzyw sztucznych. W zwigzku ze skokiem cen
ropy w trzecim kwartale 2005 roku nastapit kolejny wzrost cen tworzyw, ktére spadty nieco dopiero pod koniec
roku.

Wahania w zakresie wolumenu sprzedazy wystepuja na rynku nawozow mineralnych w cyklach rocznych. Szczyt
sprzedazy przypada corocznie zazwyczaj na koniec | kwartatu oraz na okres lll kwartatu, co wystgpito réwniez
w roku 2005.

Sezonowos$¢ w sprzedazy wystepuje w ramach niektorych grup produktéw, jednak skala tej sezonowosci nie jest
znaczna z punktu widzenia wptywu na przychody ogétem Ciech SA.

Zjawiska sezonowosci zwigzane z okresowymi wahaniami popytu i podazy wyraznie wptynety na ksztattowanie
sie wielkosci sprzedazy w 2005 roku w przypadku:

- nawozow mineralnych
- surowcow do produkcji nawozéw
- Srodkéw ochrony roslin
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W drugim kwartale skoncentrowata sie sprzedaz srodkéw ochrony roslin. Ze wzgledu na opdznienie sezonu
wegetacyjnego nastagpit wzrost sprzedazy surowcéw do produkcji srodkéw ochrony roslin kosztem gotowych
srodkéw ochrony roslin. Decydujacym czynnikiem wzrostu sprzedazy nawozéw byto opdznienie wzrostu popytu
krajowego na nawozy wskutek ztych warunkéw atmosferycznych oraz niskich cen zbdz, ktére ograniczylty
mozliwosci inwestycji rolnikow w srodki produkcji. Maty popyt krajowy spowodowat pozyskanie u kluczowego
dostawcy dodatkowego wolumenu nawozoéw na eksport.

1.4 Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi, a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikoéw.

Spotka Ciech nie publikowata prognoz wynikéw jednostkowych.

1.5 Czynniki majace wptyw na wyniki finansowe Ciech SA.

Czynniki pozytywne

= Utrzymanie sie dobrej koniunktury w europejskim przemysle szklarskim (gtéwnego odbiorcy sody
kalcynowanej).

Wzrost europejskich cen sody kalcynowanej w stosunku do roku poprzedniego.

Bardzo dobra koniunktura w budownictwie, ktére jest posrednio odbiorcg wielu produktéw chemicznych.
Utrzymanie sie dobrej koniunktury w przemysle nawozéw sztucznych — wzrost produkc;ji, eksportu i cen.
Znaczny spadek cen koksu w stosunku do rekordowych cen z roku poprzedniego - waznego surowca do
produkcji sody kalcynowane;j.

Czynniki negatywne

=  Wazrost wartosci polskiej waluty w 2005r. (szczegdlnie wobec Euro) — niesprzyjajacy poprawie optacalnosci
eksportu Ciech SA

=  Spowolnienie dynamiki w zakresie produkcji i sprzedazy krajowego przemystu chemicznego ogétem
(niewielki wzrost na tle wysokiej bazy — bardzo dobrych wynikéw roku poprzedniego).

=  Znaczny wzrost cen ropy naftowej ostabiajacy ogélna koniunkturg gospodarcza.

= Spadek rynkowych cen etylobenzenu, wytwarzanego dotychczas w Grupie Chemicznej CIECH.

1.6 Opis wykorzystania przez Emitenta wplywow z emisji.

Prospekt emisyjny Ciech SA zostat udostepniony do publicznej wiadomosci dnia 6 stycznia 2005 roku, a 10 lutego
akcje Ciech SA zadebiutowaty na GPW. W prospekcie Emitent jako cel emisji przedstawit program inwestycyjny
obejmujacy szereg projektéw o tgcznej wartosci naktadéw 500-600 min zt realizowanych w latach 2005-2006.
W celu sfinansowania planu inwestycyjnego Ciech SA zamierza wykorzysta¢ srodki z emisji, srodki wtasne oraz
zrodta zewnetrzne w formie dtugoterminowych kredytéw inwestycyjnych.

=  Segment agrochemiczny. Zakonczono budowe instalacji fosforanéw paszowych w spétce zaleznej Alwernia.
Trwa budowa instalacji w spétce zaleznej GZNF Fosfory, w ktdrej zakohczono etap podstawowych prac
inwestycyjnych. Laczne naktady na instalacje w obu spétkach na koniec roku 2005 wyniosty 11 368 tys. zt.
Umowg z dnia 29 grudnia 2005 Ciech S.A. nabyt od ,Provimi-Rolimpex” S.A. pakiet 5.400 udziatéw swojej
Spéiki zaleznej — GZNF Fosfory stanowigcych 9,32% kapitatu zaktadowego za kwote 6.500 tys. PLN.
Obecnie Ciech SA posiada 89,04% udziatu w kapitale GZNF Fosfory.

=  Segment krzemiany i wyroby ze szkta. Trwa modernizacja wydziatu produkcji pustakéw szklanych w spotce
zaleznej Vitrosilicon S.A. w ltowej, ktéra realizuje wdrazania ekologicznej technologii produkcji pustakéw
szklanych. Prace modernizacyjne zostang ukoriczone w maju 2006 roku i pozwolg na podwojenie produkciji
z poziomu 3,5 min do 7 min sztuk pustakéw szklanych rocznie. taczna warto$é catej inwestycji na wydziale
pustakow szklanych zamknie sie kwotg 25 000 tys. zt.

W celu dalszego rozwoju produkcji opakowan szklanych przez Vitrosilicon S.A. rozpoczeto projekt zakupu
majatku Huty Szkta Pobiedziska i wdrozenia na bazie tego majatku produkcji szklanych lampionéw do zniczy
oraz nietypowych stoi. Vitrosilicon zamierza podpisaé umowe nabycia majatku Huty Szkia Pobiedziska
w maju 2006 roku. Nastepnie planowane sg inwestycje w nabyte aktywa w celu zmiany profilu
produkcyjnego. taczna warto$¢ projektu (nabycie majatku oraz naktady inwestycyjne) jest szacowana na
25000 tys. zt.

= Segment petrochemiczny. W dniu 6 pazdziernika 2005r. zostata podpisana umowa sprzedazy 100% akcji
spotki zaleznej Petrochemia-Blachownia S.A. — specjalizujacej sie w produkcji benzenu i etylobenzenu —
z wegierskim koncernem BorsodChem Rt. Po uzyskaniu zgody polskiego Urzedu Ochrony Konkurenciji
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i Konsumentéw, umowa zostata sfinalizowana 10 stycznia 2006 roku. Srodki przeznaczone na inwestycje
w tym segmencie zostaty przesuniete na realizacje zadan w segmencie organicznym.

Segment organiczny. Spoétka uczestniczyta w przetargu na zakup wiekszosciowych pakietow akcji spotek
ZCh Zachem i ZCh Organika Sarzyna. W dniu 29 marca 2006 roku Ciech podpisat z Naftg Polskg umowy
kupna 80 proc. akcji ZCh Zachem za 68 500 tys. zt oraz ZCh Organika Sarzyna za 244 500 tys.zt. Dodatkowo
Ciech zobowigzat sie do zainwestowania w Zachemie 176 100 tys. zt, a w Sarzynie 130 000 tys. zt w okresie
5 lat.

Segment sodowy. Rozpoczeto budowe instalacji monohydratu w Soda Matwy SA, ktéra umozliwi
wytwarzanie sody ciezkiej typu ,monohydrat’ charakteryzujacej sie lepszymi wtasciwosciami fizycznymi
w stosunku do sody dotychczas wytwarzanej w Spoice oraz odpowiadajgcej oczekiwaniom rynkowym,
zgtaszanym ze strony odbiorcéw tego produktu. Realizacja tego projektu pozwoli na wzmocnienie pozyciji
Grupy CIECH w stosunku do gtéwnych odbiorcow tego produktu. Zakonczenie inwestycji planowane jest na
koniec pierwszego kwartatu 2007 roku. Szacunkowa warto$¢ budowy instalacji monohydratu wynosi okoto
47 200 tys. zt.

Trwa wdrozenie projektu wprowadzenia na rynek soli warzonej pod markg wtasng Sol Kujawska. Jego celem
jest dotarcie do klienta finalnego poprzez zmiane sposobu dystrybucji oraz wypromowanie wtasnej, wyrazistej
marki. W efekcie doprowadzi to do zwiekszenia marzy Grupy CIECH osigganej na produkcie sél warzona.

Dnia 18 pazdziernika 2005r. Skarb Panstwa zrealizowat opcje sprzedazy na rzecz Ciech S.A. nalezacych do
niego akcji Spétek Sodowych. Przedmiotem transakcji byto 399 567 akcji Janikosoda S.A. stanowigcych
8,94% kapitatu zaktadowego o wartosci 17,69 min PLN oraz 622 761 akcji Soda Matwy S.A. stanowigcych
8,4% kapitatu zakladowego o wartosci 16 min PLN. Obecnie Ciech S.A. posiada 99,26% akcji Janikosoda
S.A.i199,77% akcji Soda Matwy S.A.

Srodki pozyskane z emisji wyniosty 192 min zt. Grupa Ciech posiada $rodki wiasne na realizacje zamierzen
inwestycyjnych, a takze posiada znaczacy potencjat zaciggania diugoterminowych kredytéw inwestycyjnych.

2 CZESC SZCZEGOLOWA

21 Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach.

Tabela w zatgczniku 4.1

2.2

Informacje o zmianach rynkow zbytu.

Informacja o rynkach zbytu w zataczniku 4.2

Spétka nie posiada odbiorcow, do ktérych sprzedaz stanowitaby ponad 10% ogdlnej sprzedazy

23

Informacje o zmianach zrédet zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi.

Tabela w zatgczniku 4.3

24

Umowy znaczace dla dziatalnosci Spotki

Tabela 2.4.1. Znaczace umowy zawarte przez Ciech S.A./GK CIECH (w tym zawartych pomiedzy

Data zawarcia

Strona umowy

akcjonariuszami oraz umowach ubezpieczenia , ws

Przedmiot umowy

spotpracy, kooperaciji)

Istotne warunki umowy

Kryterium bedace
podstawa uznania

umowy umowy za
znaczaca
taczna wartos¢
Umowa zawarta w dniu 18.07.05 obejmowata umowy,

. . o uwzgledniajgca
p h dostawy w lipcu 2005, na kolejne miesiace realizacje w ramach

etrochemia . realizacji dostaw (do grudnia’05 wigcznie) . .
18.07.2005 Blachownia S.A Sprzedaz benzenu sporzadzane byly aneksy. Kontrakt nr kolejnych aneksow

(podmiot
powigzany)

zakupionego od firmy
wegierskiej

N/P12/05/1162. Cena uzgadniana byta
miesiecznie na zasadzie dostaw spotowych.
Ptatnos¢: 30 dni od wysyiki, kredytowanie nie

wystepowato.

wynosi ok. 2,4 min
EUR
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Data zawarcia

Strona umowy

Przedmiot umowy

Istotne warunki umowy

Kryterium bedace
podstawa uznania

umowy umowy za
znaczaca
Zakup krzemianéw z Wartosc zakupow
Vitrosilicon S.A. . Zatacznik do umowy okresla ilosci, ceny regulowana przez
) przeznaczeniem na , . .
1.01.2005 (podmiot . . produktéw przeznaczonych na poszczegdinych | zatacznik do umowy
A sprzedaz poza polski L : . ;
powigzany) rynek klientéw oraz warunki ptatnosci wynosi ok. PLN 33,6
min.
Wartos¢ zakupow
Vitrosilicon S.A.| Zakup krzemiandéw z Zatgcznik do umowy okresla iloci ceny regulowana przez
1.01.2005 (podmiot przeznaczeniem na produktéw przeznaczonych na poszczegdinych | zatacznik do umowy
powigzany) | sprzedaz na polski rynek klientdow oraz warunki ptatnosci wynosi ok. PLN 6,2
min.
Kupno/Sprzedaz . . .
27.04.2005 Aiwernia SA. | surowcow :EKF-ui | Jmowa bezterminowa .Reguluje wspdipracg obu ,
fosforu z6ttego p Yl Strategiczne
Ell(r sapgrt / E?'\(I)\glzggve\}/k Umowa bezterminowa. Reguluje wspétprace obu
27.04.2005 Alwernia S.A. fjoggrgwych : podmiotéw w eksporcie, dostawach WE oraz na  |Strategiczne
chromowych rynku lokalnym (krajowym)
Gwarantuje regularne dostawy surowca na bazie .
Thermphos .. . . . Wartos¢: USD
18.01.2005 Trading Gmbh Zakup fosforu zéttego ktorego ZCh Alwernia S.A. wytwarzajg produkty 23 400.000
fosforowe.
Yunphos Zakup dodatkowych ilosci fosforu zéttego dla ZCh Wartosé: USD
18.01.2005 International |Zakup fosforu zéttego Alwernia S.A. zabezpieczajacych wytwarzanie ’
. . 14.370.000
Trading Co.Ltd produktéw fosforowych
Kemphos OY Zakup i dostawy kwasu fosforowego dla ) .
6.05.2005 (Kemira) Kontrakt handlowy ] Komunikat biezacy
Finlandia Z. Ch. Alwernia
Przewozy fosforytow z Maroka do Polski w 2005
PZM Umowa transportowa roku Komunikat biezacy
Oraz przewozy siarki z Maroka w 2005 roku
Czteroletnia umowa o wspdtpracy w zakresie
GZNF Fosfory| Umowa przetadunkowa | obstugi spedycyjno- portowej kwasu solnego w | Komunikat biezacy
terminalu przetadunkowym GZNF
Realizacja strategii
Ciech w zakresie
Soda Matwy S.A. organizacji Dywizji
Sodowej na
20.01.2005 r zakup sody kalcynowanej zakres i zasady wspotpracy Kujawach
Realizacja strategii
Ciech w zakresie
Janikosoda S.A. zakup sody organizacji Dywizji
kalcynowanej, kredy i Sodowej na
20.01.2005 r dwutlenku wegla zakres i zasady wspoipracy Kujawach
Realizacja strategii
Ciech w zakresie
Soda Matwy S.A. organizacji Dywizji
zakup produktow Sodowej na
20.01.2005 r sodopochodnych zakres i zasady wspotpracy Kujawach
Realizacja strategii
Ciech w zakresie
Janikosoda S.A. organizacji Dywizji
Sodowej na
20.01.2005 r zakup soli warzonej zakres i zasady wspotpracy Kujawach
20.01.2005 . Swiadczenie ustug Realizacja strategii
EC Kujawskie logistycznych w zakupach C|ecr_1 w ;gkres_lg_
S na rachunek wtasny EC organizacji Dywizji
p.zo.0. h
Sodowej na
zakres i zasady wspotpracy Kujawach
18.02.2005 . Swiadczenie ustug Realizacja strategii
logistycznych w zakupach Ciech w zakresie
Soda Matwy S.A. [na rachunek wtasny Soda organizacji Dywizji
Matwy Sodowej na
zakres i zasady wspétpracy Kujawach
20.01.2005'r. Swiadczenie ustug Realizacja strategii

Janikosoda S.A.

logistycznych w zakupach
na rachunek wlasny
Janikosody

zakres i zasady wspotpracy

Ciech w zakresie
organizacji Dywizji
Sodowej na
Kujawach
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Data zawarcia

Strona umowy

Przedmiot umowy

Istotne warunki umowy

Kryterium bedace
podstawa uznania

umowy umowy za
znaczaca
16.02.2005 r. state posredniczenie w Realizacja strategii
zakupach Ciech w zakresie
Janikosoda S.A. organizacji Dywizji
Sodowej na
zakres i zasady wspotpracy Kujawach
18.02.2005 r. state posredniczenie w Realizacja strategii
zakupach Ciech w zakresie
Soda Matwy S.A. organizacji Dywizji
Sodowej na
zakres i zasady wspotpracy Kujawach
16.02.2005 r. state posredniczenie w Realizacja strategii
. . zakupach Ciech w zakresie
EC Kujawskie L L
organizacji Dywizji
Sp. zo.0. S h
odowej na
zakres i zasady wspétpracy Kujawach
19.01.2005 . przeniesienie praw i Realizacja strategii
IKS SOLINO S.A obowigzkéw Ciech w zakresie
JZS Janikosoda| wynikajacych z organizacji Dywizji
S.A. Wieloletniej Umowy Sodowej na
Ramowej (Aneks Nr 3) Kujawach
24.03.2005 . dostawy solanki przez zapewnienie dostaw surowca strategicznego w
IKS Solino na warunkach 2005.
IKS SOLINO S.A okreslonych w
Wieloletniej Umowie
Ramowej
31.01.2005 . Jantrans- najem i utrzymanie w zakres i zasady wspotpracy roczna warto$¢
Jani nalezytej sprawnosci umowy wynosi
anikowo : b "
Sp. 20.0 technicznej wagonow ponad 4,2 min zt
T (Umowa Nr 03/JT/2005 ) (spoétka zalezna)
31.01.2005 . najem i utrzymanie w zakres i zasady wspotpracy roczna wartos¢
Transoda nalezytej sprawnosci umowy wynosi
Sp.zo.o. technicznej wagonow ponad 4,05 min zt
(Umowa Nr 9/01/2005) (spdétka zalezna)
31.01.2005 . Swiadczenie ustug zakres i zasady wspotpracy roczna wartos¢
transportowych w umowy wynosi
Transoda zakresie dostaw sody ponad 4,09 min zt
Sp.z o.o0. ciezkiej do portow w (spotka zalezna)
Gdansku i Gdynii
(Umowa nr 5/01/2005)
11.02.2005 . przewozy towarowe, w Obowigzuje od 1.02.2005 r. do 31.12.2006 r. Warto$¢ umowy w
tym przede wszystkim Konieczno$¢ zrealizowania min. 90 % okresie trwania - ok.
CTL miatu dla EC Kujawskich zadeklarowanej do przewozu masy. 63 min zt.
Logistics S.A. przy wykorzygtamu
transportu kolejowego
(Umowa nr
012317503/2005-0001)
10.03.2005 . przewozy i spedycja solii| Obowigzuje od 1.02.2005 r. do 31.12.2005 r.dla | Obstuga spedycyjna
cTL sody na eksport przy przewozu sody i do 31.12.2006 dla przewozow dotyczy przewozu
. wykorzystaniu transportu soli. Koniecznos$¢ zrealizowania min. 95 % facznie 325.700 ton
Logistics S.A. : . :
kolejowego (Umowa nr zadeklarowanej do przewozu masy. sody, chlorku i kredy
012317503/2005-0002) stracanej.
umowa ze s-kg
Vitrosilicon S.A. sprzedaz sody powigzang o
05.01.2005 r. kalcynowanej lekkiej iloéci i ceny wartosci 16,6 min zt
umowa ze s-kg
. powigzang o
Alwernia S.A. sprzedaz sody wartosci ok. 112 min
07.04.2005 . kalcynowanej ilosci i ceny zt w okresie 5-letnim
Petro Carbo Okres obowigzywania umowy: 01.01.2005 r. - Warto$¢ umowy w
Chem 31.12.2009 r. okresie trwania - ok.
10.03.2005 r. Rokita S.A. sprzedaz soli warzonej 62 min zt.
Okres obowigzywania umowy: 01.01.2005 . - Warto$¢ umowy w
S'?\l%';ﬁtg\fi\cae's' 31.12.2006 . okresie trwania - ok.
08.03.2005 r. sprzedaz soli warzonej 37,5 min zt.
Okres obowigzywania umowy: 01.01.2005 . - umowa ze s-kg
SPOLANA a.s. 31.12.2005 . powigzang o
Neratovice | sprzedaz i dystrybucja wartosci
16.03.2005 r. produktéw sodowych 24,4 min zt
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Kryterium bedace
Data zawarcia Strona umowy Przedmiot umowy Istotne warunki umowy podstawa uznania
umowy umowy za
znaczaca
Sprzedaz nieruchomosci
Petrochemia - Z naniesieniami Umowa jest wynikiem ogtoszonego przetargu.
Blachownia S.A potozonej w Ptatnos¢ ceny przedmiotu umowy zostata umowa ze s-kg
24.08.2005 Kedzierzynie-Kozlu dokonana w chwili podpisania umowy sprzedazy. powigzang
Ciech SAA. -
Generalna
Dyrekcja Drég Przetarg publiczny nie przyniést efektow i w
Krajowych wyniku tego sprzedaz nastgpita bez przetargu w
Autostrad trybie par. 26 rozporz. Rady Ministrow z
dziatajgca na | Sprzedaz nieruchomosci | 26.08.1997 r. Umowa weszta w zycie z chwilg,
rzecz Skarbu | potozonej w Dabrowie uregulowania ceny sprzedazy przelewem w Sprzedaz
07.12.2005 Panstwa gm. Kamiensk - grun terminie do 30.12.2005 r. nieruchomosci

Zrédio: Ciech S.A.

2.5 Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju CIECH.

e Opracowanie ogdlnej koncepcji bezpieczenstwa informatycznego oraz podpisu elektronicznego,
e  Opracowanie koncepcji budowy wspdlnej platformy systemowej wspierajacej procesy biznesowe.

2.6 Informacje dotyczace zagadnien ochrony srodowiska naturalnego.

Realizacja ustawowego obowigzku odzysku i recyklingu wprowadzonych do Srodowiska opakowan

W Polsce sposoby postepowania z opakowaniami i odpadami opakowaniowymi oraz obowigzki przedsiebiorcéw
w tym zakresie okreslajg nizej wymienione ustawy :
* Ustawy z dnia 11 maja 2001 r. o opakowaniach i odpadach opakowaniowych;
* Ustawy z dnia 11 maja 2001 r. o obowigzkach przedsiebiorcéw w zakresie gospodarowania
niektérymi odpadami oraz o optacie produktowej i depozytowej (Dz. U. Nr 63, poz 638 i 639
wraz z pézniejszymi zmianami i wlasciwymi rozporzgadzeniami);

Ciech SA jako importer i eksporter towaréw w opakowaniach podlega przepisom wyzej wymienionych ustaw.
Wynika z nich obowigzek zapewnienia odzysku, a w szczegdélnosci recyclingu odpadéw opakowaniowych
i pouzytkowych. Obowigzek ten zgodnie z art. 4, rozdziat drugi, ustawy o obowigzkach przedsiebiorcéw w
zakresie gospodarowania niektérymi odpadami oraz o optacie produktowej i depozytowej moze by¢ realizowany
przez przedsiebiorce za posrednictwem organizacji odzysku, ktére prowadza wylgcznie dziatalno$¢ zwigzang
z organizowaniem, zarzadzaniem lub prowadzeniem przedsiewzie¢ zwigzanych z odzyskiem, a w szczegdlnosci
z recyklingiem odpaddéw. Ciech SA nawigzat wspotprace z organizacjg odzysku 'EKO-PUNKT-Organizacja
Odzysku SA'. Zgodnie z wymogami ustawowymi Ciech SA prowadzi biezacy monitoring opakowan
wprowadzanych na rynek krajowy oraz co miesigc odprowadza optaty za wprowadzone na rynek opakowania w
ramach wypetnienia obowigzku zapewnienia odzysku i recyklingu odpadéw opakowaniowych.

Zapewnienie realizacji odzysku i recyclingu odpadéw opakowaniowych w wyzej opisany sposéb zapewnia
rzetelne wywigzywanie sie Spotki z obowigzkdéw wynikajacych z regulacji prawnych oraz pozwala Spoéfce mie¢
pewnos¢, ze jej dziatalnos$¢ nie wptywa negatywnie na srodowisko naturalne w Polsce.

Wdrozenie systemu REACH — Rejestracja, Ewaluacja i Autoryzacja Substancji Chemicznych

REACH (Registration Evaluation Authorisation of Chemicals) to skrét nazwy systemu kontroli i nadzoru nad
chemikaliami, jaki ma zosta¢ wprowadzony w krajach cztonkowskich Unii Europejskiej w 2008 roku:

Dziatanie tego systemu regulowa¢ bedzie Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
Rejestracji, Oceny, Udzielania Zezwolen i Stosowanych Ograniczen w zakresie Chemikalidow, ktére ma zastgpic¢
ponad 40 istniejacych aktéw prawnych i wprowadzi¢ m.in. jednolity system rejestracji i oceny substancji
chemicznych wprowadzanych na rynek unijny w ilosci powyzej 1 tony rocznie. Ocenia sie, ze na rynku
europejskim znajduje sie obecnie ponad 100 tys. produktéw chemicznych, z ktérych wiekszosé nigdy nie zostata
przebadana pod wzgledem dtugofalowego oddziatywania na ludzi i Srodowisko.

Kazda substancja wprowadzana do obrotu na terenie Wspdlnoty w ilosci wiekszej niz 1 tona bedzie
musiata by¢ zarejestrowana w Europejskiej Agencji ds. Chemikaliéw, ktéra zostanie powotana do realizacji zadan
zwigzanych z REACH. Jezeli rejestrujacy nie bedzie posiadat wszystkich wymaganych informacji to konieczne
bedzie przeprowadzenie badan w zakresie oceny toksykologicznej , ekotoksykologicznej i fizykochemicznej
rejestrowanej substancji. Szacuje sie ze w ciggu 11 lat trzeba bedzie zarejestrowac¢ okoto 30 tys. substancji
i podda¢ badaniom okoto 5 tys. z nich.
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Substancje wprowadzane do obrotu bedgq poddawane ocenie ryzyka dla Srodowiska, zaréwno przez
przemyst jak i urzedy wtasciwe krajéw cztonkowskich.

Wprowadzanie do obrotu lub stosowanie niektoérych substancji bedzie wymagato zezwolenia udzielanego
przez Komisje Europejska. Procedurze takiej podlega¢ bedg substancije:

rakotworcze, mutagenne oraz reprotoksyczne (CMR);

trwate, zdolne do bioakumulaciji i toksyczne (PBT);

bardzo trwate i majace bardzo duzg zdolno$¢ do bioakumulacji (vPvB);
trwate zanieczyszczenia organiczne (POPs).

Niektore niebezpieczne substancje i preparaty podlega¢ bedg ograniczeniom produkcji, stosowania i/lub obrotu.
Lista substancji podlegajacych takim ograniczeniom zostanie zawarta w zataczniku do Rozporzadzenia.

Dla branzy chemicznej wprowadzenie w zycie rozporzadzenie REACH oznacza koszty finansowe, rézne dla
réznych producentéw w zaleznosci od wtasciwosci produktéw i ewentualnej koniecznosci poddania ich badaniom.
Maksymalne koszty podstawowych testéw dla jednej substancji (wtasciwosci fizykochemiczne, toksykologiczne,
ekotoksykologiczne) to ok. 40 tys. zt dla substancji wprowadzanych na rynek w ilosciach do 10 ton i nawet 1 min
zt dla substancji wysoko-tonazowych (100 — 1000 t).

Wedtug szacunkéw Komisji Europejskiej koszty wdrozenia REACH dla europejskich producentéw chemikaliéw
moga przekroczy¢ 5 mid euro w okresie 10 lat. Dla Polski koszty te moga siegnaé nawet 600 min zt.

Grupa CIECH poczynita juz odpowiednie kroki, aby przygotowac sie do wejscia w zycie nowego systemu. We
wspotpracy z Instytutem Chemii Przemystowej sporzadzane sg wstepne analizy kosztowe dla produktéw kazdej
ze spotek produkcyjnych oraz CIECH S.A., ktdry jako importer substanciji spoza Unii Europejskiej takze podlegaé
bedzie wymogom Rozporzadzenia.

Przebieg prac nad projektem Rozporzadzenia Komisji Europejskiej w sprawie REACH jest na biezaco sledzony

przez Komitet Ryzyka Grupy Ciech.

2.7 Dzialalnos¢ inwestycyjna.

271 Inwestycje realizowane w roku 2005.

W roku 2005 prowadzono inwestycje gtéwnie w zakresie poprawy obstugi informatycznej Spotki, ktorej
najwazniejszym elementem byta realizacja wdrozenia wspdlnej platformy biznesowej Dywizji Sodowej CIECH.

27.2 Inwestycje planowane na najblizsze 12 miesiecy.

W okresie najblizszych 12 miesiecy Spotka bedzie dokonywaé inwestycji gtownie w obszarze obstugi
informatycznej Spoétki. Bedg prowadzone nastepujace projekty :

1. Podniesienie efektywnosci rozwigzan informatycznych

2. Przygotowanie rozwigzania wspierajgcego procesy budzetowania i automatyzacji konsolidacji finansowe;.
3. Budowa bazy wiedzy korporacyjnej oraz Intranetu dla Grupy Chemicznej Ciech.

4. Przygotowanie systemu monitoringu bezpieczenstwa wraz z audytem bezpieczenstwa informatycznego

2.8 Opis gtéwnych inwestycji kapitalowych i metod ich finansowania.

281 Inwestycje i dezinwestycje kapitatowe realizowane w roku 2005.

W 2005r. kontynuowane byty dziatania inwestycyjne i dezinwestycyjne, podjete w poprzednim roku, zgodne
z kierunkami rozwoju Grupy CIECH, polegajace na konsolidacji pakietéw akcji/udziatéw posiadanych przez Ciech
S.A. oraz porzadkowania struktury Grupy w zwigzku z planowanymi inwestycjami kapitatowymi.

= Zgromadzenie Wspdlnikéw Spétki Zach-Ciech Sp. z 0.0. w dniu 11 marca 2005 roku podjeto Uchwate
o rozpoczeciu procesu likwidacji Spétki. W dniu 24.01.2006 Sad Rejonowy w Katowicach przyjat wniosek
wierzycieli o ogtoszenie upadtosci spoiki.

= 6 czerwca 2005r. Ciech S.A. wraz z IZCh Soda Matwy S.A. oraz JZS Janikosoda S.A. staly sie posiadaczami
100% kapitatu i glosow w spotce Vitrosilicon S.A., w wyniku przymusowego wykupu akcjonariuszy
mniejszosciowych. Laczna warto$¢ transakcji wyniosta 64,8 tys. zi.

= Ciech S.A. umowg z dnia 16 czerwca 2005 roku zbyt na rzecz Ciech-Polfa Sp. z 0.0. 100% udziatow

posiadanych w Polcommerce Kft z siedzibg w Budapeszcie — za kwote 203 tys. zt. Polcommerce Kift. jest
spotka, ktéra dziata gtéwnie w branzy farmaceutycznej. Transakcja ta jest konsekwencjg wydzielenia
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dziatalno$ci farmaceutycznej ze struktur Ciech S.A. w osobng spdtke — Ciech Polfa Sp. z o.0. i przekazania
czesci sieci handlowej Ciech SA zwigzanej z branzg farmaceutyczng spotce Ciech Polfa Sp. z o.0.

= W dniu 8 lipca 2005 roku Spétka nabyta 128 tys. sztuk akcji ZCh Police SA po cenie emisyjnej 10,30 zt za
akcje.

= W dniu 6 pazdziernika 2005r. zostata podpisana umowa sprzedazy 100% akcji spotki zaleznej Petrochemia-
Blachownia S.A. — specjalizujacej si¢ w produkcji benzenu i etylobenzenu — z wegierskim koncernem
BorsodChem Rt. Po uzyskaniu zgody polskiego Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, umowa zostata
sfinalizowana 10 stycznia 2006r. Kwota transakcji wyniosta 104 000 tys. zt.

= Dnia 18 pazdziernika 2005r. Skarb Panstwa zrealizowat opcje sprzedazy na rzecz Ciech S.A. nalezacych do
niego akcji Spotek Sodowych. Przedmiotem transakcji byto 399 567 akcji Janikosoda S.A. stanowigcych
8,94% kapitatu zaktadowego o wartosci 17,69 min PLN oraz 622 761 akcji Soda Matwy S.A. stanowigcych
8,4% kapitatu zaktadowego o wartosci 16 min PLN. Obecnie Ciech S.A. posiada 99,26% akcji Janikosoda
S.A.i199,77% akcji Soda Matwy S.A.

= Umowa z dnia 29 grudnia 2005r. Ciech S.A. nabyt od ,Provimi-Rolimpex” S.A. pakiet 5.400 udziatéw swojej
Spoiki zaleznej — GZNF Fosfory Sp. z 0.0. stanowigcych 9,32% kapitatu zaktadowego za kwote 6.500 tys. z.
Obecnie Ciech SA posiada 89,04% udziatu w kapitale GZNF Fosfory.

28.2 Inwestycje i dezinwestycje kapitatowe planowane na najblizsze 12 miesiecy.

Inwestycje i dezinwestycje planowane na najblizsze 12 miesiecy realizowane bedg zgodnie z przyjetg strategig
rozwoju, ktorej celem jest wzrost wartosci Spoétki. Prowadzone prace zmierzajg do finalizacji prowadzonych
inwestyciji kapitatowych oraz do pozyskania nowych projektéw inwestycyjnych, zaréwno w kraju jak i za granica.

Dziatania inwestycyjne zwigzane sg z przejeciem krajowych i zagranicznych producentéw wybranych wyrobéw
chemicznych, ktdérzy wzmocnig pozycje Grupy CIECH w obecnych obszarach jej dziatania oraz pozwolg na
rozbudowe dziatalnosci w pozostatych segmentach.

W ramach realizacji przyjetych projektdow na kolejne 12 miesiecy Ciech S.A. zamierza:

-  kontynuowaé proces analiz inwestycyjnych zaktadéw produkujacych sode w Europie Srodkowo-
Wschodniej w celu wzmocnienia Dywizji Sodowe;j.

-~ kontynuowaé proces analiz inwestycyjnych zaktadéw produkujacych krzemiany w Europie Srodkowo-
Wschodniej w celu rozbudowy Dywizji Nieorganicznej

— zamkna¢ transakcje nabycia po 80% akcji ZCh Zachem SA i ZCh Organika Sarzyna SA od Nafty Polskiej
SA, co uwarunkowane jest uzyskaniem zgody UOKIK, uzyskaniem przez Nafte Polskg SA zgody Rady
Ministra Skarbu Panstwa dziatajagcego jako Walne Zgromadzenie Nafty Polskiej SA. Spotka w dniu
29 marca 2006 roku podpisata z Naftg Polskg umowy kupna 80 proc. akcji ZCh Zachem za 68 500 tys. zt
oraz ZCh Organika Sarzyna za 244 500 tys.zt.

2.9 Zmiany w powiazaniach organizacyjnych w Grupie CIECH.
Zmiany organizacyjne w Grupie Chemicznej CIECH w 2005 roku, objety nastepujace obszary:

W wyniku inkorporacji

Jantrans-Janikowo Sp. z 0.0. i Transoda Sp. z o0.0.
Postanowieniem Sadu Rejonowego w Bydgoszczy z dnia 10 marca 2006 roku zarejestrowane zostato potaczenie
spotek Transoda Sp. z 0.0. z siedzibg w Inowroctawiu, jako spotki przejmujacej z Jantrans-Janikowo Sp. z o.0.
z siedzibg w Janikowie, jako spdtkg przejmowana. Po potaczeniu kapitat zaktadowy Transoda Sp. z 0.0. wynosi
27.652.500 zt i dzieli sie na 55 305 udziatéw o wartosci 500 zt kazdy. Kapitat zaktadowy dzieli sie w nastepujacy
sposoéb:

= 35797 udziatéw przystuguje Soda-Matwy S.A., co stanowi 64,73% udziat w kapitale,

= 19 508 udziatéw przystuguje Janikosoda S.A., co stanowi 35,27% udziat w kapitale zaktadowym.

W wyniku inwestycji :

CHEMAN S.A.

Postanowieniem Sgdu Rejestrowego w Warszawie w dniu 9 lutego 2005 roku zarejestrowane zostaty zmiany w
kapitale zaktadowym wynikajace z uchwat NWZA CHEMAN S.A. z dnia 9 grudnia 2004r. w sprawie obnizenia
kapitatu zaktadowego poprzez obnizenie ceny nominalnej wszystkich akcji Spotki (z 10 zt za akcje na 9 zt za
akcje) oraz w sprawie podwyzszeniu kapitatu zaktadowego poprzez emisje akcji serii H, ktére w catosci zostaty
objete i optacone gotéwka przez Ciech S.A. Nadwyzka wynikajaca z réznicy miedzy ceng emisyjng a ceng
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nominalng zostata przekazana na zasilenie kapitatu zapasowego Spétki z przeznaczeniem na pokrycie straty z lat
ubiegtych. Kapitat zaktadowy po podwyzszeniu wynosi 16.774.776 zt.

Kontynuujac restrukturyzacje kapitatowg Spétki, w dniu 29 grudnia 2005 roku, NWZ CHEMAN S.A. podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zakladowego poprzez emisje 17.000 akcji o wartosci nominalnej 9 zt za akcje
za cene emisyjng 50 zt za akcje. Réznica miedzy ceng emisyjng a ceng nominalng zasili kapitat zapasowy Spofki.
Celem emisji bylo pozyskanie przez Spoétke s$rodkéw na nabycie praw do zintegrowanego systemu
informatycznego. Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego w KRS nastapita z dniem 15 marca 2006 roku.

VITROSILICON S.A.

Z dniem 6 czerwca 2005 roku zakonczony zostat proces wykupu akcji od drobnych akcjonariuszy VITROSILICON
S.A., w wyniku ktérego CIECH S.A. stat sie wiascicielem 2.171.065 akcji stanowigcych 60,4% kapitatu
zaktadowego Spotki. Pozostali akcjonariusze Spotki (IZCh SODA-MATWY S.A. oraz JZS JANIKOSODA S.A.)
posiadajg pakiety po 712.240 akcji, rowne udziatowi w kapitale zakladowym po 19,8%. Decyzje o przymusowym
wykupieniu akcji od akcjonariuszy posiadajacych mniej niz 5% kapitatu zaktadowego, zgodnie z Art. 418 KSH,
podjeto Walne Zgromadzenie VITROSILICON S.A. w dniu 29 kwietnia 2004 roku. Wynegocjowane warunki
wykupienia akcji zostaty ostateczne przyjete przez Zarzad CIECH S.A. Uchwalg z dnia 14 stycznia 2005 roku.

SPOLKI SODOWE

W ramach koncentracji akcji/udziatow spétek o znaczeniu strategicznym, podjeta zostata préba nabycia od
Skarbu Panstwa akcji spétek sodowych, w ktérych CIECH S.A. jest akcjonariuszem wigkszosciowym. Rozmowy
zakonczyly sie w dniu 18 pazdziernika 2005 roku podpisaniem nastepujacych umow:

e Umowy kupna 622 761 akcji Soda Matwy S.A. za kwote 4 944 722,34 USD, stanowigcych 8,40%
kapitatu zaktadowego, w wyniku czego CIECH S.A. jest obecnie wiascicielem 7.399.161 akcji, ktére
stanowig 99,77% kapitatu zaktadowego,

¢ Umowy kupna 399.567 akcji Janikosoda S.A. za kwote 5 466 076,56 USD, stanowigcych 8,94% kapitatu
zaktadowego. W wyniku tej transakcji CIECH S.A. posiada 4.434.448 akcje, ktore stanowig 99,26%
kapitatu zaktadowego.

CIECH FINANCE Sp. z o0.0.

W celu koncentracji i zwiekszenia efektywnosci prowadzonych dziatan dezinwestycyjnych, dotyczgcych zbednych
aktywow finansowych, w dniu 1 grudnia 2005 roku powotana zostata wyspecjalizowana spoétka celowa pod nazwg
CIECH FINANCE Sp. z o.0., ktérej gtbwnym zadaniem bedzie prowadzenie procesow dezinwestycyjnych. Kapitat
zaktadowy Spétki wynosi 50.000 ztotych i dzieli sie na 100 udziatéw o wartosci 500 ztotych za udziat. Wszystkie
udziaty w kapitale zaktadowym zostaty objete przez CIECH S.A. W dniu 16.12.2005 roku Spotka zostata wpisana
do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem rejestru 0000246747.

GZNF FOSFORY Sp. z 0.0.

W dniu 29 grudnia 2005 r. CIECH S.A. podpisal umowe w sprawie nabycia udziatéw Gdanskich Zaktadéw
Nawozow Fosforowych Fosfory Sp. z o.0. i odkupit od Provimi-Rolimpex S.A. pakiet 5400 udziatéw stanowigcych
9,32% kapitatu zaktadowego Spotki. Obecnie Ciech SA posiada 89,04% udziatéw w kapitale GZNF Fosfory Sp. z
0.0. Produkty Spoétki nalezg do portfela podstawowego wyrobéw Grupy Chemicznej CIECH.

W wyniku dezinwestycji :

ZACH-Ciech Sp. z o.0.

Podejmowane préby wyjscia kapitatowego CIECH S.A. ze spdiki Zach-Ciech Sp. z 0.0., z uwagi na brak
zainteresowania kupnem udziatéw Spétki nawet przez gtéwnego wspdlnika Spotki, nie powiodly sie m.in. ze
wzgledu na stabg od 3 lat kondycje finansowo-ekonomiczng oraz brak programu naprawczego rokujgcego
nadzieje na poprawe sytuacji Spétki. W dniu 11 marca 2005 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw
podjeto uchwate Nr 3/2005 w sprawie rozwigzania i otwarcia likwidacji ZACH-Ciech Sp. z 0.0. W dniu 24.01.2006
Sad Rejonowy w Katowicach przyjat wniosek wierzycieli o ogtoszenie upadtosci spotki.

PETROCHEMIA-BLACHOWNIA S.A.

Realizujgc przyjete w strategii CIECH S.A. kierunki dziatania, zaktadajace skoncentrowanie sie na produktach
nalezgcych do podstawowego portfela wyrobéw Grupy, do ktérych nalezg produkty segmentu sodowego,
fosforowego oraz segmentu krzemiandw i szkfa, w dniu 6.10.2005 roku podpisana zostata z BorsodChem Rt.
umowa sprzedazy 100% akcji Petrochemia-Blachownia S.A. (specjalizujacej sie w produkcji benzenu i
etylobenzenu). Umowa weszta w zycie w styczniu 2006 roku po otrzymaniu zgody polskiego Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw.

InChem Sp. z 0.0.

W wyniku obnizenia kapitatu zakladowego z dniem 21.10.2005 roku CIECH S.A. jest jedynym wspdlnikiem
InChem Sp. z o.0. Obnizenie kapitatu wynika z umorzenia udziatdbw Wspdlnika posiadajgcego 50% udziat w
kapitale zaktadowym Spoétki, Przedsiebiorstwa Organika Sp. z 0.0., ktéry zgtosit sie z propozycjg wyjscia ze Spotki
w trybie umorzenia dobrowolnego udziatéw.
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Alwernia-Chrom Sp. z 0.0.

W styczniu 2006 roku uprawomocnita sie¢ Umowa sprzedazy udziatéw Alwernia-Chrom Sp. z o.0., ktdérg ZCh
Alwernia S.A. zawarty z firmg First Hungarian Natural Gas and Energy Tradindg and Service Provider Ltd. w dniu
8.12.2005 roku. Spotka w 100% byta wiasnosciag ZCh Alwernia S.A. i zakwalifikowana byta jako inwestycja
krétkoterminowa.

CIECH-SERVICE Sp. z 0.0.

CIECH S.A. rozpoczat proces wychodzenia kapitatowego ze Spétki. W dniu 17.11.2005 roku Nadzwyczajne
Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o umorzeniu 600 udziatdbw w trybie umorzenia dobrowolnego, za
zgoda wspdlnika, za wynagrodzeniem, w drodze nabycia udziatéw przez Spétke. Umorzenie dobrowolne udziatéw
wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego, nastapi ono z chwilg rejestracji zmian w kapitale zakladowym przez Sad
Rejestrowy. W dniu 2.12.2005 roku Zarzad Spoétki ogtosit decyzje o umorzeniu udziatéw i wezwat wierzycieli
Spétki do wniesienia sprzeciwu w terminie 3 miesiecy. Przewidujemy, iz rejestracja obnizenia kapitatu
zaktadowego moze nastagpi¢ z koncem maja 2006 roku.

2.10 Transakcje z podmiotami powigzanymi CIECH.

Tabela 2.10.1. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Istotne warunki transakgcji (tys.
zl)
Specyficzne
Powiazanie warunki
. spotki z charakterystyczne
Nazwa podmiotu 2 podmiotem . . dla tej umowy, w . .
ktérym zostata Przedmiot transakcji . szczegolnosci |Dodatkowe informacje
zawarta transakcja bedacym Warunki dbieqai d
strong finansowe | °¢P'egajace o
transakcji warunkow
powszechnie
stosowanych dla
danego typu
umowy
Ciech SA
Organizacja i
Spolka wspotudziat we Umowa obowigzuje w
Chemia.com zaFI)ezna wdrozeniu systemu 900 tys. zt brak okresie od 01.06.2005
ERP w IZCh Soda do 31.03.2006 roku
Matwy
Realizacja w imieniu i
na rzecz Ciech SA
Sootka transakcji handlowych Umowa obowigzuje w
Cheman SA zaFI)ezna w zakresie obrotu 135 tys. zt brak okresie od 01.04.2005
tworzywami do 31.12.2005
sztucznymi oraz
potproduktami
Umowa kupna -
sprzedazy wg ktorej
Spotka Ciech SA sprzedaje a Umowa zawarta w dn.
Cheman SA zalezna | Cheman SA kupuje | | 106 tys- 2t brak 15.04.2005
rézne towary
chemiczne
Umowa kupna -
sprzedazy wg ktorej
Spotka Ciech SA sprzedaje Umowa zawarta w dn.
Cheman SA zalezna a Cheman SA kupuje 1043 tys. brak 18.04.2005
rézne towary
chemiczne
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Istotne warunki transakgcji (tys.

Oracle. Ciech SA jako
inwestor spowoduje
wdrozenie systemu w
spéice Janikosoda do
31.10.2006 roku.

zl)
Specyficzne
Powiazanie warunki
. spotki z charakterystyczne
Nazwa podmiotu 2 podmiotem . . dla tej umowy, w . .
ktérym zostata Przedmiot transakcji . szczegolnosci |Dodatkowe informacje
zawarta transakcja| °€9acym Warunki "
! strong finansowe | odPiegajaceod
transakcji warunkow
powszechnie
stosowanych dla
danego typu
umowy
Sprzedaz prawa
wieczystego gruntu,
prawa wiasnosci
gletrocher_nia Spé’fka Sprzedaz aktywow 3500 tys. zt brak posadow_ionych na nim
achownia zalezna trwatych budowli oraz rzeczy
ruchomych zwigzanych
Z nieruchomoscig
gruntowg
Ciech Polfa Sp.zo.o Spé’fka Sprzeda’z rzeczowych 326 tys. zt brak Sprzedazl n_astapi’ra w
zalezna aktywow trwatych styczniu i marcu
Umowa dotyczgca
wspotpracy w zakresie
wdrozenia systemu
informatycznego ERP
. opartego na platformie
Soda Matwy S.A Spo’{ka programowe;j firmy 4777 tys. zt brak Umowa zawarta w dn.
zalezna . . 06.06.2005 roku
Oracle. Ciech SA jako
inwestor spowoduje
wdrozenie systemu w
spotce Soda Matwy do
31.05.2006 roku.
. . Sprzedaz udziatéw Cena
Ciech Polfa Sp. z Spo’fka spotki Polcommerce |sprzedazy 203 brak
0.0. zalezna
Kft. Budapeszt tys. zt
Umowa dotyczaca
wspotpracy w zakresie
wdrozenia systemu
informatycznego ERP
. opartego na platformie
Janikosoda SA ZSaFI)g;ﬁZ programowe;j firmy 3 006 tys. zt brak UmzoE\)/Y ;CIOZ'SZ)VOaE:t for(vudn'
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Informacje o zaciagnietych kredytach,

poreczeniach i gwarancjach.

Tabela w zataczniku 4.4

umowach pozyczek,

oraz o udzielonych
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Tabela 2.12.1. Udzielone pozyczki

Informacje o udzielonych pozyczkach w roku 2005.

Kwota pozyczki wraz ze Charakter powigzania
Pozyczkobiorca Okres skapitalizowanymi Warunki udzielenia pozyczkobiorcy z Ciech
odsetkami S.A.
. . Oprocentowanie 6,6%
Janikosoda Termin sptaty ’ . .
SA. 28 06.2005 4 000 w stosunku rocznym Spotka zalezna
Spétka zalezna
Soda Matwy Termin sptaty 4500 Oprocentowanie 6,6%
S.A. 30.06.2005 w stosunku rocznym
. . Oprocentowanie 6,0%
Z.Ch. Alwernia | Termin sptaty ’ . .
SA. 31.03.2006 4 500 w stosunku rocznym Spotka zalezna
. Oprocentowanie
GZNF Fosfory | Termin spfaty o . .
SA. 30.06.2006 4 500 6,54 f;(v:vzﬁ’;c;iunku Spétka zalezna
. Oprocentowanie
GZNF Fosfory | Termin splaty o . .
SA. 30.06.2006 4 500 6,54 {g(\;\/zrs].;(::unku Spotka zalezna
RAZEM 22 000

Pozyczki, wymagalne do czasu sporzgdzenia niniejszego sprawozdania zostaty sptacone w terminie
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Informacja o emisji papieréw wartosciowych w CIECH.

W dniu 16.02.2005 roku miato miejsce podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 41 020 tys. zt bedacego
wynikiem emisji akcji serii C o warto$ci nominalnej 5 ztotych kazda.
W prezentowanym okresie nie dokonywano umorzenia akgiji.

W dniu 22.03.2005 roku Ciech SA dokonat wykupu wyemitowanych w okresach poprzednich weksli komercyjnych
o warto$ci nominalnej 15 000 tys. zt w zwigzku z przypadajgcym na ten dzien terminem wykupu.
W 2005 roku Spétka nie dokonywata zadnych emisji papieréw dtuznych.

2.14 Informacja o nabyciu akcji wtasnych jednostki dominujacej.

W roku obrotowym 2005 Spétka nie dokonywata nabycia akcji wtasnych

215 Zarzadzanie zasobami finansowymi CIECH.

W roku 2005 nastapit wzrost przychodoéw ze sprzedazy spowodowany gtéwnie restrukturyzacjg sprzedazy
produktéw sodowych w Grupie Chemicznej CIECH. Zaowocowato to zwiekszeniem zysku ze sprzedazy oraz
zysku z dziatalnosci operacyjnej i przyczynito sie do wzrostu wskaznikéw rentownosci sprzedazy i rentownosci
dziatalno$ci operacyjnej.
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Podstawowe informacje w zakresie osiggnietych wynikéw finansowych i poziomu rentownosci przedstawiono
w ponizszych tabelach:

Tabela 2.15.1. Wskazniki rentownosci CIECH S. A.

Wyszczegolnienie 1-X11 2005  1-XII 2004
Przychody ze sprzedazy netto 1588892 1470007
Zysk ze sprzedazy 61 248 28 019
Zysk operacyjny 58 395 33920
Zysk netto 41900 19 445
Rentownos$¢ sprzedazy 3,85% 1,91%
Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej 3,68% 2,31%
Rentownos$¢ sprzedazy netto (ROS) 2,64% 1,32%
Rentownos$¢ aktywow ogdtem (ROA) 4,64% 2,34%
Rentownos¢ kapitatu wiasnego (ROE) 717% 5,46%

Zrédio: Ciech SA

Zasady wyliczania wskaznikow:

rentowno$¢ sprzedazy —zysk ze sprzedazy za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktow, ustug, towaréw
i materiatéw,

rentownos$c¢ dziatalno$ci operacyjnej —zysk na dziatalnosci operacyjnej za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktow,
ustug, towaréw i materiatow,

rentownos¢ sprzedazy netto (ROS) — zysk netto za dany okres / przychody ze sprzedazy netto produktow, ustug, towaréw
i materiatow,

wskaznik rentownosci aktywoéw (ROA) — zysk netto / stan aktywdéw na koniec danego okresu,

wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) — zysk netto / stan kapitatow wtasnych na koniec danego okresu.

=  Ocena ptynnosci Ciech SA

W roku 2005 sytuacja Ciech SA w zakresie ptynnosci finansowej ulegta wyraznej poprawie, a wielkosci
wskaznikdw ptynnosci byty na zalecanym poziomie bezpieczenstwa. Najbardziej znaczacg przyczyna poprawy
ptynnosci byta emisja akcji - dzieki pozyskanym srodkom finansowym zwiekszyty sie krotkoterminowe aktywa
finansowe przy jednoczesnym zmniejszeniu stanu krétkoterminowych zobowigzan kredytowych. Podstawowe
wskazniki ptynnosci przedstawiono w ponizszej tabeli:

Tabela 2.15.2. Wskazniki ptynnosci

Wyszczegdlnienie 31.12.2005 31.12.2004
Wskaznik biezacej ptynnosci 1,51 0,81
Wskaznik szybkiej ptynnosci 1,47 0,76

Zrédio: Ciech SA

Zasady wyliczania wskaznikow:

wskaznik biezgcej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego do sumy stanu zobowigzan biezgcych na koniec danego
okresu; obrazuje zdolno$c¢ firmy do regulowania biezacych zobowigzan przy wykorzystaniu aktywoéw biezgcych.

wskaznik szybkiej ptynnosci — stosunek stanu majgtku obrotowego pomniejszonego o zapasy do stanu zobowigzan biezgcych
na koniec okresu; obrazuje zdolno$¢ zgromadzenia w krotkim czasie Srodkow pienieznych na pokrycie zobowigzan o wysokim
stopniu wymagalno$ci

=  Kapitat obrotowy i wskazniki rotacji Ciech SA

Struktura finansowania dziatalnosci Spétki wynika gtéwnie z jej handlowego charakteru. Podmioty handlowe
wiekszg czesé aktywow obrotowych finansujg zobowigzaniami o charakterze handlowym, a pozostatg kredytami
krétkoterminowymi. Zmniejszenie zapotrzebowania na kapitat obrotowy w roku 2005 wynikato gtdéwnie ze
zmniejszenia poziomu zapasow (gtownie efekt spadku poziomu zaliczek rozliczanych sukcesywnie przez caty
2005r.)..
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Tabela 2.15.3. Kapitat obrotowy Ciech SA (tys. zi)

Wyszczegdlnienie 31.12.2005 31.12.2004

1. Aktywa obrotowe 410 311 333172
2. Srodki pieniezne i inne inwestycje krétkoterminowe 88 212 3 644
3. Aktywa obrotowe skorygowane (1-2) 322 099 329 528
4. Zobowigzania krétkoterminowe 271 314 413 339
5. Kredyty krétkoterminowe i inne zobowigzania finansowe 16 840 138 198
6. Zobowigzania krétkoterminowe skorygowane (4-5) 254 474 275 141
7. Kapitat obrotowy (1-4) 138 997 -80 167
8. Zapotrzebowanie na srodki obrotowe (3-6) 67 625 54 387
9. Saldo netto srodkéw pienieznych (7-8) 71372 -134 554

Zrodto: Ciech SA

Wydtuzenie cyklu konwersji gotowki w roku 2005 byto gtéwnie efektem spadku wskaznika rotacji zobowigzan
spowodowanego przede wszystkim: (a) nizszymi zakupami zagranicznymi w ostatnich miesigcach roku 2005
(w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego) oraz (b) rozliczeniem zaliczek na dostawy.

Tabela 2.15.4. Cykle rotacji gtdwnych skiadnikéw kapitatu obrotowego Ciech SA (liczba dni)

Wyszczegolnienie 2005r. 2004 .

Cykl rotacji zapasow 3 5
Cykl rotacji naleznosci handlowych 62 61
Cykl rotacji zobowigzan handlowych 57 62
Cykl operacyjny 65 66
Cykl konwersji gotowki 8 4

Zrodto: Ciech SA

Zasady wyliczania wskaznikow:

cykl rotacji zapasoéw — stosunek stanu zapasow na koniec danego okresu do kosztéw operacyjnych za dany okres, pomnozony
przez liczbe dni w okresie,

cykl rotacji naleznosci handlowych — stosunek stanu naleznosci z tyt. dostaw i ustug na koniec danego okresu do przychodow
ze sprzedazy netto za dany okres, pomnozony przez liczbe dni w okresie,

cykl rotacji zobowigzari handlowych — stosunek stanu zobowigzan z tyt. dostaw i ustug na koniec danego okresu do kosztéw
operacyjnych w danym okresie, pomnozony przez liczbe dni w okresie,

cykl operacyjny - suma cyklu rotacji zapaséw i cyklu rotacji naleznosci handlowych,

cykl konwersji gotowki — réznica pomiedzy cyklem operacyjnym a cyklem rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

=  Ocena zadtuzenia Ciech SA
W roku 2005 Ciech SA odnotowat znaczacy spadek poziomu zadtuzenia. Warto§¢ wszystkich zobowigzan
stanowita okoto 32% wartosci aktywow (na poczatku roku ponad 54%). Obecna struktura finansowania majatku

umozliwia korzystanie w przysziosci z obcego finansowania przy realizacji planowanych inwestycji kapitatowych.
Podstawowe wskazniki zadtuzenia przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 2.15.5. Wskazniki zadluzenia

Wyszczegolnienie 31.12.2005 | 31.12.2004
Wskaznik stopy zadtuzenia 32,1% 54,1%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 2,1% 4,2%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 49,6% 126,0%
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wlasnymi 64,7% 42,9%

Zrodto: Ciech SA

Zasady wyliczania wskaznikow:

wskaznik stopy zadtuzenia — stosunek zobowigzan krotko idtugoterminowych do aktywéw ogoétem; obrazuje udziat
zewnetrznych Zrédet finansowania dziatalnosci spotki.

wskaznik zadtuzenia dfugoterminowego — relacja zobowigzan dfugoterminowych do ogdlnej sumy aktywow,; okresla udziat
zobowigzan dfugoterminowych w finansowaniu dziatalno$ci.

wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowigzari ogétem do kapitatow wtasnych.

wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi — stosunek kapitatow wiasnych do aktywow ogdtem; przedstawia udziat
Srodkéw wiasnych w finansowaniu dziatalnosci.
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Spotka nie przewiduje znaczacych zmian w sytuacji finansowej w najblizszej przysziosci, aczkolwiek dziatania
podejmowane w kierunku doskonalenia dziatalnosci operacyjnej moga prowadzi¢ do dalszej poprawy sytuacji
finansowej Spotki w diuzszej perspektywie. W roku 2006 potencjalne istotne zmiany moga wystapi¢ w obszarze
struktury finansowania majatku w efekcie dziatan akwizycyjnych Ciech SA. Przewiduje sie, ze sposoéb
finansowania inwestycji kapitatowych zostanie ustalony w taki sposéb aby efektywnie wykorzysta¢ srodki
pozyskane z emisji akcji oraz zoptymalizowaé poziom zadtuzenia Spoiki.

216 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej
dziatalnosci.

Wszystkie planowane wydatki inwestycyjne zostang sfinansowane ze srodkéw witasnych, a jedynie w przypadku
realizacji wiekszej ilosci nowych projektéw inwestycji kapitatowych (akwizycji) Spétka zamierza sfinansowaé czesé
wydatkéw dtugoterminowym kredytem bankowym.

Spotka nie planuje finansowania wydatkéw inwestycyjnych emisjg papieréw dtuznych.

217 Zarzadzanie ryzykiem finansowym CIECH.

Ciech SA aktywnie zarzadza ryzykiem operacyjnym i finansowym, dazac do optymalizacji przeptywéw
pienieznych, oraz maksymalizowania wartosci rynkowej Spotki. W celu statego monitorowania ryzyk Zarzad Ciech
SA powotat Komitet Ryzyka, ktéry zajat sie wdrazaniem procedur systemu zarzadzania ryzykiem. W toku prac
Komitetu Ryzyka zidentyfikowano i oszacowano ryzyka operacyjne i finansowe, na ktére narazona jest Grupa
Ciech. W biezacej dziatalnosci za zarzgdzanie ryzykami odpowiadajg whasciciele ryzyk, ktérzy okresowo raportujg
do Komitetu Ryzyka. Komitet Ryzyka decyduje o strategiach zarzadzania poszczegdlnymi ryzykami oraz,
kwartalnie raportuje Zarzadowi Ciech SA o efektach dziatalnosci systemu zarzadzania ryzykiem

W zakresie ryzyk finansowych Spotke dotyczg nastepujace ryzyka:
- ryzyko walutowe,

- ryzyko kredytowe,

- ryzyko zmiany stép procentowych

Ryzyko zmian kurséw walutowych

Ryzyko walutowe jest nieodzownym elementem prowadzenia dziatalnosci handlowej denominowanej w walutach
obcych. Ciech SA ze wzgledu na charakter przeprowadzanych operacji importowo-eksportowych posiada
ekspozycje walutowg zwigzang ze znaczng przewagq dziatalnosci eksportowej nad importowa.

Dzieki stosowaniu wewnetrznych procedur zabezpieczen Spotka w istotnym stopniu ogranicza swoje ryzyko

walutowe, zwiekszajac jednoczesnie stabilnos¢ swej podstawowej dziatalnosci. Ciech SA systematycznie zawierat
transakcje zabezpieczajace w celu ograniczenia wptywu zmian kurséw walutowych na rachunek wynikow.

Spotka wykorzystuje naturalny hedging (zabezpieczenie) polegajacy na rownowazeniu przeptywdw importowych i
eksportowych oraz wykorzystuje instrumenty pochodne w celu ograniczenia ryzyka walutowego.
Do realizacji transakcji zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne wykorzystywano transakcje zabezpieczajace typu
- Forward umozliwiajgce zabezpieczenie przeptywu pienieznego po okreslonym kursie,
- Parforward — umozliwiajacy zabezpieczenie wielu przeptywdw o nieznacznej wartosci po kursie
Srednim z danego okresu,
- Opcja sredniej ceny (Average Strike Option)— umozliwiajgca zabezpieczenie wielu przeptywow
realizowanych w krétkim okresie czasu.
- Swapy walutowo-procentowe - majace na celu wyeliminowanie wptywu ryzyka walutowego na
wycene kredytéw dtugoterminowych zaciggnietych przez Spétke.

Instrumenty finansowe zostaty szczegétowo przedstawione w dodatkowych notach objasniajacych do
sprawozdania finansowego w punkcie 1.2.1. a)

Ryzyko kredytowe

Ciech SA jest narazona na ryzyko kredytowe zwigzane z wiarygodnoscig kredytowg klientéw, z ktérymi zawierane
sg transakcje sprzedazy produktéw i towaréw. Ryzyko to ograniczane jest poprzez stosowanie wewnetrznych
procedur zarzadzania naleznosciami od odbiorcéow. Ocena ryzyka nastepuje przed zawarciem umowy oraz
cyklicznie przy kolejnych dostawach towaréw zgodnie z obowigzujgcymi w Spoétce procedurami. Dla kazdego
kontraktu, wysyiki towaru lub partii wysytek jest sporzadzana kalkulacja optacalnosci uwzgledniajgca zaréwno
potencjalne koszty kredytu kupieckiego jak i dotychczasowag historie ptatnosci kontrahenta. Kalkulacja ta jest
podstawa decyzji o zawarciu kontraktu lub wysytce towaru.

Ryzyko zmian stop procentowych
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Ciech SA jest narazona na ryzyko zmian stop procentowych, z powodu istniejacego zadtuzenia. W 2005 roku
Spotka nie zabezpieczata sie przed ryzykiem zmian stop procentowych. Ekspozycje na ryzyko stopy procentowej
prezentowana jest w dodatkowych notach objasniajacych do sprawozdania finansowego w punkcie 1.2.1 €)

Spotka nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen. Stosowanie rachunkowosci zabezpieczen nie miatoby istotnego
wplywu na prezentowane sprawozdania finansowe Spdiki.

2.18 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spoétka/Grupa Kapitatowa.

W 2005 roku nie zaszly istotne zmiany w zasadach zarzadzania Spétkq i jej Grupa.

219 Informacje o zatrudnieniu w Spoéice.

W 2005r. w Ciech S.A. kontynuowano proces restrukturyzacji zatrudnienia, jako jeden z obszardw realizacji nowej
strategii dziatania Spdtki, ukierunkowanej na podwyzszenie efektywno$ci dziatania i konkurencyjnosci na rynku.

W wyniku tego procesu zatrudnienie w Ciech S.A. wynosi na dzien 31 grudnia 2005r. — 247,75 etatéw. W
stosunku do stanu na dzien 31.12.2004r. nastgpit spadek 0 9,2 %.

Prowadzony proces restrukturyzacji zatrudnienia obok obnizenia poziomu zatrudnienia skutkuje poprawg
efektywnosci dziatalnosci Spofki.

2.20 Zmiany w sktadzie oso6b zarzadzajacych i nadzorujacych w ciaqgu ostatniego roku.

Do dnia 31 grudnia 2005 r. Zarzad CIECH S.A. petit swoje funkcje w niezmienionym sktadzie t;.:

=  Ludwik Klinkosz — Prezes Zarzadu,
= Jerzy Golis — Czlonek Zarzadu,
= Stefan Rojewski — Cztonek Zarzadu.

Do dnia 29 czerwca 2005 r. Rada Nadzorcza CIECH S.A. petnita swoje funkcje w sktadzie:

Pan Zygmunt Bosiakowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Pan Andrzej Buczak — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
Pani Agnieszka Matocha — Sekretarz Rady Nadzorczej,

Pan Dariusz Krajowski-Kukiel — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Janusz Wisniewski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Olgierd Cieslik — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pani Bozena Dyjak — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Krzysztof Jasinski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Edmund Kozak — Cztonek Rady Nadzorcze;.

©CONOIO A WN =

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy CIECH S.A. w dniu 29 czerwca 2005 r. odwotato ze sktadu Rady
Nadzorczej CIECH S.A.:

Panig Bozene Dyjak,

Pana Olgierda Cieslika,

Pana Krzysztofa Jasinskiego,
Pana Edmunda Kozaka.

Pozostatym czionkom Rady Nadzorczej CIECH S.A. uptyneta trzyletnia kadencja, na ktérg zostali powotani. Z
dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, wygasty mandaty wszystkich cztonkéw Rady.

W zwigzku z powyzszym Zwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH S.A. w dniu 29 czerwca 2005 r. dokonato
wyboru Rady Nadzorczej CIECH S.A. V kadencji w nastepujacym sktadzie:

1. Edmund Pietrzak Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Elzbieta Boniuszko Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
3. Edmund Kozak Sekretarz Rady Nadzorczej

4. Zygmunt Bosiakowski Czionek Rady Nadzorczej

5. Magdalena Bakowska Czionek Rady Nadzorczej

6. Andrzej Buczak Czionek Rady Nadzorczej

7. Dariusz Krajowski-Kukiel Czionek Rady Nadzorczej

8. lIreneusz Krol Czionek Rady Nadzorczej
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W dniu 21 lipca 2005 r. Rada Nadzorcza dokonata wyboru Przewodniczacego Rady w osobie Pana Profesora
Edmunda Pietrzaka oraz Zastepcy Przewodniczacego - w osobie Pani Elzbiety Boniuszko.

W dniu 17 lutego 2006 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie CIECH S.A. ze sktadu Rady Nadzorczej
odwotato nastepujgce osoby :

Pani Elzbieta Boniuszko — Zastepce Przewodniczacego Rady
Pan Edmund Kozak — Sekretarz Rady

Pan Zygmunt Bosiakowski

Pan Andrzej Buczak

Pan Ireneusz Krél

arON=

Jednoczesnie dnia 17 lutego 2006 r. nastepujace osoby zostaty powotane przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie CIECH S.A. do skltadu Rady Nadzorczej Spotki:

Pani Krystyna Dziworska
Pan Maksymilian Klank
Pan Marek Konopczynski
Pan Maciej Rudnicki

Pan Wiestaw Piosik

Pan Zbigniew Markowski

QA LN =

2.21 Zasady dotyczace powotywania i odwotywania os6b zarzadzajacych oraz uprawnienia oséb
zarzadzajacych, w szczegoélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji badz wykupie akcji.

Zgodnie ze Statutem CIECH S.A, powotywanie i odwotywanie cztonkow Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu nalezy
do kompetencji Walnego Zgromadzenia. Uprawnienia oséb zarzadzajacych okreslaja przepisy Kodeksu spotek
handlowych oraz Statutu Spdtki. Osoby zarzgdzajace nie posiadajg szczegdlnych uprawnien do podjecia decyzji
o emisji badz wykupie akgciji.

2.22 Informacja o umowach zawartych miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi,
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu
potaczenia emitenta przez przejecie.

W przypadku odwotania z zajmowanego stanowiska w trakcie kadencji, bez waznej przyczyny oraz ztozenia
rezygnacji z petnionej funkcji, umowa o prace przewiduje odprawe w wysokosci trzykrotnosci wynagrodzenia
miesiecznego.

Umowa o zakazie konkurencji z Cztonkami Zarzadu po ustaniu stosunku pracy przewiduje wyptate przez okres

12 miesiecy odszkodowania, w wysokosci 80% przecietnego wynagrodzenia wyptaconego w okresie petnych
12 miesiecy kalendarzowych poprzedzajacych ustanie stosunku pracy.

2.23 Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spétki oraz akcji i udziatow
w jednostkach powigzanych bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych.

Zgodnie z os$wiadczeniami przekazanymi przez cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spoiki, liczba akciji
CIECH S.A. bedacych w posiadaniu os6b zarzadzajgcych i nadzorujacych wedtug stanu na dziern 31 grudnia
2005 r. przedstawia sie nastepujaco:

Prezes Spotki CIECH S.A. — Ludwik Klinkosz, posiada 390 641 akcji Spotki o warto$ci nominalnej 5 ztotych kazda.

Pozostali cztonkowie Zarzadu i czitonkowie Rady Nadzorczej CIECH S.A. nie posiadajg akcji Spotki.
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2.24 Informacja o akcjonariuszach posiadajacych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gloséw na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Ciech SA.

Zgodnie z informacjami powzietymi przez Zarzad Spétki, w trybie art. 69 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych z
dnia 29 lipca 2005 r., nastepujace podmioty posiadajg co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na walnych
zgromadzeniach spoiki:

= Kompania Weglowa SA - 10 270 800 akcji, co stanowi bezposrednio 36,68 % kapitatu zakladowego
Ciech S.A; liczba gtoséw 10 270 800, co stanowi bezposrednio 36,68% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw
na WZ.

e Franklin Templeton Investments z siedzibg w Wielkiej Brytanii — 2 000 000 akg;ji, co stanowi 7,14%
kapitatu zaktadowego Ciech S.A.; liczba gtoséw 2 000 000, co stanowi 7,14% udziatu w ogdine;j liczbie
gtoséw na WZ.

e  Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota Jesien” — 1 712 732 akcji, co stanowi 6,12% kapitatu
zaktadowego Ciech S.A.; liczba gtoséw 1 712 732, co stanowi 6,12% udziatu w ogolnej liczbie gtoséw na
WZ;

e Commercial Union Investment Management S.A. (CUIM) Polska — 1 504 961 akcji, co stanowi 5,37%

kapitatu zaktadowego Ciech SA; liczba glosow 1 504 961, co stanowi 5,37% udziatu w ogdlnej liczbie
gtoséw na WZ.

2.25 Informacje o umowach mogacych wptynaé¢é na zmiany w proporcjach posiadanych akcji
przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatoriuszy.

Spétka nie posiada zadnych informacji o umowach mogacych wptynaé na zmiany w proporcjach posiadanych
akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

2.26 Informacja o posiadaczach wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta wraz z opisem tych uprawnien.

W spoéice Ciech nie wystepujg zadne papiery wartosciowe, ktoére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku
do emitenta.

2.27 Informacja o wszelkich ograniczeniach dotyczacych przenoszenia praw wtasnosci papierow
wartosciowych emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu
przypadajacych na akcje emitenta.

W spotce Ciech nie wystepujg zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wilasnosci papieréw
wartosciowych. Nie wystepujg zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje
Ciech SA.

2.28 Informacja o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych.

W spétce Ciech nie jest stosowany program akcji pracowniczych.
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2.29
finansowych.

Informacje o umowach zawartych z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan

Tabela 2.29.1. Umowy zawarte z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Podmiot uprawniony do
badania /przegladu

Data zawarcia

Tres¢ umowy

Wartos¢ umowy

sprawozdan umowy
DELOITTE AUDYT SP.Z O.0O. Weryfikacja wycen i Euro 123.000 + 10% zwrot
1a WARSZAWA ul.Fredry 6 04-07-2005 implementacja MSR/MSSF  kosztow,-
Badanie sprawozdan
finansowych oraz pakietu
DELOITTE AUDYT SP.Z O.0. konsolidacyjnego na dzien  Euro 39.500 + 10% zwrot
1b  WARSZAWA ul.Piekna 18 15-11-2005 31-12-2005r. kosztow,-
Doradztwo w zakresie
DELOITTE AUDYT SP.Z O.0O. proponowanej transakcji
1c WARSZAWA ul.Piekna 18 14-12-2005 nabycia akcji Zachem S.A.  Euro 70.000 + wydatki,-
DELOITTE & TOUCHE AUDIT badanie sprawozdania
SERVICES SP. Z O.0. finansowego na Euro 42.500,-
2a WARSZAWA ul. Fredry 6 01-10-2004 31-12-2004r plus 10% zwrot kosztow
przeglad jednostkowego i
DELOITTE & TOUCHE AUDIT skonsolidowanego
SERVICES SP. Z O.0. sprawozdania finansowego Euro 29.700,-
2b WARSZAWA ul. Fredry 6 30-06-2005 na 30-06-2005r plus 10% zwrot kosztow
DELOITTE & TOUCHE AUDIT
SERVICES SP. Z O.0. pomoc doradcza w Euro 7.800,-
2c  WARSZAWA ul. Fredry 6 29-11-2004 zakresie wdrozenia MSSF  plus 100 Eur/godz.
DELOITTE & TOUCHE AUDIT
SERVICES SP. Z O.0.
2d WARSZAWA ul. Fredry 6 05-01-2005 szkolenie dotyczace MSSF  Euro 6.100,-
DELOITTE & TOUCHE AUDIT
SERVICES SP. Z O.0. doradztwo w zakresie
2e  WARSZAWA ul. Fredry 6 24-01-2005 wdrozenia MSSF Euro 4.500,-
KPMG Polska Audyt Sp. z o.0. przeglad sprawozdan na USD 15.000,-
3a Warszawa ul. Chiodna 51 16-06-2004 dzien 30-06-2004 plus USD 1.500,-
KPMG Polska Audyt Sp. Z o.0. 28-10-2004 badanie sprawozdannna  Euro 23.300,-
3b Warszawa ul. Chtodna 51 dzieh 30-06-2004 plus Euro 1.500,-
zgodnos¢ systemu Oracle
Financials z wymogami Euro 14.000,-
KPMG Polska Audyt Sp. Z o.0. polskich ustaw o plus konsultacje wg stawek
3¢ Warszawa ul. Chtodna 51 31-12-2003 rachunkowosci, VAT i CIT  za godz.
KPMG Polska Audyt Sp. Zo.o.  16-06-2004 doradztwo ksiegowe Euro 62.000,-
3d Warszawa ul. Chtodna 51 aneks 15-04-2005 (standardy MSSF) plus zwrot kosztéw
USD 28.000,-

3e

KPMG Polska Audyt Sp. Z o.0.
Warszawa ul. Chtodna 52

12-03-2004

przygotowanie prospektu
emisyjnego

plus za spotkania wg stawek
za godz.

2.30 Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalnosé¢ oraz wyniki finansowe
Spotki w roku 2005 lub ktéorych wpltyw jest mozliwy w nastepnych okresach.

Utrzymywanie sie dobrej koniunktury w przemysle szklarskim Europy Srodkowo-Wschodniej oraz krajowym
budownictwie, bedacych istotnymi rynkami docelowymi Ciech S.A.

Zakup przez Ciech SA polskich zaktadéw chemicznych Zachem SA i Organika Sarzyna SA prywatyzowanych
przez Nafte Polska, ktéry spowoduje istotne zmiany na krajowym rynku chemikaliow. Ciech SA uczestniczy w

tym procesie.

Kierunek zmian cen koksu, bedacego istotnym surowcem do produkcji sody kalcynowanej, ktére znacznie

spadty w ciggu 2005 roku.
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= Zamkniecie fabryki sody kalcynowanej firmy Solvay w Austrii o mocach produkcyjnych 150 tys. ton/rok pod
koniec 2005r., ktére moze nieco poprawi¢ pozycje konkurencyjng pozostatych europejskich dostawcow — w
tym Ciech SA.

= Inwestycje kapitatowe indyjskich producentéw sody kalcynowanej w fabryki europejskie (Brunner Mond z
Wielkiej Brytanii przejety przez TATA Chemicals Ltd. oraz Bega UPSOM Ocna Mures z Rumunii nabyta
przez Gujarat Heavy Chemicals Ltd.) pod koniec 2005r. Akwizycje te zmienig uktad sit na europejskim i
Swiatowym rynku sody kalcynowane;j.

= Sprzedaz 100% akcji spotki zaleznej Ciech SA — Petrochemia-Blachownia S.A. w Kedzierzynie KoZzlu,
specjalizujgcej sie w produkcji benzenu i etylobenzenu — wegierskiemu koncernowi BorsodChem Rt.

*  Zmiany w zakresie struktury wlasnosciowej przemystu petrochemicznego w regionie Europy Srodkowo-
Wschodniej (Orlen-Unipetrol) oraz uruchomienie, w trzecim kwartale 2005r., nowych krajowych instalac;ji
produkcji tworzyw sztucznych w Ptocku (Basell Orlen Polyolefins), zmieniajgcych sytuacje na tych rynkach.

3 PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI SPOLKI / GRUPY
KAPITALOWEJ

Perspektywy rozwoju Ciech S.A. zwigzane sg zaréwno z tempem realizacji zatozonej strategii rozwoju Spotki i
Grupy CIECH, jaki i czynnikami zewnetrznymi:

= duzym potencjatem wzrostu popytu na chemikalia w Polsce (gdzie ich zuzycie per capita na poziomie
niewiele ponad 300 Euro jest nadal ok. 4-krotnie nizsze niz w Europie Zachodniej),

=  zainteresowaniem kapitatu zagranicznego inwestycjami w krajowy przemyst chemiczny,

=  konkurencyjnoscig polskich produktéw chemicznych na rynkach zagranicznych potwierdzong wysokg
dynamikg eksportu.

W ocenie Ciech S.A. korzystne trendy makroekonomiczne oraz zaktadane parametry najwazniejszych projektéw
inwestycyjnych Grupy stwarzajg podstawy do uzyskania zasadniczych celdéw strategicznych, w tym
w szczegolnosci wzrostu skali osigganej rentownosci prowadzonej dziatalnosci w okresie najblizszych 2-3 lat.

Zamierzeniem krétkoterminowym Ciech SA i Grupy CIECH jest wzmocnienie obecnej pozycji rynkowej

w podstawowych segmentach dziatalnosci oraz gtéwnych produktach. Znaczng czes¢ produktow Ciech S.A.

stanowig tak zwane produkty dojrzate (soda kalcynowana, sol warzona, soda oczyszczona) o ugruntowanej

pozycji rynkowej i stabilnej dynamice wzrostu rynku. Dziatania Ciech SA w zakresie tej grupy produktéw beda

obejmowac:

=  kontynuacje zmian w organizacji zakupdéw surowcow oraz sprzedazy i logistyki produktéw,

=  obnizanie kosztéw wytwarzania poprzez podnoszenie poziomu doskonatosci operacyjne;j,

=  wykorzystywanie nisz rynkowych w kierunku rozwoju portfela podstawowych produktéw Grupy,

=  pozyskiwanie tanich surowcoéw umozliwiajgce uzyskanie obnizki jednostkowych kosztéw wytwarzanych
produktow.

W stosunku do produktow o szybszej dynamice wzrostu (m.in. pustaki szklane, lampiony szklane do zniczy, TDI,
zywice epoksydowe) zamierzeniem Ciech SA jest dziatalno$¢ w zakresie zwiekszenia sprzedazy tych produktow i
zwiekszenia posiadanych udziatéw rynkowych.

W perspektywie dtugoterminowej dziatania Ciech SA i Grupy CIECH bedg koncentrowac sie na:
umochieniu pozycji lidera na rynkach produktéw z portfela podstawowego,

= pionowej koncentracji produkcji od zapewnienia sobie tanich Zrédet surowca poprzez zawieranie umow
dtugoterminowych do dotarcia do koricowego odbiorcy. z wykorzystaniem, tam gdzie bedzie to uzasadnione
ekonomicznie, wtasnej sieci dystrybucji,

=  podejmowaniu produkcji wyrobéw maksymalnie przetworzonych o perspektywicznych rynkach zastosowan.

3.1 Istotne czynniki ryzyka i zagrozen oraz stopien narazenia na nie Spoétki / Grupy Kapitatowe;j.

Ryzyko odwroécenia pozytywnych tendencji w zakresie tempa wzrostu gospodarczego w Polsce
Dziatalno$¢ Ciech S.A. zwigzana jest z wieloma segmentami szeroko rozumianej branzy chemicznej, ktérej
rozwoj jest bezposrednio skorelowany z koniunkturg gospodarczg. Obecnie Polska notuje tempo wzrostu
gospodarczego rzedu kilku procent PKB rocznie. Pomimo, ze prognozy dtugoterminowe wskazujg generalnie na
utrzymanie wysokiej dynamiki wzrostu, nie mozna wykluczy¢ ryzyka okresowego ostabienia koniunktury w Polsce
(np. na skutek niskiego tempo wzrostu popytu wewnetrznego oraz ostabienia eksportu). Ewentualne pogorszenie
tej koniunktury moze dotkng¢ posrednio sektor chemiczny. Ostabienie popytu na produkty chemiczne moze
negatywnie wptynaé na uzyskiwane przez Ciech S.A. przychody i spowodowac pogorszenie wynikow.
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Ryzyko stagnacji gospodarczej w Europie i na swiecie

Dziatalno$¢ Ciech S.A. opiera sie w znacznej czesci na eksporcie produktéw chemicznych, ktérego poziom i
rentownos$¢ sg zalezne od globalnej koniunktury gospodarczej w Europie i na $wiecie. Ostabienie swiatowej
koniunktury gospodarczej moze wpltynaé na obnizenie realizowanych obrotéw handlowych na rynkach
zagranicznych w eksporcie i tym samym obnizy¢ przychody w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci Ciech
S.A.

Ryzyko wzrostu konkurencji w segmencie sodowym

Do gtéwnych produktéw Grupy CIECH nalezg produkty sodowe wytwarzane w spoétkach zaleznych JZS
Janikosoda S.A. i IZCh Soda Matwy S.A. Postepujace w Europie procesy koncentracji produkcji przyczyniajg sie
do wzrostu konkurencji ze strony duzych, ponadregionalnych koncernéw chemicznych produkujacych sode
kalcynowana. Ciech S.A. zamierza uczestniczy¢ w tych procesach dokonujac akwizycji nowych podmiotéw.

Ryzyko kursowe

Ciech SA okoto prawie potowe przychoddw realizuje w eksporcie - gtéwnie w EUR. Niski poziom kursu EUR
w stosunku do PLN zmniejsza optacalnosé sprzedawanych na rynkach zagranicznych produktéw. Niski kurs EUR
nie sprzyja tez zwiekszeniu sprzedazy eksportowej przez partneréw handlowych Ciech SA., co moze przektada¢
sie na spadek obrotow Spoétki. Eksport realizowany w USD ma znacznie mniejsze znaczenie dla wynikéw
osigganych przez Spétke. Poziom kursu USD nie ma wptywu na wyniki realizowane przez Spétke, gdyz sa one
naturalnie zabezpieczone zblizonym warto$ciowo importem realizowanym w USD. Spdtka stale monitoruje
poziom ryzyka kursowego, a w odniesieniu do duzych transakcji realizowanych w walutach obcych stosuje
dziatania zabezpieczajgce w postaci transakcji terminowych.

3.2 Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju Spotki.

Czynniki zewnetrzne

Koniunktura gospodarcza w Europie i na swiecie

Dziatalno$¢ Ciech SA opiera sie w znacznej czesci na eksporcie produktow chemicznych, ktérego poziom i
rentownos¢ sg zalezne od globalnej koniunktury gospodarczej w Europie i na $wiecie. Ostabienie Swiatowej
koniunktury gospodarczej moze wplyng¢ na obnizenie zapotrzebowania na surowce na rynkach $wiatowych, a
tym samym na wysoko$¢ realizowanych przez Ciech SA obrotéw eksportowych.

Ocenia sie, ze w 2006r. swiatowa gospodarka bedzie rozwija¢ sie w dotychczasowym tempie ok. 4% rocznie
(przy czym w strefie euro dwukrotnie wolniej — rzedu 2%).

Na rok 2006 Europejska Rada Przemystu Chemicznego (CEFIC) przewiduje niewielkg krétkotrwatg poprawe w
zakresie dynamiki produkcji chemicznej 25 krajéow Unii Europejskiej (do 2,3% z 1,9% w 2005r.).

Sytuacja w branzach odbiorcéw produktéw Spétki w Polsce

Do bezposrednich najwiekszych krajowych odbiorcow produktéw Ciech SA nalezg branze: wyrobéw chemicznych
i z tworzyw sztucznych oraz przemyst szklarski.

Rozwoj tych sektorow gospodarki zalezy od koniunktury gospodarczej w Polsce. Produkcja przemystowa w
cenach statych w 2005r. wzrosta zaledwie 0 4% (w 2004r. o 11,7%). Podobnie dynamika przemystu chemicznego
wyniosta 3,2% (w 2004r. 9,8%) w zakresie produkcji wyrobéw chemicznych i 9,1% (w 2004r. 12,1%) w zakresie
produkcji wyrobow gumowych i z tworzyw sztucznych.

Prognozowany na 2005r. nizszy wzrost PKB w Polsce (3,2%) w poréwnaniu z 5,3% w 2004r. znajduje swoje
odzwierciedlenie w spowolnieniu dynamiki sprzedazy sektora chemicznego. Nalezy jednak pamieta¢, ze sytuacja
ta jest rezultatem tzw. wysokiej bazy — wyjatkowo dobrych wynikéw gospodarczych 2004r. zwigzanych w duzym
stopniu z akcesjg Polski do UE. Z drugiej strony badania koniunktury wskazujg na spodziewane przys$pieszenie
rozwoju gospodarczego kraju w 2006r. (prognozy PKB na poziomie 4,3-4,4).

Kondycja finansowa rolnictwa

Czes¢ przychodow Ciech S.A. obejmujaca nawozy mineralne oraz $rodki ochrony roélin realizowana jest do
sektora rolniczego. W opinii Ciech S.A. wielko$¢ popytu na nawozy mineralne w Polsce powinna utrzymywac sie
na stabilnym poziomie z tendencjg wzrostu znaczenia nawozéw wielosktadnikowych. Do istotnych czynnikow,
ktére beda sprzyja¢ zwiekszeniu zuzycia agrochemikaliéw a wiec i popytu na produkty wytwarzane przez Grupe
Kapitatowg CIECH nalezg procesy poprawiajace kondycje finansowg i rentownos$¢ produkcji rolnej, w tym:
kwotowanie produkcji oraz doptaty bezposrednie. Powinno sie to przetozy¢ na wzrost przychodéw Ciech SA. Brak
natomiast istotnej poprawy w sile nabywczej sektora rolniczego oznacza¢ moze stagnacje popytu na nawozy i
$rodki ochrony roslin i tym samym stagnacje przychodéw Ciech SA. w zakresie produktéw agrochemicznych.

Przeksztatcenia wtasnosciowe w sektorze Wielkiej Syntezy Chemicznej (WSCh)

Proces prywatyzacji spétek z sektora WSCh obejmuje kilku istotnych dla Ciech S.A. partneréw handlowych.
W przypadku zmiany struktury witasnosciowej tych podmiotéw prawdopodobnie ulegng tez zmianom warunki
wspotpracy Ciech S.A. z tymi firmami. Negatywny wptyw tych przeksztatcen na Spétke moze dotyczyé zaktadodw,
w ktérych Ciech S.A. nie nabedzie pakietéw kontrolnych. Ciech S.A. bierze udziat w procesach prywatyzacyjnych
ZCh Zachem, ZCh Organika Sarzyna, zgodnie z przyjetq strategia rozwoju Grupy Chemicznej CIECH,
zaktadajaca osiagniecie pozycji lidera w wybranych segmentach rynku oraz w celu zmniejszenia ryzyka
mozliwych niekorzystnych zmian wiasnosciowych w sektorze WSCh.
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Koniunktura na rynku surowcowym

W ramach dziatalnosci Ciech S.A. istotng czes$¢ obrotéw handlowych stanowi import surowcéw chemicznych do
Polski. Rynki surowcowe charakteryzujg sie duzg cyklicznoscig zwigzang z wahaniami koniunktury w gospodarce
Swiatowej. Rosnace ceny surowcéw powodujg z jednej strony obnizke marz posrednikéw handlowych oraz
stabngcy popyt u odbiorcéow. Z drugiej strony malejace ceny sg najczesciej oznaka stabnacego popytu i
poczatkdw dekoniunktury. Utrzymanie stabilnego tempa wzrostu gospodarczego i stabilnych cen surowcow
chemicznych bedzie miato pozytywny skutek na dziatalno$¢ handlowg Ciech S.A. w zakresie importu surowcow.
Znaczne wahania popytu i cen spowodowane bgdz szybkim wzrostem gospodarczym badz stagnacjg
gospodarczg beda negatywnie oddziatywaé na dziatalno$¢ w zakresie obrotu surowcami chemicznymi przez
Ciech S.A.

Projekt nowego prawa Unii Europejskiej dot. rejestracji i oceny chemikaliow (system REACH)

W Ciech S.A. na biezgco $ledzony jest przebieg prac nad projektem Rozporzadzenia w sprawie REACH. Podjeto
takze dziatania majgce na celu przeprowadzenie wstepnej analizy skutkéw wdrozenia systemu dla Ciech S.A.
oraz spotek zaleznych. Prace w tym kierunku sg obecnie realizowane.

17 listopada 2005 roku Parlament Europejski w ramach pierwszego czytania przyjat projekt Rozporzgdzenia w
sprawie REACH wprowadzajac do niego kilkaset poprawek. Przed przemystem chemicznym stoi jeszcze drugie
czytanie w Parlamencie Europejskim, co moze oznaczac¢ kolejny rok lub nawet dwa walki o korzystniejsze zapisy.

Stawki frachtéw morskich

W ciggu 2005 roku znaczaco obnizyly sie stawki frachtow morskich majagce wptyw na dziatalnosé Spofki
w zakresie obrotéw surowcami i nawozami (w 2004r. stawki te wzrosty od kilkudziesieciu do kilkuset procent).
Powinno to przyczyni¢ sie do poprawy konkurencyjnosci Ciech S.A. w obszarze handlu z wykorzystaniem
transportu morskiego.

Relacje kursowe PLN/Euro

Sprzedaz eksportowa Ciech S.A. realizowana jest przede wszystkim w Euro. Silne Euro zwieksza opfacalnosé
sprzedazy eksportowej zaréwno Ciech S.A. jak tez innych producentéw z branzy chemicznej w Polsce. Zwieksza
tez wartos¢ realizowanych przez Ciech S.A. obrotéw handlowych realizowanych na rzecz innych producentéw. W
efekcie kurs walutowy Euro/PLN wplywa na zyskownos¢ przychodéw ze sprzedazy Ciech S.A. W przypadku
natomiast umocnienia sie krajowej waluty w stosunku do Euro prawdopodobny jest spadek optacalnosci eksportu
i negatywny wptyw na wielko$¢ sprzedazy eksportowej realizowanej przez Ciech S.A.

Rynki towarowe istotne dla dziatalnosci Spotki

TDI - Swiatowa produkcja TDI notuje wzrost 5% rocznie. Podobny wzrost prognozuje sie na 2006 rok.
Gléwna tego przyczyng jest wzrost chinskiej gospodarki oraz ciagte rozszerzanie dziedzin zastosowania TDI. Pod
koniec roku 2005 zanotowano gwattowny wzrost cen. Mimo silnej presji rynku na obnizke cen spodziewamy sie
stabilizacji cen

Siarka — od dtuzszego czasu sytuacja na rynku siarki jest stabilna. Ceny w 2005 roku mocno wzrosty. W
roku 2006 nie spodziewamy sie juz wzrostu cen, a nawet oczekujemy ich lekkiego spadku. Na 2006 rok Ciech ma
podpisane umowy, gwarantujace dostawy i stabilne rynki zbytu.

Zywice epoksydowe — na 2006 rok przewidywany jest dalszy wzrost zapotrzebowania. Koniunktura
w Polsce i w Europie na ten produkt jest dobra, a ceny wysokie. Istnieje mozliwos¢ zwiekszenia wolumenu
eksportu pod warunkiem podjecia niezbednych inwestycji w zaktadzie dostawcy.

Epichlorohydryna — istnieja realne mozliwosci zwiekszenia eksportu tego towaru. Warunkiem jest
unowoczesnienie instalacji w zaktadach producenta, co spowoduje spadek kosztéw produkcji. Ciech prowadzi
rozmowy z klientami dla ktérych bytby wytacznym dostawca produktu.

Nawozy, Srodki ochrony roslin — Wejécie Polski do Unii spowodowalo w sezonie 2004-2005 wzrost
zapotrzebowania na nawozy oraz Srodki ochrony roslin. Na sezon 2005-2006 przewidujemy stabilizacje cen oraz
zapotrzebowania na nowym wyzszym poziomie. Sytuacja ta powoduje réwniez wysoki poziom zapotrzebowania
na surowce do nawozéw, ktérych importem zajmuje sie Ciech. Szczegodlnie wzrosto zapotrzebowanie na kwas
fosforowy i to zaréwno na rynku krajowym oraz $wiatowym (dalszy wzrost konsumpcji nawozéw w Chinach).
Natomiast zapotrzebowania na potas ustabilizowato sie z powodu mniejszego zapotrzebowanie w krajach
Ameryki Potudniowej).

Soda kaustyczna — obserwuje sie widoczng poprawe koniunktury. Prognozuje sie staty, cho¢ niewysoki
wzrost popytu w Europie Zachodniej rzedu 1,8-2% , w Europie Wschodniej 2,7-2,9% rocznie. Na przestrzeni
ostatnich 2 lat znaczgaco wzrosty ceny. Zmniejszeniu ulegly zapasy magazynowe na skutek wzrostu
zapotrzebowania przy jednoczesnym niewielkim wzroscie poziomu produkcji chloru. Zesztoroczna ograniczona
masa towarowa (zmiany technologiczne procesu produkcji w Anwilu) spowodowata ograniczenie sprzedazy
Ciech S.A., a jednoczesnie wskutek wzmozonej aktywnosci konkurencji utrate czesci klientdéw, co moze by¢
obecnie barierg w ponownym wejsciu na rynek.

PCV — obserwuje sie postepujacy proces konsolidacji producentéw PCV oraz stabilny wzrost $wiatowego
popytu rzedu 4-6% rocznie. Wzrost zapotrzebowania spodziewany jest na rynkach wschodnich (gtéwnie Rosji i
Ukrainy). Na rynku europejskim nastgpuje umocnienie pozycji Anwilu dzieki modernizacji kompleksu
produkcyjnego PCV. W blizszej perspektywie przewidywane jest ozywienie i znaczgcy wzrost inwestycji w branzy
budowlanej, a tym samym wzrost zuzycia polichlorku winylu.
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Krzemian sodowy — rynek jest dojrzaty, podobnie jak wigekszos¢ branz stosujacych ten surowiec.
Zahamowana zostata recesja w branzach wykorzystujgcych szkliwo sodowe, stabilizacja nastapita w branzy
detergentéw — najwiekszego konsumenta. Duzg szansag rozwoju dla producentéw szkliwa sodowego jest nowe
zastosowanie — krzemionki stracanej jako substytut sadzy przy produkcji opon, jako srodek w szybkoschngcych
cementach, masach oraz w przemysle papierniczym, gdzie moze zastgpi¢ znacznie drozszy dwutlenek tytanu. W
Europie przewiduje sie wzrost popytu na krzemionke stracang na poziomie 2-2,5% rocznie. Przewiduje sie wzrost
zuzycia krzemionki stracanej w Polsce w ciggu kilku lat o 18%. Przewidywane sg dalsze inwestycje w branzy
oponiarskiej w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.

Czynniki wewnetrzne

Mozliwos¢ realizacji projektow inwestycyjnych o charakterze technologicznym, w tym m.in.: budowa
instalacji monohydratu, budowa drugiej linii do produkcji pustakéw szklanych, stworzenie
ogolnopolskiego systemu dystrybucji soli warzonej

Celem inwestycji technologicznych planowanych w Grupie CIECH jest podniesienie jakosci i wtasciwos$ci
wytwarzanych produktéw (inwestycja monohydrat), zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych produktow
wysokorentownych (pustaki szklane) oraz wprowadzenie na rynek nowych produktéw, ktdre majg szanse petnic
role liderow rynkowych (fosforany paszowe). Projekt w zakresie soli warzonej ma umozliwi¢ natomiast Grupie
CIECH wejscie na rynek dystrybucji soli warzonej i wykreowanie witasnej marki. Realizacja projektu solnego
obejmowac bedzie réwniez wzrost mozliwosci konfekcjonowania soli poprzez inwestycje kapitatowe lub rzeczowe.
Po realizacji wszystkich tych projektow Ciech SA oczekuje: utrzymania dominujgcej pozycji na rynku sody
kalcynowanej w Polsce, wzrostu sprzedazy i rentownosci pustakdw szklanych, wzmocnienie pozycji w sektorze
agrochemicznym oraz zdobycie znaczacej pozycji na rynku detalicznym soli warzonej. Osiggniecie zakfadanych
celow powinno przynies¢ wzrost przychodéw oraz wzrost rentownosci sprzedazy. Niepowodzenia w realizacji
zaktadanych inwestycji technologicznych mogg spowodowaé¢ powolne pogorszenie pozycji Grupy CIECH na tych
rynkach oraz brak poprawy rentownosci sprzedazy.

Skuteczne przeprowadzenie wewnetrznej konsolidacji segmentu sodowego

Projekt konsolidacji segmentu sodowego polega na: (i) osiagnieciu 100% udziatéw w obu spétkach sodowych w
wyniku odkupu pozostatych akcji od drobnych akcjonariuszy, (ii) kontynuacji restrukturyzacji kosztowej. Realizacja
tego projektu oraz wdrozenie projektéw doskonatosci operacyjnej umozliwi, dalszg obnizke kosztéw
jednostkowych produkcji sody kalcynowanej, ktéra wptynie na podniesienie konkurencyjnosci Grupy Kapitatowej
CIECH w segmencie sodowym. W pazdzierniku 2005r. Ciech S.A. osiagnat niemal 100% udziaty w kapitatach
spotek sodowych (99,26% w JZS Janikosoda; 99,77% w IZCh Soda Matwy). Po ostatecznym przejeciu catosci
tych kapitatdow szczegétowej analizie zostanie poddana mozliwos¢ i celowos¢ inkorporacji spétek sodowych w
struktury Ciech SA.

Mozliwos¢ realizacji strategii rozwoju, w szczegoélnosci zwigzanej ze stworzeniem pozostatych dywizji

W ramach realizowanej strategii rozwoju Grupa CIECH zamierza obok stworzonej dywizji sodowej budowac trzy
dywizje obejmujgce najwazniejsze dla Grupy obszary sektora chemicznego: dywizje fosforowa, dywizje
organiczng oraz dywizje nieorganiczng. Od poczatku 2006 roku dziata w Ciech SA Dywizja Organiczna w
organizacji, ktéra po nabyciu ZCh Zachem i ZCh Organika Sarzyna stanie si¢ podstawg Dywizji Organicznej.
Finalizacja tych akwizycji przewidywana jest do konca czerwca 2006 roku. Po zrealizowaniu zaplanowanych
przez Ciech S.A. inwestycji kapitalowych mozna oczekiwa¢ znacznego wzrostu przychoddw i wynikow
finansowych Grupy CIECH.

Jakos¢ i stabilnos¢ kadry zarzadzajacej oraz pracownikow

Pozycja rynkowa produktow Grupy CIECH jest w duzej mierze zastugg wysokiej jakosci kadry zarzadzajacej oraz
pracownikow $redniego szczebla. Prowadzona przez Grupe polityka personalna gwarantuje pracownikom
stabilizacje i mozliwos¢ rozwoju zawodowego oraz state podnoszenie kwalifikaciji.

Podjeto dziatania, majgce na celu unowoczes$nienie instrumentéw oraz systeméw wynagradzania i motywowania
pracownikéw. Przystgpiono do wdrazania nowych rozwigzan, regulujacych zbiorowe stosunki pracy w Spoice.
Opracowano zatozenia sytemu Zarzadzania przez Cele (MBO) oraz rozpoczeto faze wdrozenia — jej zakohnczenie
bedzie mato kluczowa role dla wzrostu motywacji pracownikéw Ciech S.A., a tym samym dla rozwoju Spotki.

3.3 Przewidywany rozwéj Spoétki / Grupy.

Strategia rozwoju Grupy CIECH ma na celu maksymalizacje wartosci Grupy w wyniku stworzenia silnego
regionalnego koncernu chemicznego, skoncentrowanego na wybranych segmentach rynkowych, obejmujacych
produkty o wysokiej wartos$ci dodanej, duzym potencjale wzrostu rynku oraz komplementarnym charakterze.

Po realizacji wizji strategicznej Grupa CIECH bedzie koncernem chemicznym o wyodrebnionych dywizjach
obejmujacych najwazniejsze dla Grupy obszary sektora chemicznego. W ramach kazdej dywizji Grupa posiada¢
bedzie zdefiniowany portfel produktéw o parametrach zapewniajacych osiagniecie poziomu przychodéw Grupy
Kapitatowej w granicach 1 mld Euro rocznie oraz uzyskania rentownosci EBITDA wiekszej niz 12%.
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Realizacja strategii rozwoju obejmowacé bedzie nastepujace elementy:

= osiagniecie wzrostu wartosci dodanej w sektorze sodowym w wyniku kontynuacji wewnetrznej konsolidacji
segmentu sodowego, inwestycjom technologicznym oraz mozliwym akwizycjom,

= uzyskanie wiodacej pozycji w Polsce na rynku nawozéw i produkiéw fosforowych oraz nawozéw
wielosktadnikowych w wyniku budowy dywizji fosforowej poprzez inwestycje rzeczowe w GZNF Fosfory Sp. z
0.0. oraz w wyniku inwestycji kapitatowych w branzy nawozoéw fosforowych,

= rozbudowe Dywizji Organicznej i rozszerzenie udziatu Grupy CIECH w tworzeniu tahncucha wartosci
produktow organicznych, jako wynik inwestycji kapitatowych w ZCh Zachem i ZCh Organika Sarzyna.

= rozbudowe dywizji nieorganicznej, dzieki inwestycjom rzeczowym w rozbudowe zdolnosci produkcyjnych
spotki zaleznej Vitrosilicon SA, a takze poprzez inwestycje kapitalowe w producentdéw branzy chemiczne;.

Docelowo dziatalno$¢ Grupy CIECH obejmowa¢ bedzie produkcje i sprzedaz niemal wytacznie produktow
tworzacych tzw. ,portfel podstawowy” , ktére spetnia¢ bedg wymogi w zakresie wnoszonej wartosci dodane;j.
Proces porzgdkowania portfela bedzie przebiegat na dwéch ptaszczyznach - z jednej strony w portfelu Grupy
CIECH bedzie stopniowo zmniejszat sie udziat produktéw i towaréw spoza portfela podstawowego , z drugiej zas
strony portfel ten bedzie wzbogacany o produkty spoza oferty Grupy, uznane za atrakcyjne. Jednocze$nie
podmioty wchodzace w sktad Grupy CIECH bedg wdrazaty programy inwestycyjne zmierzajace do wzrostu
produkcji produktow podstawowych (wzrost organiczny).

Jednoczesnie w ramach rezygnaciji z portfela niepodstawowego, Ciech SA bedzie przeprowadzat dezinwestycje
wybranych spétek produkcyjnych i handlowych wchodzacych obecnie w sklad Grupy. Koniecznos¢ ich sprzedazy
wynika z jednej strony z checi skupienia sie na swojej podstawowej dziatalnosci (portfelu podstawowym), a z
drugiej strony z koniecznosci pozyskania srodkow na planowane akwizycje i inwestycje. Réwnolegle bedzie
nastepowac stopniowe zmniejszanie handlu towarami niepodstawowymi, o niskiej rentownosci, prowadzonego
obecnie przez Ciech SA.
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4 ZALACZNIKI

41 Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach w Ciech SA.

Tabela. 4.1.1. Struktura sprzedazy towaréw i materiatow w okresie 01.01.2005-31.12.2005

01.01.2005-31.12.2005
llos¢ w Wartos¢ sprzedazy

Nazwa produktu lub grup produktéw, towaru, ustug tys.ton netto Udziat %
Soda kalcynowana ciezka 818,4 430 858 27,12%
Weglowodory aromatyczne 58,6 158 800 9,99%
Soda kalcynowana lekka 284,8 156 980 9,88%
Nawozy 174,4 126 329 7,95%
Sol 332,3 99 935 6,29%
PVC 22,5 68 551 4,31%
Fosfor zétty 6,5 51 040 3,21%
Fosforyty 263,6 49 047 3,09%
Krzemiany 73,6 42 692 2,69%
Pozostate 404 660 25,47%
RAZEM 1 588 892 100,00%

4.2 Informacje o zmianach rynku zbytu
Tabela. 4.2.1. Struktura geograficzna sprzedazy towaréw, materialow i ustug
01.01.2005-31.12.2005

Wartos$¢ sprzedazy netto w tys. zt towary produkty

kraj 908 277 11792
eksport 601 655 67 168

- Unia Europejska 581 105 67 168

- Pozostata Europa 16 267

- Afryka 1001

- Azja 1547

- Pozostate 1735
Tabela. 4.2.2. Najwieksi odbiorcy Ciech SA

01.01.2005 - 31.12.2005 Charakter

Wartos$¢ sprzedazy

powigzania z Ciech

Odbiorca netto w tys. zt udziat S.A
DWORY SA 129 674 8,16%  brak powigzania
Z-DY CHEMICZNE ALWERNIA SA 101 763 6,40% spotka zalezna
FOSFORY SP. Z 0.0.,GDANSK 64 155 4,04% spotka zalezna
FERTICHIM N.V. 58 195 3,66% brak powigzania
PETROCHEMIA-BLACHOWNIA S.A. 54 263 3,42% spotka zalezna
OWENS-ILLINOIS POLSKA S.A. 50 275 3,16%

"SIARKOPOL" SA W GRZYBOWIE" 47 625 3,00%  brak powigzania
INTERORE S.A. 45716 2,88%  brak powigzania
CHEMAN S.A. 32 849 2,07% spotka zalezna
LANDHANDEL 31741 2,00% brak powigzania
SUOMEN UNIPOL OY 25734 1,62%  brak powigzania
POZOSTALI 946 902 59,60%

RAZEM 1 588 892 100,00%
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4.3 Informacje o zmianach zrédet zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi.

Tabela. 4.3.1. Struktura geograficzna zakupéw

01.01.2005-31.12.2005

Wartos¢ zakupu netto w tys. zt towary

kraj 1120 351,10
import: 225 835,74
- Unia Europejska 128 560,64
- Pozostata Europa 35 863,30
- Afryka 45 784,30
- Azja 15 627,50
- Pozostate

8,4

Tabela. 4.3.2. Dostawcy przekraczajacy 10% wartosci dostaw ogoétem

01.01.2005 - 31.12.2005
Wartos¢ zakupu Charakter powigzania z
Nazwa dostawcy netto udziat Ciech S.A.
Soda Matwy S.A. 312 016,1 23,18% jednostka zaleZzna
Janikosoda 334 810,1 24.87% jednostka zalezna
Petrochemia Blachownia SA 148 149,4 11,01% jednostka zalezna
Pozostali 464 704,7 34,52%
Razem 1 346 186,8 100,00%

4.4 Informacje o udzielonych poreczeniach i gwarancjach.

Tabela. 4.4.1. Poreczenia i gwarancje udzielone

Sp.zo.o.

wartosci porgczenia

Charakter
Kworta pm:gczonych' . Warunki finansowe na Podmiot. za ktérego powiazan
Nazwa podmiotu kredytow k’tore.w ca!o.scl Okres na iaki jakich udzielono porg¢czen, z zobm:vi Zzania g istniejacych
ktoremu udzielono lub okreslonej czesci udzielono orJ czenia uwzglednieniem u dzielon:}zos talo miedzy Ciech SA
poreczenia zostaly poreczone pore wynagrodzenia spolki za oreczenie a podmiotem
udzielone pore¢czenie porg ktory zaciagnal
kredyt
waluta w tys. zl.
Ciech SA
W ramach umowy porgczenia
Ciech S.A. porgcza rowniez
sptatg odsetek od pozyczki
INFOSiGW w zawartej na kwotg 16 740 tys. . .
Warszawic 4185 do 31.03.2006 . 71 Zgodnic IZCH. Soda Matwy SA|jednostka zalezna
harmonogramem sptat na
dzien 31.12.2005 do sptaty
pozostaje 1 580 tys. Zt.
Whiesienie optaty na rzecz
ggfz?afv ISQEEZEA 4500 do 31.08.2006 Ciech SA w wysokosci 1% C%‘;‘r‘zgaswﬁ " |jednostka zalezna
wartosci porgczenia
whniesienie oplaty na rzecz )
gfi((]iiz?aﬁl{vlﬂv ];Aeild( SA 3750 do 31.08.2006 Ciech SA w wysokosci 1% C}\l;I;zrzlai/: jednostka zalezna
zu warto$ci porgczenia
wniesienie optaty na rzecz Ciech-Polfa
E:NK HANDLOWY 4800 do 01.05.2006 Ciech SA W wysokosci 1% jednostka zalezna
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Charakter
Kwo,ta pon:o;czonych’ . Warunki finansowe na Podmiot. za ktérego powigzan
Nazwa podmiotu kredytow lftore w ca’lo‘su Okres na jaki jakich udzielono poreczen, z zobov,vi zania g istniejacych
ktoremu udzielono lub okreslonej czesci . y . uwzglednieniem X 4 miedzy Ciech SA
R taly poreczone udzielono porg¢czenia . . udzielone zostalo .
poreczenia Zostaly pore wynagrodzenia spolki za . a podmiotem
> R porgczenie . .
udzielone porg¢czenie ktory zaciagnat
kredyt
waluta w tys. zL
) whniesienie oplaty na rzecz Cheman S.A - ) '
PKN ORLEN SA 1200 bezterminowo Ciech SA W wysokosci 1% Warszawa jednostka zalezna
warto$ci porgczenia
bezterminowo —
BRE - MULTIBANK 136 porgezenie wygasa po Pracownicy Ciech SA
SA catkowitym rozliczeniu
kredytow
Wnhiesienie oplaty na rzecz
Ciech SA w wysokosci 1%
g?(ﬁﬁipv]v«\)&/irlzziwie 6 000 do 31.08.2006 wartosci porgczenia (od 2 Cheman SA jednostka zalezna
min zt.) + PLN 10,000 od
podwyzszenia + 400 tys. PLN
Wnhiesienie oplaty na rzecz
g?iﬁlp\}v((\?vi?ziwi 2 000 do 20.01.2006 Ciech SA w wysokosci Cheman SA jednostka zalezna
szawie 10,000 PLN
Razem Ciech SA 26 571
Petrochemia
Blachownia SA
30.08.2004 - BL-Trans ;
Bank PKO BP S.A 300 brak Jednostka zalezna
05.07. 2010 Sp. z0.0. posrednio
Razem Petrochemia 300
Blachownia SA
Soda Matwy SA
ING BSK Leasing SA 826 do 31.03.2007 Brak (umowa leasingowa) | Transoda Sp. zo. o. JeanSt,ka Zglezna
posrednio
Razem Soda Matwy
SA 826
Janikosoda SA
. do
BOS Poznan EUR 2 268 8754 o bez wynagrodzenia Vitrosilicon SA jednostka zalezna
Razem Janikosoda SA 8754
Razem kwota 36 451
poreczonych kredytow
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Laczna kwota Charakter
porg'czonych po %yczek ‘Warunki finansowe na Podmiot, za powiazan
N . ktore w calosci lub Lo . . . istniejacych
azwa podmiotu okreslonei czesci zostal Okres na iaki jakich udzielono porgczen, ktorego miedzy Ciech
ktéremu udzielono ) czg y y z uwzglednieniem zobowigzania leczy fle
R oreczone udzielono porg¢czenia gle % SA a
porgczenia u wynagrodzenia spotki za udzielone zostalo dmiot
udzielone poreczenia poreczenie podrmiotem
waluta w tys. zl. ktory zaciagnat
pozyczke
Soda Matwy SA
Wierzytelnosci
przystugujace Urzgdowi
Narodowy Fundusz do Miasta w Inowroctawiu z Urzad Miasta w
Ochrony Srodowiska i 800 tytutu podatku od Inoawroclawiu brak powiazania
Gospodarki Wodnej 31.12.2006 nieruchomosci stanowia
zabezpieczenie z tytulu
udzielonego porgczenia
Razem Soda Matwy
SA 800

Warszawa dnia 12 kwietnia 2006 roku

Ludwik Klinkosz — Prezes Zarzadu Ciech SA

Stefan Rojewski — Czlonek Zarzadu Ciech SA

Jerzy Golis — Prezes Zarzadu Ciech SA
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