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1. Wstep

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy ZREW za 2006 rok zostato
sporzadzone zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz.
1744).

2. Grupa kapitatowa

ZREW S.A. tworzy Grupe Kapitatowg. Na dzien 31.12.2006 r. w jej skiad
wchodzity nastepujace podmioty zalezne:
— Zarzad Majatkiem Goérczewska Sp. z 0.0. — ZREW S.A. posiada 100% udziatdw i
tyle samo gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow,
— Naftoremont sp. z 0.0. - ZREW S.A. posiada 53,36% udziatow i tyle samo gtoséw
na Zgromadzeniu Wspdlnikow.

Jednostkg stowarzyszong jest ZRE Lublin S.A., w ktérej ZREW S.A. posiada
21,6% akciji i gloséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Struktura wtasnosciowa Naftoremont sp. z 0.0. na dzien 31.12.2006 r.
przedstawiata sie nastepujaco:

Ogolna liczba udziatow: 12 938, w tym:

ZREW S.A. 6 904 udziaty (53,36%)
Polimex-Mostostal S.A. 2 334 udziaty (18,04%)
Osoby fizyczne — 148 os6b 3 700 udziatéw (28,60%)

W 2006 r. zmienita sie liczba udziatowcéw — 0s6b fizycznych ze 166 na dzien
01.01.2006 na 148 na dzien 31.12.2006 (liczba udziatow bedacych w posiadaniu
0s6b fizycznych pozostata bez zmiany).

Naftoremont sp. z 0.0. tworzy grupe kapitatowg — jednostka zalezna to spétka
Naftoremont Serwis Sp. z 0.0. Udziaty Naftoremont Serwis Sp. z 0.0. w 2006 r. w
100% byty w posiadaniu spétki dominujgcej Naftoremont sp. z 0. o.



3. Struktura wlasnosci

Na dzien 31 grudnia 2006 r. struktura akcjonariatu posiadajgcego ponad 5%
udziatow w kapitale akcyjnym ZREW S.A. przedstawiata sie nastepujgco:

- - S - =
Nazwa akcjonariusza Liczba posiadanych % posiadanych akcji

akciji i gloséw i gloséw

Polimex-Mostostal S.A. 419 031 48,27%

Leszek Jedrzejewski 92 120 10,61%
Commercial Union Polska — Towarzystwo 51 724 5.96%

Ubezpieczen na Zycie S.A.

Fundusz Inwestycyjny Otwarty
CitiZrownowazony (TFI Banku 44 893 517%
Handlowego S.A.)

44 795 akcji 5,16%

Skarbiec Investment Management S.A. )
27 119 gtoséw 3,124%

Papiery wartosciowe zarzgdzane przez:
Commercial Union Investment 44 448 5,12%
Management (Polska) S.A.

Kapitat zaktadowy spétki dominujacej ZREW S.A. wynosi 8 681 tys. zt i sktada

sie z 868 120 akcji o wartosci nominalnej 10 zt kazda.

4. Informacje o podstawowych produktach

Profil Swiadczonych przez Grupe ZREW ustug nie ulegt w 2006 r. zmianom.
ZREW S.A. i ZRE Lublin S.A. prowadza prace z zakresu diagnostyki, modernizaciji
maszyn i urzadzen, a takze remontéw w energetyce oraz dla przemystu wielu branz.
ZREW S.A. specjalizuje sie w remontach, modernizacjach oraz montazu kottéw
parowych i wodnych, turbin kondensacyjnych, cieptowniczych i przemystowych wraz
z urzadzeniami pomocniczymi. Prowadzone sg kompleksowe remonty i produkcja
transformatoréw, silnikbw elektrycznych oraz produkcja czesci i podzespotdw
urzadzen energetycznych, a takze konstrukcji stalowych. Duzy udziat w sprzedazy
ZREW S.A. posiada serwis przemystowy.

W 2006 r. ZREW S.A. realizowat prace inwestycyjne zarowno w kraju, jak i za
granica. Najwieksze realizowane inwestycje to miedzy innymi: wykonanie instalaciji
turbozespotu TZ-A w Ec Zeran, modernizacja i remont turbozespotu w Ec Gdynskiej,
demontaz, montaz i uruchomienie kottowni na biomase wraz z infrastrukturg w
Zaktadzie Steico w Czarnkowie, montaz czesci ci$nieniowej kotta w elektrowni Prony

oraz montaz rurociggéw kotta i rurociggdw turbinowych — Nowa Kaledonia,




wykonanie i dostawa podgrzewacza powietrza i przegrzewacza pary kotta RO2 oraz
wykonanie podgrzewacza wody i przegrzewacza pary, demontaz i montaz Scian
kotta — realizowane w Holandii.

Naftoremont sp. z 0.0. zajmuje sie dziatalnoscig produkcyjng opartg gtéwnie
na prefabrykacji i montazu konstrukcji stalowych, rurociggdéw technologicznych i
piecow oraz ustugowg w zakresie remontow i modernizacji instalacji przemystowych.
Jest to dziatalnos¢ dla przemystu petrochemicznego, rafineryjnego, chemicznego i
energetycznego. Spotka wykonuje prace dla odbiorcow krajowych i zagranicznych.
W 2006 r. firma prowadzita kontrakty inwestycyjne miedzy innymi dla PKN Orlen
S.A., BENTINI S.P.A. (budowa zbiornikbw na terenie Francji), Grupy Lotos S.A,
Rafinerii Mazeikiu Nafta (Litwa).

W sktad Grupy Naftoremont wchodzi Naftoremont Serwis Sp. z o.0.
Przedmiotem dziatalnosci tej spotki jest leasing pracowniczy, ochrona mienia,
wynajem $rodkow transportu, ustugi projektowe oraz drobne prace budowlane i

montazowe.

5. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

Przychody ze sprzedazy Grupy ZREW za 2006 rok wyniosty 350 923 tys. zt.
W porébwnaniu z  przychodami  wypracowanymi w poprzednim okresie
obrachunkowym sg one wyzsze 0 5,6%.

Grupa osiggneta zysk brutto ze sprzedazy na poziomie 44 362 tys. zt, podczas
gdy w roku poprzednim wyniost on 41 013 tys. zt.

Zysk z dziatalnosci kontynuowanej wyniost 17 619 tys. zt i jest wyzszy o0 25,7%
w stosunku do wyniku na tej dziatalnosci odnotowanego w roku 2005.

Grupa wypracowata zysk brutto réwny 20 847 tys. zi, ktéry jest wyzszy o
58,3% w poréwnaniu do zysku z roku 2005. Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujacej za 2006 rok jest ponad dwukrotnie wyzszy w poréwnaniu do
roku ubiegtego i wynosi 15 486 tys. zt.

Zysk netto obejmuje wyniki jednostek skonsolidowanych:

e 11217 tys. zt — zysk ZREW S.A,,
e 2995 tys. zt — zysk Zarzad Majatkiem Gérczewska Sp. z 0.0.,
e 4200 tys. zt — zysk Grupy Naftoremont ,

: Wynik Grupy Naftoremont wynidst 4 716 tys. zt, lecz na poziomie Grupy ZREW wprowadzono korekte dotyczaca
wyceny akcji posiadanych przez Naftoremont w kwocie 516 tys. z1.



e 109 tys. zt — udziat w wyniku ZRE Lublin S.A.

Wynik skonsolidowany zostat pomniejszony o wyptacong wewnatrz Grupy
ZREW dywidende (1 076 tys. zl) oraz wydzielone zyski mniejszosci (1 959 tys. zt) —
dotyczy mniejszosciowych udziatowcow Naftoremont Sp. z o.0.

W zysku Zarzad Majatkiem Gorczewska Sp. z 0.0. 2 045 tys. zt to wynik z

tytutu aktualizacji wartosci nieruchomosci inwestycyjne;j.

6. Struktura organizacyjna, zmiany w zasadach zarzadzania

W 2006 r. nie zaszty zadne zmiany w strukturze organizacyjnej Grupy ZREW.
W listopadzie zakonczyt sie proces likwidacji PREMEL-ZEC Sp. z 0.0. Dziatalnos¢ tej
spoétki od poczatku 2006 r. prowadzona jest w strukturach ZREW S.A.

Najwazniejszym obszarem aktywnosci w sferze zarzadzania byty dziatania
zmierzajgce do rozwoju pracownikow. Dotyczy to zaréwno przeciwdziatania
odptywowi pracownikow jak i podnoszenia kwalifikacji oraz pozyskiwania nowych.
Wprowadzono programy szkolenia dla spawaczy i monterow oraz kadry kierowniczej
| inzynierskiej.

W ciggu roku prowadzono prace zmierzajgce do potaczenia ZREW S.A. oraz
Polimex-Mostostal S.A. Najwazniejszymi efektami, ktére majg by¢ uzyskane dzieki
realizacji takiej drogi strategii rozwoju, sg obnizenie kosztéw oraz poszerzenie

mozliwosci zdobywania kolejnych rynkdw.

7. Rynki zbytu i dostawcy

7.1 Rynki zbytu

Grupa ZREW prowadzi dziatalno$¢ na terenie catej Polski i za granica.
Zaktady ZREW S.A. zlokalizowane sg zazwyczaj w poblizu kluczowych klientéw, ij.:
w Warszawie, todzi, Ostrotece, Ptocku, Wieruszowie, Opolu, Gdansku, Starogardzie
Gdanskim, Grajewie oraz Poznaniu.

Naftoremont sp. z 0.0. posiada zaktady w Ptocku (gdzie miesci sie siedziba
Spotki) oraz w Gdansku.

Oprocz statej wspotpracy z gtéwnymi klientami, spotki Grupy realizujg odrebne

projekty na terenie catego kraju.



Grupa ZREW jest ponadto obecnha na rynkach zagranicznych. W 2006 r.

prowadzono prace miedzy innymi na terenie Nowej Kaledonii, Holandii, Franciji,

Szweciji, Hiszpanii, Monako, Litwy.

= © ® N O~

0.

Grupy

Najwiekszymi odbiorcami ustug Grupy ZREW w roku 2006 byli:

PKN Orlen S.A.

Vattenfall Heat Poland S.A.

BENTINI S.P.A.

Rafineria Mazeikiu Nafta

Elektrocieptownie Wybrzeze S.A.

Dalkia Poznanh Zespdét Elektrocieptowni S.A.

Polimex-Mostostal S.A.

Stora Enso Poland S.A.

PERN ,PrzyjazA® S.A.

ENDEL Entrepose Montalev Nouvelle-Caledonie

Udziat przychodow ze sprzedazy dla PKN Orlen S.A. w catosci sprzedazy
ZREW przekroczyt 10%. Utrzymujgca sie na wysokim poziomie sprzedaz dla

PKN Orlen S.A. wynika z realizacji prac inwestycyjnych i remontowych zaréwno

przez ZREW S.A., jak i Naftoremont sp. z 0.0.

Poza PKN Orlen S.A., zaden z kontrahentow nie przekroczyt poziomu 10%

udziatu w sprzedazy Grupy.

7.2. Zrodta zaopatrzenia
Zaopatrzenie obejmuje materiaty niezbedne do realizacji prac oraz zakup

potrzebnych ustug.

Podstawowe materiaty to:

wyroby hutnicze,

materiaty spawalnicze,

armatura i aparatura.

Nabywane ustugi to:

prace firm zewnetrznych, bedacych podwykonawcami dla ZREW S.A,
wchodzace w zakres swiadczonych ustug,

ustugi  przedsiebiorstw zajmujacych sie zatrudnieniem pracownikdéw

tymczasowych,



c) ustugi firm specjalizujacych sie w okreslonej branzy lub typie urzadzen np.
ustugi dzwigowe, rusztowania, automatyka.

W omawianym okresie zaden z dostawcéw materiatow i ustug ZREW S.A. nie
przekroczyt progu 10% udziatu w wartosci sprzedazy. W 2006 r. do najwiekszych
dostawcdw Spotki o obrotach powyzej 2,5 min zt nalezeli:

1. PRO - NOVUM Sp. z o.0.
SPEC-KOR s. c.
KGHM Metraco Sp. z o0.0.
PUH Mieczystaw Ojrzynski — dziatalno$¢ gospodarcza
R&M IZOMAR Sp. z o.0.
W Grupie Naftoremont w 2006 r. obroty z zadnym dostawca nie przekroczyty

o & 0D

poziomu 10% wartosci przychodéw ze sprzedazy Grupy. Dostawcy o wartosci
obrotéw powyzej 2 min zt to:

1. Naftoremont Serwis Sp. z 0.0.

2. P.R.B. PROGRESS-BUD Sp. Jawna

3. MOSTOSTAL Bedzin Zaktad Produkcyjno Montazowy Sp. z 0.0.

Zaden z dostawcéw Grupy ZREW nie osiagnat obrotdw powyzej 10%

przychodéw ze sprzedazy Grupy. Dostawy ustug i materiatdw charakteryzujg sie
duzym rozproszeniem i nie wystepuje bezposrednie uzaleznienie od Zzadnego z

dostawcow.

8. Znaczace umowy dla dziatalnosci gospodarczej
Najwazniejsze umowy handlowe zawarte przez ZREW S.A. w 2006 r. to:

o Umowa z ENDEL-NOUVELLE-CALEDONIE na montaz kotta 50MW w Nowej
Kaledonii. Warto§¢ umowy wynosi 1100 000 euro. Termin realizacji 15.02—
30.07.2006 r.

o Umowa z Elektrocieptowniami Wybrzeze S.A. na wykonanie modernizacji i
remontu generalnego turbozespotu 13UP55 w Elektrocieptowni Gdynskiej wraz z
urzadzeniami pomocniczymi. Wartos¢ netto umowy wynosi 7 858,6 tys. zt. Termin
zakonczenia prac ustalono na 30.11.2006 r.

o Umowa ze spétkg Vattenfall Heat Poland S.A. na przebudowe rurowego
podgrzewacza powietrza oraz uktadu usuwania sadzy na kotle fluidalnym OFz-450A



w Ec Zeran wraz z dostawami i robotami towarzyszacymi. Warto$é netto umowy
wynosi 8 831 tys. zt. Termin realizacji umowy: 26.06.-29.09.2006 r.

o Umowa ze spoOtkg Vattenfall Heat Poland S.A. na remont $redni kottow
fluidalnych Ofz-450A i Ofz-450B zainstalowanych w Ec Zeran w Warszawie. Warto$é
netto umowy wynosi 8 628 tys. zt (zgodnie z aneksem rozszerzajacym zakres prac).

o Umowa ze spotkg International Paper Kwidzyn S.A. na wykonanie prac
remontowych turbiny nr 3. Wartos¢ prac netto wynosi 2 877,5 tys. zt. Termin
przekazania turbiny do eksploatacji — 20.12.2006 r.

o Umowa z Vattenfall Heat Poland S.A. na wykonanie prac majgcych na celu
przygotowanie turbiny TZ-3 w Ec Siekierki w Warszawie do pracy w sezonie
grzewczym 2006/2007. Maksymalne wynagrodzenie netto z dostawg materiatow i
czesci zamiennych wynosi 6 492 tys. zt. Planowanym terminem zakonczenia prac byt
koniec wrzesnia 2006 r.

o Umowa ze spdtkg STEICO S.A. z siedzibg w Czarnkowie. Przedmiotem
umowy jest demontaz elementéw kottowni na biomase wraz z infrastruktura,
osprzetem i pozostatymi elementami, znajdujacej sie w zaktadzie Pfleiderer w
Rhedzie, Niemcy oraz ich transport, roztadunek i montaz w zaktadzie w Czarnkowie
a takze przeprowadzenie rozruchu i ruchu probnego. Wynagrodzenie ryczattowe
netto wynosi 12.650 tys. zi. Termin zakohczenia umowy planowany jest na maj
2007 r.

J Umowa =z Zaktadem Energetycznym Bialystok S.A. na dostawe
transformatoréw 110/SN dla 2-letnich potrzeb ZEB S.A. Warto$¢ umowy netto wynosi
5630 tys. zt.

o Umowa z Visser & Smit Hanab Cegelec V.O.F. na modernizacje kotta RO2 w
Rozenburg w Holandii. Warto$¢ umowy netto wynosi 1 494 900 euro.

o Umowa z firmg Siemens Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na realizacje
projektu Modernizacja turbozespotéw nr Tz-9 i Tz-10 w Ec Siekierki wraz z
dostawami, projektowaniem i robotami towarzyszacymi. Wynagrodzenie z tytutu
wykonania prac wynosi 15.780 tys. zt netto. Termin odbioru ostatniego turbozespotu
przewidziany jest na 30.09.2008 r.

o Umowa ramowa z Zakiadem Unieszkodliwiania Statych Odpadéw
Komunalnych /ZUSOK/ z siedzibg w Warszawie w zakresie $wiadczenia ustug
serwisowych. ZREW bedzie zobowigzany do przyjecia zaméwien obejmujacych
Swiadczenie kompleksowych ustug serwisowych na rzecz ZUSOK. Maksymalne



wynagrodzenie za wykonanie zamdwien na prace udzielone przez caty okres
obowigzywania umowy ramowej nie moze przekroczy¢ kwoty 15 129,5 tys. zt netto.
Umowa zostata zawarta na czas okreslony i obowigzuje od 15.10.2006 r. do
31.12.2009 r.

o Umowa ramowa z Pfleiderer Prospan S.A. z siedzibg w Wieruszowie na
Swiadczenie ustug, z terminem obowigzywania od 1 pazdziernika 2006 r. Umowa
zastgpita dotychczas obowigzujgcg Umowe na $wiadczenie ustug z dnia 29 marca
2002 r. Przedmiotem umowy jest ustalenie zasad wykonywania ustug serwisowych
(konserwacja, przeglady, ogledziny, obstuga techniczna urzadzen), remontowych,
modernizacyjnych i inwestycyjnych zlecanych przez Zamawiajacego. Umowa
reguluje rowniez zasady korzystania ze skfadnikbw majatku Zamawiajacego oraz
zasady odkupu czesci majatku dotychczas dzierzawionego. Szacunkowe roczne
wynagrodzenie za ustugi serwisowe wynosi 2 754 tys. zt.

o Umowa z Vattenfall Heat Poland S.A. na wykonanie modernizacji kotta OP-
230 nr 1 w Ec Zeran w Warszawie. Wynagrodzenie ryczattowe za wykonanie prac
wynosi 11 458 tys. zt netto. Termin odbioru koncowego prac planowany jest na
20.10.2007 r.

o Umowa z Zespotem Elektrowni Ostroteka S.A. na wykonanie remontu
planowego kotta OP-650 nr 2 w Elektrowni Ostroteka B. Wartos¢ umowy netto
wynosi 6 981 tys. zt. Termin zakonczenia prac wyznaczono na 11 czerwca 2007 r.

o ZREW S.A. zawart w biezacym roku umowy, ktorych tgczna wartosé z jednym
podmiotem przekracza 10% kapitatdw wtasnych ZREW S.A. Sg to umowy z
nastepujacymi podmiotami:

- Vattenfall Heat Poland S.A. — umowy na taczng kwote netto 30,0 min z, w
tym najwieksza umowa dotyczyta przebudowy rurowego podgrzewacza
powietrza oraz uktadu usuwania sadzy na kotle fluidalnym OFz-450A w Ec
Zeran na kwote netto 8 831 tys. zt,

- PKN Orlen S.A. — umowy na fgczng kwote ponad 28,5 min zt, w tym
najwieksza umowa dotyczyta wykonania remontu turbozespotu TG-1 w
Zaktadzie Elektrocieptowni PKN Orlen S.A. na faczng maksymalng kwote
5 146 tys. i,

- Dalkia Poznan ZEC S.A. — umowy na taczng kwote ponad 14 min zi.
Najwieksza umowa zostata podpisana na kwote 6,6 min zt, przy czym termin
obowigzywania umowy wynosi 33 miesigce. Przedmiotem umowy jest
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ustalanie zasad powierzania, realizowania i rozliczania prac wykonywanych na
urzadzeniach i obiektach Zamawiajacego w Poznaniu,

- ENDEL Entrepose Montalev Nouvelle-Caledonie — umowy na taczng kwote
4,8 min euro. Najwieksza umowa, o wartosci 1 900 tys. euro dotyczy montazu
czesci cisnieniowej i rurociggéw kotta nr 2 w elektrowni Prony w Nowej
Kaledonii. Termin realizacji: 1.11.2006—18.05.2007 r.

Najwazniejsze umowy handlowe zawarte przez Naftoremont sp. z 0.0. w
2006 r. to:
o Umowa z Rafinerig Mazeikiu Nafta (Litwa) na wykonanie prac remontowych i
modernizacyjnych na bloku reaktora FCC. Warto$¢ szacunkowa umowy wynosi
5 704 tys. euro. Termin zakonczenia realizacji umowy: maj 2007 r.
o Umowa z Rafinerig Mazeikiu Nafta (Litwa) na wykonanie prac remontowych
na instalacji Bitumen. Szacunkowa wartos¢ umowy wynosi 5 000 tys. euro. Termin

zakonczenia realizacji umowy: 31 stycznia 2007 r.

Umowy ubezpieczenia

W 2006 r. ZREW S.A. byt strong uméw ubezpieczenia w nastepujacym

zakresie:

- Umowa ubezpieczenia majatkowego przedsiebiorstw
Umowa zostata zawarta z TU Allianz Polska S.A. Przedmiotem ubezpieczenia sg
miedzy innymi: budynki i budowle, maszyny i urzadzenia, wyposazenie (gtownie
komputery), mienie 0s6b trzecich, sprzet diagnostyczny i kontroli jakos$ci, srodki
obrotowe, maszyny budowlane (poza budynkami), a takze wybrany sprzet
elektroniczny. Zakres ubezpieczenia dotyczy ognia i innych zywiotdw (np.
pow0Odz, trzesienie ziemi) oraz kradziezy (kradziez z wtamaniem, rabunek i
wandalizm po dokonanym wtamaniu w miejscu ubezpieczenia + koszty naprawy
zabezpieczen).

- Umowy ubezpieczenia ryzyk montazowych
W zwigzku z realizacjq duzych kontraktéw ZREW S.A. ubezpiecza ryzyka
montazowe, ktére moga wystgpi¢ podczas prowadzenia prac. W 2006 r.
Ubezpieczycielami najwiekszych kontraktéw byli Towarzystwo Ubezpieczen i
Reasekuracji ,WARTA” S.A. oraz STU ERGO HESTIA S.A.

- Umowa ubezpieczenia Mienia w Transporcie (Cargo)
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Przedmiotem ubezpieczenia jest mienie wilasne i os6b trzecich w czasie
transportu, zatadunku i wytadunku, przywozone na ryzyko ZREW S.A. przez
przewoznikéw zawodowych oraz transportem wtasnym. Ubezpieczenie obejmuje
utrate, ubytek lub uszkodzenie przewozonego mienia powstate wskutek zdarzen
losowych. Ubezpieczycielem jest Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji
WARTA” S.A.

- Umowa ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalnosci

gospodarczej
Przedmiotem ubezpieczenia jest odpowiedzialnos¢ cywilna os6b objetych
ubezpieczeniem za szkody na osobie lub w mieniu wyrzadzone osobom trzecim
w zwigzku z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej, uzytkowaniem mienia oraz
wprowadzeniem produkiu do obrotu (odpowiedzialno$¢ cywilna za produkt).
Ubezpieczycielem jest Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji ,WARTA” S.A.

- Umowa ubezpieczenia Odpowiedzialnosci Cywilnej Cztonkow Wtadz (Cztonkow

Zarzadu i Prokurentéw)
Przedmiotem ubezpieczenia jest odpowiedzialnos¢ cywilna ubezpieczonego za
szkody wyrzadzone spotce lub osobom trzecim wskutek uchybien w wykonywaniu
funkcji cztonka wtadz lub dyrekcji spotki. Ubezpieczycielem jest Towarzystwo
Ubezpieczen i Reasekuracji WARTA” S.A.

- Umowa ubezpieczen komunikacyjnych
ZREW S.A. zawart z HDI Asekuracja Towarzystwo Ubezpieczen S. A. umowe
generalng ubezpieczen komunikacyjnych: OC, AUTO-CASCO, Zielona Karta, NW
oraz ASSISTANCE. Zamiarem ZREW S.A. jest wiaczenie do ubezpieczenia
flotowego wszystkich pojazdéw bedacych w posiadaniu firmy, takze tych, ktére w
chwili obecnej sg ubezpieczone indywidualnie.

- Umowy dotyczace ubezpieczeh osobowych
Umowy ubezpieczenia os6b dotyczg ubezpieczeh pracownikow wyjezdzajacych
na kontrakty. Zakres zawieranych uméw zalezy od miejsca realizacji kontraktow.

Podstawowy zakres ubezpieczenia obejmuje leczenie szpitalne oraz NNW.

Na dziehn 31.12.2006 w Naftoremont Sp. z 0.0. stan zawartych ubezpieczen
przestawiat sie nastepujgco:
=  Ubezpieczenie Odpowiedzialnosci Cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalnosci,
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» Ubezpieczenie od kradziezy z wtamaniem i rabunku $rodkéw obrotowych oraz
gotowki i innych wartosci pienieznych (ubezpieczono materiaty, produkty gotowe
znajdujgce sie w magazynie i na terenie prac kontraktowych oraz gotéwke od
kradziezy z wtamaniem, rabunku w lokalu i w czasie transportu),

= Ubezpieczenie budynkow i budowli od wszystkich ryzyk (ubezpieczenie od ognia i
innych zdarzen losowych, dewastacji, sttuczenia szyb itp.),

» Ubezpieczenie mienia od ognia i innych zdarzen losowych (ubezpieczony sprzet
elektroniczny),

» Ubezpieczenie sprzetu o duzej wartosci (dewastacja, uderzenie pioruna, casco),

= Ubezpieczenie mienia od kradziezy z wtamaniem i rabunku (ubezpieczone
maszyny, urzadzenia, wyposazenie),

» Ubezpieczenie naleznosci eksportowych,

= Umowa Ubezpieczenia Generalnego Budowy/Montazu od wszystkich ryzyk
(szeroki zakres ubezpieczenia dotyczacy prowadzonych prac kontraktowych).

Za wyjatkiem ubezpieczenia naleznosci eksportowych (ubezpieczonych w KUKE

S.A.) wszystkie umowy ubezpieczenia spétka Naftoremont zawarta z Towarzystwem

Ubezpieczeniowym  WARTA” S.A. W przypadku umowy Ubezpieczenia

Generalnego Budowy/Montazu od wszystkich ryzyk ubezpieczycielem jest takze

HESTIA S.A.

9. Kredyty i pozyczki

ZREW S.A. posiada umowy kredytowe z Bankiem BPH S.A., Raiffeisen Bank
Polska S.A. i z Bankiem Millennium S.A. Z Bankiem BPH S.A. Spo6tka ma podpisang
umowe na wielozadaniowg linie kredytowg w rachunku biezgcym do réwnowartosci
15 000 tys. zt. Umowa obowigzuje do 31.01.2009 r. ZREW posiada réwniez umowe z
Raiffeisen Bank Polska S.A. o limit wierzytelnosci na gwarancje bankowe w
wysokosci 3 min zt. Z Bankiem Millennium S.A. jest zawarta umowa o kredyt
w rachunku biezgcym na kwote 7 000 tys. zt i obowigzywaé bedzie do 27.06.2008 r.
oraz umowa na linie gwarancyjng do maksymalnej kwoty 7 500tys. zt do
31.07.2007 r. Linia przeznaczona jest na wydawanie gwarancji bankowych z
okresem waznosci nieprzekraczajacym 40 miesiecy.

Naftoremont sp. z 0.0. zawart 27.06.2006 r. umowe z Bankiem PKO BP S.A.
o kredyt odnawialny w ramach linii kredytowej wielocelowej na kwote 10 min zt.
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Umowa zostata zawarta na okres do 26.06.2009 r. Spétka posiada réwniez umowe z
ING Bank Slaski o kredyt w rachunku biezacym na kwote 4 min zt do 20.12.2007 r.
Naftoremont sp. z 0.0. zawart 22.09.2006 r. umowe z Pekao S.A. na kredyt w
rachunku biezacym na kwote 100 tys. zt. Umowa obowigzuje do 31.08.2006 r.
Zarzad Majatkiem Gorczewska Sp. z o0.0. finansuje swojg dziatalnosc

z biezacych wptywow.
10. Osoby zarzadzajace i nadzorujace w Grupie ZREW

10.1. ZREW S.A.
W 2006 r. Zarzad ZREW S.A. pracowat w niezmienionym sktadzie:

Pawet Rychter — Prezes Zarzadu
Bozena Wejchert — Wiceprezes Zarzadu
Marian Bogucki — Wiceprezes Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej ZREW S.A. w 2006 r. byt nastepujacy:
Konrad Jaskota — Przewodniczacy

Mieczystaw Brudniak — Wiceprzewodniczacy

Grzegorz Szkopek — Cztonek

Jézef Urban — Czionek

Bogustaw Kowalski — Cztonek

10.2. Naftoremont sp. z o.o.
Sktad Zarzadu Naftoremont sp. z 0. 0. w 2006 r. byt nastepujacy:
Jerzy Janiak - Prezes Zarzadu, Dyrektor Naczelny
Henryk Miros— Cztonek Zarzadu, Dyrektor Techniczny

Rady Nadzorcza Naftoremont sp. z 0. 0. w 2006 r. pracowata w sktadzie:
Grzegorz Szkopek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Marian Bogucki — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Wojciech Puncewicz — Cztonek Rady Nadzorcze;j

Wojciech Wilomski — Cztonek Rady Nadzorczej

10.3. Naftoremont Serwis Sp. z o.0.

Sktad Zarzadu Naftoremont Serwis Sp. z 0.0. w 2006 r. przedstawiat sie nastepujaco:
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Tomasz Matczak - Prezes Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej Naftoremont Serwis Sp. z 0.0. w 2006 r. byt nastepujacy:
Henryk Miros — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Jan Walczak — Czionek Rady Nadzorczej

Ewa Jedrzejak — Cztonek Rady Nadzorczej

10.4. Zarzad Majatkiem Gorczewska Sp. z o.o.

W roku 2006 nie nastgpity zadne zmiany w sktadzie Zarzadu spétki. W skiad
jednoosobowego Zarzadu wchodzi Pan Andrzej Krakowinski — Prezes.

10.5. Akcje ZREW S.A. w posiadaniu osob zarzadzajacych i nadzorujacych
Osoby zarzadzajace i nadzorujace nie posiadajg akcji ZREW S.A.

10.6. Zasady powofywania i odwotywania osob zarzadzajacych

Zarzad Spotki ZREW sktada sie z 1 do 5 oséb powotywanych na okres
wspolnej kadencji, ktéra trwa 3 lata. Liczbe czionkéw Zarzadu okres$la Rada
Nadzorcza. Prezesa Zarzadu powotuje Rada Nadzorcza, a na jego wniosek
pozostatych Cztonkéw Zarzadu. W tym samym trybie nastepuje odwotanie Cztonkow
Zarzadu.

Rada Nadzorcza ZREW S.A. skiada sie z 5 do 7 cztonkéw powotywanych na
okres wspdlnej kadencji, ktéra trwa 3 lata. Czionkéw Rady Nadzorczej powotuje i
odwotuje Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona
Przewodniczacego Rady Nadzorczej i jego Zastepce, a w miare potrzeby takze
Sekretarza Rady. Rada Nadzorcza moze odwotaé z funkcji Przewodniczacego, jego
Zastepce i Sekretarza Rady.

Zarzad Naftoremont sp. z 0.0. sktada sie z 1 do 5 czionkéw, w tym Prezesa
Zarzadu, powotywanych przez Rade Nadzorczg. Kadencja Zarzadu trwa 3 lata, a
mandat czionka Zarzadu wygasa z dniem odbycia Zgromadzenia Wspdlnikow,
zatwierdzajagcego sprawozdanie finansowe =za ostatni rok jego urzedowania.
Cztonkéw Zarzadu powotuje sie na okres wspélnej kadencji. Prezes Zarzadu i
cztonkowie Zarzadu mogg by¢ w kazdej chwili odwotani w takim samym trybie, w

jakim zostali powotani.
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Rada Nadzorcza Naftoremont sp. z 0.0. sktada sie z 3 do 5 cztonkdéw, w tym z
Przewodniczacego Rady Nadzorczej. Zgromadzenie Wspdinikbw powotuje i
odwotuje czionkéw Rady Nadzorczej bezwzgledng wiekszoscig oddanych gtoséw.
Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg byé w kazdej chwili odwotani uchwatg
wspolnikéw. Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Mandaty czionkéw Rady
Nadzorczej wygasajq z dniem odbycia Zgromadzenia Wspdlnikéw, zatwierdzajgcego

sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy petnienia tej funkgciji.

10.7. Umowy miedzy ZREW S.A. a osobami zarzadzajacymi

Umowy o prace zawarte z cztonkami Zarzadu przewidujg rekompensate w
wysoko$ci szesciomiesiecznego wynagrodzenia w przypadku zwolnienia z
zajmowanego stanowiska Iub niepowotania na kolejng kadencje. Ponadto
przystuguje wynagrodzenie z tytutu niezajmowania sie interesami konkurencyjnymi w
okresie 1 roku od dnia zaprzestania petnienia funkcji cztonka zarzadu, w wysokosci

50% przecietnego wynagrodzenia z okresu ostatnich 12 miesiecy.

11. Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki rozwoju

W 2007 r. nastgpi potaczenie ZREW S.A. z Polimex-Mostostal S.A.
Perspektywy rozwoju Spoétki nalezy wiec rozpatrywac¢ z uwzglednieniem skutkow
fuzji. Przedstawione nizej wewnetrzne i zewnetrzne czynniki rozwoju zachowujg
swoja aktualnos¢, realizowane natomiast bedg w strukturach potaczonej spofki.
Zachodzace w trakcie potaczenia procesy wptyngé mogg na zmiane sposobu i
zakresu oddziatywania tych czynnikow.

11.1 Wewnetrzne czynniki rozwoju

Podstawowym elementem strategii Grupy ZREW jest umacnianie pozyciji
rynkowej poprzez tworzenie nowych zaktadow, jak rowniez przez pozyskiwanie prac
0 coraz wyzszym stopniu ztozonosci i tym samym poszerzanie swoich kompetenciji.
Waznym kierunkiem rozwoju stat sie rynek zagraniczny — w tym zwtaszcza kraje Unii
Europejskiej.

Jednym z wazniejszych czynnikbw rozwoju ZREW sg wypracowane
wewnetrzne mechanizmy pozwalajace na elastyczne reagowanie i dostosowywanie

sie do nieustannie zmieniajacych sie warunkéw rynkowych i pojawiajgcych sie
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nowych wyzwanh. Konsekwentna realizacja strategii Spotki prowadzi do powstawania
nowych zaktadéw oraz rozszerzania zakresu $wiadczonych ustug przez zaktady juz
istniejace.

Atutem Firmy jest dtugoletnie doswiadczenie oraz wykwalifikowana kadra,
podejmujgca sie realizacji coraz bardziej ztozonych kontraktow.

Niewatpliwg zaletg jest takze sieciowa organizacja Spétki. Wspodipraca
pomiedzy poszczegélnymi zaktadami jest bardzo rozwinieta, co wplywa na
optymalizacje wykorzystywanych zasobdw, lepszg jakos$¢ swiadczonych ustug oraz
szybsze wdrazanie rozwigzan technicznych i informatycznych. Sprawne
pozyskiwanie kontrakidéw oraz odpowiednia organizacja pracy sprzyjaja szybkiemu
rozwojowi. Firma dysponuje réwniez odpowiednimi $rodkami finansowymi, ktére
umozliwiajg prowadzenie zaréwno biezacej dziatalnosci, jak i podejmowanie
dtugoterminowych przedsiewziec.

Bardzo istotnym czynnikiem rozwoju jest takze administrowanie kolejnymi
dziedzinami dziatalnosci z wykorzystaniem rozwigzan informatycznych. Do
funkcjonujacych juz systemow obstugi umow, ofert, zakupdéw doszedt system obstugi
zapytan ofertowych, w trakcie wdrozenia znajduje sie system typu CMMS (Maximo).
Sa to rozwigzania dedykowane, dostosowane do specyficznych wymogow Spotki i
powstate na podstawie wypracowanej wewnetrznie koncepciji.

Istotnym atutem jest stabilno$¢ wykwalifikowanej kadry. Zwigzanie
pracownikow ze Spoétkg pozwolito unikng¢ probleméw wielu firm z branzy

polegajacych na utracie duzej czesci pracownikéw wyjezdzajacych do pracy w UE.

11.2 Zewnetrzne czynniki rozwoju

Waznym czynnikiem wptywajacym na rozwoj Grupy ZREW jest wielko$¢ rynku
inwestycyjnego. Rynek inwestycji dla energetyki i przemystu, na ktorym Grupa
oferuje swoje ustugi, rozwija sie. Rozwdj ten jest Scisle zwigzany ze wzrostem
gospodarczym stymulujgcym zapotrzebowanie na energie.

Wyniki dziatalnosci w 2006 r. wskazuja, iz Grupa ZREW potrafi wykorzystywac
szanse stwarzane przez dobrg koniunkture w gospodarce, szczegdlnie w zakresie
inwestycji.

Obecnos¢ Polski w Unii Europejskiej tworzy nowe wymagania zwigzane z
ochrong srodowiska. W energetyce i przemysle przejawia sie to m.in. koniecznoscig
ograniczenia emisji gazoéw i substancji chemicznych czy tez bardziej restrykcyjnymi
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wymaganiami zwigzanymi ze sktadowaniem i utylizacjg odpadoéw. Wymogi te wigzg
sie z podejmowaniem znaczacych prac inwestycyjnych (np. budowa instalacji
odsiarczania czy spalarni $mieci), co stwarza dla Spétki duze mozliwosci
podejmowania tego typu prac.

W zwigzku z czionkostwem Polski w Unii Europejskiej wystepuje koniecznos¢
dotrzymania europejskich standardéw jakosci oraz wdrozenia zmian niezbednych do
funkcjonowania na zliberalizowanym rynku, co wigze sie z potrzebg zdobywania
licznych uprawnien i certyfikatow na terenie Unii Europejskiej. Dzieki prowadzeniu
odpowiedniej polityki a takze umiejetnosci elastycznego dostosowania sie do
wymagan rynkow i klientow Grupa ZREW ciggle rozszerza zasieg geograficzny

Swiadczonych ustug, prowadzac liczne prace na terenie Europy.

12. Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig Grupy ZREW

Dziatalnos¢ Grupy ZREW zwigzana jest z ponoszeniem ogdélnego ryzyka
zwigzanego z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej, jak i ryzyka zwigzanego z
obstuga branzy petrochemicznej, energetycznej, papierniczej i drzewnej. Gtownymi
czynnikami ryzyka w Grupie sa:

12.1 Ryzyko makroekonomiczne

Sytuacja Grupy ZREW, podobnie jak innych podmiotow gospodarczych,
bezposrednio zalezy od sytuacji makroekonomicznej. Czynniki, ktére wptywajg na
poziom ryzyka dziatalnosci gospodarczej, to: polityka panstwa (polityka monetarna,
podatkowa, jakos¢ stanowionego prawa) oraz fundamenty gospodarcze.
Podstawowym czynnikiem stabilizujgcym Polska gospodarke w 2005 i 2006 roku
byto wejscie do Unii Europejskiej, kiére spowodowato znaczne zmiany zwigzane z
dostosowaniem instytucji i prawa do standardow europejskich. Wymagato to od
Grupy dostosowania do zmian prawa wynikajacych z implementacji prawa Unii
Europejskiej do polskiego systemu prawnego. Wejscie Polski do Unii Europejskiej
spowodowato wieksze otwarcie zagranicznych rynkéw zbytu oraz byto impulsem
zwiekszajagcym inwestycje w podmiotach, ktoére przystosowywaty swoje zaktady
przemystowe do standardéw europejskich. Przystapienie Polski do Unii Europejskiej
przyniosto rowniez wzrost konkurencji wskutek otwarcia naszego rynku dla
przedsiebiorcéw zagranicznych.

Akcesje Polski do Unii Europejskiej nalezy rozpoznawaé jako czynnik
ograniczajacy ryzyko makroekonomiczne.
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Pozytywnym  czynnikiem ogolnogospodarczym jest réwniez  wzrost
gospodarczy. Obecnie Polska gospodarka znajduje sie w fazie silnego ozywienia.
Tendencjom wzrostowym oraz kontynuacji pozadanych zmian efektywnosciowych i
strukturalnych sprzyja dobra koniunktura oraz umacnianie sie wiarygodnosSci
naszego kraju jako miejsca do inwestowania. Niepokojace sygnaty wystepujg na
rynku pracy. Coraz wiecej przedsiebiorstw sygnalizuje problemy ze znalezieniem
pracownikdw o dostatecznych kwalifikacjach, jednoczesnie wystepuje coraz wyzsza
presja na wzrost wynagrodzeh. Rosnacy popyt na prace nie jest w petni
rekompensowany odpowiednim przyrostem jej podazy. Grupa ZREW dba o ciggtly
rozwdj i podnoszenie kwalifikacji swoich pracownikéw, jak réwniez o wzrost stanu
zatrudnienia — szczegdlnie wsréd pracownikéw fizycznych.

12.2 Ryzyko sezonowosci

Sprzedaz Grupy charakteryzuje sie sezonowoscig. W gtdéwnej mierze wynika
to z cyklbw remontowych w energetyce. Szczyt produkcyjny elektrowni i przede
wszystkim elektrocieptowni przypada w zimie i dlatego prace remontowe koncentrujg
sie w potroczu letnim. Ponadto duza czes¢ inwestycji w energetyce i przemysle
przypada na okres letni, co jest zwigzane m.in. z warunkami pogodowymi. Duza
sezonowos¢ powoduje, iz wykorzystanie mocy produkcyjnych w ciggu roku ulega
wahaniom (w okresie letnim jest wieksze niz w okresie zimowym).

Grupa ZREW m.in. w celu ograniczenia tego ryzyka dywersyfikuje swojg
dziatalno$¢, swiadczac ustugi dla innych gatezi przemystu oraz oferuje serwis
przemystowy, ktéry charakteryzuje sie stabilnymi przychodami przez okres catego
roku. Grupa prowadzi wielokierunkowe dziatania ograniczajace ryzyko sezonowosci.
Jest to m.in. tworzenie struktur, ktére sg przygotowane do dziatania w warunkach
minimalnej sprzedazy, a jednoczesnie w przypadku pozyskania wiekszej ilosci zlecen
sgq w stanie szybko zwiekszy¢ moce produkcyjne poprzez sie¢ podwykonawcow oraz
sezonowe zatrudnienie.

12.3 Ryzyko btedu technicznego

W Grupie ZREW prowadzi sie prace o rdéznym poziomie zaawansowania
technicznego. Na powyzszg dziatalno$¢ udzielane sg gwarancje techniczne. Coraz
czesciej udzielane sg rowniez bankowe gwarancje dobrego wykonania.

Na wzrost ryzyka btedu technicznego wptywajg podejmowane przez Grupe
coraz bardziej skomplikowane technicznie inwestycje.

Grupa ZREW jest w pewnej mierze zabezpieczona przed ryzykiem btedu
technicznego poprzez ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej i kontraktowej
prowadzonych prac. Dotychczasowa praktyka pokazywata, iz nie pojawity sie btedy
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techniczne, ktérych konsekwencje w sposdb znaczacy mogty wptyngé na wyniki
finansowe Grupy.

Grupa ZREW w sposéb ciggly prowadzi i doskonali systemy kontroli
technicznej i jakosci realizowanej produkciji.

12.4 Ryzyko prowadzenia prac na rynku zagranicznym

W Grupie realizowane sa kontrakty w Europie Zachodniej, Potudniowej i
Pétnocnej, zarédwno dla kontrahentow polskich (jako podwykonawca), jak réwniez
bezposrednio dla klientdw zagranicznych. Wzrasta udziat przychodéw generowanych
z tego tytutu w przychodach ogétem. Ten stan pozytywnie wptywa na osiggane przez
Grupe wyniki finansowe, wigze sie to jednak z ponoszeniem wigekszego ryzyka.
Umowy podpisywane na realizacje kontraktow przewidujg wieksze kary umowne i
bardziej rygorystyczne sankcje z tytutu ewentualnych opdznien lub innego uchybienia
w umowie. Ponadto, koszty ewentualnych prac gwarancyjnych za granicg sg
znacznie wyzsze w poréwnaniu do warunkéw krajowych (wigze sie to z kosztami
zakwaterowania, delegaciji itp.).

12.5 Ryzyko inwestycyjne

Strategia Grupy ZREW zakfada tworzenie sieci serwisowej zaktadow i spétek,
ktére swiadcza ustugi remontowe i serwisowe dla energetyki i przemystu. Sg to m.in.
inwestycje kapitatowe w spétki, ktérych przedmiotem dziatalnosci sg remonty jak i
wykonawstwo inwestycji przemystowych.

Powiekszanie Grupy ZREW o kolejne podmioty, przez przejmowanie grup
serwisowych wydzielanych z zaktaddéw przemystowych, jest zwigzane z ryzykiem
zagospodarowania nowego rynku oraz odpowiednig restrukturyzacjg przejetej
jednostki w celu dostosowania do standardéw Grupy.

Przejmowani pracownicy posiadajg czesto dodatkowe uprawnienia — pakiet
socjalny zawierajacy m.in. gwarancje zatrudnienia, wynagrodzenia itp.

Wzrost skali dziatalnosci wymaga od Grupy zmian dostosowujgcych do
zarzadzania wiekszg grupg kapitatowa.

Restrukturyzacja nowych podmiotéw w Grupie wymaga nakfadow
finansowych. Brane jest to pod uwage przy kalkulacji okresow zwrotu podczas
analizy optacalnosci projektow inwestycyjnych.

Grupa ZREW zabezpiecza wyzej wymienione ryzyko przez zawieranie
odpowiednio dtugich uméw handlowych, ktére pozwalajg na pokrycie m.in. kosztow
wynikajgcych ze zobowigzan pracowniczych.
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12.6 Ryzyko zwiazane z bezpieczenstwem pracy
Praca w warunkach ucigzliwych tj.: wysokie temperatury, hatas, praca na

wysokosci itp. powodujg podwyzszenie zagrozenia wypadkowoscig. Stuzby bhp na
biezaco nadzorujg i monitorujg warunki pracy. Zmniejszaniu tego ryzyka stuzy¢ ma
rowniez dostosowywanie Grupy ZREW do przepisbw prawa w zakresie
bezpieczenstwa pracy oraz ciggte podnoszenie standardéw bhp. W ramach tych
dziatah prowadzona jest polityka bezpieczenstwa polegajaca na podnoszeniu

kwalifikacji pracownikéw i angazowaniu ich we wszelkie dziatania zwigzane z bhp.

12.7 Monitorowanie i kontrola ryzyka operacyjnego i finansowego

Grupa ZREW dazy do ciggtego monitorowania i kontroli opisanych wyzej
ryzyk. Wszystkie zawarte kontrakty, przebieg ich realizacji, jak tez sytuacja w
zakresie sptaty zaciggnietych zobowigzan kredytowych sg na biezgco analizowane.
Grupa podejmuje wiele dziatan zwigzanych z kontrolg ryzyka zwigzanego z
prowadzong dziatalnoscig gospodarcza. Tam, gdzie jest to mozliwe i uzasadnione
ekonomicznie, ryzyko jest ubezpieczane.

13. Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wptyw na dziatalnosé oraz

wyniki finansowe

W lutym 2006 r. Zarzady ZREW S.A. oraz Polimex-Mostostal S.A.
zakomunikowaty o rozpoczeciu prac zmierzajgcych do potaczenia spoétek, ktdre
nastgpi na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h. poprzez przeniesienie catego majatku
ZREW S.A. na Polimex-Mostostal S.A. w zamian za akcje dla akcjonariuszy ZREW
S.A. W dniu 4 grudnia 2006 r. Walne Zgromadzenia Spotek wyrazity zgode na plan
potaczenia Spétki ZREW ze Spétkg przejmujacg Polimex-Mostostal S.A. podpisany
przez Zarzady taczacych sie Spotek dnia 31 sierpnia 2006 r.

W lutym 2007 r. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydat
zgode na dokonanie koncentracji polegajgcej na potaczeniu Spotek.

14. Wartos¢ wynagrodzen oraz innych korzysci osob zarzadzajacych i
nadzorujacych

Wynagrodzenie wyptacone cztonkom Zarzadu oraz czionkom Rady
Nadzorczej Spotki przedstawiato sie nastepujaco (dane w zt):
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Zarzad ZREW S.A.: 2006r.
Pawet Rychter 777 024,59
Bozena Wejchert 673 599,50
Marian Bogucki 675 895,60
Rada Nadzorcza:

Konrad Jaskoéta 70 216,35
Mieczystaw Brudniak 63 833,04
Grzegorz Szkopek 51 066,45
Bogustaw Kowalski 51 066,45
Jozef Urban 51 066,45

Ponadto w 2006 r. Wiceprezes Zarzadu ZREW S.A. Marian Bogucki otrzymat
wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji we wiadzach jednostek zaleznych i
stowarzyszonych w wysokosci 43 658,73 zt.

15. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane w ciggu 2006 r. byty typowe
i zawierane na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z biezacej
dziatalnosci operacyjne;.

Wartos¢ transakcji pomiedzy ZREW S.A. a podmiotem powigzanym -
Polimex-Mostostal S.A. wyniosta 1 116 tys. zt, z czego sprzedaz do Polimex-
Mostostal S.A. wyniosta 862 tys. zt, gtdbwnie z tytulu prac modernizacyjnych
gospodarki wodno-sciekowej w Elektrocieptowni Gdynskiej oraz prac zwigzanych z
przygotowaniem realizacji kontraktu w Elektrowni w Cordemais we Franciji.

Wartos¢ transakcji pomiedzy ZREW S.A. a jednostkami zaleznymi wyniosta
1275 tys. zt, w tym z Naftoremont sp. z 0.0. 766 tys. zt, z czego sprzedaz do
Naftoremont sp. z 0.0. wyniosta 762,5 tys. zt, gtdbwnie z tytutu udziatu pracownikéw w

realizacji prac montazowo-spawalniczych prowadzonych na rurociggach.

16. Dziatalnos¢ inwestycyjna

W 2006 r. wartos¢ inwestycji ZREW S.A. wyniosta 7 464 tys. zt i byta 0 93%
wyzsza od wydatkdw na inwestycje poniesionych w roku poprzednim. Naktady
inwestycyjne byty wykorzystane gtéwnie na zakup srodkéw trwatych (93%) oraz na
zakup wartosci niematerialnych i prawnych (7% naktadow).
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Inwestycje zwigzane byty przede wszystkim z zakupami sprzetu
produkcyjnego, spawalniczego i diagnostycznego oraz dalszym rozwojem sieci
informatycznej. Duzy udziat w wartosci inwestycji mialy ponadto wydatki na
odtworzenie dotychczasowych zasobdéw majatku oraz rozwoj dziatalnosci w zakresie
realizacji duzych kontraktéw.

W 2006 r. rozpoczeto wdrazanie systemu Maximo, ktéry w sposéb
kompleksowy wspomaga zarzadzanie infrastrukturg techniczng przedsiebiorstwa
poprzez gromadzenie i przetwarzanie informacji dotyczacych wszystkich aspektow
prowadzacych do prawidtowego funkcjonowania obiektow technicznych. Inwestycje
sfinansowane zostaty ze $rodkéw wtasnych. W 2007 r. planowane naktady
inwestycyjne wyniosg 8 min zt. Plany inwestycyjne ZREW S.A. dostosowane sa do
mozliwosci finansowych Spofki.

W 2006 r. naktady na inwestycje Naftoremont Sp. z 0.0. uksztattowaty sie na
poziomie 3 571 tys. zt. Najwiekszg zrealizowang inwestycjgq byt zakup prawa
wieczystego uzytkowania nieruchomosci w gminie Stara Biata. Sg to dziatki o tacznej
powierzchni 2,7911 ha sasiadujace z dotychczasowym zapleczem Naftoremont.
Przedmiotem zakupu byt réwniez magazyn ogdélny oraz infrastruktura naziemna i
podziemna w granicach zakupionej nieruchomosci.

Inwestowano takze w nowoczesny sprzet spawalniczy, urzgdzenia sprzetowe i
transportowe, podnoszgac poziom wyposazenia technicznego oraz konkurencyjnos$é
firmy. Zakupiono sprzet komputerowy i niezbedne oprogramowanie jako dalszg
kontynuacje programu komputeryzacji i informatyzacji Spétki. W ogodlnej kwocie
inwestycji 942 tys. zt to srodki trwate przyjete na zasadzie leasingu operacyjnego.
Pozostate Inwestycje sfinansowane zostaty ze srodkdéw wiasnych.

W 2006 r. w Grupie Kapitatowej ZREW nie dokonano znaczacych lokat
kapitatowych.

17. Charakterystyka struktury aktywow i pasywow

Suma aktywéw bilansu skonsolidowanego wyniosta na koniec 2006 r. 224 178
tys. zt. Udziat aktywdw trwatych w strukturze wynosit 42,4%, natomiast aktywdw
obrotowych — 57,6%. W$&rdd aktywdw trwatych najwazniejsze pozycje stanowity
rzeczowe aktywa trwate (59,5% tej kategorii) oraz nieruchomosci inwestycyjne
(32,5%). Wsrod aktywoéw obrotowych zdecydowanie dominowaty naleznosci z tytutu
dostaw i ustug (68,2% aktywow obrotowych) oraz s$rodki pieniezne (24,9%).
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Pozostate kategorie aktywow charakteryzowaty sie niewielkim udziatem w strukturze
aktywdw ogétem.

W strukturze pasywéw dominujg kapitaty wtasne, stanowigc 56,2%. Dwie
najwieksze pozycje to zyski zatrzymane (62 964 tys. zi) oraz kapitat zapasowy
(39 833 tys. zt). Kapitaty obce natomiast charakteryzujg sie zdecydowang przewagq
zobowigzan krotkoterminowych, stanowigcych 37% w strukturze pasywéw nad
zobowigzaniami dtugoterminowymi z udziatem 6,8%. Najwazniejsza pozycjg wsrod
zobowigzan sg zobowigzania z tytutu dostaw i ustug.

W poréwnaniu do roku poprzedniego zwiekszyly sie wszystkie gtdwne grupy
pasywow (kapitaly wlasne, zobowigzania dtugoterminowe i zobowigzania
krotkoterminowe). Najwieksze zmiany odnotowano w pozycjach: kapitat zapasowy
(wzrost 0 8 422 tys. zt), zyski zatrzymane (wzrost o 7 858 tys. zl), zobowigzania z
tytutu dostaw i ustug (wzrost o 18 532 tys. zl) oraz krotkoterminowe kredyty i
pozyczki (spadek o 5 063 tys. zt).

18. Plynnosé¢ finansowa

Srodki pieniezne Grupy ZREW pochodzity z dziatalnoéci operacyjnej oraz
zaciagnietych kredytow i byty wykorzystywane na finansowanie biezacej dziatalnosci

oraz na dziatalnos¢ inwestycyjna.

Wartos¢ wskaznikow ptynnosci w Grupie ZREW ksztattowata sie nastepujaco:

31.12.2006 | 31.12.2005
Lo . . aktywa obrotowe
Wskaznik biezacej ptynnosci zobowigzania krétkoterminowe 1,95 1,56
. . o aktywa obrotowe — RMK — zapasy
Wskaznik ptynnosci szybkiej zobowigzania krotkoterminowe 1,49 1,48
. . 3 . $rodki pieniezne
Wskaznik ptynnosci gotowkowej zobowigzania krétkoterminowe 0,39 0,31

*wartosc¢ srodkdw pienieznych w bilansie na dzien 31.12.2006

Na koniec 2006 r. stan Srodkdéw pienieznych w Grupie ZREW wyniost
32 088 tys. zi. Oznacza to wzrost o 13 391 tys. zt w stosunku do wartosci na koniec
roku 2005. Wskaznik ptynnosci biezgcej uksztattowat sie na poziomie 1,55, natomiast
wskaznik ptynnosci szybkiej osiggnat wartos¢ 1,49. Obie te wielkosci wskazujg na
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bezpieczng dziatalno$¢ przedsiebiorstwa. Wszystkie spétki Grupy ZREW byly w

stanie terminowo regulowa¢ wszelkie swoje zobowigzania.

19. Zobowigzania pozabilansowe

19.1 Zobowiazania warunkowe

ZREW S.A. korzysta z gwarancji bankowych na zabezpieczenie dobrego
wykonania kontraktéw. Na dzien 31.12.2006 r. kwota gwarancji wyniosta
17 130 tys. zt. (na dzieh 31.12.2005 r. suma gwarancji wynosita 13 534 tys. zi).

Spotka wydata weksle gwarancyjne: na zabezpieczenie sptaty kredytu, na
zabezpieczenie umowy o gwarancje z towarzystwa ubezpieczeniowego, na
zabezpieczenie roszczen z kontraktu oraz na zabezpieczenia umowy o linie
kredytowg. Wg stanu na 31.12.2006 r. warto$¢ ztozonych weksli wynosi
18 580 tys. zt. Ponadto na zabezpieczenie sptaty kredytéw i linii gwarancyjnych
ustanowione sg hipoteki kaucyjne na nieruchomosciach na kwote 19 500 tys. zt oraz
cesje wierzytelnosci na kwote 14 145 tys. zi.

Na dzien 31.12.2006 r. faczna warto$¢ poreczen udzielonych przez ZREW
S.A. wyniosta 5 000 tys. zt (dla Polimex-Mostostal S.A.).

Zobowigzania warunkowe Grupy Naftoremont na dzien 31.12.2006 r. z tytutu
udzielonych gwarancji i poreczen wyniosty 47 566 tys. zi, w tym 2 500 tys. zt
stanowig poreczenia na rzecz Polimex-Mostostal S.A. Zobowigzania te

zabezpieczone sg wekslami oraz hipotekg na nieruchomosciach.

19.2 Naleznosci warunkowe

Wg stanu na dzien 31.12.2006 r. ZREW S.A. otrzymat weksle na taczng kwote
5 955 tys. zt, w stosunku do stanu na koniec roku 2005 r. wartos¢ otrzymanych
weksli zwiekszyta sie 0 672 tys. zt.

Warto$¢ gwarancji bankowych w gtéwnej mierze zabezpieczajacych dobre
wykonanie kontraktéw przez podwykonawcéw ZREW S.A. na dzien 31.12.2006 r.
wyniosta 917 tys. zt i zmniejszyta sie w stosunku do stanu na koniec poprzedniego

roku obrotowego o 60 tys. zi.
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20. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan

finansowych

W dniu 27 lipca 2005 r. Rada Nadzorcza ZREW S.A. dokonata wyboru firmy
audytorskiej Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. do przegladu sprawozdan finansowych
Spoétki ZREW S.A. i Grupy Kapitatowej ZREW za pierwsze poétrocza i badania za lata
2005 i 2006.

Zgodnie z zawartg 15.09.2006 r. umowag za:

e przeprowadzenie  przegladu poétrocznego  jednostkowego  oraz

skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres
szesciu miesiecy zakonczony w dniu 30 czerwca 2006 r.
e przeprowadzenie badania jednostkowego oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy sie w dniu
31 grudnia 2006 .
ZREW S.A. wyptaci firmie Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. wynagrodzenie
w wysokosci 160 tys. zt netto. Ponadto, Ernst & Young Audit otrzyma zwrot
niezbednych kosztow bezposrednich, takich jak koszty podrézy, zakwaterowania itp.,
ktére wraz z podatkiem VAT wedtug obowiazujacej stawki zostang zafakturowane
jako ustugi dodatkowe.
ZREW S.A. wyptacit spéice Ernst & Young Audit za badanie sprawozdan
finansowych 65 tys. zt w 2005 roku i 161 tys. zt w 2006 oraz 1,1 tys. zt za ustugi
dodatkowe zwigzane z badaniem sprawozdania finansowego.

Spotka Naftoremont zawarta w dniu 14.11.2006 r. umowe z Ernst & Young
Audit Sp. z 0.0. na przeprowadzenie badania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok 2006. Ustalone wynagrodzenie netto za
wykonanie ustugi to 107 tys. zt.

Za badanie roku 2005 r. Naftoremont sp. z 0.0. wyptacit Ernst & Young Audit
Sp. z0.0. 107 tys. zi.
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21. Sytuacja kadrowa

Zatrudnienie w Grupie ZREW na dzien 31.12.2006 r. (w osobach) ksztattowato

sie nastepujaco:

ZREW S.A. Naftoremont | Zarzad Majatkiem | Grupa
sp. z 0.0. Goérczewska Sp. z | ZREW
0.0.

Zatrudnienie 1577 622 1 2200
ogétem
w tym:
- na stanowiskach 367 131 1 499
nierobotniczych
- na stanowiskach 1210 491 - 1701
robotniczych

Przecietne zatrudnienie w roku 2006 w ZREW S.A. wyniosto 1 515,5 etatéow, w
Grupie Naftoremont 583 etaty, natomiast w Zarzadzie Majatkiem Goérczewska
Sp. z 0.0. 0,25 etatu.

22. Pozostate informacje okreslone w Rozporzadzeniu

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok

- Grupa ZREW nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na rok 2006.

W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez emitenta wplywow z emisji:

— nie wystapito

Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych mogq w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy:

— W zwigzku z potgczeniem opisywanym w pkt 13 akcje bedace w posiadaniu
Polimex-Mostostal S.A. zostang umorzone, a akcjonariusze mniejszosciowi ZREW
S.A. otrzymajg akcje Polimex-Mostostal S.A. Parytet wymiany wynosi 2,3 akcji
Polimex-Mostostal S.A. za jedng akcje ZREW S.A.

Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktdre dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta, wraz z opisem tych uprawnien:

— nie wystepuje
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Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych:

— nie wystepuje

Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa witasnosci
papierow warto$ciowych emitenta oraz wszelkich ograniczen w Zzakresie
wykonywania prawa gtosu przypadajgcego na akcje emitenta:

— nie wystepuje

23. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad ZREW S.A., jednostki dominujgcej Grupy Kapitatowej ZREW
oswiadcza, ze:
1. wedle najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok
2006 i porownywalne skonsolidowane dane finansowe za rok 2005 sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci, a takze odzwierciedlajg
w sposOb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowag i finansowa Grupy
Kapitatowej i jej wynik finansowy oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowe;j
zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ i sytuacji Grupy, w tym opis

podstawowych ryzyk i zagrozen,

2. podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z
przepisami prawa oraz podmiot ten i biegli rewidenci dokonujgcy badania tego
sprawozdania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o

badaniu.

28



Zarzad ZREW S.A.:

Pawet Rychter — Prezes Zarzadu

Bozena Wejchert — Wiceprezes Zarzadu

Marian Bogucki — Wiceprezes Zarzadu
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