Aneks nr 4

Do Prospektu Emisyjnego dla oferty publicznej Akcji Serii D oraz dopuszczenia do
obrotu na rynku regulowanym Akcji Serii D i Praw do Akgcji Serii D Zakladow
Miesnych Herman S.A.

Wobec przedstawienia danych finansowych za Il kwar taty 2007 roku wraz
z danymi porownywalnymi oraz zmian w harmonogramie oferty, do tre Sci
Prospektu Emisyjnego wprowadza si e nastepujace zmiany:

Zmiana 1:

Dokument Podsumowuj acy, str. 7, pkt 3.1.2:

Bylto:

29 — 30 pazdziernika 2007 r. — przyjmowanie deklaracji zainteresowania nabyciem akcji na
potrzeby utworzenia Ksiegi Popytu dla Transzy Inwestoréw
Instytucjonalnych;

31 pazdziernika 2007 r. — podanie do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej;

5 listopada 2007 r. — otwarcie subskrypcji;

5 — 7 listopada 2007 r. — przyjmowanie zapisow w Transzy Otwartej;

do 9 listopada 2007 r. — wystosowanie zaproszen do ztozenia zapisOw na akcje w Transzy
Inwestorow Instytucjonalnych do inwestoréw, ktérzy podczas
budowania Ksiegi Popytu zlozyli deklaracje zainteresowania
nabyciem Akcji Serii D po cenie nie nizszej, niz emisyjna;

12 — 13 listopada 2007 r. — przyjmowanie zapis6w w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych;

13 listopada 2007 r. — zamkniecie subskrypciji.

Przydziat Akcji Serii D zostanie dokonany w ciggu 3 dni roboczych od zamkniecia subskrypciji.

Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany ktoregokolwiek z wyzej podanych terminéw z tym, ze Emitent
nie przewiduje skrocenia okresu przyjmowania zapisow na Akcje Serii D po rozpoczeciu subskrypciji.
Stosowna informacja o jakiejkolwiek zmianie terminéw zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie
art. 51 ust. 1 i 4 Ustawy o ofercie publicznej. W przypadku przediuzenia ktérego$ z tych terminow,
przekazanie informacji nastapi nie poézniej niz przed upltywem pierwotnego terminu. W przypadku
przesuniecia ktéregos z tych termindéw na p6zniejszy okres, przekazanie informacji nastgpi nie pdzniej niz
przed rozpoczeciem biegu pierwotnego terminu. W przypadku skrécenia ktdregos z tych terminéw lub
przetozenia go na okres wczesniejszy, stosowna informacja zostanie przekazana niezwlocznie po
podjeciu takiej decyzji, nie pdzniej niz przed nadejsciem tego wczesniejszego terminu. Wszelkie zmiany
terminéw beda mozliwe jedynie w okresie waznosci niniejszego Prospektu.

Jest:

12 — 13 listopada 2007 r. — przyjmowanie deklaracji zainteresowania nabyciem akcji na
potrzeby utworzenia Ksiegi Popytu dla Transzy Inwestorow
Instytucjonalnych;

14 listopada 2007 r. — podanie do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej;

15 listopada 2007 r. — otwarcie subskrypcji;




15 - 19 listopada 2007 r. — przyjmowanie zapiséw w Transzy Otwartej;

do 21 listopada 2007 r. — wystosowanie zaproszenh do zlozenia zapisOw na akcje w Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych do inwestoréw, ktérzy podczas
budowania Ksiegi Popytu zlozyli deklaracje zainteresowania
nabyciem Akcji Serii D po cenie nie nizszej, niz emisyjna;

— przyjmowanie zapisOw w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych;

— zamkniecie subskrypciji.

22 — 23 listopada 2007 r.
23 listopada 2007 r.

brzydzia} Akcji Serii D zostanie dokonany w ciggu 3 dni roboczych od zamkniecia subskrypcji.

Emitent zastrzega sobie prawo do zmiany ktéregokolwiek z wyzej podanych terminéw z tym, ze Emitent
nie przewiduje skrécenia okresu przyjmowania zapiséw na Akcje Serii D po rozpoczeciu subskrypcii.
Stosowna informacja o jakiejkolwiek zmianie termindéw zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie
art. 51 ust. 1 i 4 Ustawy o ofercie publicznej. W przypadku przedtuzenia ktérego$ z tych terminow,
przekazanie informacji nastgpi nie poézniej niz przed uplywem pierwotnego terminu. W przypadku
przesuniecia ktéregos z tych termindéw na pOzniejszy okres, przekazanie informacji nastgpi nie pdzniej niz
przed rozpoczeciem biegu pierwotnego terminu, za wyjatkiem informacji o zmianie terminu podania

do publicznej wiadomo $ci ceny emisyjnej, co mo ze nastgpi¢ w dniu pierwotnego terminu podania
do publicznej wiadomo $ci ceny emisyjnej . W przypadku skrécenia ktéregos z tych terminéw lub
przetozenia go na okres wcze$niejszy, stosowna informacja zostanie przekazana niezwlocznie po
podjeciu takiej decyzji, nie pdzniej niz przed nadejsciem tego wczesniejszego terminu. Wszelkie zmiany
terminéw beda mozliwe jedynie w okresie waznosci niniejszego Prospektu.

Zmiana 2:

Dokument Podsumowuj acy, str. 5, pkt 2.1 oraz Dokument Rejestracyjny, st
pkt 3:

Bylto:

r. 27,

Zaprezentowane ponizej wybrane jednostkowe dane finansowe opracowane zostaty na podstawie
zbadanych przez biegtych rewidentéw historycznych informacji finansowych za lata 2004 — 2006.
Wybrane dane finansowe za | potrocze 2007 r. oraz za | p6trocze 2006 r. pochodzg ze $rédrocznych
informacji finansowych, ktére nie podlegaty badaniu oraz przegladowi przez biegtego rewidenta.

Tabela: Wybrane dane finansowe Emitenta za lata 200 4 — 2007 (w tys. zh

) | pétrocze | | p6hrocze
WYSZCZEGOLNIENIE 2007 2006 2006 2005 2004

Przychody netto ze sprzedazy 30 865 27 783 58 557 59 042 60 342
Zysk na sprzedazy -309 365 295 522 -931
Zysk na dziatalno$ci operacyjnej

(EBIT) 48 688 1544 912 -739
Zysk na dziatalnosci operacyjnej +

amortyzacja (EBITDA) 962 1481 3233 3132 1415
Zysk przed opodatkowaniem 116 644 858 770 -1 009
Zysk netto 116 644 667 603 -881
Aktywa ogétem 29 726 32581 30 067 25729 28 106
Aktywa trwate 22 269 23 291 22 647 19 874 21872
Aktywa obrotowe, w tym: 7 457 9290 7 420 5 855 6 234
Zapasy 2222 1493 1872 2140 1857
Kapitat wlasny 13 675 18 255 13 558 17 610 18 516
Kapitat podstawowy 13 957 13 957 13 957 13 956 13 956




Zobowigzania i rezerwy na

zobowigzania, w tym: 16 051 14 325 16 509 8119 9590
Rezerwy na zobowigzania 322 236 321 235 343
Zobowigzania dtugoterminowe 5770 1320 6110 400 186
Zobowigzania krétkoterminowe 5810 9 865 5674 4517 6 448
Rozliczenia miedzyokresowe 4149 2 905 4 404 2 967 2613
Przeptywy pieniezne netto z

dziatalnosci operacyjnej 1158 3423 3 660 2 080 1363
Przeptywy pieniezne netto z

dziatalno$ci inwestycyjnej -536 -4 204 -4 403 -1 340 -1164
Przeptywy pieniezne netto z

dziatalno$ci finansowej -520 3 269 1844 -1782 561
Srodki pieniezne na koniec okresu 1589 2 875 1487 386 1428
Liczba udziatow (sztuki) 27914 27 915 27 915 27913 27 913
Zysk netto na jeden udziat (zh) 4,16 23,08 23,89 21,61 -31,58
Wartos¢ ksiegowa na jeden udziat (z}) 489,90 653,96 485,71 630,89 663,36
Skorygowana liczba akcji (sztuki)* 13957500 13957500 | 13957500 | 13 957 500 | 13 957 500
Skorygowany zysk netto na jedng

akcje (zh 0,01 0,05 0,05 0,04 -0,06
Skorygowana wartos¢ ksiegowa na

jedng akcje (z) 0,98 1,31 0,97 1,26 1,33

* liczba Akcji po przeksztatceniu Emitenta w spétke akcyjng

Zrodto: Emitent

Jest:

Zaprezentowane ponizej wybrane jednostkowe dane finansowe opracowane zostaty na podstawie
zbadanych przez biegtych rewidentéw historycznych informacji finansowych za lata 2004 — 2006.
Wybrane dane finansowe za | potrocze 2007 r. oraz za | p6trocze 2006 r. pochodzg ze $rédrocznych
informacji finansowych, ktére nie podlegaty badaniu oraz przegladowi przez biegtego rewidenta. Wybrane
dane finansowe za lll kwartaly 2007 r. oraz za Il kwartaly 2006 r. pochodzg ze $rddrocznych informaciji

finansowych, ktére rowniez nie podlegaty badaniu oraz przegladowi przez biegtego rewidenta.

Tabela: Wybrane dane finansowe Emitenta za lata 200 4 — 2007 (w tys. zf)

| | 1] i
) potrocze | potrocze | kwartaly | kwartaty
WYSZCZEGOLNIENIE 2006 2005 2004 2007 2006 2007 2006
Przychody netto ze sprzedazy 58557 | 59042| 60342 30 865 27 783 48786 | 43087
Przychody netto ze sprzedazy
produktow 25758 | 24209| 24889| 13804| 12598 22591 | 19408
Przychody netto ze sprzedazy
towardw i materiatow 18767 | 20339| 20760 9787 8 890 14861 | 13751
Zysk na sprzedazy 295 522 -931 -309 365 369 80
Zysk na dziatalnosci operacyjnej
(EBIT) 1544 912 -739 48 688 1079 934
Zysk na dziatalnosci operacyjnej +
amortyzacja (EBITDA) 3233 3132 1415 962 1481 2 466 2171
Zysk przed opodatkowaniem 858 770 -1 009 116 644 1033 847
Zysk netto 667 603 -881 116 644 973 847




Aktywa ogétem 30067 25729| 28106| 29726| 32581 30431 32403
Aktywa trwate 22647 19874| 21872 22269| 23291 22145| 24301
Aktywa obrotowe, w tym: 7 420 5 856 6 234 7 457 9290 8 286 8 102
Zapasy 1872 2 140 1857 2222 1493 2 629 1780
Kapitat wiasny 13559| 17610| 18516 13675 18 255 14592 | 18458
Kapitat podstawowy 13958 | 13957| 13957 13 957 13 958 13957 | 13957
Zobowigzania i rezerwy na
zobowiazania, w tym: 16 509 8119 9 590 16 051 14 325 15839 | 13945
Rezerwy na zobowigzania 321 235 343 322 235 322 235
Zobowigzania dlugoterminowe 6110 400 186 5770 1320 4099 1960
w tym kredyty 1590 400 186 5770 1320 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe 5674 4517 6 448 5810 9 865 7 375 7 027
w tym kredyty 2 236 1165 2 304 2233 3577 0 0
Rozliczenia miedzyokresowe 4404 2 967 2614 4149 2 905 4043 4723
Przeplywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej 3660 2080 1363 1158 3423 2272 3337
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej -4 403 -1 340 -1164 -536 -4 204 -924 -4 026
Przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej 1844 -1782 561 -520 3 269 -1 699 2700
Srodki pieniezne na koniec okresu 1487 386 1428 1589 2875 1136 2 397
Liczba udziatéw (sztuki) 27915| 27913| 27913| 27914| 27915 27914 | 27914
Zysk netto na jeden udziat (z) 23,89 21,61 -31,58 4,16 23,08 34,86 30,34
Wartos¢ ksiegowa na jeden udziat (zh) 485,71 630,89 663,36 489,90 653,96 522,75 661,25
13957 | 13957 | 13957 13 957 13 957 13957 | 13957
Skorygowana liczba akcji (sztuki)* 500 500 500 500 500 500 500
Skorygowany zysk netto na jedng
akcje (zb) 0,05 0,04 -0,06 0,01 0,05 0,07 0,06
Skorygowana wartos¢ ksiegowa na
jedng akcje (zh 0,97 1,26 1,33 0,98 1,31 1,05 1,32

* liczba Akcji po przeksztatceniu Emitenta w spétke akcyjng

Zrédto: Emitent

Zmiana 3:

Dokument Rejestracyjny, str. 61, pkt 9.1:

Dodano:

Dane finansowe za Il kwartaly 2007 r. oraz za Ill kwartaty 2006 r. pochodzg ze $rédrocznych informaciji
finansowych, ktére nie podlegaty badaniu oraz przegladowi przez biegtego rewidenta.

Tabela: Struktura aktywéw Emitenta na koniec Il kw

artatu 2007 i 2006 roku (w tys. z)

AKTYWA 30.09.2007 STRUKTURA 30.09.2006 |STRUKTURA

I. Aktywa trwate 22 145 72,8% 24 301 75,0%
1. Wartosci niematerialne i prawne 4 644 15,3% 5061 15,6%
2. Rzeczowe aktywa trwate 17 241 56,7% 18 868 58,2%
3. Naleznosci dlugoterminowe 0 0,0% 0 0,0%
4. Inwestycje dlugoterminowe 0 0,0% 0 0,0%
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5. Dlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 260 0,9% 372 1,1%
Il. Aktywa obrotowe 8 286 27,2% 8 102 25,0%
1. Zapasy 2 629 8,6% 1780 5,5%
2. Naleznosci krotkoterminowe 4110 13,5% 3714 11,5%
3. Inwestycje krétkoterminowe 1136 3,7% 2 397 7,4%
4, Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 411 1,4% 211 0,7%
Aktywa razem 30431 100,0% 32 403 100,0%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdari finansowych Emitenta

Na koniec 1l kwartatu 2007 roku suma bilansowa wyniosta 30,4 min zt. Oznacza to nieznaczny spadek (6%)
w poréwnaniu z Il kwartatem roku poprzedniego. Do 72,8% zmniejszyt sie udziat aktywOw trwatych. Wartos¢
zarbwno wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych obnizajg odpisy
amortyzacyjne. Do 27,2% zwiekszyt sie udziat aktywow obrotowych. Najwieksza pozycje aktywow
obrotowych stanowity naleznosci krétkoterminowe, ktére w dniu 30.09.2007 roku wyniosty 4,1 min zt. Na
warto$¢ tg skiladajg sie przede wszystkim naleznoéci z tytutlu dostaw i ustug. Do 8,6% powiekszyt sie
udziat zapaséw w strukturze aktywOw, co zwigzane jest z przygotowaniem magazynu do wyzszych
obrotéw, jakie s zwykle odnotowywane w ostatnich miesigcach roku. Poziom inwestycji
krétkoterminowych, w tym srodkéw pienieznych, nieznacznie zmniejszyt sie (stan na dzien 30.06.2007 r.
1589 tys. zi).

Tabela: Struktura rachunku zyskéw i strat Emitenta w Il kwartatach 2007 i 2006 roku (w tys. z})

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT  |lll kwartaty 2007 STRUKTURA |l | kwartaly 2006 |[STRUKTURA

A. Przychody netto ze sprzeda zy

produktéw, towaréw i materiatéw,

w tym: 48 786 100% 43 087 100%
I. Przychody netto ze sprzedazy

produktéw 22 591 46,3% 19 408 45,0%
Il. Zmiana stanu produktow

(zwiekszenie - wartos¢ dodatnia,

zmniejszenie - warto$¢ ujemna) 844 1,7% -213 -0,5%
Ill. Koszt wytworzenia produktow

na wlasne potrzeby jednostki 10 490 21,5% 10 141 23,5%
IV. Przychody netto ze sprzedazy

towaréw i materiatow 14 861 30,5% 13751 31,9%

B. Koszty dziatalno $ci operacyjnej 48 417 99,2% 43 007 99,8%
I. Amortyzacja 1387 2,8% 1237 2,9%
Il. Zuzycie materiatow i energii 24 033 49,3% 21 463 49,8%
Ill. Ustugi obce 4 582 9,4% 3791 8,8%
IV. Podatki i optaty 233 0,5% 189 0,4%
V. Wynagrodzenia 4184 8,6% 3603 8,4%
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne

Swiadczenia 999 2,0% 947 2,2%
VII. Pozostate koszty rodzajowe 1111 2,3% 976 2,3%
VIII. Wartos¢ sprzedanych

towaréw i materiatow 11 888 24,4% 10 801 25,1%

C. Zysk (strata) ze sprzeda zy (A-B) 369 0,8% 80 0,2%

D. Pozostate przychody operacyjne 780 1,6% 880 2,0%

E. Pozostale koszty operacyjne 70 0,1% 26 0,1%

F. Zysk (strata) z dziatalno $ci

operacyjnej (C+D-E) 1079 2,2% 934 2,2%
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G. Przychody finansowe 30 0,1% 38 0,1%
H. Koszty finansowe 366 0,8% 122 0,3%
I. Zysk (strata) z dziatalno $ci

gospodarczej (F+G-H) 743 1,5% 850 2,0%
J. Wynik zdarze h nadzwyczajnych 290 0,6% -3 0,0%
K. Zysk (strata) brutto (I+/-J) 1033 2,1% 847 2,0%
L. Podatek dochodowy 0 0,0% 0 0,0%
M. Pozostate obowigzkowe

zmniejszenia zysku (zwiekszenia

straty) 0 0,0% 0 0,0%
N. Zysk (strata) netto (K-L-M) 1033 2,1% 847 2,0%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdari finansowych Emitenta

O prawie 5,7 min zt zwiekszyly sie przychody Emitenta osiggniete w analizowanym okresie 2007 roku
poréwnujac do takiego samego okresu roku 2006. Po 9 miesigcach biezacego roku podstawowa
dziatalnos¢ Emitenta (produkcja wyroboéw miesnych) wygenerowata 46,3% przychodéw, a okoto 30%
przychodow to utarg netto ze sklepow firmowych (Spotka ewidencjonuije je jako przychody ze sprzedazy
towarow). W 11l kwartatach 2007 roku relacja kosztéw dziatalnosci operacyjnej do catkowitych przychodow
ze sprzedazy nieznacznie spadta w poréwnaniu z okresem analogicznym roku wczesniejszego (z 99,8%
do 99,2%). Zmiana proporcji to efekt dobrej polityki kosztowej, a zwiekszajgce sie wartosciowo koszty
wynikajg jedynie z wyzszych obrotéw Spéiki. W IIl kwartatach 2007 roku Emitent wypracowat zysk na
sprzedazy w wysokosci 369 tys. zt. Uzyskane wyniki na sprzedazy zostaty skorygowane in plus dzieki
pozostatym przychodom operacyjnym. Wynik na dziatalnosci operacyjnej obnizyly koszty finansowe
wynikajace z odsetek. Zysk brutto na koniec Il kwartatu 2007 roku wyniost 1 033 tys. zt i w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku 2006 zwiekszyt sie prawie o 1/4. Najwiekszy wplyw na taka sytuacje miat
znaczacy wzrost przychodow oraz dodatni wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej.

Zmiana 4:
Dokument Rejestracyjny, str. 62, pkt 9.1.1:
Dodano:

Tabela: Wska zniki rentowno $ci Emitenta na koniec Il kwartatu 2007 i 2006 roku

WSKAZNIK Il kwartat 2007 | lll kwartat 2006

Rentownos$c¢ sprzedazy 0,8% 0,2%
Rentownos¢ EBIT 2,2% 2,1%
Rentownos¢ EBITDA 5,1% 5,0%
Rentownos¢ brutto 2,1% 2,0%
Rentownos¢ netto 2,1% 2,0%
Rentownosc¢ aktywéw (ROA) 3,4% 2,9%
Rentownosc¢ kapitatow wiasnych (ROE) 7,3% 4,7%
Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta

Dobre wyniki finansowe osiagniete w Il kwartatach 2007 roku wptynety na poprawe wskaznikéw

rentownosci. Wskazniki rentowno$ci na poziomie wyniku operacyjnego, wyniku brutto i netto nieznacznie
wzrosty w stosunku do wartosci sprzed roku. Duzy wzrost odnotowano na poziomie rentownosci
sprzedazy (z 0,2% do 0,8%), co wskazuje na zwiekszenie realizowanej przez Emitenta marzy na
najwazniejszym poziomie dziatalnosci. Uzyskany wynik finansowy, przekraczajacy 1 min zt, znaczaco
polepszyt zyskownosc posiadanego przez Emitenta majatku i wskazuje, ze zainwestowany w dziatalnosé
Spoiki kapitat przynosi coraz wyzsze zyski.




Zmiana 5:
Dokument Rejestracyjny, str. 63, pkt 9.1.2:

Dodano:

Tabela: Wska zniki sprawno sci zarz gdzania Emitenta na koniec |1l kwartatu 2007 i 2006  roku
WSKAZNIK Il kwartaty 2007 |Ill kwartaty 2006

Cykl zapasow (w dniach) 15 11

Cykl naleznoséci handlowych (w dniach) 20 17

Cykl zobowigzan handlowych (w dniach) 18 25

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta

Analiza wskaznikdéw sprawnosci zarzadzania wskazuje na niewielkie wydtuzenie cyklu obrotu zapasami z 11
dni na koniec Ill kwartatlu 2006 roku do 15 dni na koniec Il kwartalu 2007 roku. Emitent reagowat wiec
prawidtowo dopasowujgc wielkos¢ zapaséw do wartosci sprzedazy. Do 20 dni wydluzyt sie czas splaty

zobowigzan przez klientéw Emitenta i przekroczyt on okres, w jakim Emitent sptaca swoje zobowigzania.

Cykl zapasow (w dniach)
dzialalnosci operacyjnej

Cykl nale znosci handlowych (w dniach)
liczba dni w okresie (270 dni) / przychody ze sprzedazy
Cykl zobowi gzan handlowych (w dniach)

Zmiana 6:
Dokument Rejestracyjny, str. 64, pkt 9.2.1:
Dodano:

Tabela: Wyniki dziatalno $ci operacyjnej Emitenta w IIl kwartatach 2007 i 200

— stan zapas6w na koniec okresu * liczba dni w okresie (270 dni) / koszty
— stan naleznosci z tytulu dostaw i ustug na koniec okresu *

— stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu *
liczba dni w okresie (270 dni) / koszty dziatalnosci operacyjnej

6 roku (w tys. zt)

DYNAMIKA
Il kwartaty
2007 /
) [l kwartaty | 1l kwartaly Il kwartaty
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 2007 2006 2006
A. Przychody netto ze sprzeda zy produktow, towardw i
materiatow, w tym: 48 786 43 087 13,2%
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow 22 591 19 408 16,4%
Il. Zmiana stanu produktéw (zwiekszenie - warto$¢
dodatnia, zmniejszenie - warto$¢ ujemna) 844 -213 -496,2%
Ill. Koszt wytworzenia produktéw na wlasne potrzeby
jednostki 10 490 10 141 3,4%
IV. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 14 861 13751 8,1%
B. Koszty dziatalno $ci operacyjnej 48 417 43 007 12,6%
C. Zysk (strata) ze sprzeda zy (A-B) 369 80 361,3%
D. Pozostate przychody operacyjne 780 880 -11,4%
E. Pozostale koszty operacyjne 70 26 169,2%
F. Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej (C+D-E) 1079 934 15,5%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta




Zysk na dziatalnosci operacyjnej na koniec Il kwartatu 2007 i 2006 roku wynidst odpowiednio 1 079 tys. zt
oraz 934 tys. zt. Wynik na podstawowej dziatalnosci Emitenta w badanym okresie biezacego roku znaczaco
wzrést, przekraczajac ponad czterokrotnie wynik 9 miesiecy roku poprzedniego. Przewazajacy wpltyw na
wynik dziatalnosci operacyjnej majg uzyskane przychody ze sprzedazy. Ich wzrost jest efektem dwoch
czynnikdw. Z jednej strony coraz wieksze przychody Emitent uzyskuje dzieki juz posiadanym oraz nowym
umowom z siecami handlowymi (wzrost sprzedazy produktow o 16,4%), z drugiej strony widoczne sag
rezultaty nakladow poniesionych na poszerzanie wilasnej sieci sklepow firmowych (wzrost sprzedazy
towardw o 8,1%). Pozostata dziatalno$¢ operacyjna réwniez przynosi Emitentowi zyski.

Zmiana 7:
Dokument Rejestracyjny, str. 67, pkt 10.1:
Dodano:

Dane finansowe za Ill kwartaly 2007 r. oraz za lll kwartaty 2006 r. pochodzg ze $rédrocznych informaciji
finansowych, ktére nie podlegaty badaniu oraz przegladowi przez biegtego rewidenta.

Tabela: Struktura Zzrédet finansowania Emitenta na koniec Il kwartatu 2007 i 2006 roku (w tys. z})

PASYWA 30.09.2007 STRUKTURA 30.09.2006 | STRUKTURA
|. Kapitat wtasny 14 592 48,0% 18 458 57,0%
1. Kapitat podstawowy 13 957 45,9% 13 957 43,1%
2. Nalezne wptaty na kapitat
podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0 0,0% 0 0,0%
3. Kapitat zapasowy 7 0,0% 7 0,0%
4. Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0,0% 0 0,0%
5. Pozostate kapitaly rezerwowe 0 0,0% 4719 14,6%
6. Wynik z lat ubiegtych -405 -1,3% -1 072 -3,3%
7. Wynik netto 1033 3,4% 847 2,6%
Il. Zobowi gzania i rezerwy na
zobowi gzania 15 839 52,0% 13 945 43,0%
1. Rezerwy na zobowigzania 322 1,1% 235 0,7%
2. Zobowigzania diugoterminowe 4 099 13,5% 1960 6,0%
w tym kredyty i pozyczki 4 099 13,5% 1960 6,0%
3. Zobowigzania krétkoterminowe 7 375 24,2% 7 027 21, 7%
w tym kredyty i pozyczki 3241 10,7% 2128 6,6%
4. Rozliczenia miedzyokresowe 4 043 13,3% 4723 14,6%
Pasywa razem 30431 100,0% 32 403 100,0%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdari finansowych Emitenta

Na dzien 30.09.2007 roku Emitent w 48% finansowat sie kapitalem wtasnym a w 52% kapitatlem obcym.
Struktura ta jest prawie niezmienna w stosunku do stanu na koniec | pétrocza 2007 roku. Najwiekszg
pozycja pasywow pozostaje podstawowy kapitat akcyjny. W stosunku do Il kwartatu 2006 roku znaczne
zmiany nastapity w pozycji zobowigzan diugoterminowych. Do 13,5% zwr6st ich udziat w wyniku zmiany
ewidencjonowania kwoty wczesniej wskazywanej w pozostatych kapitatach rezerwowych. W poréwnaniu do
okresu sprzed roku zwiekszeniu ulegly zobowigzania krotkoterminowe, szczegélnie w pozycji kredytow
i pozyczek (z 6,6% do 10,7%).




Zmiana 8:
Dokument Rejestracyjny, str. 68, pkt 10.1.1:
Dodano:

Tabela: Wska zniki struktury kapitatéw i zadlu  Zzenia Emitenta na koniec | pétrocza 2007 i 2006 roku

WSKAZNIK Il kwartaty 2007 |Ill kwartaty 2006
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 38,8% 28,5%
Wskaznik zadtuzenia kapitatlu wlkasnego 78,6% 48,7%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 13,5% 6,0%
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 24,2% 21,7%
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitalem statym 84,4% 84,0%
Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutlu odsetek 357,3% 819,3%

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta

Udziat kapitalu obcego w finansowaniu dziatalnosci Emitenta na koniec Il kwartatlu 2007 roku wzrést do
poziomu 38,8%. Jest to jednak nadal bardzo bezpieczny poziom zadtuzenia. Wzrost zadtuzenia w stosunku
do I kwartalu 2006 roku byt spowodowany zwigkszeniem wartosci kredytow i pozyczek zaréwno
diugoterminowych jak i krétkoterminowych. Swoje odzwierciedlenie znajduje to we wzroscie wskaznikow
zadhtuzenia dtugoterminowego i krétkoterminowego odpowiednio do 13,5% i 24,2%.

Zmiana 9:
Dokument Rejestracyjny, str. 68, pkt 10.1.2:
Dodano:

Tabela: Wska zniki ptynno $ci Emitenta na koniec Ill kwartatu 2007 i 2006 roku

WSKAZNIK [l kwartaty 2007 [lll kwartaty 2006
Wskaznik biezacej ptynnosci 1,12 1,15
Wskaznik ptynnosci przyspieszonej 0,71 0,87
Wskaznik srodkéw pienieznych 0,15 0,34

Zrédto: Obliczenia BIEL capital Sp. z 0.0. na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta

Wskazniki ptynnosci na koniec Il kwartatow 2007 roku znajdujg sie na stabilnym i bezpiecznym poziomie.
Mniejszy niz w analogicznym okresie roku poprzedniego udziat gotéwki w aktywach obrotowych
determinuje nizszg wartos¢ wskaznika srodkéw pienieznych. Na nizszg wartos¢ wskaznikow w badanym
okresie 2007 roku miat réwniez wptyw zwiekszony poziom zobowigzan krétkoterminowych.

Zmiana 10:
Dokument Rejestracyjny, str. 69, pkt 10.2:
Dodano:

Tabela: Przeptywy srodkow pieni eznych w okresie Ill kwartatéw 2007 i 2006 roku (wty s. zh)

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH Il kwartaty 2007 | lll kwartaty 2006
Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 2979 3337
Zysk (strata) netto 1033 847
Korekty razem 1239 2 490
W tym amortyzacja 1387 1237
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej 924 -4 026




Wplywy 24 0
Wydatki 948 4026
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -1 699 2 700
Wplywy 0 3000
Wydatki 1699 300
Razem przeptywy pieni ezne netto -351 2011
Srodki pieniezne na poczatek okresu 1487 386
Srodki pieni ezne na koniec okresu 1136 2397

Zrédto: Sprawozdania finansowe Emitenta

W Il kwartale 2007 roku nastgpito obnizenie stanu srodkéw pienieznych w stosunku do 30.06.2007 roku
(z 1589 tys. zt do 1136 tys. zl). Srodki te czesciowo zostaly przeznaczone na splate kredytéw
krétkoterminowych, co znalazio odzwierciedlenie w ujemnym saldzie przeptywédw z dziatalnosci finansowe;.
Dodatnie przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej wynikaly przede wszystkim z wysokiej wartosci wyniku
finansowego uzyskanego za okres Il kwartalow biezacego roku oraz z wartosci amortyzacji. Z kolei
stosunkowo niewielkie ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byly spowodowane nakladami

inwestycyjnymi w rzeczowe srodki trwate.

Zmiana 11:
Dokument Rejestracyjny, str. 149, pkt 20.6.1.:
Dodano:

20.6.1. Sprawozdanie finansowe za Il kwartaty 2007

roku

BILANS (tys. z})

roku oraz lll kwartaty 2006

AKTYWA NOTY 30.09.2007 30.09.2006
A. Aktywa trwate 22.145 24.301
I. Wartosci niematerialne i prawne 4.644 5.061
Il. Rzeczowe aktywa trwate 1 17.241 18.868
Ill. Nalezno$ci dtugoterminowe
1. Od jednostek powigzanych
2. Od pozostatych jednostek
IV. Inwestycje dlugoterminowe
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 260 372
1. Aktywa z tytutlu odroczonego podatku dochodowego 260 372
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe
B. Aktywa obrotowe 8.286 8.102
|. Zapasy 2.629 1.780
Il. Naleznosci krétkoterminowe 2 4.110 3.714
1. Od jednostek powigzanych
2. Od pozostatych jednostek 4.110 3.714
lll. Inwestycje krotkoterminowe 1.136 2.397
1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 1.136 2.397
2. Inne inwestycje krétkoterminowe
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 411 211
Aktywa razem 30.431 32.403
PASYWA NOTY 30.09.2007 30.09.2006
A. Kapitat (fundusz) wiasny 14.592 18.458
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 13.957 13.957
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II. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢
ujemna)
lll. Udziaty (akcje) wtasne (wielkosé ujemna)
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 7 7
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny
VI. Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe 4.719
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych - 405 -1.072
VIII. Zysk (strata) netto 1.033 847
IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
(wielko$é ujemna)
B. Zobowi gzania i rezerwy na zobowi azania 15.839 13.945
I. Rezerwy na zobowigzania 322 235
1. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 314 235
2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
3. Pozostale rezerwy 8
Il. Zobowigzania dtugoterminowe 4.099 1.960
1. Wobec jednostek powigzanych 3.019
2. Wobec pozostalych jednostek 1.080 1.960
lll. Zobowiagzania krotkoterminowe 3 7.375 7.027
1. Wobec jednostek powigzanych 1.000
2. Wobec pozostatych jednostek 6.375 6.913
3. Fundusze specjalne 114
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 4.043 4.723
1. Ujemna wartos¢ firmy
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 4.043 4.723
Pasywa razem 30.431 32.403
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (tys. z{)

Tresé NOTY | lll kwartaty 2007 |lll kwartaty 2006
QmP:rzychody netto ze sprzeda zy i zrbwnane z nimi, w 48.786 43.087
- od jednostek powigzanych
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow 4 22.591 19.408
[I. Zmiana stanu produktow (zwiekszenie - warto$é
dodatnia, zmniejszenie - warto$¢ ujemna) 8a4 -213
_III. Koszt_ wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby 10.490 10.141
jednostki
IV. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 5 14.861 13.751
B. Koszty dziatalno $ci operacyjnej 6 48.417 43.007
I. Amortyzacja 1.387 1.237
Il. Zuzycie materiatow i energii 24.033 21.463
lll. Ustugi obce 4.582 3.791
IV. Podatki i optaty, w tym: 233 189
- podatek akcyzowy
V. Wynagrodzenia 4.184 3.603
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 999 947
VIl. Pozostate koszty rodzajowe 1.111 976
VIII. Warto$¢ sprzedanych towardéw i materiatdw 11.888 10.801
C. Zysk (strata) ze sprzeda zy (A-B) 369 80
D. Pozostate przychody operacyjne 780 880
I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 9 419
Il. Dotacje 372 428
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lll. Inne przychody operacyjne 399 33
E. Pozostale koszty operacyjne 70 26
I. Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych
II. Aktualizacja wartosci aktywOw niefinansowych
lll. Inne koszty operacyjne 70 26
F. Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej (C+D-E) 1.079 934
G. Przychody finansowe 30 38
I. Dywidendy i udzialy w zyskach, w tym:
- od jednostek powigzanych
II. Odsetki, w tym: 14 9
- od jednostek powigzanych
lll. Zysk ze zbycia inwestycji
IV. Aktualizacja warto$ci inwestycji
V. Inne 16 29
H. Koszty finansowe 366 122
I. Odsetki, w tym: 302 114
- dla jednostek powigzanych 145 52
Il. Strata ze zbycia inwestycji
Ill. Aktualizacja wartosci inwestycji
IV. Inne 64 8
I. Zysk (strata) z dziatalno $ci gospodarczej (F+G-H) 743 850
J. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1.-J.11.) 290 -3
I. Zyski nadzwyczajne 290
Il. Straty nadzwyczajne 3
K. Zysk (strata) brutto (1+J) 1.033 847
L. Podatek dochodowy
M. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku
(zwiekszenia straty)
N. Zysk (strata) netto (K-L-M) 1.033 847
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM (tys. z})

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM Il kwartaly 2007 | 11l kwartaly 2006
I. Kapitat wtasny na pocz atek okresu (BO) 13.559 17.610
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty bledéw podstawowych
l.a. Kapitat wle}sny na pocz atek okresu (BO), po uzgodnieniu 13.559 17.610
do danych poréwnywalnych
1. Kapitat zaktadowy na pocz atek okresu 13.957 13.957
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego
a) zwiekszenia (z tytutu)
- emisji akcji (wydania udziatéw)
b) zmniejszenia (z tytutu)
- umorzenia akgcji (udziatow)
1.2. Kapitat zakltadowy na koniec okresu 13.957 13.957
2. Nalezne wplaty na kapitat zaktadowy na pocz atek okresu
2.1. Zmiany naleznych wptat na kapitat zaktadowy
a) zwiekszenia (z tytutu)
b) zmniejszenia (z tytutu)
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2.2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy na koniec okresu

3. Akcje (udziaty) wtasne na pocz atek okresu

3.1. Zmiany akcji (udziatéw) wiasnych

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

3.2. Akcje (udziaty) wtasne na koniec okresu

4. Kapital zapasowy na pocz atek okresu

4.1. Zmiany kapitatu zapasowego

a) zwiekszenia (z tytutu)

- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej

- z podziatu zysku (ustawowo)

- z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng
wartosc)

- sprzedaz i likwidacja $srodkow trwatych

b) zmniejszenie (z tytutu)

- pokrycia straty

4.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu

5. Kapitat z aktualizacji wyceny na pocz  atek okresu

5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

- zbycia $rodkow trwaltych

5.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu

6. Pozostale kapitaly rezerwowe na pocz  atek okresu

4.719

6.1. Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych

a) zwiekszenia (z tytutu)

b) zmniejszenia (z tytutu)

6.2. Pozostale kapitaty rezerwowe na koniec okresu

4.719

7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na pocz atek okresu

7.1. Zysk z lat ubiegtych na pocz atek okresu

667

603

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty bledéw podstawowych

7.2. Zysk z lat ubiegtych, na pocz atek okresu

603

a) zwiekszenia (z tytutu)

- podziatu zysku z lat ubiegtych

b) zmniejszenia (z tytutu)

667

603

7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu

7.4. Strata z lat ubiegtych na pocz atek okresu

1.675

a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci

b) korekty bledéw podstawowych

7.5. Strata z lat ubiegtych na pocz atek okresu, po uzgodnieniu
do danych poréwnywalnych

1.072

a) zwiekszenia (z tytutu)

- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia
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b) zmniejszenia (z tytutu) 667 603
7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 405
7.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu - 405 -1.072
8. Wynik netto 1.033 847
a) zysk netto 1.033 847
b) strata netto
¢) odpisy z zysku
Il. Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ) 14.532 18.458
Il Kgpita’; wiasny, po u_wzgl ednieniu proponowanego 14.592 18.458
podziatu zysku (pokrycia straty)

Tresé Il kwartaty 2007 [lll kwartaty 2006
A. Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci operacyjnej
I. Zysk (strata) netto 1.033 847
Il. Korekty razem 1.239 2.490
1. Amortyzacja 1.387 1.237
2. ZysKi (straty) z tytutu réznic kursowych
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 302 114
4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej
5. Zmiana stanu rezerw
6. Zmiana stanu zapaséw - 757 360
7. Zmiana stanu naleznosci - 238 - 657
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjgtkiem
pozyczek i kredytéw 767 1.426
9. Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych - 222 10
10. Inne korekty
Il. Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej (1) 2.272 3.337
B. Przeplywy $rodkow pieni eznych z dziatalno $ci
inwestycyjnej
I. Wplywy 24
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
aktywow trwatych
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i
prawne
3. Z aktywéw finansowych, w tym:
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
- zbycie aktywow finansowych,
- dywidendy i udziaty w zyskach
- splata udzielonych pozyczek dtugoterminowych
- odsetki
- inne wplywy z aktywéw finansowych
4. Inne wplywy inwestycyjne 24
Il. Wydatki 948 4.026
1. Nab,ycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 948 4.026
aktywow trwatych '
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i
prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym:
a) w jednostkach powigzanych
b) w pozostatych jednostkach
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- nabycie aktywow finansowych

- udzielone pozyczki dlugoterminowe

4. Inne wydatki inwestycyjne

Il. Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej (I-11) - 924 - 4.026
C. Przeptywy srodkéw pieni eznych z dzialalno $ci finansowej

I. Wplywy 3.000
1. Wplywy netto z wydania udziatow (emisji akcji) i innych

instrumentéw kapitalowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki 3.000
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych

4. Inne wplywy finansowe

Il. Wydatki 1.699 300
1. Nabycie udziatéw (akcji) wkasnych

2. Dywidendy i inne wypfaty na rzecz wiascicieli

3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu

zysku

4. Sptaty kredytow i pozyczek 1.297 186
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych

7. Platnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego

8. OdsetKki 402 114
9. Inne wydatki finansowe

Il. Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej (I-11) - 1.699 2.700
D. Przeptywy pieni ezne netto razem (A.11£B.I1+C.11I) - 351 2.011
E. Bilansowa zmiana stanu $srodkéw pienieznych, w tym - 351 2.011

- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

F. Srodki pieni ezne na pocz atek okresu 1.487 386
G. Srodki pieni_ezne na koniec okresu (F£D), w tym 1.136 2.397

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

NOTY OBJASNIAJACE (o ile nie zaznaczono inaczej, dane finanso  we podane w tys. z{)

NOTY OBJASNIAJACE DO BILANSU

Nota la

RZECZOWE AKTYWA TRWALE 30.09.2007 30.09.2006

a) srodki trwate, w tym: 16.951 17.731
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 484 488
- budynki, lokale i obiekty inzynierii lagdowej i wodnej 10.784 11.747
- urzadzenia techniczne i maszyny 5.009 4.555
- $rodki transportu 619 920
- inne srodki trwate 55 21
b) srodki trwate w budowie 290 1.137
c) zaliczki na $rodki trwate w budowie

Rzeczowe aktywa trwate, razem 17.241 18.868

Nota 1b

ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (wg grup rodzajowych) 30.09.2007 r
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- grunty - budynki,
(wtym lokale - < )
prawo i obiekty urzadzenia - $rodki - inne Srodki

. . A : . . trwate,
uzytkowania inzynierii techniczne | transportu | $rodki trwate razem
wieczystego ladowej i maszyny

gruntu) i wodnej
a) wartos¢ brutto $srodkow trwatych 502 11.851 10.991 1.169 277 24.790
na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 185 123 311 619
Zakup
¢) zmniejszenia (z tytutu) 191 7 268
sprzedaz, likwidacja
d) wartosé brutto srodkéw trwatych na koniec 502 12.036 10.923 1.403 277 25 141
okresu
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie)
na poczatek okresu 14 988 5.468 703 211 7.384
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 4 264 638 158 11 1.075
odpis roczny
sprzedaz, likwidacja 192 7 269
o)) skumulowana amortyzacja (umorzenie) 18 1.952 5.914 784 299 8.190
na koniec okresu
h) odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci
na poczatek okresu
- zwigkszenie
- zmniejszenie
i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na koniec okresu
j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na koniec 484 10.784 5.009 619 55 16.951
okresu
ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (wg grup rodzajowych) 30.09.2006r.
- grunty - budynki,
(wtym lokale - & )
prawo i obiekty urzadzenia - $rodki -inne terdk'

. . ST : . . rwate,
uzytkowania inzynierii techniczne | transportu | srodki trwate razem
wieczystego ladowej i maszyny

gruntu) i wodnej
a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych 502 10.097 8.712 1115 287 20.713
na poczatek okresu
b) zwiekszenia (z tytutu) 2.544 2.180 43 6 4773
- zakup
¢) zmniejszenia (z tytutu) 868 50 17 935
- sprzedaz, likwidacja
d) wartos$¢ brutto $rodkéw trwatych na koniec 502 12.641 10.056 1.108 244 24 551
okresu
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) 10 669 5.128 571 211 6.589
na poczatek okresu
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 4 225 566 121 12 928
- odpis roczny
- zmniejszenia (sprzedaz, likwidacja) 193 504 697
9) skumulowana amortyzacja (umorzenie) 14 894 5501 188 293 6.820
na koniec okresu
h) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na poczatek okresu
- zwigkszenie
- zmniejszenie
i) odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci
na koniec okresu
j) wartos¢ netto srodkow trwatych na koniec 488 11.747 4555 920 21 17.731

okresu
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Nota 2a

NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 30.09.2007 30.09.2006

a) od jednostek powigzanych

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie spiaty:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- inne

- dochodzone na drodze sadowej

b) naleznosci od pozostatych jednostek 4.110 3.714
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie spiaty: 3.641 2.664
- do 12 miesiecy 3.641 2.664
- powyzej 12 miesiecy

-z tytutu podatkéw, _dotacji, ,ce_l, ubezpieczeh spotecznych 203 813
i zdrowotnych oraz innych Swiadczen

- inne 266 237
- dochodzone na drodze sadowej

Naleznosci krétkoterminowe netto, razem 4.110 3.714
c) odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci 306 194
Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem 4.416 3.908
Nota 2b

Vl\\llgbltzosvl\;?sm KROTKOTERMINOWE BRUTTO (struktura jedvcglsl}tlzlﬂ 30.09.2007 30.09.2006

a) w walucie polskiej 4.184 3.695
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 232 213
bl. w walucie tys./EUR 23 12
Po przeliczeniu na tys. zt 87 49
b2. w walucie tys./JUSD 54 53
Po przeliczeniu na tys. zt 145 164
Naleznos$ci krétkoterminowe, razem 4.416 3.908
Nota 3a

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.09.2007 30.09.2006

a) wobec jednostek zaleznych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dlugoterminowe w okresie sptaty

- z tytutu emisji dluznych papieréw wartosciowych

- Z tytutu dywidend

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

b) wobec jednostek wspotzaleznych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- diugoterminowe w okresie sptaty

- Z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych

- z tytutu dywidend

- inne zobowigzania finansowe, w tym:
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- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

¢) wobec jednostek stowarzyszonych

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dlugoterminowe w okresie sptaty

- Z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych

- Z tytutu dywidend

- inne zobowiagzania finansowe

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

d) wobec znaczacego inwestora

- kredyty i pozyczki, w tym:

- diugoterminowe w okresie sptaty

- z tytutu emisji dluznych papieréw wartosciowych

- z tytutu dywidend

- inne zobowigzania finansowe, w tym:

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

e) wobec jednostki dominujacej

- kredyty i pozyczki, w tym:

- dlugoterminowe w okresie sptaty

- Z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych

- Z tytutu dywidend

- inne zobowiagzania finansowe, w tym:

- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci:

- do 12 miesiecy

- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- inne (wg rodzaju)

f) wobec pozostatych jednostek 7.375 7.027
- kredyty i pozyczki, w tym: 3.241 2.128
- diugoterminowe w okresie sptaty 3.241 2.128
- z tytutu emisji dluznych papieréw wartosciowych

- z tytutu dywidend

- inne zobowigzania finansowe, w tym: 4.134 4.899
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 3.292 3.981

- do 12 miesiecy
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- powyzej 12 miesiecy

- zaliczki otrzymane na dostawy

- zobowigzania wekslowe

- z tytutu podatkow, cel, ubezpieczen i innych $wiadczen

496

506

- z tytutlu wynagrodzen

346

298

- inne (wg rodzaju)

114

g) fundusze specjalne (wg tytutdw)

Zobowi gzania krotkoterminowe, razem |

7.375

7.027

Nota 3b

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (struktura walutowa) jednostka | waluta

30.09.2007

30.09.2006

a) w walucie polskiej

7.375

7.027

b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt)

bl. w walucie tys./EUR

po przeliczeniu na tys. zt

b2. w walucie tys./GBP

po przeliczeniu na tys. zt

b3. w walucie tys./JUSD

po przeliczeniu na tys. zt

Zobowi gzania krotkoterminowe, razem

7.375

7.027

NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU ZYSKOWI STRAT

Nota 4a

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW
(struktura rzeczowa - rodzaje dziatalno  sci)

30.09.2007

30.09.2006

wyroby

22.266

19.234

ustugi produkcyjne

pozostate ustugi

325

174

- w tym: od jednostek powigzanych

Przychody netto ze sprzeda zy produktéw, razem

22.591

19.408

- w tym: od jednostek powi gzanych

Nota 4b

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW
terytorialna)

(struktura

30.09.2007

30.09.2006

a) kraj

20.854

17.553

- w tym: od jednostek powigzanych

b) eksport i dostawy wewnatrzwspolnotowe

1.737

1.855

- w tym: od jednostek powigzanych

Przychody netto ze sprzeda zy towaréw i materiatéw, razem

22.591

19.408

- w tym: od jednostek powi gzanych

Nota 5a

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW
rzeczowa - rodzaje dziatalno $ci)

(struktura

30.09.2007

30.09.2006

Towary

14.861

13.751

Materiaty

- w tym: od jednostek powigzanych

Przychody netto ze sprzeda zy produktéw, razem

14.861

13.751
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- w tym: od jednostek powi gzanych

Nota 5b

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW

(struktura terytorialna) 30.09.2007 80.09.2006

a) kraj 14.861 13.751
- w tym: od jednostek powigzanych

b) eksport i dostawy wewnatrzwspoélnotowe

- w tym: od jednostek powigzanych

Przychody netto ze sprzeda zy towardw i materiatow, razem 14.861 13.751
- w tym: od jednostek powi gzanych

Nota 6

KOSZTY WEDLUG RODZAJU 30.09.2007 30.09.2006

a) amortyzacja 1.387 1.237
b) zuzycie materiatéw i energii 24.033 21.463
¢) ustugi obce 4.582 3.791
d) podatki i optaty 233 189
€) wynagrodzenia 4.184 3.603
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 999 947
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 1.111 976
Koszty wedtug rodzaju, razem 36.529 32.206
Zmiana stanu zapaséw, produktéw i rozliczen miedzyokresowych - 844 213
Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jednostki (wielko$¢

ujemna)

Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) - 6.690 -6.481
Koszty ogolnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -1.718 -1.695
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 27.277 24.243

Zmiana 12:
Dokument Ofertowy, str. 172, pkt 4.7:
Bylto:

Emitent przewiduje, ze publiczna oferta Akcji Serii D rozpocznie sie 5 listopada 2007 r.

Jest:

Emitent przewiduje, ze publiczna oferta Akcji Serii D rozpocznie sie 15 listopada 2007 r.

Zmiana 13:
Dokument Ofertowy, str. 186, pkt 5.1.3:
Bylto:

29 — 30 pazdziernika 2007 r.
potrzeby utworzenia Ksiegi
Instytucjonalnych;

31 pazdziernika 2007 r.
5 listopada 2007 r.
5 — 7 listopada 2007 r.

— otwarcie subskrypcji;

— podanie do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej;

— przyjmowanie zapisow w Transzy Otwartej;

— przyjmowanie deklaracji zainteresowania nabyciem akcji na

Popytu dla Transzy Inwestorow
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do 9 listopada 2007 r. — wystosowanie zaproszenh do zlozenia zapisOw na akcje w Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych do inwestoréw, ktérzy podczas
budowania Ksiegi Popytu zlozyli deklaracje zainteresowania
nabyciem Akcji Serii D po cenie nie nizszej, niz emisyjna;

12 — 13 listopada 2007 r. — przyjmowanie zapis6w w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych;

13 listopada 2007 r. — zamkniecie subskrypciji.

Jest:

12 — 13 listopada 2007 r. — przyjmowanie deklaracji zainteresowania nabyciem akcji na

potrzeby utworzenia Ksiegi Popytu dla Transzy Inwestorow
Instytucjonalnych;

14 listopada 2007 r. — podanie do publicznej wiadomosci ceny emisyjnej;

15 listopada 2007 r. — otwarcie subskrypcji;

15 - 19 listopada 2007 r. — przyjmowanie zapiséw w Transzy Otwartej;

do 21 listopada 2007 r. — wystosowanie zaproszenh do zlozenia zapiséw na akcje w Transzy

Inwestoréw Instytucjonalnych do inwestoréw, ktérzy podczas
budowania Ksiegi Popytu zlozyli deklaracje zainteresowania
nabyciem Akcji Serii D po cenie nie nizszej, niz emisyjna;

22 — 23 listopada 2007 . — przyjmowanie zapisOw w Transzy Inwestorow Instytucjonalnych;
23 listopada 2007 r. — zamkniecie subskrypciji.

Zmiana 14:

Dokument Ofertowy, str. 186 - 190, pkt 5.1.4:

Bylto:

Transza Inwestoréw Instytucjonalnych

Budowanie ksieqgi popytu

Proces budowania Ksiegi Popytu odbywa sie w ramach oferty Akcji Serii D oferowanych w Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych. Osobami uprawnionymi do sktadania deklaracji zainteresowania nabyciem
Akcji Serii D sg osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowosci prawnej, zaréwno
rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz.U. Nr 141
poz. 1178).

Zarzad ustalit, ze proponowana w deklaracjach zainteresowania cena musi miesci¢ sie w przedziale
miedzy 1,80 zt., a 2,70 zk. za jedng Akcje Serii D. Deklaracje zainteresowania nabyciem Akcji Serii D
bedzie mozna zlozy¢ w dniach 29 — 30 pazdziernika 2007 r. w siedzibie Domu Maklerskiego
AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro. Dopuszcza sie tez
przestanie deklaracji faksem na nr: (022) 529 67 98. Zilozenie deklaracji z ceng nie nizszg, niz cena
emisyjna stanowi¢ bedzie przestanke do przydziatlu akcji na zasadach preferencyjnych w stosunku
do pozostatych inwestoréw.

W zlozonej deklaracji inwestor wskazuje w szczegoélnosci liczbe Akcji Serii D, jaka zamierza naby¢ oraz
deklarowang do zaptaty cene za akcje, przy czym dla waznosci deklaracji niezbedne jest, aby cena ta
miescita sie w wyznaczonym przez Emitenta przedziale cenowym.

Liczba akcji okreslona w deklaracji nie moze by¢ mniejsza, niz 250.000 i nie wieksza, niz liczba akciji
oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych - 4.500.000 akcji. Deklaracja ztozona na liczbe akciji
mniejsza, niz 250.000 bedzie niewazna. Deklaracja ztozona na wiekszg liczbe akcji, niz oferowana w tej
transzy bedzie traktowana, jak zlozona na 4.500.000 akcji. Kazdy inwestor uprawniony jest zlozy¢
dowolng liczbe deklaracji, jednak w przypadku, gdyby na skutek ziozenia kolejnej liczba akcji
zadeklarowanych do objecia po cenie nie nizszej, niz emisyjna przekroczyta liczbe akcji oferowanych w
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Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych, nadwyzka ta nie bedzie brana pod uwage przy wystosowywaniu
zaproszenia do ztozenia zapisu na Akcje Serii D. W przypadku zlozenia przez dany podmiot deklaracji z
réznymi cenami, pomija¢ sie bedzie akcje zadeklarowane do objecia z ceng, ktéra okaze sie nizsza, niz
ostateczna cena emisyjna.

Deklaracja zainteresowania nabyciem Akcji Serii D moze zosta¢ odwotana przez inwestora w okresie
budowania Ksiegi Popytu poprzez zlozenie w siedzibie Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.
(Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro) pisemnego o$wiadczenia.
W przypadku zamiaru odwotania jednej z kilku ztozonych deklaracji o réznych parametrach (liczba akcji,
proponowana cena) oswiadczenie powinno jednoznacznie wskazywac, ktorej deklaracji dotyczy.

Ztozenie deklaracji zainteresowania nabyciem Akcji Serii D z ceng nie nizsza, niz cena emisyjna stwarza
podstawe do skierowania do inwestora zaproszenia do ziozenia zapisu na Akcje Serii D
w terminie subskrypcji przewidzianej dla Transzy Inwestorow Instytucjonalnych (12 - 13 listopada 2007
r.). Wystosowanie zaproszenia nie ma dla inwestora charakteru wigzacego i nie rodzi obowigzku
whniesienia przez niego wptaty na akcje. Wskazana w zaproszeniu liczba akcji nie bedzie wieksza, niz
okreslona w deklaracji zainteresowania ich nabyciem. Zaproszenie moze natomiast obejmowa¢ mniejszg
liczbe akcji, zgodnie z ustanowionymi przez Emitenta zasadami przydziatu akcji, opisanymi w punkcie
5.1.8 Czesci IV Prospektu Emisyjnego. W deklaracji inwestor wskazuje m.in. numer faksu
i adres poczty elektronicznej, na ktdre Oferujacy skieruje zaproszenie. Zaproszenie zostanie przestane do
inwestoréw do 9 listopada 2007 r.

Podmioty prowadzace dziatalno$¢ polegajgca na zarzadzaniu cudzym pakietem papieréw wartosciowych
na zlecenie mogq ztozy¢ jedng zbiorczg dyspozycje na taczng liczbe Akcji Serii D, bedacych suma liczby
Akcji Serii D dla poszczegélnych klientow oraz dotaczyé liste tych klientéw wraz z wymaganymi do
zlozenia prawidtowej dyspozycji informacjami.

Inwestor, ktéry ztozyt deklaracje w siedzibie Oferujacego otrzymuje jej kopie potwierdzong przez
pracownika przyjmujgcego deklaracje.

Inwestorzy, dla ktérych rachunki papieréw warto sciowych prowadzi Oferuj acy, mog a sklada ¢
deklaracje przez internet, przy u zyciu systemu ,Amernet”.

Wszelkie konsekwencje zwigzane z niewlasciwym wypetnieniem formularza deklaracji lub zlozenia
btednego lub niescistego oswiadczenia o odwotaniu deklaracji ponosi inwestor.

Skiadanie zapisow

Osobami uprawnionymi do skladania zapiséw na Akcje Serii D w Transzy Inwestordw Instytucjonalnych
sg osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajgce osobowosci prawnej, zaréwno rezydenci
jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz.U. Nr 141 poz. 1178).

Zapisy na akcje mogg by¢ skladane zar6éwno przez podmioty, ktére zlozyly deklaracje zainteresowania
nabyciem akcji z ceng nie nizsza, niz emisyjna, do ktérych Oferujacy skierowat zaproszenie
do ztozenia zapisu, jak i przez inwestorow, ktérzy zlozyli deklaracje zainteresowania nabyciem akcji, ale
nie otrzymali zaproszenia do ziozenia zapisu oraz przez inwestorOw nie uczestniczacych
w procesie tworzenia Ksiegi Popytu.

Zapisy na akcje sktadane przez podmioty, ktére otrzymaly zaproszenie do ziozenia zapisu powinny
opiewac na liczbe akcji nie wieksza, niz wskazana zaproszeniu. W przypadku ztozenia przez taki podmiot
zapisu na wieksza liczbe akcji, uprzywilejowaniu przy przydziale bedzie on podlegaé jedynie w czesci
pokrywajacej sie z zaproszeniem. Pozostata liczba akcji bedzie traktowana przy przydziale, jak akcje
objete zapisami ztozonymi przez inwestoréw, ktorzy ztozyli deklaracje zainteresowania nabyciem akcji, ale
nie otrzymali zaproszenia do zlozenia zapisu oraz przez inwestorOw nie uczestniczacych w procesie
tworzenia Ksiegi Popytu. Ztozenie zapisu na liczbe akcji mniejsza, niz wskazana w zaproszeniu do
zlozenia zapisu spowoduje, ze nie bedzie on traktowany preferencyjnie przy przydzielaniu akcji. Liczba
akcji wskazana w pojedynczym zapisie skladanym przez pozostale podmioty (inwestorow, ktorzy ztozyli
deklaracje zainteresowania nabyciem akcji, ale nie otrzymali zaproszenia do ztozenia zapisu oraz przez
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inwestoréw nie uczestniczacych w procesie tworzenia Ksiegi Popytu) nie moze by¢ mniejsza, niz 250.000
i wieksza, niz liczba akcji oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych - 4.500.000 akcji. Zapis
zlozony na liczbe akcji mniejsza, niz 250.000 bedzie niewazny. Zapis ztozony na liczbe akcji wiekszg, niz
4.500.000 akcji ulegnie uniewaznieniu w czesci tej nadwyzki i traktowany bedzie jakby obejmowat
4.500.000 akciji.

Kazdy inwestor uprawniony jest ztozy¢é dowolng liczbe zapiséw na akcje, a liczba subskrybowanych przez
niego akcji podlegaé bedzie sumowaniu, by w ostatecznym rozrachunku by¢ traktowana jak jeden zapis.
Opisane powyzej zasady postepowania z akcjami stanowigcymi nadwyzke ponad przyjety limit stosuje sie
odpowiednio.

Zapisy bedg przyjmowane w dniach 12 - 13 listopada 2007 roku w siedzibie Domu Maklerskiego
AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro. Dopuszcza sie tez
sktadanie zapiséw drogg pocztowg. W takim przypadku za dzien zlozenia zapisu poczytywac sie bedzie
date otrzymania przez Oferujgcego jego wypetnionego i podpisanego formularza wraz
Z pozostatymi wymaganymi dokumentami.

Inwestorzy skladajacy zapisy powinni wypemi¢ i podpisaé formularz zapisu na Akcje Serii D
w czterech egzemplarzach.

Wzor formularza zapisu stanowi Zalgcznik nr 1 do niniejszego Prospektu.

Podmiot skfadajacy zapis na Akcje Serii D w siedzibie Oferujgcego powinien okaza¢ w miejscu
przyjmowania zapisow:

1. oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciggu z wtasciwego rejestru lub innego dokumentu
urzedowego zawierajgcego podstawowe dane o inwestorze, z ktérego wynika jego status prawny,
sposob reprezentaciji, a takze imiona i nazwiska o0s6b uprawnionych do reprezentacji (osoba
prawna). W przypadku nierezydentéw, jezeli przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej, ktorej
strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wycigg powinien by¢ uwierzytelniony
przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny i nastepnie przettumaczony
przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski,

2. oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki organizacyjnej nie
posiadajacej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktérego wynika umocowanie do
skfadania o$wiadczen woli (jednostki organizacyjne nie posiadajgce osobowos$ci prawnej).

Osoby sktadajagce zapis w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej
osobowosci prawnej obowigzane sg okaza¢ dowdd osobisty lub paszport. W miejscu przyjmowania
zapisOw pozostaje wilasciwy dokument stuzacy do legitymacji skiladajgcego zapis zgodnie
z odnosnikiem 1) i 2) powyzej lub tez jego kopia sporzadzona przez pracownika Oferujgcego. Przed
zlozeniem zapisu inwestor powinien przedstawi¢ dowod wptaty lub dyspozycje wykonania przelewu na
subskrybowanag liczbe Akcji Serii D.

Jeden egzemplarz formularza zapisu, jako poswiadczenie dokonanego zapisu na Akcje Serii D otrzymuje
inwestor.

W przypadku sktadania zapiséw drogg pocztowg wymaga sie dotgczenia do czterech formularzy zapisu
wilasciwego dokumentu stuzgcego do legitymaciji sktadajacego zapis zgodnie z odnosnikiem 1) i 2)
powyzej oraz dowodu wptaty lub dyspozycji wykonania przelewu na subskrybowana liczbe Akcji Serii D.

Podmioty prowadzace dziatalno$¢ polegajgca na zarzadzaniu cudzym pakietem papieréw wartosciowych
na zlecenie moga ztozy¢ jeden zhiorczy zapis na taczng liczbe Akcji Serii D, bedacych sumag liczby Akcji
Serii D dla  poszczegdlnych  klientbw oraz  dotaczyé liste tych  klientow  wraz
z wymaganymi do ztozenia prawidtowego zapisu informacjami.

Zapis jest bezwarunkowy, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny, za wyjatkiem
sytuacji okreslonej w art. 51 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, w terminie zwigzania zapisem, okreslonym
w punkcie 5.1.5. ponizej.
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Jednocze $nie z zapisem inwestor musi, pod rygorem uznania za  pisu za nhiewa zny ziozyé
dyspozycj e deponowania przydzielonych Akcji Serii D na swoim rachunku papierow
warto sciowych prowadzonym przez dowoln @ instytucj e finansow a. W tresci dyspozycji inwestor
wskazuje podmiot prowadzacy jego rachunek papierow wartosciowych i numer tego rachunku. PDA Serii
D lub Akcje Serii D zostang na nim zapisane niezwtocznie po ich zarejestrowaniu przez KDPW.
Dyspozycja deponowania Akcji Serii D jest nieodwotalna. Jej wzér stanowi Zatgcznik nr 3 do Prospektu.

Inwestorzy, dla ktérych rachunki papieréw warto sciowych prowadzi Oferuj acy, mog a sklada ¢
zapisy przez internet, przy u zyciu systemu ,Amernet”.

Ztozenie niewlasciwego badz niepelnego zapisu na Akcje Serii D powoduje jego niewazno$¢. Wszelkie
konsekwencje zwigzane z niewtasciwym wypetnieniem formularza zapisu lub dyspozycji deponowania
akcji ponosi inwestor.

Transza Otwarta

Osobami uprawnionymi do dokonywania zapiséw na Akcje Serii D oferowane w Transzy Otwartej sg
osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajgce osobowosci prawnej,
zaréwno rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz.U.
Nr 141 poz. 1178).

Zapisy na akcje przyjmowane beda w dniach 5 - 7 listopada 2007 roku w POK Oferujgcego i uczestnikéw
konsorcjum dystrybucyjnego (wymienionych w Zataczniku nr 4 do Prospektu). Do ztozenia zapisu na akcje
niezbedne jest posiadanie rachunku inwestycyjnego w firmie inwestycyjnej, w ktdrej inwestor zamierza
zlozy¢ zapis. Pojedynczy zapis moze opiewa¢ na dowolng, peitng liczbe akcji, nie przekraczajac przy tym
jednak liczby akcji oferowanych w Transzy Otwartej - 3.000.000 akcji. Zapis zlozony na wiekszg liczbe
akcji ulegnie uniewaznieniu w czesci tej nadwyzki i traktowany bedzie jakby obejmowat liczbe akcji
oferowanych w Transzy Otwartej. Kazdy inwestor uprawniony jest do wielokrotnego sktadania zapiséw na
akcje.

Inwestorzy dokonujacy zapiséw powinni wypehi¢ i podpisa¢ formularz zapisu na Akcje Serii D
w trzech egzemplarzach.

Wz6r formularza zapisu stanowi Zatgcznik nr 1 do Prospektu.

Inwestorzy okazujg w firmach inwestycyjnych przyjmujacych zapisy odpowiednie dokumenty, zgodne z
wymogami identyfikacji inwestorow obowigzujagcymi w danej firmie inwestycyjnej.

Jeden egzemplarz formularza zapisu, jako poswiadczenie dokonanego zapisu na Akcje Serii D otrzymuje
inwestor.

Zapis jest bezwarunkowy, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny, za wyjatkiem
sytuacji okreslonej w art. 51 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, w terminie zwigzania zapisem, okreslonym
w pkt. 5.1.3.3 ponize;j.

Zapisy moga by¢ skladane za posrednictwem zdalnych srodkéw komunikacji, o ile takg forme dopuszcza
firma inwestycyjna przyjmujaca zapis.

Ztozenie niewtasciwego bgdz niepeinego zapisu na Akcje Serii D powoduje jego niewaznos$¢. Wszelkie
konsekwencje zwigzane z niewlasciwym wypetnieniem formularza zapisu ponosi inwestor.

Jest:
Transza Inwestoréw Instytucjionalnych

Budowanie ksieqgi popytu

Proces budowania Ksiegi Popytu odbywa sie w ramach oferty Akcji Serii D oferowanych w Transzy
Inwestoréw Instytucjonalnych. Osobami uprawnionymi do sktadania deklaracji zainteresowania nabyciem
Akcji Serii D sg osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowosci prawnej, zaréwno
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rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz.U. Nr 141
poz. 1178).

Zarzad ustalit, ze proponowana w deklaracjach zainteresowania cena musi miesci¢ sie w przedziale
miedzy 1,80 zt., a 2,70 zt. za jedng Akcje Serii D. Deklaracje zainteresowania nabyciem Akcji Serii D
bedzie mozna zlozy¢ w dniach 12 — 13 listopada 2007 r. w siedzibie Domu Maklerskiego AmerBrokers
S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro. Dopuszcza sie tez przestanie
deklaracji faksem na nr: (022) 529 67 98. Zlozenie deklaracji z ceng nie nizszg, niz cena emisyjna
stanowi¢ bedzie przestanke do przydzialu akcji na zasadach preferencyjnych w stosunku
do pozostatych inwestorow.

W zilozonej deklaracji inwestor wskazuje w szczegélnosci liczhe Akcji Serii D, jakg zamierza naby¢ oraz
deklarowang do zaptaty cene za akcje, przy czym dla waznosci deklaracji niezbedne jest, aby cena ta
miescita sie w wyznaczonym przez Emitenta przedziale cenowym.

Liczba akcji okreslona w deklaracji nie moze by¢ mniejsza, niz 250.000 i nie wieksza, niz liczba akcji
oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych - 4.500.000 akcji. Deklaracja ztozona na liczbe akcji
mniejszg, niz 250.000 bedzie niewazna. Deklaracja ztozona na wiekszg liczbe akcji, niz oferowana w tej
transzy bedzie traktowana, jak zlozona na 4.500.000 akcji. Kazdy inwestor uprawniony jest ziozy¢
dowolng liczbe deklaracji, jednak w przypadku, gdyby na skutek ziozenia kolejnej liczba akcji
zadeklarowanych do objecia po cenie nie nizszej, niz emisyjna przekroczyta liczbe akcji oferowanych w
Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych, nadwyzka ta nie bedzie brana pod uwage przy wystosowywaniu
zaproszenia do ztozenia zapisu na Akcje Serii D. W przypadku zlozenia przez dany podmiot deklaracji z
réznymi cenami, pomija¢ sie bedzie akcje zadeklarowane do objecia z ceng, ktéra okaze sie nizsza, niz
ostateczna cena emisyjna.

Deklaracja zainteresowania nabyciem Akcji Serii D moze zosta¢ odwotana przez inwestora w okresie
budowania Ksiegi Popytu poprzez zlozenie w siedzibie Domu Maklerskiego AmerBrokers S.A.
(Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro) pisemnego o$wiadczenia.
W przypadku zamiaru odwotania jednej z kilku ztozonych deklaracji o réznych parametrach (liczba akcji,
proponowana cena) oswiadczenie powinno jednoznacznie wskazywac, ktorej deklaracji dotyczy.

Zlozenie deklaracji zainteresowania nabyciem Akcji Serii D z ceng nie nizsza, niz cena emisyjna stwarza
podstawe do skierowania do inwestora zaproszenia do ziozenia zapisu na Akcje Serii D
w terminie subskrypcji przewidzianej dla Transzy Inwestorow Instytucjonalnych (22 - 23 listopada 2007
r.). Wystosowanie zaproszenia nie ma dla inwestora charakteru wigzacego i nie rodzi obowigzku
whniesienia przez niego wptaty na akcje. Wskazana w zaproszeniu liczba akcji nie bedzie wieksza, niz
okreslona w deklaracji zainteresowania ich nabyciem. Zaproszenie moze natomiast obejmowa¢ mniejszg
liczbe akcji, zgodnie z ustanowionymi przez Emitenta zasadami przydziatu akcji, opisanymi w punkcie
5.1.8 Czesci IV Prospektu Emisyjnego. W deklaracji inwestor wskazuje m.in. numer faksu
i adres poczty elektronicznej, na ktdre Oferujacy skieruje zaproszenie. Zaproszenie zostanie przestane do
inwestoréw do 21 listopada 2007 r.

Podmioty prowadzace dziatalno$é polegajaca na zarzadzaniu cudzym pakietem papieréw wartosciowych
na zlecenie moga ztozy¢ jedng zbiorcza dyspozycje na tgczng liczbe Akcji Serii D, bedacych sumag liczby
Akcji Serii D dla poszczegoélnych klientéw oraz dotaczyé liste tych klientéw wraz z wymaganymi do
zlozenia prawidtowej dyspozycji informacjami.

Inwestor, ktéry ztozyt deklaracje w siedzibie Oferujacego otrzymuje jej kopie potwierdzong przez
pracownika przyjmujgcego deklaracje.

Inwestorzy, dla ktérych rachunki papieréw warto sciowych prowadzi Oferuj acy, mog a sklada ¢
deklaracje przez internet, przy u zyciu systemu ,Amernet”.

Wszelkie konsekwencje zwigzane z niewlasciwym wypetnieniem formularza deklaracji lub zlozenia
btednego lub niescistego oswiadczenia o odwotaniu deklaracji ponosi inwestor.

Skiadanie zapisow
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Osobami uprawnionymi do skladania zapiséw na Akcje Serii D w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych
sg osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajgce osobowosci prawnej, zaréwno rezydenci
jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz.U. Nr 141 poz. 1178).

Zapisy na akcje mogg by¢ skladane zar6éwno przez podmioty, ktére zlozyly deklaracje zainteresowania
nabyciem akcji z ceng nie nizsza, niz emisyjna, do ktérych Oferujacy skierowat zaproszenie
do ztozenia zapisu, jak i przez inwestorow, ktérzy zlozyli deklaracje zainteresowania nabyciem akcji, ale
nie otrzymali zaproszenia do zlozenia zapisu oraz przez inwestorbw nie uczestniczacych
w procesie tworzenia Ksiegi Popytu.

Zapisy na akcje sktadane przez podmioty, ktére otrzymaly zaproszenie do ziozenia zapisu powinny
opiewa¢ na liczbe akcji nie wieksza, niz wskazana zaproszeniu. W przypadku ztozenia przez taki podmiot
zapisu na wieksza liczbe akcji, uprzywilejowaniu przy przydziale bedzie on podlegaé jedynie w czesci
pokrywajacej sie z zaproszeniem. Pozostata liczba akcji bedzie traktowana przy przydziale, jak akcje
objete zapisami zlozonymi przez inwestoréw, ktérzy ztozyli deklaracje zainteresowania nabyciem akcji, ale
nie otrzymali zaproszenia do ztozenia zapisu oraz przez inwestorOw nie uczestniczacych w procesie
tworzenia Ksiegi Popytu. Ztozenie zapisu na liczbe akcji mniejsza, niz wskazana w zaproszeniu do
zlozenia zapisu spowoduje, ze nie bedzie on traktowany preferencyjnie przy przydzielaniu akcji. Liczba
akcji wskazana w pojedynczym zapisie skladanym przez pozostale podmioty (inwestorow, ktorzy ztozyli
deklaracje zainteresowania nabyciem akcji, ale nie otrzymali zaproszenia do ztozenia zapisu oraz przez
inwestoréw nie uczestniczacych w procesie tworzenia Ksiegi Popytu) nie moze by¢é mniejsza, niz 250.000
i wieksza, niz liczba akcji oferowanych w Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych - 4.500.000 akcji. Zapis
zlozony na liczbe akcji mniejsza, niz 250.000 bedzie niewazny. Zapis ztozony na liczbe akcji wieksza, niz
4.500.000 akcji ulegnie uniewaznieniu w czesci tej nadwyzki i traktowany bedzie jakby obejmowat
4.500.000 akciji.

Kazdy inwestor uprawniony jest ztozy¢ dowolng liczbe zapiséw na akcje, a liczba subskrybowanych przez
niego akcji podlegaé bedzie sumowaniu, by w ostatecznym rozrachunku by¢ traktowana jak jeden zapis.
Opisane powyzej zasady postepowania z akcjami stanowigcymi nadwyzke ponad przyjety limit stosuje sie
odpowiednio.

Zapisy bedg przyjmowane w dniach 22 - 23 listopada 2007 roku w siedzibie Domu Maklerskiego
AmerBrokers S.A., Al. Jerozolimskie 123a w Warszawie, Millennium Plaza, X pietro. Dopuszcza sie tez
sktadanie zapiséw drogg pocztowa. W takim przypadku za dzien zlozenia zapisu poczytywac sie bedzie
date otrzymania przez Oferujgcego jego wypetnionego i podpisanego formularza wraz
Z pozostatymi wymaganymi dokumentami.

Inwestorzy skladajacy zapisy powinni wypetni¢ i podpisaé formularz zapisu na Akcje Serii D
w czterech egzemplarzach.

Wzoér formularza zapisu stanowi Zalgcznik nr 1 do niniejszego Prospektu.

Podmiot sktadajgcy zapis na Akcje Serii D w siedzibie Oferujgcego powinien okaza¢ w miejscu
przyjmowania zapisow:

3. oryginat lub poswiadczong notarialnie kopie wyciggu z wtasciwego rejestru lub innego dokumentu
urzedowego zawierajgcego podstawowe dane o inwestorze, z ktérego wynika jego status prawny,
sposoéb reprezentacji, a takze imiona i nazwiska os6b uprawnionych do reprezentacji (osoba
prawna). W przypadku nierezydentéw, jezeli przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej, ktorej
strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wycigg powinien by¢ uwierzytelniony
przez polskie przedstawicielstwo dyplomatyczne lub urzad konsularny i nastepnie przettumaczony
przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski,

4. oryginal lub poswiadczong notarialnie kopie aktu zawigzania jednostki organizacyjnej nie
posiadajacej osobowosci prawnej lub innego dokumentu, z ktdérego wynika umocowanie do
skfadania o$wiadczen woli (jednostki organizacyjne nie posiadajgce osobowos$ci prawnej).

Osoby sktadajace zapis w imieniu osoby prawnej lub jednostki organizacyjnej nie posiadajacej
osobowosci prawnej obowigzane sg okaza¢ dowdd osobisty lub paszport. W miejscu przyjmowania
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zapisOw pozostaje wilasciwy dokument stuzacy do legitymacji skiladajgcego zapis zgodnie
z odnosnikiem 1) i 2) powyzej lub tez jego kopia sporzadzona przez pracownika Oferujgcego. Przed
zlozeniem zapisu inwestor powinien przedstawi¢ dowod wptaty lub dyspozycje wykonania przelewu na
subskrybowang liczbe Akciji Serii D.

Jeden egzemplarz formularza zapisu, jako poswiadczenie dokonanego zapisu na Akcje Serii D otrzymuje
inwestor.

W przypadku skfadania zapiséw drogg pocztowg wymaga sie dotaczenia do czterech formularzy zapisu
wiadciwego dokumentu stuzgcego do legitymacji sktadajacego zapis zgodnie z odnosnikiem 1) i 2)
powyzej oraz dowodu wptaty lub dyspozycji wykonania przelewu na subskrybowang liczbe Akcji Serii D.

Podmioty prowadzace dziatalno$¢ polegajgca na zarzadzaniu cudzym pakietem papieréw wartosciowych
na zlecenie moga ztozy¢ jeden zbiorczy zapis na taczng liczbe Akcji Serii D, bedacych sumag liczby Akcji
Seri D dla poszczegélnych  klientéw oraz  dotaczy¢ liste  tych  klientbw  wraz
z wymaganymi do ztozenia prawidtowego zapisu informacjami.

Zapis jest bezwarunkowy, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny, za wyjatkiem
sytuacji okreslonej w art. 51 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, w terminie zwigzania zapisem, okreslonym
w punkcie 5.1.5. ponizej.

Jednocze snie z zapisem inwestor musi, pod rygorem uznania za pisu za niewa zny ziozy¢
dyspozycj e deponowania przydzielonych Akcji Serii D na swoim rachunku papierow
warto sciowych prowadzonym przez dowoln @ instytucj e finansow a. W tresci dyspozycji inwestor
wskazuje podmiot prowadzacy jego rachunek papierow wartosciowych i numer tego rachunku. PDA Serii
D lub Akcje Serii D zostang na nim zapisane niezwtocznie po ich zarejestrowaniu przez KDPW.
Dyspozycja deponowania Akcji Serii D jest nieodwotalna. Jej wzér stanowi Zatacznik nr 3 do Prospektu.

Inwestorzy, dla ktérych rachunki papieréw warto sciowych prowadzi Oferuj acy, mog a sklada ¢
zapisy przez internet, przy u zyciu systemu ,Amernet”.

Ztozenie niewlasciwego badz niepelnego zapisu na Akcje Serii D powoduje jego niewazno$¢. Wszelkie
konsekwencje zwigzane z niewtasciwym wypetnieniem formularza zapisu lub dyspozycji deponowania
akcji ponosi inwestor.

Transza Otwarta

Osobami uprawnionymi do dokonywania zapiséw na Akcje Serii D oferowane w Transzy Otwartej sg
osoby fizyczne, osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nie posiadajgce osobowosci prawnej,
zaréwno rezydenci jak i nierezydenci w rozumieniu ustawy z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe (Dz.U.
Nr 141 poz. 1178).

Zapisy na akcje przyjmowane beda w dniach 15 - 19 listopada 2007 roku w POK Oferujacego i
uczestnikdw konsorcjum dystrybucyjnego (wymienionych w Zatgczniku nr 4 do Prospektu). Do ziozenia
zapisu na akcje niezbedne jest posiadanie rachunku inwestycyjnego w firmie inwestycyjnej, w ktorej
inwestor zamierza ztozy¢ zapis. Pojedynczy zapis moze opiewaé na dowolng, pelng liczbe akcji, nie
przekraczajac przy tym jednak liczby akcji oferowanych w Transzy Otwartej - 3.000.000 akcji. Zapis
zlozony na wiekszg liczbe akcji ulegnie uniewaznieniu w czesci tej nadwyzki i traktowany bedzie jakby
obejmowat liczbe akcji oferowanych w Transzy Otwartej. Kazdy inwestor uprawniony jest do
wielokrotnego skfadania zapiséw na akcje.

Inwestorzy dokonujacy zapiséw powinni wypehi¢ i podpisa¢ formularz zapisu na Akcje Serii D
w trzech egzemplarzach.

Wzor formularza zapisu stanowi Zatgcznik nr 1 do Prospektu.

Inwestorzy okazujg w firmach inwestycyjnych przyjmujgcych zapisy odpowiednie dokumenty, zgodne z
wymogami identyfikacji inwestorow obowigzujgcymi w danej firmie inwestycyjnej.
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Jeden egzemplarz formularza zapisu, jako poswiadczenie dokonanego zapisu na Akcje Serii D otrzymuje
inwestor.

Zapis jest bezwarunkowy, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen i jest nieodwotalny, za wyjatkiem
sytuacji okreslonej w art. 51 ust. 5 Ustawy o ofercie publicznej, w terminie zwigzania zapisem, okreslonym
w pkt. 5.1.3.3 ponize;j.

Zapisy moga by¢ skladane za posrednictwem zdalnych srodkéw komunikacji, o ile takg forme dopuszcza
firma inwestycyjna przyjmujaca zapis.

Ztozenie niewlasciwego badz niepelnego zapisu na Akcje Serii D powoduje jego niewazno$¢. Wszelkie
konsekwencje zwigzane z niewlasciwym wypetnieniem formularza zapisu ponosi inwestor.

Zmiana 15:

Dokument Ofertowy, str. 199, pkt 5.2.3:

Bylto:

Emitent przewiduje, ze subskrypcja Akcji Serii D zakohczy sie 13 listopada 2007 r.

Jest:
Emitent przewiduje, ze subskrypcja Akcji Serii D zakohczy sie 23 listopada 2007 r.

Emitent Oferujacy
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