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Spotka LST CAPITAL S.A. z siedzibg w Warszawie, Plac Grzybowski 10 lok. 31 jest
zarejestrowana w Rejestrze Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
KRS: 0000135232 prowadzonym przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie,
X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat zaktadowy Spoiki, na dzien 31 grudnia 2009 roku, wynosi 1 746 807,20 PLN i sktada
si¢ z 34 936 144 akcji o wartosci nominalnej 0,05 PLN.

Rok obrotowy Spotki obejmowat okres od 01 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku i
pokrywat si¢ odpowiednio z rokiem podatkowym.

1. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
W rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczego6lnosci opis czynnikéw i zdarzen,
w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalnos$¢
LST CAPITAL S.A. i osiagniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku
obrotowym, a takze omolwienie perspektyw rozwoju dzialalnosci emitenta
przynajmniej w najblizszym roku obrotowym

Przychody ze sprzedazy i wynik finansowy

Przychody ze sprzedazy w roku 2009 wyniosty 1 747 tys. PLN. W poréwnaniu do roku 2008
kiedy przychody ze sprzedazy wyniosty 14 236 tys. PLN, co oznacza spadek
w wysokos$ci 87,76 %.

Wynik netto odnotowany przez Spotke w roku 2009 wyniost: 450 tys. PLN. Spotka poprawita
wynik netto w stosunku do roku 2008 o 385 tys. PLN. Najwi¢kszy wptyw na poziom
przychoddw oraz osiagnigte wyniki finansowe mialy nastgpujace czynniki:

e Ograniczenie dotychczasowej dziatalno$ci zwigzanej ze sprzedaza odziezy bugatti
1 stopniowe jej przenoszenie do spotki Lusatia Fashion sp. z o.0..

e Calkowite zakonczenie dzialalno$ci zwigzanej z produkcja odziezy

e Rozpoczecie dzialalnosci na rynku private equity



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU SPOLKI LST CAPITAL S.A. ZA ROK OBROTOWY
ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2009

Kapital Obrotowy

Poprzez optymalizacj¢ zarzadzania kapitalem obrotowym oraz w wyniku zmian
restrukturyzacyjnych dokonujacych si¢ w Spotce w roku 2009 poziom kapitatu obrotowego
ulegt znacznemu zwigkszeniu w stosunku do poprzedniego roku obrotowego.

W poréwnaniu do roku 2008 nastgpit co prawda wzrost wartosci zapaséw z 397 tys. zt
do 605 tys. zt (wzrost o 52 %), jednak jednocze$nie nastgpit znacznie wigkszy spadek
warto$ci zobowigzan krotkoterminowych — na koniec roku 2008 wynosity one 2 995 tys. zt
a na koniec roku nastepnego juz tylko 815 tys. zt (spadek o 73 %).

Ocena rentownosci

W poréwnaniu do roku 2008 znaczacej poprawie ulegly wskazniki rentownosci Spoiki.
Gwaltowny wzrost wskaznikow: relacji EBITDA do przychodéw oraz rentownosci netto byt
zwigzany z konczacym si¢ etapem restrukturyzacji oraz zmiany podstawowego przedmiotu
dziatalnosci Spoétki, w tym realizowanymi transakcjami nabycia i sprzedazy udziatow.

Wskazniki rentownosci LST CAPITAL S.A.
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przychodow ogbtem wiasnego
W 2008 3,66% 0,45% 0,28% 0,32%
2009 37,89% 25,73% 2,07% 2,15%

Metodyka wyliczania wskaznikow:

e  Wskaznik relacji EBITDA do przychodéw = (zysk netto + odsetki od kredytow + amortyzacja
+ podatek dochodowy) / przychody

e Rentownos$¢ netto = zysk (strata) netto okresu / przychody ze sprzedazy okresu
e Rentowno$¢ aktywow ogdtem = zysk (strata) netto okresu / aktywa ogétem na koniec okresu

e Rentownos$¢ kapitatu wlasnego = zysk (strata) netto okresu / kapitaty wtasne na koniec okresu



SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU SPOLKI LST CAPITAL S.A. ZA ROK OBROTOWY
ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2009

Ocena plynnosci

W poréwnaniu do roku 2008 znaczacej poprawie ulegt wskaznik ptynnosci biezacej, gtownie
na skutek obnizenia wartosci zobowigzan krotkoterminowych. Wzrost wartosci zapasow
spowodowatl natomiast obnizenie wskaznika plynnosci szybkiej. Niemniej jego warto$¢ nadal
pozostaje na bardzo bezpiecznym poziomie.

Wskazniki ptynnosci LST CAPITAL
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biezacej szybkiej gotowkowej

m 2008 1,41 4,70 0,11

2009 3,99 3,25 0,14

Metoda wyliczenia wskaznikow:
o wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe
o wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe-zapasy) / zobowiazania krotkoterminowe

e wskaznik ptynnosci gotowkowej = Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty / zobowiazania krotkoterminowe
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Wskazniki rotacji

W 2009 pogorszeniu ulegly wskazniki rotacji zapasow i1 nalezno$ci Spoétki. Jest to efekt
zmiany charakteru dziatalno$ci prowadzonej przez LST CAPITAL i ma on charakter
krétkookresowy, ktory powinien ulec poprawie po zakonczeniu procesu restrukturyzacji.

Wskazniki rotacji LST CAPITAL
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m 2008 5,45 4,40 10,19 83,04

2009 0,21 0,72 126,36 506,52

Metoda wyliczenia wskaznikow:
o wskaznik rotacji zapasow = koszt wlasny sprzedazy / zapasy na koniec okresu
e wskaznik rotacji zapaséw w dniach = zapasy na koniec okresu x 365 / koszt wlasny sprzedazy
e wskaznik rotacji naleznosci = sprzedaz / naleznosci na koniec okresu

e wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach = naleznosci na koniec okresu x 365 / sprzedaz

Perspektywy rozwoju w najblizszym roku obrotowym

Zarzad ocenia perspektywy rozwoju Spotki na najblizszy rok obrotowy jako bardzo stabilne.
LST CAPITAL SA realizuje szereg inwestycji oraz pracuje nad wprowadzeniem
dotychczasowych inwestycji na rynek NewConnect oraz planuje przeksztalcenia wybranych
spolek z 0.0. w spotki akcyjne a takze zamierza dokona¢ polaczenia z Totmes Connect SA
oraz Global Connect sp. z 0.0.
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2. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu
Spélka jest na nie narazona

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce

Sytuacja gospodarcza w Polsce ma duzy wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Spotke.
W przypadku pogorszenia si¢ koniunktury gospodarczej W Kraju np. zmniejszenie tempa
wzrostu PKB, zmniejszenie naktadow inwestycyjnych i naktadow konsumpcyjnych, wyniki
finansowe osiggane przez LST CAPITAL S.A. moga ulec znacznemu pogorszeniu.
Ze wzgledu na nieregularno$¢ cykli koniunkturalnych, nie jest mozliwe okreslenie poczatku
lub konca ozywienia gospodarczego. Szybkie odwrocenie pozytywnych trendow moze
negatywnie wplyna¢ na dziatalno$¢ Spotki oraz na realizacje przyjetej strategii rozwoju.
Czynnikiem mogacym wplyng¢ na ograniczenie powyzszego ryzyka przez Spotke beda
inwestycje w spolki bedace na réoznym etapie rozwoju oraz dziatajace w rdéznych sektorach
gospodarki, w celu zmniejszenia wrazliwosci wyceny Spotki na zjawiska cykliczne
o charakterze sektorowym.

Ryzyko zwiazane z koniunktura na rynku kapitalowym

Istnieje ryzyko pogorszenia si¢ nastrojow panujacych na rynku finansowym 1 kapitatlowym.
Z uwagi na posiadanie przez Spétke akcje spotek publicznych spadki notowan akcji na rynku
regulowanym 1 rynku NewConnect, moga mie¢ istotny wplyw na wielko§¢ kapitatow
wiasnych i zysk LST CAPITAL S.A. Koniunktura panujgca na rynku kapitalowym ma takze
niezwykle istotne znaczenie dla Spotki w przypadku wyjscia z inwestycji portfelowej poprzez
wprowadzenie akcji na rynek NewConnect lub na rynek regulowany GPW w Warszawie.
Spotka zauwaza, jednak ze znaczna cze$¢ spotek bedacych w jego posiadaniu sg to spotki na
wczesnym etapie rozwoju, ktére wymagaja dhugotrwalych przygotowan zanim nastgpi etap
wprowadzania danej spotki do obrotu gietdowego, m.in. opracowania strategii dziatania oraz
przeksztalcen prawnych w spolce. W opinii Spétki na dziatania te nie begdzie wptywaé
koniunktura na rynku kapitatowym.

Ryzyko zwiazane z polityka gospodarcza w Polsce

Wplyw na realizacj¢ zatozonych przez LST CAPITAL celdéw strategicznych maja miedzy
innymi czynniki makroekonomiczne, ktére sg niezalezne od dziatan Spoétki. Do czynnikow
tych zaliczy¢ mozna polityke rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz
Radg Polityki Pieni¢znej, wptywajace na podaz pienigdza, wysokosci stop procentowych
1 kursow walutowych, podatki, wysoko$s¢ PKB, poziom inflacji, wielkos¢ deficytu
budzetowego i1 zadluzenia zagranicznego, stopy bezrobocia, strukture dochodow ludnosci, itd.
Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym moga w istotny sposob niekorzystnie
wplynaé na dziatalno$¢ 1 wyniki ekonomiczne osiggane przez spotki bedace w portfelu LST
CAPITAL, a tym samym na sytuacj¢ finansowa Spotki.

Ryzyko zmian w przepisach prawnych

Specyfika polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do przewidzenia zmienno$¢,
a takze czgsto niska jako$¢ prac legislacyjnych. Istotnym, wiec ryzykiem dla dynamiki
1 rozwoju dziatalnosci Spotki moga by¢ zmiany przepisow lub ich niekorzystna interpretacja
w szczegblnosci w zakresie prawa handlowego, podatkowego oraz zwigzanego z rynkami
finansowymi. W przypadku wystapienia niekorzystnych zmian moze doj$¢ do ograniczenia
dynamiki dzialan oraz pogorszenia si¢ kondycji finansowej Spotki a tym samym moze
nastgpi¢ spadek wartosci aktywow Spofki.
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Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

Niestabilno$¢ 1 niejasnos¢ polskiego systemu podatkowego, spowodowana czgstymi
zmianami przepisOw oraz réznymi interpretacjami prawa podatkowego a takze stosunkowo
nowe przepisy regulujace zasady opodatkowania oraz wysoki stopien sformalizowania
regulacji podatkowych moga powodowa¢ niepewno$¢ w zakresie ostatecznych efektow
podatkowych dziatalno$ci gospodarczej Spotki. Dodatkowo, istnieje ryzyko zmian przepiséw
podatkowych, ktore mogg spowodowaé wzrost efektywnych obcigzen fiskalnych
1 w rezultacie wplyna¢ na obnizenie wartosci aktywow Spoiki.

Ryzyko zwigzane ze zmiang profilu dzialalnos$ci Emitenta

Do wrzes$nia 2008 roku gldéwnym przedmiotem dziatalnosci LST CAPITAL byta dziatalnos¢
ustugowo-handlowa. Obecnie Spotka prowadzi dziatalno$¢ inwestycyjna, gtdwnie na rynku
inwestycji niepublicznych, okreslang jako venture capital, dotyczaca inwestycji w projekty
inwestycyjne o wysokim potencjale wzrostu bedace réwnocze$nie w do$¢ wezesnym stadium
rozwoju, jak rowniez okre$lang jako private equity, a dotyczaca przedsiewzie¢ juz
istniejacych, rozwijajacych si¢ w duzym tempie i wymagajacych dokapitalizowania w celu
osiggnigcia dalszego wzrostu ich wartosci. Zmiana profilu dzialalno$ci niesie ryzyko
niepowodzenia poczynionych przez Spoétke dziatan w nowym obszarze dziatalnosci jakim jest
rynek inwestycji Kkapitalowych typu PE/VC. Osoby zarzadzajace Spotka posiadaja
odpowiednig wiedzg i do§wiadczenie w dziatalnosci na rynku finansowym oraz kapitalowym.

Ryzyko zwigzane z inwestycjami na rynku niepublicznym

Inwestycje w akcje i udzialy spotek na rynku niepublicznym dokonywane sa w celu
osiggnigcia wigkszych zyskéw w poréwnaniu z innymi formami inwestycji kapitalowych.
Jednak inwestycje takie charakteryzuja si¢ wyzszym poziomem ryzyka od inwestycji na
rynku regulowanym. Bardzo czesto inwestycje na rynku niepublicznym wigza si¢ z
finansowaniem dziatalno$ci firm bedacych w poczatkowej fazie rozwoju. Brak wyceny spoiki
na rynku regulowanym, historycznych wynikéw finansowych, rynkowej weryfikacji
produktow 1 ustug firmy oraz dlugotrwalos¢ procesu zwigzanego z osiggnigciem wyceny
rynkowej spotki powoduje zwigkszenie ryzyka inwestycyjnego.

Ryzyko uzaleznienia wynikow finansowych od kadry zarzadzajacej i kluczowych
pracownikow

Spoéika jest podmiotem gospodarczym o stosunkowo niewielkich rozmiarach, w szczegdlnosci
w zakresie struktury zatrudnienia. Wigkszo$¢ zadan, zwlaszcza z zakresu dziatalnosci
inwestycyjnej wykonuja pojedyncze osoby. Ewentualna utrata kluczowych pracownikéw
t). kadry zarzadzajacej ktoéra ma najwieksza wiedze 1 doswiadczenie w zakresie zarzadzania
1 dziatalno$ci operacyjnej, moglaby spowodowac pogorszenie wynikéw finansowych
uzyskiwanych przez Spotke a w przypadku utrzymania si¢ takiego stanu w dtuzszym okresie
mogtoby to skutkowaé znaczacym obnizeniem planowanych zyskow.

Ryzyko zwiazane z pozyskiwaniem nowych spoélek portfelowych

Naptyw do Europy Srodkowo Wschodniej kapitalu na finansowanie przedsiewzieé
inwestycyjnych typu PE/VC oraz zaostrzajaca si¢ konkurencja krajowych funduszy moze
przyczyni¢ si¢ do wystgpienia trudnosci w pozyskaniu nowych spolek do portfela
inwestycyjnego Spotki. Dodatkowym czynnikiem utrudniajacym rozbudowe portfela
inwestycyjnego moze okaza¢ si¢ pogorszenie koniunktury gospodarczej w kraju, co moze
przetozy¢ si¢ na stan polskich przedsigbiorstw. Spotka uwaza, ze obecny kryzys gospodarczy
spowodowany kryzysem finansowym, ktory przektada si¢ m.in. na zaostrzenie przez banki
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polityki kredytowej wobec przedsigbiorstw oraz niestabilno$§¢ rynku gietdowego moze
spowodowac sytuacje w ktorej przedsigbiorstwa chcace pozyskaé potrzebny kapitat beda
zmuszone skorzysta¢ ze $rodkow jakimi dysponujg fundusze PE/VC. Kryzys gospodarczy
moze rowniez przyczyni¢ si¢ do spadku wyceny polskich przedsigbiorstw i spowodowac
wicksza niz dotychczas mozliwos¢ pozyskania przez LST CAPITAL dobrych
1 nieprzewartosciowanych spotek, co moze wptynaé na zwigkszenie portfela inwestycyjnego.

Ryzyko zwiazane z rozwojem spolek portfelowych

Rozwoj spotek bedacych w portfelu Spotki oraz osiagnigcie spodziewanych wynikéw
finansowych z tych inwestycji zalezy od czynnikéw niezaleznych od Spotki takich jak
koniunktura gospodarcza, postep technologiczny, rozwoj rynkéw zbytu, konkurencja a takze
realizacja strategii rozwoju nabywanych spotek przez ich zarzady. Istnieje ryzyko obnizenia
warto$ci dokonanej inwestycji w spotki, co moze spowodowac poniesienie straty z inwestycji.
Czynnikiem mogacym wplyng¢ na ograniczenie powyzszego ryzyka przez Spoike bedzie
staranna analiza nabywanych spétek m.in. pod katem sposobu i jakosci zarzadzania oraz
kompetencji osob zarzadzajacych, a takze dywersyfikacja spotek portfelowych pod wzgledem
branz w ktorych dziataja.

Ryzyko utraty kontroli nad spotkami portfelowymi

Z uwagi na r6zng wielko$¢ zaangazowania LST CAPITAL w poszczegdlne spotki z portfela
inwestycyjnego moze si¢ zdarzy¢, ze Spotka w przysziosci nie bedzie miat wplywu
na podejmowane przez osoby zarzadzajace spotkami decyzje gospodarcze, co moze miec
wplyw na osiagane przez spotki wyniki finansowe. Spotka powyzsze ryzyko zamierza
ogranicza¢ poprzez odpowiednie zapisy w umowach inwestycyjnych zabezpieczajace interesy
Spotki, m.in. delegowanie do zarzadéw 1 rad nadzorczych spotek portfelowych wilasnych
przedstawicieli, ktorzy beda mieli kontrole oraz wptyw na podejmowane decyzje strategiczne
determinujace ich przyszte wyniki finansowe.

Ryzyko zwiazane z plynnoscia portfela inwestycyjnego

W zwigzku z tym, ze Spotka nabywa udziaty lub akcje spotek niepublicznych istnieje ryzyko,
ze do dnia wprowadzenia tych akcji do obrotu na rynku regulowanym lub w alternatywnym
systemie obrotu ich pltynno$¢ bedzie ograniczona. Zatozeniem jest zakonczenie kazdej
inwestycji poprzez sprzedaz akcji spolek portfelowych po wprowadzeniu ich waloréw
do obrotu na rynku regulowanym badz w obrocie alternatywnym. Spotka nie wyklucza
réwniez wyjscia z inwestycji poprzez sprzedaz udziatdéw/akcji strategicznym inwestorom
branzowym, wykupienie udziatow/akcji przez kadre kierownicza lub/i pozostatych wlascicieli
albo inne fundusze inwestycji kapitatowych.

Ryzyko wyj$cia z inwestycji

Zrédtem przychodow Spoétki jest gtownie sprzedaz nabywanych akcji oraz udziatéw spotek
na rynku regulowanym, w alternatywnym systemie obrotu lub inwestorom strategicznym.
Istnieje ryzyko braku mozliwosci wyjécia z inwestycji w zatozonym przez Spoétke terminie
po zalozonej cenie. Emitent traktuje swoje inwestycje jako inwestycje dlugoterminowe,
dlatego harmonogramy dziatania dla poszczego6lnych spotek sg bardziej odporne na wahania
koniunktury gospodarczej i zmienno$¢ innych czynnikow o podobnym charakterze.

Ryzyko zwiazane z opoznieniem w realizacji planow, w tym planow inwestycyjnych
W zwigzku z faktem iz wcigz mamy do czynienia ze skutkami ogdlnoswiatowego kryzysu,
opo6znieniu moga ulec plany dotyczace realizacji inwestycji oraz rozwoju poszczegdlnych
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spotek portfelowych. W przypadku spotek portfelowych moze to zaowocowaé trudnos$ciami
w zakresie ptynnosci, spowolnieniem ich rozwoju, gorszymi od oczekiwanych wynikami
finansowymi, nizszag wyceng oraz opoOznieniem lub utrudnieniem ewentualnego wyjscia
zZ inwestycji.

Ryzyko konkurencji

Rynek inwestycji kapitalowych typu PE/VC charakteryzuje si¢ stosunkowo duzg
konkurencja. Biorgc pod uwage profil prowadzonej dzialalnosci bezposrednig konkurencija
dla LST CAPITAL beda spotki o charakterze inwestycyjnym notowane na rynku
regulowanym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie lub runku NewConnect.
Zdaniem Spoétki wielko$¢ polskiego rynku inwestycji kapitatowych typu PE/VC jest
stosunkowo duza, a rynek charakteryzuje si¢ duzym potencjalem wzrostu, co pozwala sadzic,
7ze miejsce na nim znajdg wszyscy zainteresowani inwestowaniem w polskie
przedsigbiorstwa. Spotka bedzie starala si¢ ogranicza¢ ryzyko konkurencji poprzez
ograniczanie kosztow dzialalno$ci oraz indywidualne, a jednocze$nie kompleksowe podejscie
do klienta, co bedzie stanowi¢ przewage konkurencyjng w stosunku do wigkszych
konkurentow.

Ryzyko zwiazane ze statusem prawnym Spolki

LST CAPITAL dziala w formie spotki akcyjnej i nie jest funduszem inwestycyjnym w
rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych. W zwigzku z powyzszym dzialalno$é
Spotki nie jest regulowana przepisami dotyczacymi funduszy inwestycyjnych. Nie ma
formalnych ograniczen co do rodzaju inwestycji, ktorych moze dokonywa¢ Spotka, ani
ograniczen dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.

3. Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Nie toczg si¢  postepowania przed sadem, organem wiasciwym dla postgpowania
arbitrazowego ani przed organem administracji publicznej dotyczace zobowigzah albo
wierzytelnosci spotki lub jednostki od niej zaleznej, ktorych suma stanowi co najmniej 10 %
kapitatéw wiasnych Spotki, lub ktorych taczna warto§¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wlasnych Spotki.

4. Informacje o podstawowych, towarach lub uslugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegélnych produktow, towarow
i uslug albo ich grup w sprzedazy Spolki ogolem, a takze zmianach w tym
zakresie w danym roku obrotowym

W 2009 roku LST CAPITAL dokonat gigbokiej restrukturyzacji dotychczasowej dziatalnosci,
konczac produkcje odziezy oraz przenoszac dziatalno$¢ handlowa odzieza ,,bugatti” do

Lusatia Fashion sp. z 0.0. dziatalno$¢ ta nie bedzie kontynuowana w ramach LST CAPITAL
SA inie ma juz wptywu na wyniki LST CAPITAL S.A.
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5. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki krajowe

i zagraniczne, oraz informacje o zrodlach zaopatrzenia w materialy do produkcji,
w towary i uslugi, z okreSleniem uzaleznienia od jednego badz wiecej odbiorcow
i dostawcow, a w przypadku gdy udzial jednego odbiorcy lub dostawcy osiaga
co najmniej 10 % przychodéw ze sprzedazy ogolem — nazwy (firmy) dostawcy
lub odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania ze Spotka

Spotka zajmuje si¢ dziatalnoscig inwestycyjng na rynku niepublicznym na rynku krajowym,
nie jest uzalezniony od zadnego odbiorcy lub dostawcy.

6. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalno$ci Spétki, w tym

znanych Spélce umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach
ubezpieczenia, wspolpracy lub kooperacji

W roku obrotowym zakonczonym dnia 31 grudnia 2009 roku Spotka (lub jednostki od niej
zalezny) podpisata nastepujace znaczagce umowy:

Umowy najmu i posrednictwa najmu

W dniu 15 czerwca 2009 roku (Spotka otrzymata podpisang przez wszystkie strony
umowe w dn. 07 1 08 lipca 2009 roku) pomiedzy ,,Projekt Echo — 62” sp. z o.o.
(,Wynajmujacy”) oraz Spolka (,,Cedent”) oraz Lusatia Fashion sp. z o.0.
(,,Cesjonariusz”, ,,Najemca”) zawarto Umowe cesji wierzytelnosci 1 przeniesienia
praw i obowigzkow. Umowa zostata zawarta w zwigzku z faktem, ze Wynajmujacy
i Cedent byli zwigzani umowa najmu lokalu uzytkowego o powierzchni 58,21 m2
potozonego w Centrum Handlowo — Rozrywkowym ,Pasaz Grunwaldzki” we
Wroctawiu z dnia 9 pazdziernika 2006 r. Na mocy przedmiotowej Umowy cesji
Cedent przeniost na Cesjonariusza wszelkie wierzytelno$ci jak tez prawa 1 obowigzki
wynikajace z zawartej] w dniu 09 pazdziernika 2006 roku umowy najmu. Szacowana
warto$¢ umowy Cesji w okresie do 09 pazdziernika 2016 roku wynosi 1.404.581,00 zt

W dniu 01 lipca 2009 roku w Warszawie pomigdzy LST CAPITAL S.A (,,Najemca”)
a Lusatia Fashion sp. z o.0. (,Przejmujacy”) zostala zawarta Umowa cesji.
Przedmiotem Umowy bylo przeniesienie przez Najemce na Przejmujacego wszelkich
praw 1 obowiazkoéw przyshugujacych mu z tytutu Umowy najmu lokalu oznaczonego
jako E 30 o powierzchni najmu brutto okoto 52m2, zawartej w dniu 30 marca 2007
roku z Legnicka Development S.A. (,,Wynajmujacy). Szacowana warto§¢ Umowy
cesji w okresie do 17 pazdziernika 2012 roku wynosi 658.125,00 zt.

W dniu 26 czerwca 2009 roku Manufaktura sp. z 0.0. wyrazita warunkowa zgode na
przeniesienie praw i obowigzkéw najemcy z Umowy najmu z LST CAPITAL S.A.
(poprzednio LUSATIA S.A.) na Lusatia Fashion sp. z 0.0. W dniu 07 i 08 lipca 2009
roku Emitent otrzymal podpisang przez Lusatia Fashion sp. z o0.0. umowg
przeniesienia ogdétu praw i obowiazkéw wynikajacych z Umowy najmu powierzchni
handlowych. Réwnoczes$nie Lusatia Fashion sp. z 0.0. poddata si¢ egzekucji wprost
z aktu notarialnego (repetytorium 9139/2009) stosownie do art. 777 § 1 pkt 5 KPC —
do wysokosci 283.816,00 zt. Wierzyciel (Manufaktura sp. z 0.0.) moze wystapic¢ z
wnioskiem o nadanie tytulowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnos$ci do 31 grudnia
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2015 roku. Szacowana wartos¢ umowy Cesji w okresie do 14 listopada 2017 roku
wynosi 1.588.572,00 zt.

W dniu 29 wrzesnia 2009 roku pomiedzy Paige Investments Sp. z 0.0.
(,Wynajmujacy”), a LST CAPITAL S.A. (,,Dotychczasowy Najemca”) oraz Lusatia
Fashion sp. z o.0. (,,Przejmujacy”) zostalo zawarte porozumienie o przejgciu praw i
obowigzkow z Umowy najmu (do powyzszej Umowy najmu z dnia 03 kwietnia 2008
roku) Zgodnie z zawartym porozumieniem w miejsce dotychczasowego Najemcy tj.
LST CAPITAL S.A. zostata wpisana spotka Lusatia Fashion sp. z 0.0. przejmujac tym
samym z dniem 01 pazdziernika 2009 roku prawa i1 obowigzki jak réwniez
dotychczasowe zobowigzania dotychczasowego Najemcy powstale do dnia 30
wrzesnia 2009 roku wynikajace z powyzszej Umowy najmu. W zwiazku z zawartym
porozumieniem Lusatia Fashion sp. z o.0. zlozyla o$wiadczenie w formie aktu
notarialnego o poddaniu si¢ egzekucji (repetytorium A 19386/2009) w trybie art. 777
§ 1 pkt 5 KPC do kwoty 33.768,00 euro. Wierzyciel (Paige Investments sp. z 0.0.)
moze wystapi¢ z wnioskiem o nadanie tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnos$ci
do 31 sierpnia 2014 roku. Szacowana warto$¢ umowy cesji w okresie do 31 sierpnia
2013 roku wynosi 1.034.235,00 zt.

Umowy handlowe

W dniu 28 grudnia 2009 roku Spotka podpisata umowe Inwestycyjna z Panami
Andrzejem Dabrowa, Krzysztofem Kornackim oraz Tomaszem Brzozowskim
(Wspolnicy). Wspdlnicy Ci majg istotny wptyw na dziatalno$¢ spotki Trafix sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie oraz Eoon sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W wyniku
powyzsze] Umowy Inwestycyjnej Wspolnicy oraz Spoltka zamierzaja skonsolidowaé
wyzej wymienione spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w ramach jednej grupy
kapitalowej oraz wspdlnie prowadzi¢ i rozwija¢ projekt pod nazwg ,, Telekomunikacja
Blizej” w ramach nowo powotanej spotki Telekomunikacja Blizej S.A. (TB), ktorej
akt zatozycielski zostat podpisany w dniu 18 grudnia 2009 roku.

W nowo powotanej spotce Telekomunikacja Blizej S.A. Spotka objeta 2 akcje imienne
serii A o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda, uprawniajace do powotywania i
odwotywania 2 cztonkéw Zarzadu, w tym Wiceprezesa ds. finansowych oraz 2
cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Ponadto w wyniku realizacji Umowy Inwestycyjnej Spotka, wraz z podmiotami przez
siebie wskazanymi, zamierza dofinansowa¢ TB taczng kwota w wysokosci
9.000.000,00 ztotych obejmujac akcje zwykle na okaziciela kolejnych emisji.
Inwestycja LST CAPITAL w akcje kolejnych emisji TB bedzie uzalezniona od
realizacji budzetu spotki TB oraz spotek od niej zaleznych.

Po =zakonczeniu transakcji LST CAPITAL, wraz z podmiotami przez siebie
wskazanymi, beda posiadali tacznie 4.400.000 akcji spotki TB, stanowigcych lacznie
52,381% calos$ci kapitalu zaktadowego spotki TB oraz dajacych 38,596% glosow na
WZ TB.
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7. Informacje o powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych Spolki z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartoSciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne
oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego
grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Spoétka posiadata udziaty/akcje w nastgpujacych spoétkach
zaleznych:

&a e Procent Procent
Nazwa oraz forma prawna Wartos¢ bilansowa . .
L.P. e .. . 1s posiadanych | posiadanych
spolki zaleznej udzialow - s .

akcji/udziatéw | glosow

1 Totmes Connect S.A. 6 168 036,00 zt 100 % 100 %
5 Lubgskle Zaktady Materialow 132 500,00 zt 10.84 % 10.84 %

Ogniotrwatych sp. z 0.0.

3 Pasaz Luzycki sp. z 0.0. 5430 000,00 zt 93,85 % 93,85 %

8. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spotke lub jednostke
od niej zalezna z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe,
wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajacymi charakter tych transakcji —
obowiazek uznaje si¢ za spelniony poprzez wskazanie miejsca zamieszczenia
informacji w sprawozdaniu finansowym

W roku obrotowym 2009 Spoétka oraz jednostki od niej zalezne nie zawarly transakcji
z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

9. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W 2009 roku LST CAPITAL S.A. nie posiadata zaciagnietych zadnych kredytow bankowych
lub pozyczek.

10. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczeg6lnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym, z podaniem co
najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagalnosci

W 2009 roku LST CAPITAL S.A. nie udzielita Zadnych pozyczek.
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11. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym pore¢czeniach
i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powigzanym ze Spotka

W 2009 roku LST CAPITAL nie udzielita i nie otrzymata zadnych poreczen i gwarancji

12. W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetych raportem — opis
wykorzystania przez Spétke wplywow z emisji do chwili sporzadzenia
sprawozdania z dzialalnos$ci

W  okresie, ktorego dotyczy niniejszy raport Spotka nie dokonala emisji papierow
wartosciowych.

13. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wskazanymi w raporcie
rocznym a wezesniej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok

Spotka nie podata prognozy wynikow finansowych na rok obrotowy 20009.

14. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami finansowymi,
ze szczeg6olnym uwzglednieniem zdolnosci wywigzywania si¢ z zaciggnietych
zobowiazan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie Spoétka
podjela lub zamierza podja¢ w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom

W wyniku przeprowadzonych w Spoétce zmian restrukturyzacyjnych udato si¢ znaczaco
obnizy¢ poziom zadluzenia przedsigbiorstwa. Na koniec roku 2009 wskaznik zadtuzenia
ogb6lnego wyniost 4,04 %; Spoétka finansuje swoja dziatalno$¢ opierajac si¢ wihasciwie
wylacznie na posiadanych wlasnych $rodkach finansowych.

Zadhluzenie o charakterze dtugoterminowym ma dla dziatalnosci Spoiki znaczenie marginalne.

Wskazniki zadtuzenia LST CAPITAL
16,00%
14,00%
12,00%
10,00%
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%
Wskaznik ogblnego Wskaznik zadtuzenia wskaznik zadtuzenia
zadtuzenia kapitatu wtasnego dtugoterminowego
m 2008 13,03% 14,98% 0,29%
2009 4,04% 4,21% 0,28%
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Metoda wyliczenia wskaznikow:
e wskaznik ogdlnego zadtuzenia = zobowigzania ogotem / aktywa ogdtem
e wskaznik ptynnosci szybkiej = zobowigzania ogdtem / kapital wlasny

o wskaznik ptynnoéci gotowkowej = zobowigzania dtugoterminowe / kapitat wlasny

15. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych Srodkow,
z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dzialalnosci

Od 2009 roku LST CAPITAL prowadzi dzialalno$¢ inwestycyjna. Tak wiec najwigkszy
udziat w inwestycjach Spotki maja inwestycje w aktywa finansowe. Inwestycje zostaly
sfinansowane ze Srodkow wilasnych Spoiki.

Do istotnych inwestycji kapitalowych w 2009 roku Emitent zalicza objecie udziatow w
podwyzszonym kapitale zakladowym spotki Lubuskie Zaktady Materialow Ogniotrwatych sp.
z 0.0. z siedzibg w Zarach. Spotka wraz z podmiotem w 100 % zaleznym Totmes Connect
S.A. objeli tacznie 101 nowoutworzonych udziatow. W wyniku objecia ww. udziatow LST
CAPITAL wraz z podmiotem w 100% zaleznym Totmes Connect S.A. posiadaja facznie 401
udziatow, ktore stanowig tacznie 30,01% w kapitale zaktadowym i glosach na Zgromadzeniu
Wspdlnikow.

W dniu 28 grudnia 2009 roku Spoétka podpisata Umowe Inwestycyjng z Panami Andrzejem
Dabrowa, Krzysztofem Kornackim oraz Tomaszem Brzozowskim (Wspolnicy). Panowie
Andrzej Dabrowa oraz Krzysztof Kornacki posiadaja 100% udziatéw w kapitale zaktadowym
spotki TeleKontakt 24 sp. z 0.0. z siedzibg w Sopocie. Wspdlnicy maja takze istotny wplyw
na dziatalno$¢ spotki Trafix sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz Eoon sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie. W wyniku podpisanej Umowy Inwestycyjnej Wspdlnicy oraz Spotka
zamierzaja skonsolidowa¢ wyzej wymienione spotki w ramach jednej grupy kapitatowej oraz
wspodlnie prowadzi¢ 1 rozwija¢ projekt pod nazwag Telekomunikacja Blizej; w ramach nowo
powotanej spotki Telekomunikacja Blizej S.A. Opisana powyzej inwestycja bedzie
finansowana ze $srodkow pozyskanych w drodze nowej emisji nie wigcej niz 10 mln akcji serii

G.

W trakcie roku obrotowego, ktdrego dotyczy niniejsze sprawozdanie, Spotka przygotowywata
si¢ do emisji akcji whasnych serii G w ramach oferty publicznej. Zakonczyta si¢ ona jednak
juz po jego zakonczeniu, w drugim kwartale 2010 r. Pozyskane w ten sposob srodki spotka
zamierza przeznaczy¢ na realizacje ww. inwestycji, zwigkszenie zaangazowania
w podmiotach, ktorych akcje/udzialy juz posiada oraz w pewnej czgsci réwniez na
rozpoczecie nowych inwestycji w aktywa finansowe innych podmiotow.
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16. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dzialalno$ci
za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych
zdarzen na osiggniety wynik

W roku obrotowym 2009 nie wystapily nietypowe zdarzenia, ktére moglyby mie¢ wptyw
na wynik finansowy Spotki.

17. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci Spotki co najmniej
do konca roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za ktory
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym,
z uwzglednieniem elementdéw strategii rynkowej przez niego wypracowanej

W ocenie Zarzadu Spoéiki istotnymi czynnikami dla rozwoju przedsigbiorstwa w roku 2010
beda:

Czynniki zewnetrzne

e Dynamika wzrostu gospodarczego, produkcji przemystowej, stopy inwestycji oraz
stopy bezrobocia, zarowno w Polsce jak i Europie, beda miaty przelozenie poziom
notowan akcji na Gietdzie Papieréw Wartosciowych, gdzie notowane sg akcje Spoitki,

e Dostepnos¢ i koszt pozyskiwania obcych zrodet finansowania wptynie na wielkos¢
inwestycji realizowanych przez Spotke.

Obserwowane juz w 2009 roku przys$pieszenie proceséw prywatyzacyjnych bedzie szansg dla
Spotki na powigkszenie swojego portfela inwestycyjnego o spétki bedace dotychczas
wylaczng wlasnos$cig Skarbu Panstwa.

18. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsi¢biorstwem Spotki

W 2009 roku nie wystapity istotne zmiany zasad zarzadzania przedsi¢biorstwem Spoiki.
W sktad Zarzadu wchodza: Dariusz Janus jako Prezes Zarzadu oraz Wiadystaw Sedzielski
jako Wiceprezes Zarzadu.

19. Wszelkie umowy zawarte miedzy Spo6tka a osobami zarzadzajacymi przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie lub zwolnienie nastepuje
z powodu polaczenia Spoélki przez przejecie

Z osobami zarzadzajagcymi nie zawarto odrebnych uméw przewidujacych rekompensate w
przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska.
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20. Warto$¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programow

motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Spélki, w tym programéw
opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie),
wyplaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odr¢bnie dla kazdej z oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke w przedsi¢biorstwie, bez wzgledu na to,
czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podzialu zysku;
w przypadku gdy Spolka jest jednostka dominujaca, wspdélnik jednostki
wspolzaleznej lub znaczacy inwestor — oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytulu pelnienia funkcji we wladzach
jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym — obowiazek uznaje si¢ za spelniony
poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym

Laczna warto$¢ wynagrodzen i nagrod wyptaconych lub naleznych z tytutu petnienia funkcji
w organach zarzadzajacych i nadzorujacym Spotki oraz organach spotek powigzanych-
wyplaconych lub naleznych osobom na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla
w przedsigbiorstwie Spotki w roku obrotowym 2009 wynosita 306.769,12 zt w tym:

umowa o prace/ umowa | Odszkodowanie Rada
L.p. | Nazwisko i imi¢ | zlecenie/pelnienie funkcji | konkurencyjne | Nadzorcza Ogélem
Umowa o prace
65.902,46
Peienie funkcji
1 Dariusz Janus 60.000,00 - 216.769,12
90.866,66
Lacznie
156.769,12
2 lwona Janus - - 6.000,00 6.000,00
3 | Marek Dybalski - - 6.000,00 6.000,00
Woijciech
4 Kieliszczyk- - - 6.000,00 6.000,00
Gorczynski
5 | Krzysztof Misiak - - 6.000,00 6.000,00
6 | Magdalena - .| 6.000,00 6.000,00
Deptuszewska,
Wiadystaw )
7 Sedzielski 60.000,00 - 60.000,00
Razem 216.769,12 60.000,00| 30.000,00 306.769,12
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21. Okreslenie lacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spolki oraz akcji
i udzialéow w jednostkach powiazanych, bedacych w posiadaniu os6b
zarzadzajacych i nadzorujacych Spoélke (dla kazdej osoby oddzielnie)

»  Zarzad Spélki

Pan Dariusz Janus posiada 6.156.454 akcji LST CAPITAL, co stanowito na koniec okresu,
ktorego dotyczy niniejszy raport, 17,62 % udziatu w kapitale zaktadowym Spotki i uprawnia
do wykonywania 17,62 % gltos6w na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

(Pan Dariusz Janus wraz z malzonkg Iwong Janus posiadajg tacznie 7.176.454 akcji Spotki
stanowigcych 20,53 % w kapitale zakladowym Spoétki oraz w ogolnej liczbie glosow na
Walnym Zgromadzeniu Spotki)

Ponadto Pan Dariusz Janus posiada 250 udziatlow w spotce powigzanej Lubuskie Zaktady
Materialéw Ogniotrwalych sp. z o0.0. co stanowito na koniec okresu, ktorego dotyczy
niniejszy raport, 18,71 % udziatu w kapitale zaktadowym spoétki i uprawnia do wykonywania
18,71 % gloséw na Zgromadzeniu Wspolnikoéw spotki.

Pan Wiladystaw Sedzielski posiada 420.000 akcji LST CAPITAL, co stanowito na koniec
okresu, ktorego dotyczy niniejszy raport, 1,20 % udzialu w kapitale zakladowym i1 uprawnia
do wykonywania 1,20% glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

» Rada Nadzorcza

Pan Marek Dybalski posiada 538.744 akcji LST CAPITAL, co stanowito na koniec okresu,
ktorego dotyczy niniejszy raport, 1,54% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki i uprawnia
do wykonywania 1,54% gltosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

22.Informacje o znanych Spélce umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych moga w przyszlosci nastapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
i obligatariuszy

Zarzadowi Spotki nie sg znane zadne umowy w wyniku, ktérych moga w przysztosci nastgpi¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

23. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

W Spoétce nie funkcjonuje program akcji pracowniczych. Jedynie Cztonkowie Zarzadu Spotki
posiadaja pakiety akcji Spoéiki. Ich liczba przedstawiona zostalta w pkt. 21 niniejszego
sprawozdania.
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24. Informacje o umowach z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych

Spotka zawarta umowe z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych
po zakonczeniu roku obrotowego 2009. Podpisanie umowy z Firma Audytorska INTERFIN
sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie nastgpito 15.04.2010 r.

25. Oswiadczenia Zarzadu

Zgodnie z § 91 ust. 1 pkt 5 Rozporzadzenia MF z dnia 19.02.2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkOw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czlonkowskim oswiadczamy, ze wedle naszej najlepszej wiedzy,
roczne sprawozdanie finansowe 1 dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie
z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spolki oraz jego wynik finansowy, oraz ze
roczne sprawozdanie z dziatalno$ci Spotki zawiera prawdziwy obraz rozwoju i1 osiaggni¢¢ oraz
sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Zgodnie z §91 ust.1 pkt 6 Rozporzadzenia MF z dnia 19.02.2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkOw uznawania za rdwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim stwierdzamy, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego, zostal
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy
badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej 1 niezaleznej opinii
o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami
I normami zawodowymi.

Warszawa, 31 marca 2010 roku

Prezes Zarzadu DariUSZ JANUS e

Wiceprezes Zarzadu Wlhadyslaw Sedzielski =~ ...
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