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WERTH-HOLZ SPOLKA AKCYINA

z siedziba w Poznaniu

sporzadzony na potrzeby wprowadzenia akcgji serii A, Bi C
do obrotu na rynku NewConnect

DATA SPORZADZENIA DOKUMENTU INFORMACYINEGO: 21.06.2010

Niniejszy Dokument Informacyjny zostat sporzadzony w zwiazku z ubieganiem sie¢ o wprowadzenie instrumentéw
finansowych objetych tym dokumentem do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gielde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., przeznaczonym gtéwnie dla spétek, w ktérych inwestowanie moze byc
zwigzane z wysokim ryzykiem inwestycyjnym.

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu nie stanowi dopuszczenia ani
wprowadzenia tych instrumentéw do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. (rynku podstawowym lub réwnoleglym).

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi ryzyka, jakie niesie ze soba inwestowanie w instrumenty finansowe notowane w
alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny by¢ poprzedzone wiasciwa analiza, a takze, jesli
wymaga tego sytuacja, konsultacja z doradca inwestycyjnym.

Tre$¢ niniejszego Dokumentu Informacyjnego nie byta zatwierdzana przez Gielde Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w nim zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami prawa.

AUTORYZOWANY DORADCA NEWCONNECT

DNB NORD

Bank DnB NORD Polska S.A., Biuro Maklerskie
Radom, ul. Zeromskiego 75, www.bmdnbnord.pl
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DOKUMENT INFORMACYINY

WSTEP

Emitent:

Nazwa (firma):
Kraj:

Siedziba:

Numer NIP:
Numer REGON:
Numer KRS:
Oznaczenie Sadu:

Telefon:

Fax:

Poczta elektroniczna:
Strona internetowa:

Autoryzowany Doradca:

Nazwa (firma):
Kraj:

Siedziba:

Numer KRS:
Oznaczenie Sadu:

Telefon:

Fax:

Poczta elektroniczna:
Strona internetowa:

Werth-Holz Spétka Akcyjna

Polska

ul. Szarych Szeregéw 27, 60-462 Poznan

957-098-54-92

220503759

0000292194

Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu,
VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
+48 (95) 749 22 30

+48 (95) 749 22 31

info@werth-holz.pl

www.werth-holz.pl

www.werth-holz.de

Bank DnB NORD Polska Spétka Akcyjna, Biuro Maklerskie

Polska

ul. Zeromskiego 75, 26-600 Radom

0000022156

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

+48 (48) 381 52 79

+48 (48) 363 37 72

biuro.maklerskie@dnbnord.pl

www.bmdnbnord.pl

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect
wprowadzanych jest:
. 1.000.000 (milion) akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda
. 43.500.000 (czterdziesci trzy miliony piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda
. 1.300.000 (milion trzysta tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda

tacznie na podstawie niniejszej Dokumentu Informacyjnego do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect
wprowadza sie 45.800.000 (czterdziesci pie¢ miliondw osiemset tysiecy) akcji na okaziciela stanowigcych 100%
kapitatu zaktadowego Werth-Holz S.A.
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1.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem

1.1.1. Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczng w krajach europejskich i Polsce

Emitent kieruje wiekszos$¢ sprzedazy na eksport, przewaznie do klientéw z Niemiec, Francji, Wtoch, Holandii, Austrii,
Szwajcarii oraz innych krajow europejskich. Stad wyniki dziatalno$¢ Emitenta sg uzaleznione od sity nabywczej
konsumentéw mieszkajacych w tych krajach. Sytuacja finansowa tych konsumentdw jest zwigzana z ogding sytuacjq
gospodarczg danego kraju. Pogorszenie koniunktury gospodarczej w danym kraju moze prowadzi¢ takze do
zmniejszenia popytu na produkty Emitenta.

Emitent minimalizuje to ryzyko dywersyfikujac strukture sprzedazy posrdéd wielu klientow i wiele krajow, w tym
poprzez dazenie do zwigkszenia sprzedazy na terenie Polski.

1.1.2. Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego

Regulacje prawne w Polsce, w tym regulacje dotyczace dziatalnosci przedsiebiorstw zmieniajq sie bardzo czesto.
Prawo polskie obecnie znajduje sie wcigz w okresie dostosowawczym, zwigzanym z przystgpieniem Polski do Unii
Europejskiej. Zmiany przepisdbw prawa z tym zwigzane moga mie¢ wplyw na otoczenie prawne dziatalnosci
gospodarczej, w tym takze Emitenta. Wejscie w zycie nowych regulacji obrotu gospodarczego moze wigzac sie
z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem saddw, niekorzystnymi dla Emitenta
interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej. Kazda zmiana przepiséw moze spowodowac
wzrost kosztow dziatalnosci Emitenta i wptyna¢ na wyniki finansowe oraz powodowac trudnosci w ocenie skutkow
przysztych zdarzen i decyzji.

Emitent minimalizuje to ryzyko poprzez biezacq analize przepiséw prawa istotnych dla prowadzonej dziatalnosci.

1.1.3. Ryzyko zwiazane z brakiem stabilnosci systemu podatkowego

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséw. Zmiany w przepisach moga powodowac
w szczegdlnosci wzrost obcigzen publiczno-prawnych Emitenta a tym samym zwiekszy¢ koszty jego dziatalnosci.
Negatywny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta moga mie¢ takze decyzje aparatu skarbowego nawet jezeli zostang one
uchylone w wyniku pdzniejszego postepowania sadowego. Dodatkowym utrudnieniem dla przedsiebiorcow jest
niejasnos¢ i niejednoznacznos$¢ przepisow podatkowych oraz ich niejednolite wyktadnie i interpretacje. Zaréwno
praktyka organéw skarbowych jak i linia orzecznicza saddéw administracyjnych sg zmienne i czesto niespojne.
Réwnoczesnie duzy wptyw na prawo podatkowe majg przepisy Unii Europejskiej, ktore zwiekszajq trudnosci zwigzane
ze stosowaniem przepiséw podatkowych.

Emitent minimalizuje to ryzyko poprzez biezacq analize przepiséw prawa istotnych dla prowadzonej dziatalnosci.

1.1.4. Ryzyko zwiazane ze zmiennoscia kursow walutowych

Emitent kieruje zdecydowana wiekszoS¢ sprzedazy do kontrahentdéw zagranicznych. Zamoéwienia sktadane przez
klientow zagranicznych wyrazane sg w Euro, natomiast Emitent dokonuje zakupéw surowcéw, wyptaca
wynagrodzenia oraz ponosi inne koszty w ztotych. Stad Emitent narazony jest na ryzyko kursowe zwigzane ze
zmianami kursu ztotego w stosunku do Euro. W przypadku umocnienia ztotego w stosunku do Euro, moze dojs¢ do
pogorszenia rentownosci dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta.

Nalezy zauwazy¢, iz Emitent nie zaangazowat sie w niesymetryczne opcje walutowe i nie posiada takich
instrumentow.
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1.2. Czynniki ryzyka specyficzne dla Emitenta i jego branzy

1.2.1. Ryzyko zwiazane z dostepem do surowca

Podstawowym surowcem wykorzystywanym w dziatalnosci Emitenta jest drewno. Surowiec ten jest pozyskiwany
przede wszystkim w drodze zakupu z Panstwowego Gospodarstwa LeSnego — Lasy Panstwowe (,PGL Lasy
Panstwowe”) za posrednictwem aukcji internetowych. Specyfika aukgcji internetowych powoduje jednak, iz kupujacy
nie sq w stanie przewidzie¢ ceny, po ktorej zakupig surowiec i istnieje ryzyko, iz cena, jaka uksztattuje sie na aukcji
bedzie znacznie wyzsza od przewidywan kupujacych, w tym Emitenta. Dodatkowo iloS¢ i rodzaj oferowanego surowca
sq zmienne i nie zostata w tym zakresie uksztattowana jednolita polityka ze strony PGL Lasy Pafistwowe. W zwigzku z
tym istnieje ryzyko, iz Emitent nie otrzyma ilosci surowca, na ktdry zgtasza zapotrzebowanie, co bedzie wigzato sie z
koniecznoscig zakupu surowca z innych zrédet, ktdére mogq charakteryzowac sie ograniczong dostepnoscia i wyzszg
ceng (najczesciej bedzie to zakup juz przetartego drewna — tarcicy). W takiej sytuacji mozna spodziewac sie wzrostu
jednostkowego kosztu produkcji Emitenta, ktéry moze przetozyé sie na pogorszenie wynikdw dziatalnosci Emitenta.

Emitent ogranicza ryzyko zwigzane z zakupami surowca poprzez biezace monitorowanie aukcji internetowych oraz
uczestnictwo w aukcjach prowadzonych przez rézne nadlesnictwa a takze ciggtg analize mozliwych alternatywnych
zrodet pozyskania surowca u posrednikdw krajowych oraz zagranicznych.

1.2.2. Ryzyko zwiazane z sezonowym charakterem dziatalnosci Emitenta

Popyt na produkty Emitenta ma charakter sezonowy, przy czym wiekszo$¢ rocznej sprzedazy realizowana jest w
pierwszej potowie roku. W tym okresie klienci zaopatrujg sie w produkty Emitenta, ktdre ciesza sie najwiekszym
powodzeniem wsrdd klientdw indywidualnych w okresie wiosennym i letnim. W zwigzku z tym przychody Emitenta
charakteryzujg sie sezonowoscig. Najnizszy poziom przychodéw przypada na okres jesienny, podczas ktorego
nastepuje zwiekszanie zapaséw oraz kontraktacja na kolejny sezon.

Emitent minimalizuje ryzyko sezonowosci poprzez: (i) rozwdj krajowej sieci partnerdw prowadzacych sprzedaz
detaliczng, (ii) wprowadzenie do sprzedazy produktéw, ktérych sprzedaz nasila sie w okresie pdznojesiennym (np.
wiaty na samochody, drewutnie), (iii) wprowadzenie do sprzedazy produktéw pozwalajacych na ztamanie sezonowosci
(np. stoliki piwne na Oktoberfest).

1.2.3. Ryzyko zwiazane z brakiem uméw diugoterminowych

W branzy, w ktérej dziata Emitent nie wystepujq state dtugoterminowe kontrakty handlowe. Najpopularniejsza forma
kontraktacji sq sktadane zamdwienia, rzadziej umowy ramowe z wiekszymi sieciami handlowymi. Na poczatku sezonu
odbiorcy sktadajg deklaracje dotyczace poziomu zamdwien na dany sezon. Nastepnie dostawy realizowane sg na
podstawie poszczegdlnych zaméwien, ktdre czesto przekraczajq pierwotne deklaracje. Z drugiej jednak strony istnieje
ryzyko, iz mimo deklaracji towary nie zostang odebrane, a brak wigzacych uméw znacznie utrudnia realizacje
potencjalnych roszczen.

Emitent minimalizuje powyzsze poprzez dywersyfikacje odbiorcdw (zaréwno podmiotowg jak i terytorialng) oraz brak
uzaleznienia od konkretnego odbiorcy lub grupy odbiorcow.

1.2.4. Ryzyko zwiazane z dzialalnoscia firm konkurencyjnych

Dziatalno$¢ prowadzona przez Emitenta narazona jest na konkurencje ze strony innych podmiotéw dziatajacych w
branzy, gtéwnie ze strony spétek polskich. Konkurencja ta przejawia sie poziomem cen oraz asortymentem produkcji
innych podmiotéw obecnych na rynku. Istnieje ryzyko rozpoczecia ,wojny cenowej” lub tez sprzedawania przez
niektorych dostawcow swoich produktéw po zanizonych cenach, aby wyzby¢ sie towardw zalegajacych na
magazynach.

Emitent ogranicza ryzyko zwigzane z dziatalnoscig firm konkurencyjnych poprzez wiasciwy dobdr asortymentu,

budowanie dlugoterminowych relacji handlowych z wybranymi kontrahentami oraz strategie koncentrujaca sie na
konkurencji jakosciowej a nie wylacznie cenowej. Rdwnoczesnie nalezy zauwazyc, iz w branzy nie dziata zaden gracz
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globalny, a najwieksi konkurenci Emitenta to spotki polskie, narazone na te same czynniki zewnetrzne co Werth-Holz
S.A.

1.2.5. Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Dziatalno$¢ Emitenta oraz perspektywy jego rozwoju sg uzaleznione w znacznym stopniu od wiedzy i doswiadczenia
kluczowych pracownikéw Emitenta. Odejscie ze spétki najistotniejszych pracownikdéw mogtoby negatywnie wptynaé na
dziatalno$¢ Emitenta oraz realizacje przyjetej strategii rozwoju.

Emitent zapobiega temu ryzyku poprzez budowanie wiezi miedzy organizacjg i zatrudnionymi osobami oraz nie
ograniczanie zakresu obowigzkdw o0séb zarzadzajacych tylko do jednego obszaru dziatalno$ci spdtki.

1.2.6. Ryzyko zwigzane z obcigzeniem majatku Emitenta

Emitent posiada zadtuzenie z tytutu kredytu oraz wyemitowanych obligacji, ktérych zabezpieczeniem sg hipoteki na
wszystkich nieruchomosciach Emitenta oraz zastawy rejestrowe na maszynach i urzadzeniach nalezacych do Emitenta.
Istnieje zatem ryzyko, ze zaprzestanie regulowania zobowigzan przez Emitenta moze skutkowac dazeniem wierzycieli
do zaspokojenia sie z majatku Spoiki.

Taka sytuacja jest jednak bardzo mato prawdopodobna biorac pod uwage fakt, iz Emitent na biezaco reguluje swoje
zobowiazania, a Srodki zewnetrzne finansujg majatek obrotowy i sg odzyskiwane w kolejnym sezonie.

1.2.7. Ryzyko braku dostepu do kapitatu obrotowego

Emitent znajduje sie¢ na wczesnym etapie rozwoju i w celu optymalnego wykorzystania mocy produkcyjnych zaktadu
oraz stabilnej poprawy wynikdw finansowych konieczne jest utrzymywanie wysokiej dynamiki wzrostu sprzedazy.
Zwiekszenie skali dziatalnosci Emitenta wigze sie z kolei z koniecznoscig zwiekszania majatku obrotowego oraz
pozyskiwania finansowania na ten cel. W zwigzku z powyzszym znaczace ograniczenie dostepu do finansowania
obrotowego moze spowodowac, iz zatozona strategia rozwoju bedzie realizowana wolniej niz zaktadano.

Emitent ogranicza powyzsze ryzyko poprzez dywersyfikacje zrodet finansowania kapitatu obrotowego ($rodki whasne,
kredyt bankowy, obligacje korporacyjne, podwyzszenie kapitatu zakltadowego) oraz poszukiwanie innych sposobdw na
wzrost sprzedazy przy ograniczonym dostepie do kapitatlu obrotowego, takich jak produkcja na materiale
powierzonym (przeréb ustugowy).

1.2.8. Ryzyko braku mozliwosci zrefinansowania obecnego zadtuzenia

Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego Emitent posiada zobowigzania krétkoterminowe z tytutu obligacji
korporacyjnych serii G w kwocie nominalnej 2.300.0000 zt, z tytulu obligacji korporacyjnych serii H w kwocie
nominalnej 300.000 zI, z tytutu obligacji korporacyjnych w kwocie serii I w kwocie 1.300.000 zt oraz z tytutu kredytu
bankowego w kwocie 2.000.000 zt. W zwigzku z powyzszym na dzienn sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego
taczne nominalne zadtuzenie Emitenta wynosi 5.900.000 zt. Termin sptaty w/w zobowigzan przypada na koniec lipca
2010 roku (2 min zt - kredyt bankowy) na dzief 21 grudnia 2010 roku (2,6 min zt - obligacje serii G oraz serii H) oraz
na dzien 30 czerwca 2011 (1,3 miIn zt - obligacje korporacyjne serii I).

W zwigzku z powyzszym Emitent bedzie dazyt do zrefinansowania przedmiotowego zadtuzenia. Brak mozliwosci
zrefinansowania zadtuzenia moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Emitenta.

Emitent na biezaco reguluje wszystkie powyzsze zobowigzania i prowadzi obecnie rozmowy zmierzajace do pozyskania
nowych zrédet finansowania umozliwiajacych zaréwno zrefinansowanie dotychczasowych zobowigzan jak i pozyskanie
nowych srodkdw na zwiekszenie kapitatu obrotowego. Zdaniem zarzadu Emitenta dziatania te zostang uwienczone
powodzeniem. Rownoczesnie nalezy zauwazyé, iz poziom obecnego zadtuzenia Emitenta nie jest wysoki biorac pod
uwage inne wielkosci bilansowe, na co wskazujg wskazniki zadtuzenia spotki:

« stosunek zadtuzenia odsetkowego netto, tj. zadtuzenia odsetkowego pomniejszonego o Srodki pieniezne (ang.
«net debt”) do kapitatow wiasnych (ang. ,equity”) wynidst na koniec I kwartatu 2010 roku niecate 45% (ang.
Jfinancial gearing");
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« stosunek kapitatdw witasnych (ang. ,equity’) do sumy bilansowej (ang. ,total/ assets”) wyniost na koniec I
kwartatu 2010 roku 54%.

Poziom obydwu wskaznikéw jest powszechnie uwazany za bezpieczny z punktu widzenia stabilnosci finansowej
przedsiebiorstw.

1.2.9. Ryzyko zwiagzane z zamieszczeniem przez biegtego rewidenta zastrzezen do opinii z
badania sprawozdania finansowego za rok 2009

Biegty rewident badajacy sprawozdanie finansowe Emitenta za rok 2009 sporzadzone zgodnie z MSR wydat opinie
pozytywng z zastrzezeniami oraz zwrdceniem uwagi 0 nastepujacej tresci:

W biezacym roku obrotowym Spétka zwiekszyta o kwote 457,7 tysiecy ztotych wartos¢ aktywdw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Na dzien bilansowy warto$¢ aktywow z tytutu podatku odroczonego wyniosta
833,0 tysiecy ztotych. W naszej ocenie, w zwigzku z faktem, ze Spdtka zardwno w roku ubiegtym jak i biezacym
wygenerowata strate netto, ujecie w sprawozdaniu finansowym aktywdw z tytutu podatku odroczonego, przy
jednoczesnym braku realnych prognoz pozwalajacych zaktadaé realizacje tych aktywdw, stoi w sprzecznosci z zasada
ostroznej wyceny. Gdyby Spdtka objeta aktywa z tytutu podatku odroczonego odpisem aktualizacyjnym to warto$é
straty netto zwiekszytaby sie o kwote 833,0 tysiecy ztotych.

W roku 2009 Spoétka przeprowadzita wycene wartosci godziwej posiadanych praw wieczystego uzytkowania gruntow
W oparciu o zewnetrzne operaty szacunkowe. Warto$¢ przeszacowania netto, tj. po uwzglednieniu rezerwy z tytutu
podatku odroczonego, wyniosta 513,2 tysiecy ztotych i odniesiona zostata na kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny.
Poniewaz prawo wieczystego uzytkowania gruntdéw jest kategorig specyficzng jedynie dla polskiego systemu
prawnego, to nie stanowi ono przedmiotu bezposrednich regulacji w MSR/MSSF. W naszej ocenie prawo wieczystego
uzytkowania gruntéw nie spetnia wymogdw definicji MSR 16 dla $rodkdw trwatych, co wyklucza mozliwosc¢
zastosowania tego Standardu i zawartego w nim modelu wyceny opartego na wartosci przeszacowanej, Zastosowanie
modelu wyceny do wartosci godziwej, w oparciu o MSR 38 ,Wartosci niematerialne”, réwniez nie jest naszym zdaniem
zasadne z uwagi na fakt, ze Standard ten wymaga, aby dla wycenianych w ten sposéb wartosci niematerialnych
istniat aktywny rynek. Gdyby Spétka nie dokonata przeszacowania prawa wieczystego uzytkowania gruntéw do
wartosci godziwej to wartos¢ tych praw oraz rezerwy z tytutu podatku odroczonego wykazane w sprawozdaniu
finansowym zmniejszytaby sie odpowiednio o kwote 633,6 tysiecy ztotych i 120,4 tysiecy ztotych, a wartos¢ kapitatu z
aktualizacji wyceny o kwote 513,2 tysiecy ztotych. Jednoczesnie o takg sama kwote zmniejszeniu ulegtby wykazany w
sprawozdaniu za rok 2009 dochdd catkowity.

Nie zgtaszajac dalszych zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania finansowego zwracamy
uwage na fakt posiadania przez Spdtke na dzien bilansowy zobowigzan krétkoterminowych w tacznej kwocie 7.050,0
tysiecy ztotych o terminach wymagalnosci przypadajacych na czerwiec 2010 roku. Zdaniem Zarzadu istnieje ryzyko
powstania trudnosci w prowadzeniu dziatalnosci przez Werth-Holz S.A. w przypadku gdyby Spdtce nie udato sie
refinansowac tych zobowigzan”.

W odniesieniu do powyzszych uwag biegtego rewidenta Emitent informuje, iz:

a) Zaréwno w roku 2009 jak i obecnie Werth-Holz S.A. koncentruje sie na stabilnym zwiekszaniu przychoddw i
budowaniu bazy klientéw dzieki czemu mozliwe bedzie optymalne wykorzystanie mocy produkcyjnych zaktadu.
Fakt ze spdtka ponosi straty w poczatkowych okresach dziatalnosci jest normalnym zjawiskiem dla spotek
produkcyjnych, ktére dopiero przy odpowiednio wysokim poziomie przychoddw osiggajg rentownos¢. Strategia
Emitenta zaktada budowanie stabilnych fundamentéw dtugoterminowego wzrostu wartosci Spotki. Ze wzgledu na
opisane powyzej czynniki zarzad Spotki, fakt ponoszenia strat na poczatkowym etapie dziatalnosci, w zaden
sposdb nie oznacza iz taka sytuacja ma charakter trwaty. Dodatkowo biorac pod uwage mozliwo$é rozliczania
straty na potrzeby podatku dochodowego przez okres kolejnych 5 lat, Emitent nie widziat potrzeby dokonywania
odpisu aktualizacyjnego wartosci aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego;

b) Watpliwosci biegtego rewidenta zwigzane z mozliwoscig ujecia praw uzytkowania wieczystego w bilansie Spotki, a
tym samym mozliwoscig i sposobem ich wyceny, wynikajg z faktu, iz prawo uzytkowania wieczystego jest
kategoria specyficzng dla polskiego porzadku prawnego i w MSR nie zostato w zaden sposob uregulowane. W
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praktyce pojawiajg sie rozne sposoby ujmowania uzytkowania wieczystego. Zdaniem Emitenta ujecie praw
uzytkowania wieczystego w rzeczowych aktywach trwatych na réwni z innymi $rodkami trwatymi, a co za tym
idzie ich wycena do wartosci godziwej, wiasciwie oddaje charakter uzytkowania wieczystego. Nalezy przy tym
zaznaczy¢, iz interpretacja dokonana przez Emitenta jest czesto spotykana wsrdd spétek gietdowych;

c) Krotkoterminowe finansowanie dtuzne, ktérego celem jest sfinansowanie zapotrzebowania na kapitat obrotowy
jest powszechne w branzy drewnianej architektury ogrodowej, co wynika z sezonowosci i koniecznosci budowania
i utrzymywania wysokich zapaséw, szczegdlnie w okresie jesiennym. Powyzsze finansowanie z samej istoty ma
charakter krétkoterminowy i jest co roku renegocjowane i odnawiane. W chwili obecnej prowadzone sg rozmowy
dotyczace zrefinansowania zadtuzenia, ktdre w opinii zarzad zakoncza sie powodzeniem.

1.2.10.Ryzyko zwigzane z mozliwosciq braku osiagniecia rentownosci

Emitent rozpoczat dziatalno$¢ w 2008 roku na majatku produkcyjnym przejetym po upadtej spétce Werth Holz Polska
Sp. z 0.0., bedacej czescig najwiekszego Europejskiego producenta galanterii ogrodowej, koncernu Werth-Holz GmbH,
ktéry ogtosit upadtos¢ w 2006 roku. W zwigzku z zaprzestaniem produkcji przez Werth Holz Polska Sp. z 0.0. w
pierwszym okresie dziatalnosci Emitenta konieczne byto ponoszenie naktadéw niezbednych do ponownego
uruchomienia catego zaktadu produkcyjnego oraz wyposazenia go w niezbedne Srodki obrotowe. W zwiazku z faktem,
iz Emitent znajduje sie na wczesnym etapie rozwoju nie ma pewnosci co przysztego ksztattowania sie wynikow
finansowych Emitenta. Istnieje zatem ryzyko, iz spdtka nie osiggnie rentownosci i bedzie generowac straty.

Emitent jest zdania iz perspektywy rozwoju spdtki sq dobre i przy odpowiednim wzroscie przychoddw, osiggniecie
rentownosci i generowanie zyskow bedzie mozliwe.
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1.3. Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami i rynkiem kapitalowym

1.3.1. Ryzyko wahan kursu oraz ograniczonej ptynnosci akcji Emitenta

Ceny papierow wartosciowych oraz wolumen obrotu na rynku NewConnect mogq podlega¢ znacznym wahaniom
w krotkim okresie. Inwestorzy powinni mie¢ S$wiadomos$¢ ryzyka zwigzanego z niskq ptynnosciq waloréw
podlegajacych obrotowi w alternatywnym systemie obrotu. Nie mozna wiec zapewni¢, iz osoba nabywajaca akcje
Emitenta bedzie je mogta zby¢é w dowolnym terminie i w dowolnej ilosci po satysfakcjonujacej cenie.

Cena akcji moze byc¢ nizsza niz ich cena emisyjna na skutek szeregu czynnikdéw, miedzy innymi okresowych zmian
wynikow operacyjnych Emitenta, liczby oraz ptynnosci notowanych Akcji, wahan kurséw wymiany walut, poziomu
inflacji, zmian globalnych, regionalnych lub krajowych czynnikdw ekonomicznych i politycznych oraz sytuacji na innych
gietdach papieréw wartosciowych na $wiecie.

1.3.2. Ryzyko zwiazane z zawieszeniem obrotu Akcjami

Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi:

- na wniosek Emitenta,
- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,
- jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujace w alternatywnym systemie.

Ponadto, zgodnie z §20 ust. 3 Regulaminu ASO, GPW - jako Organizator Alternatywnego Obrotu - moze zawiesi¢
obrot instrumentami finansowymi Emitenta w przypadku:

- rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku na rynku kierowanym zleceniami,
- zawieszenia prawa do dziatania Animatora Rynku lub wykluczenia go z tego dziatania.

do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Animatorem rynku albo umowy z Market Makerem, przy czym w
przypadku zawarcia umowy z Market Makerem wznowienie notowan moze nastapi¢ wylacznie na rynku kierowanym
cenami.

Zgodnie z §21 ust. 2 Regulaminu ASO, GPW jako Organizator Alternatywnego Systemu moze zawiesi¢ obrét
instrumentami finansowymi Emitenta w przypadku:

- rozwigzania lub wygasniecia umowy z Market Makerem na rynku kierowanym cenami,
- zawieszenia prawa do dziatania Market Makera, lub wykluczenia go z tego dziatania

do czasu zawarcia i wejscia w zycie nowej umowy z Market Makerem albo umowy z Animatorem Rynku. Przy czym w
przypadku zawarcia umowy z Animatorem Rynku wznowienie notowan moze nastapi¢ wytacznie na rynku kierowanym
zleceniami, w systemie notowan okreslonym przez Organizatora Alternatywnego Systemu.

1.3.3. Ryzyko zwiazane z wykluczeniem z obrotu na NewConnect

Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie:

- w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

- jezeli zbywalnos¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,

- w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw,

- po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta,
obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej
upadtosci z powodu braku $rodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztdw postepowania,

- w przypadku nie wykonywania przez Emitenta obowiazkéw okreslonych w rozdziale V Regulaminu ASO.

Organizator Alternatywnego Systemu moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

- na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez
Emitenta dodatkowych warunkéw,
- jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,
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- wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z
powodu braku $rodkéw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania,

- wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

- w przypadku nie wykonywania przez Emitenta obowiazkéw okreslonych w rozdziale V Regulaminu ASO.

Nie mozna mie¢ catkowitej pewnosci, ze powyzsza sytuacja nie bedzie dotyczyta w przysztosci akcji Emitenta. Obecnie

nie ma jakichkolwiek podstaw, by spodziewac sie takiego rozwoju wypadkéw, a ryzyko to dotyczy wszystkich

emitentdw, ktorych akcje notowane sg na rynku NewConnect.

1.3.4. Ryzyko natozenia sankcji administracyjnych przez KNF

Spotki notowane na rynku NewConnect majg status spotki publicznej w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, w zwigzku z czym Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Emitenta kary administracyjne za
niewykonywanie lub niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w szczegolnosci obowigzkéw
wynikajacych z Ustawy o ofercie publicznej i Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

1.3.5. Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, gtdwny akcjonariusz, Sovereign Capital S.A. wraz ze
swojq spotka zalezng Mestria Holdings Limited, posiada 89,41% akcji w kapitale zakladowym Emitenta,
uprawniajacych do 89,41% gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, iz mniejsi
akcjonariusze nie bedg w stanie przegtosowa¢ na walnym zgromadzeniu Emitenta innych projektow uchwat niz te
popierane przez wiekszosciowego akcjonariusza. Dodatkowo istnieje ryzyko, ze gtéwny akcjonariusz moze
zdecydowac o zbyciu czesci lub wszystkich posiadanych akcji Emitenta. W przypadku nagtej decyzji o sprzedazy
znaczacego pakietu akcji Emitenta za posrednictwem rynku, kurs akcji Emitenta moze ulec obnizeniu, co moze wigzaé
sie z koniecznoscig poniesienia strat przez pozostatych akcjonariuszy Spotki.
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2.1. Emitent

Firma: Werth-Holz S.A.

Siedziba: Poznan

Adres: ul. Szarych Szeregdw 27, 60-462 Poznan
Telefon: +48 (95) 749 22 30

Fax: +48 (95) 749 22 31

Osoby fizyczne dziatajace w imieniu Emitenta:

Jarostaw Gniadek  — Cztonek Zarzadu
Andreas Madej — Cdonek Zarzadu

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w tresci Dokumentu Informacyjnego.

Oswiadczenie oséb fizycznych dziatajacych w imieniu Emitenta

Dziatajgc w imieniu Werth-Holz S.A. oswiadczamy, Ze zgodnie z naszq najlepszq wiedzq i przy dofoZeniu nalezytejy
starannosd, by zapewnic taki stan, informacjie zawarte w Dokumende Informacyjnym sq prawdziwe, rzetelne
[ zgodne ze stanem faktycziym i ze w Dokumendie Informacyjinym nie pominigto niczego, co mogfoby wpfywac na ich
znaczenie.

at0s8/) Gnlipey,  Pudeas Madle

Jarostaw Gniadek Andreas Madej
Czlonek Zarzadu Czionek Zarzadu
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2.2, Autoryzowany Doradca NewConnect

Firma: Bank DnB Nord Polska S.A.
Siedziba: Warszawa

Adres: 02-676 Warszawa, ul. Postepu 15C
Telefon: (048) 381 52 79

Fax: (048) 363 37 72

Osoby fizyczne dziatajace w imieniu Autoryzowanego Doradcy:

Leszek Traczyk — Dyrektor Biura Maklerskiego

Oswiadczenie osob fizycznych dzialajacych w imieniu Autoryzowanego Doradcy

Osoby dzialajace w imieniu Autoryzowanego Doradcy oswiadczajg, ze Dokument Informacyjny zostat sporzadzony
zgodnie z wymogami okresionymi w Zafaczniku nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalonego
Uchwalq Nr 147/2007 Zarzaau Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 (z pozn. zm.),
oraz Ze wedlug ich najlepszej wiedzy | zgodnie z dokumentami | informacjami przekazanymi przez Emitenta,
inforiacje zawarte w Dokumencie Informacyjnym sq prawdziwe, rzetelne / zgodne ze stanem faktycznym oraz Ze nie
pominigto w nim Zadnych faktdw, ktdre moglyby wplywac na jego znaczenie i wycene instrumentow finansowych
wprowadzanych do obrotu, a takze Ze opisuje on rzeteinie czynniki ryzyka zwigzane z udziatem w obrocie danymi
instrumentami.

gk Traczyk
Dyrek : I‘l’ Maklerskiego
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3.1. Szczegolowe okreslenie rodzaju, liczby oraz tacznej wartosci instrumentow
finansowych z wyszczegolnieniem rodzajow uprzywilejowania, wszelkich
ograniczen, co do przenoszenia prawa z instrumentéow finansowych oraz
zabezpieczen lub swiadczen dodatkowych

3.1.1. Rodzaj wprowadzanych instrumentow finansowych

Na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect

wprowadzanych jest:

. 1.000.000 (milion) akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda

. 43.500.000 (czterdziesci trzy miliony piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej
0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda

. 1.300.000 (milion trzysta tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda

tacznie na podstawie niniejszego Dokumentu Informacyjnego do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect wprowadza sie 45.800.000 (czterdziesci pie¢ milionéw osiemset tysiecy) akcji na okaziciela stanowigcych
100% kapitatu zaktadowego Werth-Holz S.A.

Szczegoty dotyczace przebiegu oferty prywatnej akcji zwyktych na okaziciela serii B

Termin przeprowadzenia oferty prywatnej Rozpoczecie subskrypcji: 12 pazdziernika 2010 roku
Zakonczenie subskrypcji: 23 pazdziernika 2010 roku

Termin przydziatu akcji 30 listopada 2010 roku

Liczba akcji objetych subskrypcja 43.500.000 akcji zwyktych na okaziciela

Cena emisyjna i nabycia 0,40 z

Liczba podmiotdw, do ktérych Zarzad Emitenta Jeden podmiot

skierowat zapytanie ofertowe dotyczace nabycia akgji

Liczba podmiotéw, ktére odpowiedziaty na zaproszenie Jeden podmiot
Emitenta i ktérym przydzielono akcje

Wartos¢ przeprowadzonej subskrypcji 17.400.000 zt
Laczne koszty emisji, wynikajace z poniesionych kosztéw — 22.732 zt
notarialnych i uiszczonego podatku

Szczegoty dotyczace przebiegu oferty prywatnej akcji zwyktych na okaziciela serii C

Termin przeprowadzenia oferty prywatnej Rozpoczecie subskrypcji: 15 marca 2010 roku
Zakonczenie subskrypcji: 17 marca 2010 roku

Termin przydziatu akcji 17 marca 2010 roku

Liczba akcji objetych subskrypcja 1.300.000 akcji zwyktych na okaziciela
Cena emisyjna i nabycia 0,60 z

Liczba podmiotéw, do ktérych Zarzad Emitenta Jeden podmiot

skierowat zapytanie ofertowe dotyczace nabycia akgji

Liczba podmiotéw, ktére odpowiedziaty na zaproszenie Jeden podmiot
Emitenta i ktérym przydzielono akcje

Warto$¢ przeprowadzonej subskrypcji 780.000 zt

Laczne koszty emisji, wynikajace z poniesionych kosztow  2.180 zt
notarialnych i uiszczonego podatku
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3.1.2. Uprzywilejowanie instrumentow finansowych

Akcje Emitenta nie sg uprzywilejowane.

3.1.3. Zbywalnos¢ instrumentéw finansowych

Zbywalnos¢ akcji Emitenta wprowadzanych do alternatywnego systemu obrotu na NewConnect nie jest ograniczona.
Statut Emitenta przewiduje ograniczenia w zbywalnosci akcji imiennych, lecz biorac pod uwage fakt, iz wszystkie akcje
Emitenta sg akcjami na okaziciela, postanowienia Statutu nie majq zastosowania.

Obroét Akcjami Emitenta podlega natomiast ograniczeniom okreSlonym w przepisach prawa, ktére to ograniczenia
zostaly opisane ponizej.

3.1.4. Ograniczenia i obowiazki wynikajace z Ustawy o ofercie publicznej

Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie publicznej, kazdy:

. kto osiagnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 333 %, 50%, 75% albo 90% ogdlnej liczby
gtosow w spdtce publicznej albo

. kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 333%, 50%, 75% albo 90% ogdlnej liczby gloséw
w tej spétce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%,
3330, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogdinej liczby gtoséw

. kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdinej liczby gtoséw, o co najmniej 1%
ogolinej liczby gtosdéw

jest obowigzany niezwtocznie zawiadomi¢ o tym Komisje oraz spotke, nie pdzniej niz w terminie 4 dni roboczych od

dnia, w ktdrym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogdlinej liczbie gtoséw lub przy zachowaniu nalezytej starannosci

mogt sie o niej dowiedzied.

Obowiagzki okreslone w art. 69 Ustawy o ofercie publicznej spoczywajg réwniez na podmiocie, ktéry osiggnat lub

przekroczyt okreslony prég ogdinej liczby gtoséw w zwigzku z:

1)  zajSciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego;

2) nabywaniem lub zbywaniem instrumentéw finansowych, z ktdrych wynika bezwarunkowe prawo lub obowigzek
nabycia juz wyemitowanych akcji spotki publicznej;

3) posrednim nabyciem akcji spotki publicznej.

Dodatkowo w przypadku, o ktérym mowa w punkcie 2 powyzej, zawiadomienie zawiera réwniez informacje:

1) o liczbie gtoséw oraz procentowym udziale w ogdinej liczbie gtoséw, jaka posiadacz instrumentu finansowego
osiagnie w wyniku nabycia akcji;

2) o dacie lub terminie, w ktdrym nastapi nabycie akcji;

3) o dacie wygasniecia instrumentu finansowego.

Obowigzek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w depozycie papieréw
wartosciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym dniu, zmiana udziatu w ogdlnej liczbie
gtosdw w spotce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiagniecia lub przekroczenia progu ogdlnej liczby
gtosdw, z ktérym wigze sie powstanie tych obowigzkdw.

Obowiazki okreslone w art. 69 Ustawy o ofercie publicznej powstajg réwniez w przypadku, gdy prawa gtosu sa
zwigzane z papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, z tym zastrzezeniem, ze nie dotyczy to
sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktdrego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac¢ prawo gtosu i deklaruje
zamiar wykonywania tego prawa - w takim przypadku prawa gtosu uwaza sie za nalezace do podmiotu, na rzecz
ktérego ustanowiono zabezpieczenie.

Wykaz informacji przedstawionych w sktadanym KNF zawiadomieniu okreSlony zostat w art. 69 ust. 4 Ustawy o
ofercie publicznej. Jezeli zawiadomienie jest sktadane w zwiazku z ogtoszeniem lub przekroczeniem 10% ogdinej
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liczby gtoséw musi ono zawiera¢ informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogdinej liczbie
gtosow w okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udziatu. W przypadku zmiany
zamiardw lub celu, akcjonariusz jest zobowigzany niezwiocznie, nie poézniej niz 3 dni od zaistnienia zmiany,
poinformowac o tym Komisje oraz spotke.

Stosownie do art. 89 Ustawy o ofercie publicznej naruszenie obowigzkdw opisanych powyzej skutkuje zakazem
wykonywania przez akcjonariusza prawa gtosu z akcji nabytych z naruszeniem powotanych powyzej obowigzkow.
Prawo glosu wykonane wbrew zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wynikéw gtosowania nad uchwata
walnego zgromadzenia.

Do ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréow wartoSciowych zalicza sie réwniez zakaz obrotu akcjami
obcigzonymi zastawem do chwili jego wygasniecia, o ktdrym mowa w art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie publicznej, z
wyjatkiem przypadku gdy nabycie akcji nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego,
zawartg przez uprawnione podmioty na warunkach okreslonych w Ustawie o zabezpieczeniach finansowych. Do akgcji
tych stosuje sie tryb postepowania okreslony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 Ustawy o
obrocie.

Stosownie do art. 87 Ustawy o ofercie publicznej, okreslone powyzej obowigzki spoczywajg réwniez na:

1) podmiocie, ktdry osiagnat lub przekroczyt okreSlony w ustawie prédg ogdlnej liczby gtosow w zwigzku z
nabywaniem lub zbywaniem kwitow depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami spotki publicznej;

2) na funduszu inwestycyjnym - réowniez w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej
liczby gtosow okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwiazku z posiadaniem akcji tacznie przez:

a) inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,

b) inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam
podmiot;
3) podmiocie, w przypadku ktdérego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdinej liczby gtoséw okreslonego w
tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji:

a) przez osobe trzecig w imieniu wiasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wylaczeniem akcji
nabytych w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Obrocie

b) w ramach wykonywania czynnosci polegajacych na zarzadzaniu portfelami, w skfad ktérych wchodzi jeden
lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi oraz ustawy o funduszach inwestycyjnych - w zakresie akcji wchodzacych w skfad zarzadzanych
portfeli papierow wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu zleceniodawcow
wykonywac prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

C) przez osobe trzecia, z ktdrg ten podmiot zawart umowe, ktorej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do
wykonywania prawa gtosu;

4) petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu zostat upowazniony do
wykonywania prawa gtosu z akcji spotki publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie wydat wigzacych pisemnych
dyspozycji co do sposobu gtosowania;

5) tacznie na wszystkich podmiotach, ktére taczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania przez te
podmioty akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzenia trwatej
polityki wobec spétki, chociazby tylko jeden z tych podmiotdw podijat lub zamierzat podjaé czynnosci powodujace
powstanie tych obowigzkdéw;

6) na podmiotach, ktére zawieraja porozumienie, o ktdrym mowa w pkt 5 powyzej, posiadajac akcje spotki
publicznej, w liczbie zapewniajacej tacznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdinej liczby gtosow
okreslonego w tych przepisach.

Obowigzki okreslone powyzej powstajq réwniez w przypadku, gdy prawa glosu s zwigzane z papierami
wartosciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktéry moze nimi rozporzadza¢ wedtug wtasnego
uznania.
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W przypadku zawarcia pisemnego lub ustnego porozumienia dotyczacego nabywania akcji spotki publicznej lub
zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu lub prowadzeniu trwatej polityki wobec spdtki obowiazki, o ktérych
mowa powyzej mogq by¢ wykonywane przez jedng ze stron porozumienia, wskazang przez strony porozumienia.
Istnienie porozumienia domniemywa sie w przypadku posiadania akcji spétki publicznej przez:

1)  matzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub stopniu, jak réwniez
0soby pozostajace w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli;

2) osoby pozostajgce we wspdlnym gospodarstwie domowym;

3) mocodawce lub jego petnomocnika, niebedacego firmg inwestycyjng, upowaznionego do dokonywania nha
rachunku papieréw wartosciowych czynnoéci zbycia lub nabycia papieréw wartosciowych;

4) jednostki powigzane w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci.

Do liczby gtosdw, ktdra powoduje powstanie powyzszych obowigzkdw:
1) po stronie podmiotu dominujgcego - wlicza sie liczbe gtoséw posiadanych przez jego podmioty zalezne;

2) po stronie petnomocnika, ktdry zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu zgodnie z ust. 1 pkt 4 - wlicza
sie liczbe gtosoéw z akcji objetych petnomocnictwem;

3) wilicza sie liczbe gtoséw z wszystkich akcji, nawet, jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest ograniczone lub
wytaczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa.

3.1.5. Ograniczenia i obowiazki wynikajace z Ustawy o obrocie

Zgodnie z art. 159 ust. 1 Ustawy o obrocie cztonkowie zarzadu, rady nadzorczej, prokurenci, petnomocnicy Emitenta
wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajace z tym Emitentem lub wystawcg w stosunku
zlecenia lub innym stosunku prawnym o podobnym charakterze, nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego,
nabywac lub zbywaé na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akgji
emitenta oraz innych instrumentdw finansowych z nimi powigzanych albo dokonywac, na rachunek wiasny lub osoby
trzeciej, innych czynnosci prawnych powodujacych lub mogacych powodowac rozporzadzenie takimi instrumentami
finansowymi. Osoby te nie moga réwniez, w czasie trwania okresu zamknietego, dziatajac jako organ osoby prawnej,
podejmowaé czynnosci, ktdrych celem jest doprowadzenie do nabycia lub zbycia przez te osobe prawng, na rachunek
wiasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw
finansowych z nimi powigzanych albo podejmowac czynnosSci powodujacych Iub mogacych powodowac
rozporzadzenie takimi instrumentami finansowymi przez te osobe prawna, na rachunek wtasny lub osoby trzeciej.

Zgodnie z art. 159 ust. 2 Ustawy o obrocie okresem zamknietym jest:

1) okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng wymieniong w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a informacji poufnej
dotyczacej emitenta lub instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w ust. 1, spetniajacych warunki okreslone
w art. 156 ust. 4, do przekazania tej informacji do publicznej wiadomosci;

2) w przypadku raportu rocznego - dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt
krétszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a nie
posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktdrych sporzadzany jest dany raport;

3) w przypadku raportu pétrocznego - miesiac przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy dniem zakonczenia danego pétrocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby
okres ten byt krdtszy od pierwszego ze wskazanych - chyba Ze osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust. 1 pkt
1 lit. a nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych sporzadzany jest dany raport;

4) w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub
okres pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci,
gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze osoba fizyczna wymieniona w art. 156 ust.
1 pkt 1 lit. a nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktdrych sporzadzany jest dany raport.

19



Dokument Informacyjny Werth-Holz S.A.

Przepisow powyzszych nie stosuje sie do czynnosci dokonywanych:
1) przez podmiot prowadzacy dziatalnos¢ maklerska, ktdremu osoba, o ktdrej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a

Ustawy o obrocie, zlecita zarzadzanie portfelem instrumentow finansowych w sposdb wylaczajacy ingerencje tej
osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje inwestycyjne albo

2) w wykonaniu umowy zobowigzujacej do zbycia lub nabycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akgcji
emitenta oraz innych instrumentéw finansowych z nimi powigzanych zawartej na piSmie z datg pewnq przed
rozpoczeciem biegu danego okresu zamknietego, albo

3) w wyniku zlozenia przez osobe, o ktorej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o obrocie, zapisu w
odpowiedzi na ogloszone wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami
ustawy o ofercie publicznej, albo

4) w zwigzku z obowigzkiem ogtoszenia przez osobe, o ktérej mowa w art. 156 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o obrocie,
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji, zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicznej,
albo

5) w zwiazku z wykonaniem przez dotychczasowego akcjonariusza emitenta prawa poboru, albo

6) w zwigzku z ofertg skierowang do pracownikéw lub oséb wchodzacych w sktad statutowych organéw emitenta,
pod warunkiem, ze informacja na temat takiej oferty byta publicznie dostepna przed rozpoczeciem biegu danego
okresu zamknietego.

Zgodnie z postanowieniami art. 160 Ustawy o obrocie osoby wchodzace w sktad organdéw zarzadzajacych lub
nadzorczych Emitenta albo bedace jego prokurentami oraz  inne osoby petnigce w strukturze organizacyjnej
Emitenta funkcje kierownicze, ktére posiadajg staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub
posrednio tego emitenta oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na jego rozwdj i
perspektywy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej sa obowiazane do przekazywania Komisji oraz temu emitentowi
informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi zwigzane, na wtasny rachunek, transakcjach nabycia
lub zbycia akcji emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych
powigzanych z tymi papierami warto$ciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych
przedmiotem ubiegania si¢ 0 dopuszczenie do obrotu na takim rynku. Na podstawie art. 175 Ustawy o obrocie na
osobe, ktéra nie wykonata lub nienalezycie wykonata powyzszy obowigzek, Komisja moze natozy¢ w drodze decyzji
administracyjnej kare pieniezng w wysokosci 100.000 ztotych, chyba ze osoba ta:

1) zlecita uprawnionemu podmiotowi prowadzacemu dziatalno$¢ maklerskq zarzadzanie portfelem jej papieréw
wartosciowych, w sposdb, ktdry wytacza wiedze tej osoby o transakcjach zawieranych w ramach tego
zarzadzania;

2) przy zachowaniu nalezytej starannosci nie wiedziata lub nie mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakcji.
Zgodnie z art. 161a Ustawy o obrocie zakazy i wymogi, o ktérych mowa w art. 156-160 Ustawy o obrocie, w tym

wynikajace z przepisow wydanych na podstawie art. 160 ust. 5 Ustawy o obrocie, majg zastosowanie takze wobec
instrumentoéw finansowych wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect.

3.1.6. Ograniczenia i obowiazki wynikajace z Ustawy o ochronie konkurencji
Ustawa o ochronie konkurencji w art. 13 naktada na kazdego przedsiebiorce obowigzek zgtoszenia zamiaru
koncentracji Prezesowi UOKIK, jezeli:

1) taczny Swiatowy obrét przedsiebiorcdw uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok
zgtoszenia przekracza réwnowarto$¢ 1.000.000.000 euro lub

2) faczny obrét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsiebiorcdw uczestniczacych w koncentracji w roku
obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza réwnowarto$¢ 50.000.000 euro.

Obowigzek zgtoszenia, o ktdrym mowa powyzej dotyczy zamiaru:
1) potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcow;
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2) przejecia - przez nabycie lub objecie akgji, innych papierdow wartosciowych, udziatdow lub w jakikolwiek inny
sposdb - bezposredniej lub posredniej kontroli nad jednym lub wiecej przedsiebiorcami przez jednego lub wiecej
przedsiebiorcow;

3) utworzenia przez przedsiebiorcéw wspdlnego przedsiebiorcy;

4) nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci przedsiebiorstwa), jezeli
obrét realizowany przez to mienie w ktorymkolwiek z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie
przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej réwnowartos¢ 10.000.000 euro.

Zgodnie z art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji:

1) jezeli obrét przedsiebiorcy, nad ktdrym ma nastgpi¢ przejecie kontroli, zgodnie z art. 13 ust. 2 pkt 2, nie
przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajacych
zgtoszenie réwnowartosci 10.000.000 euro;

2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji albo udziatdw w celu ich
odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wtasny lub cudzy
rachunek inwestowanie w akcje albo udziaty innych przedsiebiorcdw, pod warunkiem, ze odsprzedaz ta nastapi
przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze:

a) instytucja ta nie wykonuje praw z tych akgcji albo udziatéw, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub
b) wykonuje te prawa wytacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa, jego
majatku lub tych akcji albo udziatéw;

3) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udziatdw w celu zabezpieczenia
wierzytelnosci, pod warunkiem, ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub udziatéw, z wytaczeniem
prawa do ich sprzedazy;

4) nastepujacej w toku postepowania upadtosciowego, z wylaczeniem przypadkéw, gdy zamierzajacy przejacé
kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktdérej nalezg konkurenci przedsiebiorcy
przejmowanego;

5) przedsiebiorcow nalezacych do tej samej grupy kapitatowe;j.

Zgodnie z art. 15 Ustawy o ochronie konkurencji dokonanie koncentracji przez przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za
jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujacego.

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji przy badaniu obrotu bierze sie pod uwage obrét zaréwno
przedsiebiorcow bezposrednio uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcéw nalezacych do grup
kapitatowych, do ktérych naleza przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji. Dodatkowo przy badaniu
wysokosci obrotu przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastapi¢ przejecie kontroli, bierze sie pod uwage obrét zaréwno tego
przedsiebiorcy jak i jego przedsiebiorcow zaleznych.

Zgodnie z art. 94 Ustawy o ochronie konkurencji zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuja:

1)  wspdlnie taczacy sie przedsiebiorcy - w przypadku, o ktdrym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 Ustawy o ochronie
konkurencji;

2) przedsiebiorca przejmujacy kontrole - w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy o ochronie
konkurencji;

3)  wspolnie wszyscy przedsiebiorcy bioracy udziat w utworzeniu wspdinego przedsiebiorcy - w przypadku, o ktdrym
mowa w art. 13 ust. 2 pkt 3 Ustawy o ochronie konkurenciji;

4) przedsiebiorca nabywajacy cze$¢ mienia innego przedsiebiorcy - w przypadku, o ktdrym mowa w art. 13 ust. 2
pkt 4 Ustawy o ochronie konkurencji.

W przypadku gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy za posrednictwem co najmniej dwdch
przedsiebiorcow zaleznych, zgtoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy.
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Postepowanie antymonopolowe w sprawach koncentracji powinno by¢ zakonczone nie poézniej niz w terminie 2
miesiecy od dnia jego wszczecia. Zgodnie z art. 97 Ustawy o ochronie konkurencji do czasu wydania przez Prezesa
Urzedu decyzji lub uptywu terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar
koncentracji podlega zgtoszeniu, sg obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentracji.

W mysl przepiséw art. 18 — 20 Ustawy o ochronie konkurencji Prezes UOKIK:

1) wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie koncentracji, w wyniku ktérej konkurencja na rynku nie zostanie
istotnie ograniczona, w szczegolnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujacej na rynku;

2) wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie koncentracji, gdy po spetnieniu przez przedsiebiorcow
zamierzajacych dokonac koncentracji dodatkowych warunkéw konkurencja na rynku nie zostanie istotnie
ograniczona, w szczegolnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujacej na rynku;

3) zakazuje, w drodze decyzji, dokonania koncentracji, w wyniku ktdrej konkurencja na rynku zostanie istotnie
ograniczona, w szczegolnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujacej na rynku;

4) wydaje, w drodze decyzji, zgode na dokonanie koncentracji, w wyniku ktérej konkurencja na rynku zostanie
istotnie ograniczona, w szczegdlnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujacej na rynku, w
przypadku gdy odstgpienie od zakazu koncentracji jest uzasadnione, a w szczegdlnosci przyczyni sie ona do
rozwoju ekonomicznego lub postepu technicznego lub moze wywrze¢ pozytywny wplyw na gospodarke
narodowgq

Warunki, o ktérych mowa w punkcie 2 powyzej mogq polega¢ w szczegdlnosci na natozeniu przez Prezesa UOKIK
obowiazku lub przyjecia zobowigzania przedsiebiorcy lub przedsiebiorcow zamierzajacych dokona¢ koncentracji do:

1) zbycia catosci lub czeSci majatku jednego lub kilku przedsiebiorcdw,
2) wyzbycia sie kontroli nad okreslonym przedsiebiorca lub przedsiebiorcami, w szczegdlnosci przez zbycie

okreslonego pakietu akgji lub udziatéw, lub odwotania z funkcji cztonka organu zarzadzajacego lub nadzorczego
jednego lub kilku przedsiebiorcéw,

3) udzielenia licencji praw wytacznych konkurentowi

Prezes UOKIK okresla w decyzji termin spetnienia warunkdéw oraz naklada na przedsiebiorce lub przedsiebiorcéw
obowigzek sktadania w wyznaczonym terminie informacji o realizacji tych warunkoéw.

Prezes UOKIK moze natozy¢ na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10%
przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym, poprzedzajgcym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten, chocby
nieumysinie, dokonat koncentracji bez uzyskania jego zgody. Prezes UOKiK moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce,
w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci stanowigcej réwnowartos¢ do 50.000.000 euro, jezeli przedsiebiorca
ten, chocby nieumysinie, we wniosku, o ktdrym mowa w art. 23 Ustawy o ochronie konkurencji lub w zgtoszeniu
zamiaru koncentracji podat nieprawdziwe dane. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez
natozy¢ na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartos¢ do 10.000 euro
za kazdy dzien zwioki w wykonaniu, miedzy innymi, wyrokéw sadowych w sprawach z zakresu koncentracji. Prezes
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petniaca funkcje kierowniczg
lub wchodzacq w sktad organu zarzadzajacego przedsiebiorcy lub zwigzku przedsiebiorcéw kare pieniezng w
wysokosci do 50-krotnosSci przecietnego wynagrodzenia, w szczegdlnosci w przypadku, jezeli osoba ta umysinie albo
nieumyslinie nie zgtosita zamiaru koncentracji.

Przy ustalaniu wysokosci kar pienieznych Prezes UOKIK uwzglednia w szczegdlnosci okres, stopien oraz okolicznosci

uprzedniego naruszenia przepisOw ustawy.

3.1.7. Ograniczenia i obowiazki wynikajace z Rozporzadzenia Rady WE w sprawie kontroli
koncentracji przedsiebiorstw

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji wynikajg takze z przepiséw Rozporzadzenia Rady WE w sprawie kontroli
koncentracji. Rozporzadzenie powyzsze reguluje tzw. koncentracje o wymiarze wspodlnotowym, czyli dotyczace
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przedsiebiorstw i powigzanych z nimi podmiotéw, ktére przekraczajq okreslone progi obrotu towarami i ustugami.
Rozporzadzenie obejmuje jedynie takie koncentracje, w wyniku ktorych dochodzi do trwatej zmiany struktury
wiasnosci w przedsiebiorstwie.

Koncentracje wspdlnotowe podlegaja zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:
. zawiadomienie zawarciu odpowiedniej umowy
. ogtoszeniu publicznej oferty, lub

. przejeciu wiekszosciowego udziatu

Zawiadomienie Komisji Europejskiej moze mie¢ miejsce réwniez w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadajg
wstepny zamiar dokonania koncentracji o wymiarze wspolnotowym. Zawiadomienie Komisji niezbedne jest do
uzyskania zgody na dokonanie takiej koncentracji.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspdlnotowy w przypadku, gdy:

. faczny Swiatowy obrdét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 5.000
miliondw euro, oraz

. faczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejska kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 milionéw euro chyba, ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich facznych obrotdéw przypadajacych na
Wspdlnote w jednym i tym samym panistwie cztonkowskim

Koncentracja przedsiebiorstw posiada réwniez wymiar wspdlnotowy w przypadku, gdy:

. faczny Swiatowy obrdét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 2.500
miliondéw euro

. w kazdym z co najmniej trzech panistw cztonkowskich taczny obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w
koncentracji wynosi wiecej niz 100 min euro

. w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich taczny obrdt wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w
koncentracji wynosi wiecej niz 100 milionéw euro, z czego taczny obrét co najmniej dwoch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi co najmniej 25 miliondw euro, oraz

. faczny obrot przypadajacy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 milionéw euro

- chyba, Zze kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich facznych

obrotdw przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku, gdy instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe badz
tez firmy ubezpieczeniowe, ktérych normalna dziatalno$¢ obejmuje transakcje dotyczace obrotu papierami
wartosciowymi prowadzone na wiasny rachunek lub na rachunek innych, czasowo posiadajg papiery wartosciowe
nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod warunkiem, ze nie wykonujg one praw gtosu w stosunku do
tych papieréw wartosciowych w celu okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub pod warunkiem, ze
wykonujg te prawa wylacznie w celu przygotowania sprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa lub jego aktywow
badz tych papieréow wartosciowych oraz pod warunkiem, ze taka sprzedaz nastepuje w ciggu jednego roku od daty
nabycia.

3.1.8. Umowy ograniczajace zbywanie papierow wartosciowych typu lock-up
Na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego, Emitent nie posiada wiedzy i nie s3 mu znane zadne umowy

dotyczace ograniczen w zbywaniu papierdw wartosciowych typu lock-up. Wedle wiedzy Emitenta, rowniez pomiedzy
akcjonariuszami nie zostata zawarta zadna umowa dotyczaca ograniczen w zbywaniu papieréow wartosciowych.
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3.2. Podstawa prawna emisji instrumentow finansowych

3.2.1. Organ uprawniony do podjecia decyzji o emisji instrumentéw finansowych

Organem uprawnionym do podjecia decyzji o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta poprzez emisje nowych
akcji jest Walne Zgromadzenie.

Statut Emitenta nie przewiduje mozliwosci upowaznienia zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach
kapitatu docelowego.
3.2.2. Daty i formy podjecia decyzji o emisji instrumentéw finansowych

Daty i formy podjecia decyzji o emisji instrumentéw finansowych zawiera ponizsza tabela.

.. Data podjecia Data
. . . . . . Wartosc . .
Seria akcji | Rodzaj akcji | Liczba akcji nominalna akcii uchwaly przez rejestracji w
1 WzA KRS
Seria A Zwykte na 1.000.000 0,10 z4 29.10.2007 — akt 06.11.2007
okaziciela zatozycielski
Seria B Zwykte na 43.500.000 0,10 zt 12.10.2009 23.12.2009
okaziciela
Seria C Zwykte na 1.300.000 0,10 z4 15.03.2010 29.03.2010
okaziciela

3.2.3. Podstawa prawna emisji instrumentéw finansowych wprowadzanych do obrotu
Seria A
Akcje Serii A zostaty utworzone na mocy Aktu Zatozycielskiego spétki sporzadzonego dnia 29 pazdziernika 2007 przed
notariuszem Grazyng Wéjtowicz w Kancelarii Notarialnej w Gdansku (Repertorium A nr 7730/2007). Akcje serii A
zostaty utworzone na podstawie przepisow KSH dotyczacych utworzenia spdtki akcyjnej oraz zostaty pokryte wktadem
pienieznym przez zatozyciela — spdtke WMP Sp. z 0.0. SKA.
Tres¢ stosownego zapisu aktu zatozycielskiego brzmi:

AKT ZAWIAZANIA SPOEKI I UCHWALENIA STATUTU

L[]

.82 Kapitat akcyjny Spotki wynosi 500.000,00 =t (piecset tysiecy ztotych) i dzieli sie na 1.000.000 (milion) akcji
zwyktych na okaziciela serif A o wartosci nominainej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda akcja.

$3 Stawajgcy wyraZaja zgode na objecie wszystkich akgii przez zatoZyciela.
&4 Wizystkie akcje objete zostang po cenie nominainej, gotowka, przy czym przed zarejestrowaniem zostanie

wplacona cata wartos¢ nominaina akcji.”

[-]
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Seria B

Akcje serii B powstaly w zwigzku z obnizeniem kapitatu zaktadowego Emitenta wraz z jego jednoczesnym
podwyzszeniem na mocy uchwat walnego zgromadzenia Spétki z dnia 12 pazdziernika 2009 roku zaprotokotowanymi
przez notariusza Iwone Okofotowicz w Kancelarii Notarialnej w Warszawie (Repertorium A nr 3876 / 2009). Na mocy
uchwat walnego zgromadzenia kapitat zakladowy Emitenta zostat pierwotnie obnizony z 500.000 zt do 100.000 z
poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej akcji z 0,50 zt do 0,10 zt, a nastepnie podwyzszony poprzez emisje
43.500.000 akgji serii B o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda i cenie emisyjnej 0,40 zt kazda.

Tres¢ stosownych uchwat zostata przedstawiona ponizej:

Uchwata nr 4
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
spotki pod firma Werth-Holz Spotka Akcyjna
z siedzibq w Poznaniu
z dnia 12 paZdziernika 2009 r.
w przedmiocie obnizenia kapitatu zaktadowego oraz zmiany statutu Spotki

§1

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firma Werth-Holz Spotka Akcyjna z siedzibq w Poznaniu, zwanej dalej
Spotka’, dziatajac na podstawie art. 455 § 2 Kodeksu spotek handlowych niniejszym uchwala, co nastepuje:

1. dotychczasowy kapitat zaktadowy Spotki w kwocie 500.000,00 zt (stownie: piecset tysiecy zfotych) Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie obniza o kwote 400.000,00 zt (stownie: czterysta tysiecy ztotych), to jest do kwoty
100.000,00 =t (stownie: sto tysiecy ztotych), poprzez obnizenie wartosci nominainej akcii z 0,5 zt (stownie:
piecdziesigt groszy) do 0,10 zt (stownie. dziesiec groszy);

2. zuwagi na ujemne kapitaty wtasne Spotki oraz zakumulowang strate z lat ubieglych na poziomie ponad 5min L,
obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki nastepuje w celu czesciowego pokrycia strat Spotki przy jednoczesnym
umoZliwieniu  przeprowadzenia podwyzZszenia kapitatu zakfadowego majacego na celu restrukturyzacje
zobowigzar Spotki;

3. stosownie do art, 457 § 1 pkt 1 Kodeksu spotek handlowych, do uchwalanego obnizenia kapitatu zaktadowego
nie stosuje sie wymogow okreslonych w art. 456 Kodeksu spotek handlowych, jako Zze pomimo obnizenia kapitatu
zaktadowego nie zwraca sie akcjonariuszom wniesionych przez nich wktadow na akcje, ani tez nie zostajq oni
zwolnieni od wniesienia wkitadow na kapitat zaktadowy, a rownoczesnie z jego obnizeniem nastepuje
podwyzszenie kapitatu zaktadowego co najmniej do pierwotnej wysokosci w drodze nowej emisji (seria B), ktorej
akcje zostang w cafosci opfacone.

4. kwoly uzyskane z obnizenia kapitatu zaktadowego w calosci przeznaczone zostajg na pokrycie straty z lat
ubiegtych.

§2.

W zwigzku z obnizeniem kapitatu zaktadowego Spotki w oparciu o niniejszg uchwate, Nadzwyczajne Waine
Zgromadzenie Spotki dokonuje zmiany statutu Spotki w ten sposob, Ze & 7 Statutu Spotki otrzymuje nowe
nastepujace brzmienie:
&7

[Kapitat zaktadowy]
1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 100.000,00 zt (sto tysiecy ztotych).
2. Kapitat zaktadowy dzieli sie na 1.000.000 (milion) akcji zwyktych na okaziciela serif A o wartosci nominalnej 0,10 zt
(dziesiec groszy) kazda.”
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§3

Uchwata wchodzi w Zycle z dniem podjecia.

Uchwata nr 5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
spotki pod firma Werth-Holz Spotka Akcyjna
z siedzibq w Poznaniu
z dnia 12 paZdziernika 2009 r.
w przedmiocie wytqczenia prawa poboru akcji serii B

Dziatajgc na podstawie art 433 § 2 k.s.h, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki pod firmg Werth-Holz Spotka
Akcyjna z siedziba w Poznaniu uchwala, co nastepuje:
51

1. W oparciu o pisemna opinie przedstawiong przez Zarzad Spotki na Walnym Zgromadzeniu, uzasadniajacg powody
pozbawienia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy spotki oraz wskazujgcq proponowang cene emisyjng
akcji wytqcza sie catkowicie prawo poboru akcji serii B.

2. Akcje serii B beda akciami na okaziciela zaoferowanymi przez Zarzad Spotki wybranemu inwestorowi w drodze
subskrypcji prywatney.

&2

Uchwata wchodzi w Zycle z dniem podjecia.

Uchwata nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki pod firmq Werth-Holz Spotka Akcyjna
Z siedzibq w Poznaniu
z dnia 12 paZdziernika 2009 r.
w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji serii B

Dziafajgc na podstawie art. 431 k.s.h w zwigzku z art. 432 § 1 k.s.h, w zwigzku z art. 310 k.s.h. w zwigzku z art, 431
& 7 K.s.h., Nadzwyczajne Waine Zgromadzenie Spotki pod firma Werth-Holz Spotka Akcyjna z siedziba w Poznaniu,
zwanej dalej ,,Spotka” uchwala, co nastepuje:

§1

1.  Poadwyzsza sie kapitat zaktadowy Spotki o kwote 4.350.000 zt (stownie: cztery miliony trzysta piecdziesigt tysiecy
zlotych) w drodze emisji akcji serii B o wartosci nominainej 0,10 zt (stownie: dziesiec groszy) kazda, w liczbie
akcji 43.500.000 (stownie: czterdziesci trzy miliony piecset tysiecy).

2. Akge serii B bedg akcjami zwyktymi na okaziciela.
3. Cena emisyjna jednej akcji wynosi 0,4 zt (stownie: czterdziesci groszy).

4. Akcje nowej emisji zostang pokryte w catosci wktadami pienieznymi przed zarejestrowaniem podwyZszenia
kapitatu zaktadowego.

5. Akcje nowej emisji bedq uczestniczyc¢ w dywidendzie poczawszy od 1 stycznia 2009r.
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6. Subskrypcia zostanie przeprowadzona w okresie od dnia 9 paZdziernika 2009 r. (termin otwarcia) do dnia 23
pazdziernika 2009r. (termin zamkniecia). Umowy o objecie akcji powinny zostac zawarte do dnia 30 listopada
2009 roku.

7. Zobowigzuje sie i upowaznia Zarzad do dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych koniecznych do
prawidtowego wykonania postanowier niniejszej uchwaty oraz postanowieri przepisow prawa, a w szczegoinosci
do:

a) zaoferowania akcji serii B w drodze subskrypcji prywatnej,

b) podjecia dziatari majacych na celu zarejestrowanie w Krajowym Rejestrze Sadowym podwyzszenia kapitatu
zaktadowego oraz zmian w Statucie Spotki, zwigazanych z podwyzszeniem kapitatu Spotki w drodze nowej emisji,

§2

Na podstawie Uchwaty nr 5 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 12 paZdziernika 2009r., prawo poboru
akcji serii B — przystugujgce dotychczasowym akcjonariuszom Spotki na mocy art. 433 § 1 k.s.h. — zostato wytqaczone.

$3

W zwiazku z podwyZszeniem kapitatu zaktadowego Spotki w oparciu o niniejsza uchwate, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki dokonuje zmiany statutu Spotki w ten sposob, Ze art. 8 ust. 1 Statutu Spotki otrzymuje nowe
nastepujace brzmienie:
87

[Kapitat zaktadowy]
1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 4.450.000 zt (cztery miliony czterysta piecdziesiat tysiecy ztotych).
2. Kapitat zaktadowy dzieli sie na:
a) 1.000.000 (milion) akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominainej 0,10 zt (dziesiec groszy) kazda.
b) 43.500.000 (czterdziesci trzy miliony piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominainej 0,10
2t (dziesiec groszy) kazda.”

54

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.
Seria C

Akcje serii C powstaty w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta na mocy uchwatl walnego
zgromadzenia Spotki z dnia 15 marca 2010 roku zaprotokotowanymi przez notariusza Iwone Okototowicz w Kancelarii
Notarialnej w Warszawie (Repertorium A nr 1183 / 2010), na mocy ktdrych kapitat zakladowy Emitenta zostat
podwyzszony o kwote 130.000 zt w drodze emisji 1.300.000 akcji zwyklych na okaziciela serii C, o wartosci
nominalnej 0,10 zt i cenie emisyjnej 0,60 zt kazda.

Tres¢ stosownych uchwat zostata przedstawiona ponizej:

Uchwata nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki pod firmq Werth-Holz Spotka Akcyjna
Z siedzibg w Poznaniu
zdnia 15 marca 2010 r.
w przedmiocie wytgczenia prawa poboru akcji serii C

Dziatajqc na podstawie art 433 § 2 k.s.h, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwala, co nastepuje:
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51

1. W oparciu o pisemng opinie przedstawiong przez Zarzad Spotki na Walnym Zgromadzeniu, uzasadniajaca
powody pozbawienia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy spotki oraz wskazujaca proponowang cene
emisyjng akcji wytacza sie catkowicie prawo poboru akcji serif C.

2. Akcje serii C beda akcjami na okaziciela zaoferowanymi przez Zarzad Spotki wybranym inwestorom w drodze
subskrypcji prywatney.

82

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.

Uchwata nr 2
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
spotki pod firma Werth-Holz Spotka Akcyjna
Z siedzibq w Poznaniu
z dnia 15 marca 2010 r.
w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji serii C oraz zmiany statutu Spotki

Dziafajgc na podstawie art. 431 k.s.h w zwigzku z art. 432 § 1 k.s.h, w zwigzku z art. 310 k.s.h. w zwigzku z art, 431
& 7 K.s.h., Nadzwyczajne Waine Zgromadzenie Spotki pod firma Werth-Holz Spotka Akcyjna z siedziba w Poznaniu,
zwanej dalej ,,Spotka” uchwala, co nastepuje:

§1

1. Poawyzsza sie kapitat zaktadowy Spotki o kwote 130.000 zt (stownie: sto trzydziesci tysiecy zfotych) w drodze
emisji akcji serii C 0 wartosci nominainej 0,10 zt (stownie.: dziesie¢ groszy) kazda, w liczbie akcii 1.300.000
(stownie.: milion trzysta tysiecy).

Akcje serii C bedq akcjami zwyktymi na okaziciela.
Cena emisyjna jednej akcji wynosi 0,60 zt (sfownie. szescdziesigt groszy).

Akcje nowej emisji zostang pokryte w catosci wkiadami pienieznymi przed zarejestrowaniem podwyZszenia
kapitatu zaktadowego.

5. Akcje nowej emisji beda uczestniczyc¢ w dywidendzie poczawszy od wypftat z zysku za rok obrotowy 2009 (4. od
1 stycznia 2009 r.)

6.  Subskrypcja zostanie przeprowadzona w okresie od dnia 15 marca 2010 r. (termin otwarcia) do dnia 17 marca
2010r. (termin zamkniecia). Umowy o objecie akcii powinny zostac zawarte do dnia 17 marca 2010 roku.

7. Zobowigzuje sie i upowaznia Zarzad do dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych koniecznych do
prawidfowego wykonania postanowien niniejszej uchwaty oraz postanowieri przepisow prawa, a w s2czegolnoscr
do:

a) zaoferowania akgji serfi C w drodze subskrypcji prywatnej,

b) podjecia dziatari majacych na celu zarejestrowanie w Krajowym Rejestrze Sadowym podwyzZszenia kapitatu
Zaktadowego oraz zmian w Statucie Spotki, zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu Spotki w drodze nowej emisyi,

§2
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Na podstawie Uchwaty nr 1 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 10 marca 2010r., prawo poboru akcji
serii C — przystugujace dotychczasowym akcjonariuszom Spotki na mocy art. 433 § 1 k.s.h. — zostato wytaczone.

§3

W zwigazku z podwyZszeniem kapitatu zaktadowego Spotki w oparciu o niniejsza uchwate, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki dokonuje zmiany statutu Spotki w ten sposob, Ze § 7 Statutu Spotki otrzymuje nowe
nastepujace brzmienie:
87

[Kapitat zaktadowy]
1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 4.580.000 zt (cztery miliony piecset osiemdziesiat tysiecy ztotych).
2. Kapitat zaktadowy dzieli sie na.
a) 1.000.000 (milion) akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominainej 0,10 zt (dziesiec groszy) kazda.
b) 43.500.000 (czterdziesci trzy miliony piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serif B o wartosci nominalnej 0,10
2t (dziesiec groszy) kazda.
¢) 1.300.000 (milion trzysta tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii C o wartosci nominainej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda.”

§4

Uchwata wchodzi w Zycle z dniem podjecia.

Wprowadzenie do obrotu na rynku NewConnect

Na mocy uchwaty nr 3 walnego zgromadzenia Spétki z dnia 15 marca 2010 roku zaprotokotowanej przez notariusza
Iwone Okototowicz w Kancelarii Notarialnej w Warszawie (Repertorium A nr 1183 / 2010) akcjonariusze postanowili o
ubieganiu sie 0 wprowadzenie do obrotu zorganizowanego w Alternatywnym Systemie Obrotu ,NewConnect” akgcji
serii A, B i C Werth-Holz S.A.

Tres¢ stosownej uchwaty zostata przedstawiona ponizej:

Uchwata nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
spotki pod firma Werth-Holz Spotka Akcyjna
Z siedzibq w Poznaniu
zdnia 15 marca 2010 r.
w przedmiocie ubiegania sie o wprowadzenie akcji serif A, B i C do obrotu zorganizowanego w Alternatywnym
Systemie Obrotu ,,NewConnect” prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w
Warszawie oraz dematerializacji akcji serii A, B i C

§1.

1. Postanawia sfe o ubieganiu sfe o wprowadzenie do obrotu zorganizowanego w Alternatywnym Systemie Obrotu
~NewConnect” prowadzonym przez spotke Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibq w
Warszawie akcji serii A, B i C Spotki.

2. Postanawia sie o dematerializacji akcji serii A, B i C Sporki.

52
Upowaznia sie Zarzad Spotki do.
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1)  dokonania wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych zwigzanych z wprowadzeniem akcji serif A, B i C Spotki
do obrotu zorganizowanego w Alternatywnym Systemie Obrotu ,,NewConnect” prowadzonym przez Spotke

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie,
2) zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A., w zakresie okreslonym w § 1 niniejszej uchwaty,
umowy depozytowej, o ktorej mowa w art. 5 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183 poz.

1538).

§3

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem podjecia.
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3.3. Oznaczenie dat, od ktorych akcje uczestnicza w dywidendzie

Statut Emitenta nie przewiduje regulacji w zakresie dat, od ktérych akcje uczestnicza w dywidendzie. Wszystkie akcje
Emitenta sg réwne w prawie do dywidendy.

Akcje serii A, ktdre powstaty w zwiazku z zatozeniem Spditki uczestnicza w dywidendzie od momentu zarejestrowania
Emitenta w KRS. Akcje serii B i C uczestnicza w dywidendzie poczawszy od 1 stycznia 2009 roku.

W pierwszym roku obrotowym (29.10.2007 — 31.12.2008) Emitent poniost strate w wysokosci 5.546.683,23 zt.
Uchwatg nr 4 z dnia 4 czerwca 2009 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Werth-Holz S.A. postanowito o pokryciu straty z
przysztych zyskéw Spdtki. W kolejnym roku obrotowym (01.01.2009 — 31.12.2009) Emitent ponidst strate w
wysokosci 2.144.451,96 zt. Do dnia sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego nie odbyto sie Zwyczajne
Zgromadzenie Werth-Holz S.A. w przedmiocie zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok 2009 oraz pokrycia
straty.
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3.4. Wskazanie praw z instrumentow finansowych i zasad ich realizacji

Prawa i obowigzki zwigzane z akcjami Spdtki sg okresSlone w przepisach KSH, w Statucie oraz w innych przepisach
prawa. Celem uzyskania bardziej szczegétowych informacji nalezy skorzystac z porad osdb i podmiotéw uprawnionych
do $wiadczenia ustug doradztwa podatkowego, finansowego i prawnego. Ponizej przedstawione zostaty podstawowe
prawa i uprawnienia zwigzane z akcjami oraz statusem akcjonariusza.

3.4.1. Uprawnienia majatkowe
3.4.1.1 Prawo do dywidendy

Akcjonariuszom przystuguje prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spétki, wykazanym w sprawozdaniu
finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez walne zgromadzenie do wyptaty
akcjonariuszom (art. 347 KSH).

Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji. Statut nie przewiduje zadnych przywilejow w zakresie tego prawa.
Na kazdq akcje przypada dywidenda w takiej samej wysokosci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa
akcjonariusze, ktorym przystugiwaty akcje w dniu dywidendy, ktéry moze zosta¢ wyznaczony przez zwyczajne walne
zgromadzenie na dzien powziecia uchwaty o podziale zysku albo w okresie kolejnych trzech miesiecy, liczac od dnia
powziecia uchwaty o podziale zysku (art. 348 § 2 KSH).

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczaé zysku za ostatni rok obrotowy,
powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatow
zapasowego i rezerwowych, ktore mogg by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszyé
o0 niepokryte straty, akcje wlasne oraz o kwoty, ktdre zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone z
zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 KSH).

Zwyczajne walne zgromadzenie ustala réwniez termin wyptaty dywidendy (art. 348 § 3 KSH). W nastepstwie podjecia
uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywaja roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie
o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale walnego zgromadzenia i podlega
przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Przepisy prawa nie okreslajg terminu, po ktorym wygasa prawo do dywidendy.

Zastosowanie stawki wynikajacej z zawartej przez Rzeczpospolitg Polskg umowy w sprawie zapobiezenia podwoéjnemu
opodatkowaniu, albo nie pobranie podatku zgodnie z takq umowg w przypadku dochodéw z dywidend jest mozliwe
wylfacznie po przedstawieniu podmiotowi zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego podatku dochodowego tzw.
certyfikatu rezydencji, wydanego przez wtasciwg administracje podatkowa. Obowigzek dostarczenia certyfikatu cigzy
na podmiocie zagranicznym, ktdry uzyskuje ze zrédet polskich odpowiednie dochody. Certyfikat rezydencji ma stuzyc
przede wszystkim ustaleniu przez ptatnika, czy ma zastosowa¢ stawke (badz zwolnienie) ustalong w umowie
miedzynarodowej, czy tez ze wzgledu na istniejace watpliwosci, potraci¢ podatek w wysokosci okreslonej w ustawie.
W tym ostatnim przypadku, jezeli nierezydent udowodni, ze w stosunku do niego miaty zastosowanie postanowienia
umowy miedzynarodowej, ktore przewidywaty redukcje krajowej stawki podatkowej (do catkowitego zwolnienia
wiacznie), bedzie mdgt zadac stwierdzenia nadptaty i zwrotu nienaleznie pobranego podatku, bezposrednio od urzedu
skarbowego. Poza tym nie istniejg inne ograniczenia ani szczegdlne procedury zwigzane z dywidendami w przypadku
akcjonariuszy bedacych nierezydentami.

Przepisy prawa nie zawierajg innych postanowien na temat stopy dywidendy lub sposobu jej wyliczenia, czestotliwosci
oraz akumulowanego lub nieakumulowanego charakteru wyptat.

Zarzad jest upowazniony do wyptaty akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego, jezeli Spdtka posiada Srodki wystarczajace na zaptate.
3.4.1.2 Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akgji

Akcjonariuszom przystuguje prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akgcji.
Przy zachowaniu wymogdw, o ktérych mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w
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czesci lub w catosci w interesie Spdtki, mocg uchwaty walnego zgromadzenia podjetej wiekszoscia, co najmniej 4/5
gtosow. Przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci, co najmniej 4/5 gtosdw nie stosuje sie, gdy uchwata o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje finansowq
(subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom, celem umozliwienia im wykonania prawa
poboru na warunkach okreSlonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez
subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktorym stuzy prawo poboru, nie obejmg czesci lub wszystkich
oferowanych im akcji. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to
zapowiedziane w porzadku obrad walnego zgromadzenia.

3.4.1.3 Prawo do udziatu w majatku Spoétki w przypadku jej likwidacji

Zgodnie z art. 474 § 2 KSH, majatek pozostaly po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli dzieli sie miedzy
akcjonariuszy w stosunku do dokonanych przez kazdego z nich wptat na kapitat zakltadowy. Statut Spdtki nie
przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

3.4.1.4 Pozostale wybrane prawa majatkowe zwigzane z akcjami

. prawo zbycia posiadanych papieréw wartosciowych — zgodnie z art. 337 KSH akcje sq zbywalne. Statut Emitenta
przewiduje ograniczenia w zbywalnosci akcji Emitenta, jednakze dotycza one tylko akcji imiennych. Akcje na
okaziciela mogg by¢ swobodnie zbywane.

. prawo obcigzenia posiadanych papieréw wartosciowych — akcje mogg by¢ przedmiotem zastawu lub
uzytkowania. W okresie gdy akcje spétki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg

zapisane na rachunku papieréw warto$ciowych w domu maklerskim lub banku prowadzacym rachunki papieréow
wartosciowych, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi.

. prawo do umorzenia akcji — zgodnie z §9 Statutu Emitenta akcje Spotki mogq by¢ umarzane, przy czym zasady i
warunki umorzenia okresla uchwata walnego zgromadzenia.

. prawo przymusowedo wykupu akcji mniejszosciowych akcjonariuszy - akcjonariuszowi spotki publicznej, ktdry
samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego dominujacymi oraz podmiotami
bedacymi stronami porozumienia, osiggnat lub przekroczyt 90% ogdinej liczby gtosdéw w tej spdtce, przystuguje,
w terminie trzech miesiecy od osiagniecia lub przekroczenia tego progu, prawo zadania od pozostatych
akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji. Szczegdtowe zasady przymusowego wykupu
akcji reguluje art. 82 Ustawy o ofercie.

. prawo zadania odkupu akcji przez wiekszosciowego akcjonariusza - akcjonariusz spétki publicznej moze zazadac
wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza, ktory osiagnat lub przekroczyt 90 %
ogdlinej liczby gtosdéw w tej spétce. Zadanie skiada sie na pimie w terminie trzech miesiecy od dnia, w ktérym
nastgpito osiagniecie lub przekroczenie tego progu przez innego akcjonariusza. Szczegbtowe zasady
przymusowego odkupu akgji reguluje art. 83 Ustawy o ofercie.

3.4.2. Uprawnienia korporacyjne
3.4.2.1 Prawo uczestnictwa w walnym zgromadzeniu

Akcjonariuszom przystuguje prawo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu oraz wykonywania prawa gtosu
osobiscie lub przez petnomocnika (art. 412 KSH) oraz prawo do gtosowania na walnym zgromadzeniu (art. 411 § 1
KSH). Zasady uczestnictwa w walnym zgromadzeniu regulujg przepisy KSH. W przypadku spétek publicznych prawo
uczestniczenia w walnym zgromadzeniu majq tylko osoby bedace akcjonariuszami spotki na szesnascie dni przed datq
walnego zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu). Dzien rejestracji uczestnictwa w
walnym zgromadzeniu jest jednolity dla uprawnionych z akcji na okaziciela i akcji imiennych. Warunki uczestniczenia
w walnym zgromadzeniu zalezg od rodzaju posiadanych akcji:
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. uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy i uzytkownicy, ktdrym przystuguje
prawo gtosu, majg prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej, jezeli sg wpisani do ksiegi
akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu;

. akcje na okaziciela majace posta¢ dokumentu daja prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki
publicznej, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone w spoitce nie pdzniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa w
walnym zgromadzeniu i nie beda odebrane przed zakoriczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone
zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majacych siedzibe
lub oddziat na terytorium Unii Europejskiej lub panstwa bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze
Gospodarczym, wskazanych w ogtoszeniu o zwotfaniu walnego zgromadzenia. W zaswiadczeniu wskazuje sie
numery dokumentow akcji i stwierdza, ze dokumenty akcji nie bedg wydane przed uptywem dnia rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu;

. zdematerializowane akcje na okaziciela dajg prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu na podstawie
imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu. Imienne zaswiadczenie wystawia
podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych na zadanie akcjonariusza zgtoszone nie wczesniej niz po
ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia i nie pozniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu.

Liste uprawnionych z akcji na okaziciela do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spétki publicznej spétka ustala na
podstawie akcji ztozonych w spétce oraz wykazu sporzadzonego przez podmiot prowadzacy depozyt papierow
wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowym. Podmiot prowadzacy depozyt papierdw
wartosciowych sporzadza wykaz na podstawie wykazow przekazywanych nie pdzniej niz na dwanascie dni przed datg
walnego zgromadzenia przez podmioty uprawnione zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi.
Podstawg sporzadzenia wykazdw przekazywanych podmiotowi prowadzacemu depozyt papierdw wartosciowych sqg
wystawione zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w walnym zgromadzeniu spétki publicznej. Podmiot prowadzacy
depozyt papieréw wartosciowych udostepnia spdtce publicznej wykaz przy wykorzystaniu Srodkdw komunikacji
elektronicznej nie pdzniej niz na tydzien przed datq walnego zgromadzenia.

Akcjonariusz spdtki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w walnym
zgromadzeniu a dniem zakonczenia walnego zgromadzenia.

Akcjonariusz moze uczestniczy¢ w walnym zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez
petnomocnika. Petnomocnictwo do uczestniczenia w walnym zgromadzeniu spotki publicznej i wykonywania prawa
gtosu wymaga udzielenia na pismie lub w postaci elektronicznej. Udzielenie petnomocnictwa w postaci elektronicznej
nie wymaga opatrzenia bezpiecznym podpisem elektronicznym weryfikowanym przy pomocy waznego
kwalifikowanego certyfikatu. Akcjonariusz spotki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku
papierow wartosciowych moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania praw z akcji zapisanych na
kazdym z rachunkéw. Akcjonariusz spdtki publicznej moze odda¢ glos na walnym zgromadzeniu drogq
korespondencyjna, jezeli przewiduje to regulamin walnego zgromadzenia.

Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu. Statut Emitenta nie przewiduje zadnych
uprawnien lub ograniczen w tym zakresie.

3.4.2.2 Prawo ztozenia wniosku o zwotanie nadzwyczajnego walnego zgromadzenia spoétki

Zgodnie z art. 400 KSH Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy, co najmniej jedna dwudziesta kapitatu
zaktadowego moga zada¢ zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w
porzadku obrad tego zgromadzenia. Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia zadania zarzadowi
nadzwyczajne walne zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowaznic do zwofania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem.
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3.4.2.3 Prawo zadania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad walnego zgromadzenia

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesty kapitatu zakladowego mogaq zadac
umieszczenia okreélonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia. Zadanie powinno zosta¢
zgtoszone zarzadowi nie pdzniej niz na 21 dni przed wyznaczonym terminem zgromadzenia. Dodatkowo, akcjonariusz
lub akcjonariusze spotki publicznej reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego moga przed
terminem walnego zgromadzenia zgtaszaC spdtce na pismie lub przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub
spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spdtka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie
internetowe.

Kazdy z akcjonariuszy moze réwniez podczas walnego zgromadzenia zgtaszaé projekty uchwat dotyczace spraw
wprowadzonych do porzadku obrad.

3.4.2.4 Prawo zaskarzenia uchwat

Stosownie do postanowien art. 422 KSH uchwata walnego zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi
obyczajami i godzaca w interes Spétki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w
drodze wytoczonego przeciwko Spoétce powddztwa o uchylenie uchwaty. Powddztwo moze zosta¢ wytoczone przez
Zarzad, Rade Nadzorcza oraz poszczegolnych czionkdw tych organdw lub akcjonariusza, ktory:

. gtosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymdg gtosowania nie
dotyczy akcji niemej);
. zostal bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w walnym zgromadzeniu;

. nie byt obecny na walnym zgromadzeniu, gdy zostato ono zwotane w sposdb wadliwy lub podjeto uchwate w
sprawie, ktora nie byta podjeta porzadkiem obrad.

W przypadku spdtki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesigc od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty (art.
424 § 2 KSH).

W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami KSH, moze zosta¢ zaskarzona w trybie art. 425 KSH, w drodze
powodztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty wytoczonego przeciwko Spdtce. Powddztwo o stwierdzenie
niewaznosci uchwaty walnego zgromadzenia spétki publicznej powinno by¢é wniesione w terminie 30 dni od daty
ogtoszenia uchwaty walnego zgromadzenia, nie pozniej niz po uptywie roku od dnia podjecia uchwaty.

3.4.2.5 Prawo zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami

Zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej jedng piatq kapitatu
zaktadowego, wybdr Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze walne zgromadzenie w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami.

3.4.2.6 Prawo zadania powotania rewidenta do spraw szczegdlnych

Zgodnie z art. 84 Ustawy o ofercie na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy spétki publicznej, posiadajacych co
najmniej 5 % ogdinej liczby gtosdw, walne zgromadzenie moze podjaé uchwate w sprawie zbadania przez biegtego,
na koszt spoiki, okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spétki lub prowadzeniem jej spraw. Jezeli walne
zgromadzenie nie podejmie uchwaty zgodnej z treScig wniosku albo podejmie takg uchwate z naruszeniem art. 84 ust.
4 Ustawy o ofercie wnioskodawcy moga, w terminie 14 dni od dnia podjecia uchwaty, wystapi¢ do sadu rejestrowego
0 wyznaczenie wskazanego podmiotu jako rewidenta do spraw szczegolnych.

3.4.2.7 Prawo Zzadania wydania imiennego swiadectwa depozytowego

Zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie, dokumentem potwierdzajacym fakt posiadania uprawnien wynikajacych z
akcji, ktore zostaty zdematerializowane jest imienne Swiadectwo depozytowe. Na zadanie posiadacza rachunku
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papieréw wartosciowych podmiot prowadzacy ten rachunek wystawia mu na pismie, oddzielnie dla kazdego rodzaju
papieréw wartosciowych, imienne $wiadectwo depozytowe. Swiadectwo potwierdza legitymacje do realizacji
uprawnien wynikajacych z papieréw warto$ciowych wskazanych w jego tresci, ktére nie sg lub nie mogga byc
realizowane wylacznie na podstawie zapisdw na rachunku papierow warto$ciowych.

3.4.2.8 Pozostate wybrane prawa korporacyjne zwigzane z akcjami

. Prawo uzyskiwania informacji o spdtce — zgodnie z art. 428 KSH podczas obrad walnego zgromadzenia Zarzad
jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to
uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad; akcjonariusz, ktéremu odmdwiono ujawnienia zadanej
informacji podczas obrad walnego zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do
Sadu Rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji.

. Prawo zadania udzielenie informacji o stosunku dominacji — zgodnie z art. 6 KSH akcjonariusz moze zadac aby
spotka handlowa bedaca akcjonariuszem Emitenta udzielita informacji czy pozostaje ona w stosunku dominacji
lub zaleznosci od Emitenta. Akcjonariusz moze réwniez zadaé ujawnienia liczby akcji lub gtosdéw, jakie ta spotka
handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami.
Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny byé ztozone na piémie.

. Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej - zarzad obowigzany jest prowadzi¢ ksiege akcji imiennych i $wiadectw
tymczasowych (ksiega akcyjna), do ktdrej nalezy wpisywac nazwisko i imie albo firme (nazwe) oraz siedzibe i
adres akcjonariusza albo adres do doreczen, wysoko$¢ dokonanych wptat, a takze, na wniosek osoby
uprawnionej, wpis o przeniesieniu akcji na inng osobe wraz z datg wpisu; Kazdy akcjonariusz moze przegladac
ksiege akcyjng i zada¢ odpisu za zwrotem kosztow jego sporzadzenia.

. Prawo do otrzymywania odpiséw sprawozdan — zgodnie z art. 395 KSH odpisy sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci Spotki a takze sprawozdanie finansowe wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii
biegtego rewidenta sa wydawane akcjonariuszom na ich zadanie, najpdzniej na pietnascie dni przed walnym
zgromadzeniem.

. Prawo zapoznania sie z listg akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w walnym zgromadzeniu -
Akcjonariusz moze przegladaé liste akcjonariuszy w lokalu zarzadu, zadac odpisu listy za zwrotem kosztéw jego
sporzadzenia oraz zadac przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie poczty elektroniczng, podajac adres, na
ktory lista powinna by¢ wystana.

. Prawo Zadania wydania odpiséw wnioskdw - akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania odpisu wnioskow w
sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed walnym zgromadzeniem.

. Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz otrzymania odpiséw uchwat — zgodnie z art. 421 § 3 KSH wypisy z
protokotu obrad walnego zgromadzenia wraz z dowodami zwoftania walnego zgromadzenia oraz z
petnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy zarzad dotacza do ksiegi protokotéw. Akcjonariusze moga
przegladac ksiege protokotdw, a takze zadaé¢ wydania poswiadczonych przez zarzad odpisow uchwat.

. Prawo do wniesienie pozwu o naprawienie szkody — na zasadach okreslonych w art. 486 KSH akcjonariusze
moga wytoczy¢ powddztwo o naprawienie szkody wyrzadzonej spotce.

. Prawo do przegladania dokumentdw - akcjonariusz ma prawo przegladania dokumentdéw oraz Zzadania
udostepnienia w lokalu Spdtki bezptatnie odpiséw dokumentdéw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w
przypadku pofaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w przypadku podziatu Spétki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w
przypadku przeksztatcenia Spotki).

3.4.3. Planowane zmiany definicji spotki publicznej

Emitent wskazuje, iz Ministerstwo Sprawiedliwosci przygotowato projekt ustawy o zmianie ustawy KSH, w ktérym
zaproponowano zmiane definicji spétki publicznej, ograniczajac ja wytacznie do podmiotéw, ktérych akcje sg
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polski. Oznacza to, iz w przypadku
uchwalenia projektu zmiany ustawy KSH oraz jego wejscia w zycie, spotki notowane na NewConnect (ktéry nie jest
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rynkiem regulowanym w rozumieniu obowigzujacych przepiséw) mogaq_ straci¢ status spdtek publicznych. W zwigzku z
powyzszym, niektore z dotychczasowych uprawnien oraz obowigzkdw odnoszacych sie do spétek publicznych i ich
akcjonariuszy moga nie mie¢ zastosowania do spétek notowanych na rynku NewConnect.
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3.5. Okreslenie podstawowych zasad polityki Emitenta co do wyptaty dywidendy
w przysztosci

Emitent znajduje sie na wczesnym etapie rozwoju, stad w ocenie zarzadu Emitenta w perspektywie najblizszych 3 lat
celowe bedzie reinwestowanie zyskow Spétki w projekty, ktore pozwolg zwiekszy¢ jej skale dziatania i rentownosé.
Stad Emitent nie planuje rekomendowaé wyptaty dywidendy w okresie najblizszych 3 lat, cho¢ ostateczne decyzje o
przeznaczeniu wypracowanego zysku bedzie podejmowac¢ Walne Zgromadzenie Emitenta.
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3.6. Informacje o zasadach opodatkowania dochodow zwiazanych z posiadaniem i
obrotem instrumentami finansowymi objetymi dokumentem informacyjnym,
w tym wskazanie ptatnika podatku

Zgodnie z § 2 ust. 1 pkt 14 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu instrumentem finansowym sg akcje, prawa
do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, obligacji oraz inne udziatowe papiery warto$ciowe lub inne dtuzne
instrumenty finansowe emitowane na podstawie wiasciwych przepisdw praw polskiego lub obcego. Ze wzgledu na
fakt, iz informacje zamieszczone ponizej nie stanowig porady prawnej i dotycza jedynie zasad opodatkowania
dochoddw z akcji, zaleca sie, aby inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczegétowych informacji w tym zakresie
skorzystali z ustug doradcéw podatkowych, finansowych i prawnych.

3.6.1. Podatek dochodowy od 0s6b fizycznych
3.6.1.1 Opodatkowanie dochodow z tytutu dywidendy

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 4 Ustawy o podatku dochodowym od oséb fizycznych (UPDOF), od uzyskanych
dochoddw (przychoddéw) z dywidend i innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych pobiera sie 19%
zryczattowany podatek dochodowy. Dochodéw (przychoddw) z dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu
w zyskach oséb prawnych nie taczy sie z dochodami opodatkowanymi na zasadach okreslonych w art. 27 UPDOF.
Zgodnie z art. 24 ust. 5 UPDOF dochodem z udziatu w zyskach osdb prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z tego
udziatu, w tym takze: w celu umorzenia udziatéw (akgji), dochdd z odptatnego zbycia udziatéw (akcji) na rzecz spétki
w celu umorzenia tych udziatéw (akcji), wartos¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjq osoby prawnej, dochdd
przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zakladowego oraz dochdd stanowigcy réwnowarto$¢ kwot przekazanych na
ten kapitat z innych kapitatow osoby prawnej oraz dochdd z pozostatych zdarzen okreSlonych w powyzej
przytoczonym przepisie. Przepisy dotyczace opodatkowania dochodéw (przychodéw) z dywidend i innych przychodéw
z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych stosuje sie z uwzglednieniem uméw o unikaniu podwdjnego
opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajgcej
z whasciwej umowy o unikaniu podwdjnego opodatkowania lub niepobranie (niezaptacenie) podatku zgodnie z takg
umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika
uzyskanym od niego certyfikatem rezydencji. Platnicy podatku, tj. podmioty wyptacajace dywidende, s obowigzani
pobiera¢ zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych wyptat z tytutu dywidendy. Ptatnicy przekazujq kwoty
zryczattowanego podatku dochodowego w terminie do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktorym
pobrano zaliczki (podatek) — na rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wiasciwy
wedtug miejsca zamieszkania pfatnika, a jezeli ptatnik nie jest osoba fizyczng, wedtug siedziby badz miejsca
prowadzenia dziatalnosci, gdy ptatnik nie posiada siedziby. W terminie do korica stycznia roku nastepujacego po roku
podatkowym ptatnicy sq obowigzani przesta¢ do urzedu skarbowego, ktdrym kieruje naczelnik urzedu skarbowego
wiasciwy wedtug miejsca zamieszkania ptatnika, a jezeli ptatnik nie jest osobg fizyczng, wedtug siedziby badz miejsca
prowadzenia dziatalnosci, gdy ptatnik nie posiada siedziby, roczne deklaracje, wedtug ustalonego wzoru.

3.6.1.2 Opodatkowanie dochodéw z odptatnego zbycia akgcji

Od dochoddw uzyskanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z odptatnego zbycia papieréw warto$ciowych lub
pochodnych instrumentéw finansowych i z realizacji praw z nich wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatow w
spotkach majacych osobowos¢ prawng oraz z tytutu objecia udziatéow (akcji) w spdtkach majacych osobowos¢ prawng,
podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego dochodu (art. 30b ust. 1 UPDOF). Wyjatkiem od przedstawionej zasady
jest odptatne zbywanie papieréw wartoSciowych i pochodnych instrumentéw finansowych oraz realizacja praw z nich
wynikajacych, jezeli czynnosci te wykonywane sa w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej (ust. 4).
Dochoddw (przychoddw) z przedmiotowych tytutdw nie taczy sie z pozostatymi dochodami opodatkowanymi na
zasadach ogodlnych.
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Dochodem, o ktérym mowa w art. 30b ust. 1 UPDOF, jest:

. roznica miedzy sumg przychoddéw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia papieréw wartosciowych a kosztami
uzyskania przychoddéw, okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub ust. 1g, lub art. 23 ust. 1 pkt 38, z
zastrzezeniem art. 24 ust. 13 i 14,

. roznica miedzy sumq przychoddw uzyskanych z realizacji praw wynikajacych z papieréow wartosciowych, o
ktérych mowa w art. 3 pkt 1 lit. b Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, a kosztami uzyskania
przychoddw, okreslonymi na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a,

. roznica miedzy sumg przychoddw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych
oraz z realizacji praw z nich wynikajacych a kosztami uzyskania przychoddw, okreslonymi na podstawie art. 23
ust. 1 pkt 38a,

. roznica miedzy sumg przychoddw uzyskanych z tytutu odptatnego zbycia udziatdw w spdtkach majacych
0sobowos¢ prawng a kosztami uzyskania przychoddw, okre$lonymi na podstawie art. 22 ust. 1f lub art. 23 ust. 1
pkt 38,

. réznica pomiedzy wartoscig nominalng objetych udziatéw (akcji) w spdtkach majacych osobowos¢ prawng albo
wktadéw w spdtdzielniach w zamian za wktad niepieniezny w innej postaci niz przedsiebiorstwo lub jego
zorganizowana czes¢ a kosztami uzyskania przychoddw okreslonymi na podstawie art. 22 ust. 1g,

- osiggnieta w roku podatkowym.

Przepisy dotyczace opodatkowania dochoddéw (przychodéw) z dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu
w zyskach osob prawnych stosuje sie z uwzglednieniem uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérych strong
jest Rzeczpospolita Polska. Jednakze zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wiasciwej umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania lub niepobranie (niezaptacenie) podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe pod
warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego
certyfikatem rezydendji.

Po zakonczeniu roku podatkowego podatnik jest obowigzany w zeznaniu podatkowym, o ktérym mowa w art. 45 ust.
1a pkt 1 UPDOF, wykazac¢ dochody uzyskane w roku podatkowym m.in. z odptatnego zbycia papieréw wartosciowych i
dochody z odptatnego zbycia pochodnych instrumentéw finansowych, a takze dochody z realizacji praw z nich
wynikajacych oraz z odptatnego zbycia udziatdw w spoétkach majacych osobowos¢ prawng oraz z tytutu objecia
udziatéw (akcji) w spdtkach majacych osobowos$¢ prawng albo wktadéw w spoétdzielniach w zamian za wkiad
niepieniezny w postaci innej niz przedsiebiorstwo lub jego zorganizowana cze$¢, i obliczy¢ nalezny podatek
dochodowy (art. 30b ust. 6 UPDOF).

3.6.2. Podatek dochodowy od os6b prawnych

3.6.2.1 Opodatkowanie dochodow z tytutu dywidendy

Opodatkowanie podatkiem dochodowym od oséb prawnych odbywa sie wedtug nastepujacych zasad, okreSlonych
przez przepisy Ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb prawnych (UPDOP):

. podstawe opodatkowania stanowi caty przychdd uzyskany z tytutu dywidendy,

. podatek wynosi 19% uzyskanego przychodu (art. 22 ust. 1 UPDOP),

. kwote podatku uiszczonego z tytutu otrzymanej dywidendy oraz innych przychoddw z tytutu udziatu w zyskach
0s6b prawnych odlicza sie od kwoty podatku, obliczonego zgodnie z art. 19 UPDOP,
. zwalnia sie od podatku dochodowego dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w
zyskach osob prawnych, jezeli spetnione sa facznie nastepujace warunki (art. 22 ust. 4 UPDOP):
a) wypfacajacym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych jest spdtka bedaca
podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
b) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach osob
prawnych, o ktdrych mowa w pkt a, jest spdtka podlegajgca w Rzeczpospolitej Polskiej lub w innym niz
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Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezacym do
Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich
dochoddw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,
c) spotka, o ktérej mowa w pkt b, posiada bezposrednio nie mniej niz 10% udziatéw (akcji) w kapitale spotki, o
ktorej mowa w pkt a,
d) odbiorcg dochoddéw (przychoddw) z dywidend oraz innych przychoddéw z tytutu udziatu w zyskach osdéb
prawnych jest:
spdtka, o ktorej mowa w pkt b, albo
zagraniczny zakfad spétki, o ktorej mowa w pkt b.

Zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spotka uzyskujaca dochody (przychody) z dywidend oraz inne
przychody z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych, majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, posiada udziaty (akcje) w spdtce wyptacajacej te naleznosci w wysokosci, o ktdrej mowa w art. 22 ust. 4 pkt
3 UPDOP, nieprzerwanie przez okres dwoch lat. Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres
dwoch lat nieprzerwanego posiadania udziatéow (akcji), przez spdtke uzyskujacg dochody z tytutu udziatu w zysku
osoby prawnej majacej siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, uptywa po dniu uzyskania tych
dochoddw. W przypadku niedotrzymania warunku posiadania udziatéw (akcji), w ustalonej wysokosci, nieprzerwanie
przez okres dwdch lat, spdtka jest obowigzana do zaptaty podatku, wraz z odsetkami za zwtoke, w wysokosci 19%
dochoddw (przychodéw) do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktdrym utracita prawo do zwolnienia.
Odsetki nalicza sie od nastepnego dnia po dniu, w ktérym po raz pierwszy skorzystata ze zwolnienia. Zwolnienie
stosuje sie odpowiednio do podmiotéw wymienionych w zataczniku nr 4 do UPDOP. Zwolnienie ma zastosowanie w
stosunku do dochoddw osiggnietych od dnia uzyskania przez Rzeczpospolitg Polskg cztonkostwa w Unii Europejskiej.

. ptatnikiem podatku jest spotka wyptacajagca dywidende, ktéra potraca kwote zryczattowanego podatku
dochodowego z przypadajacej do wyptaty sumy oraz wptaca ja na rachunek wiasciwego dla podatnika urzedu
skarbowego (art. 26 UPDOP).

3.6.2.2 Opodatkowanie dochodow z odptatnego zbycia akcji

Dochody osiggane przez osoby prawne ze sprzedazy papierow warto$ciowych podlegajg opodatkowaniu podatkiem
dochodowym od 0sdb prawnych.

Przedmiotem opodatkowania jest dochdd stanowigcy rdznice pomiedzy przychodem, czyli kwotg uzyskang ze
sprzedazy papieréw wartosciowych, a kosztami uzyskania przychodu, czyli wydatkami poniesionymi na nabycie lub
objecie papieréw wartosciowych. Dochdd ze sprzedazy papieréw wartosciowych faczy sie z pozostatymi dochodami
i podlega opodatkowaniu na zasadach ogoélnych.

Zgodnie z art. 25 UPDOP, osoby prawne, ktére dokonaly sprzedazy papierow wartosciowych, zobowigzane sg do
wykazania uzyskanego z tego tytutu dochodu w sktadanej co miesigc deklaracji podatkowej o wysokosci dochodu lub
straty, osiagnietych od poczatku roku podatkowego oraz do wptacania na rachunek wiasciwego urzedu skarbowego
zaliczki od sumy opodatkowanych dochodéw uzyskanych od poczatku roku podatkowego. Zaliczka obliczana jest jako
roznica pomiedzy podatkiem naleznym od dochodu osiagnietego od poczatku roku podatkowego a sumga zaliczek
zaptaconych za poprzednie miesigce tego roku.

Podatnik moze réwniez wybrac¢ uproszczony sposdb deklarowania dochodu (straty), okreslony w art. 25 ust. 6-7
UPDOP.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o PDOP zastosowanie stawki podatkowej, wynikajacej z umdéw zapobiegajacych
podwdjnemu opodatkowaniu lub niepobranie podatku ma zastosowanie, pod warunkiem przedstawienia ptatnikowi
przez podatnika zaswiadczenia o siedzibie za granica dla celéw podatkowych (tzw. certyfikat rezydencji), wydane
przez wtasciwy organ administracji podatkowej.
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3.6.3. Podatek od spadkoéw i darowizn

Zgodnie z Ustawg z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkdéw i darowizn, nabycie przez osoby fizyczne w drodze
spadku lub darowizny praw majatkowych, w tym réwniez praw zwigzanych z posiadaniem papieréw wartosciowych,
podlega opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i darowizn, jezeli:

» w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim
lub miat miejsce statego pobytu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, lub

« prawa majatkowe dotyczace papieréw wartosciowych sg wykonywane na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej

Wysoko$¢ stawki podatku od spadkéw i darowizn jest zréznicowana i zalezy od rodzaju pokrewienstwa lub

powinowactwa albo innego osobistego stosunku pomiedzy spadkobiercg i spadkodawcg albo pomiedzy darczyncy i

obdarowanym.

3.6.4. Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

W mysl przepisu art. 9 pkt 9 Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych zwalnia sie od podatku od czynnosci
cywilnoprawnych sprzedaz praw majatkowych bedacych instrumentami finansowymi:

a) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym,

b) dokonywana za posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych,

c) dokonywang w ramach obrotu zorganizowanego (w tym na rynku NewConnect),

d) dokonywang poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli
prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego

- W rozumieniu przepisdw o obrocie instrumentami finansowymi.

Obowigzek podatkowy powstaje jednak w przypadku gdy akcje bedace w alternatywnym systemie obrotu zbywane

beda poza rynkiem zorganizowanym i bez korzystania z posrednictwa firm inwestycyjnych. Stawka podatku wynosi

wowczas 1% wartosci transakcji a podatek nalezy uisci¢ w terminie 14 dni od daty zawarcia transakcji. Taki sam

termin obowigzuje dla ztozenia we wiasciwym urzedzie skarbowym deklaracji w sprawie podatku od czynnosci
cywilnoprawnej. Obowigzek zaptaty podatku i ztozenia deklaracji ciazy na kupujacym.

3.6.5. Odpowiedzialnos$¢ ptatnika

Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1 Ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja Podatkowa pftatnik, ktéry nie wykonat
cigzacego na nim obowigzku obliczenia i pobrania od podatnika podatku i wptacenia go we wiasciwym terminie
organowi podatkowemu, odpowiada za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony. Pfatnik odpowiada
za te naleznosSci catym swoim majatkiem. Odpowiedzialno$¢ ta jest niezalezna od woli ptatnika. Przepisdw
o odpowiedzialnosci ptatnika nie stosuje sie wytacznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej albo
jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.
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4.1. Podstawowe informacje dotyczace Emitenta

4.1.1. Dane Emitenta

Nazwa (firma): Werth-Holz S.A.

Forma prawna: Spotka Akcyjna

Kraj: Polska

Siedziba: ul. Szarych Szeregdéw 27, 60-462 Poznan

Numer NIP: 957-098-54-92

Numer REGON: 220503759

Numer KRS: 0000292194

Oznaczenie Sadu: Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu,
VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Telefon: +48 (95) 749 22 30

Fax: +48 (95) 749 22 31

Poczta elektroniczna: info@werth-holz.pl

Strona internetowa: www.werth-holz.pl

www.werth-holz.de

4.1.2. Wskazanie czasu trwania Emitenta

Spdtka Werth-Holz S.A. zostata utworzona na czas nieokreslony.

4.1.3. Wskazanie przepisow prawa, na podstawie ktorych zostat tworzony Emitent

Emitent zostat utworzony i dziata na podstawie przepiséw prawa polskiego, w szczegdlnosci zawartych w Ustawie
z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (Dz.U.00.94.1037 z pdzniejszymi zmianami).

4.1.4. Wskazanie sadu, ktory wydat postanowienie o wpisie do wlasciwego rejestru

Emitent zostat zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 6 listopada 2007
prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdanisk-Potnoc w Gdansku, VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. W dniu 15 stycznia 2008 roku Walne Zgromadzenie Emitenta postanowito o przeniesieniu siedziby Spotki
do Poznaniu, w zwigzku z czym, wtasciwym sadem rejestrowym Emitenta jest obecnie Sad Rejonowy Poznan Nowe
Miasto i Wilda w Poznaniu, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego.
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4.2, Krotki opis historii Emitenta

Spdtka Werth-Holz S.A. zostata zawigzana aktem notarialnym 29 pazdziernika 2007 roku i zostata zarejestrowana we
wiasciwym sadzie rejestrowym 6 listopada 2007 roku. Spdtka pierwotnie dziatata pod firma ,W-H S.A.” Zmiana nazwy
nastapita w lipcu 2008 roku i od tego czasu Emitent dziata pod firma ,Werth-Holz S.A.”

W listopadzie 2007 roku Emitent nabyt zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa upadtej spotki Werth Holz
Polska Sp. z 0.0. bedacej czescig koncernu Werth-Holz GmbH, woéwczas najwiekszego europejskiego producenta i
dostawcy elementdw drewnianej architektury ogrodowej. Poczagwszy od roku 2008 Emitent rozpoczat dziatalnos¢ na
przejetym majatku i kontynuuje ja obecnie odbudowujac dawng pozycje marki WERTH-HOLZ. Réwnoczesnie, nalezy
podkresli¢, iz Emitent nie jest nastepcq prawnym spdtki Werth Holz Polska Sp. z 0.0. ktdra zostata zlikwidowana w
toku postepowania upadto$ciowego, nie przejat zadnych zobowigzan tej spotki ani nie cigzg na nim zadne ewentualne
roszczenia zwigzane z jej uprzednig dziatalnoscig. Przedmiotem transakcji byty tylko wolne od obcigzen aktywa
upadtej spdtki, w oparciu, o ktére Emitent prowadzi obecnie dziatalno$¢ w zakresie produkcji i sprzedazy wyrobdw
drewnianej architektury ogrodowej, takich jak ptotki, domki, hustawki, kwietniki itp.

Kapitat zatozycielski Emitenta wynidst 500.000 zt i dzielit sie na 1.000.000 akcji zwykilych na okaziciela serii A,
o wartoséci nominalnej 0,50 zt kazda. Fundusz Sovereign Capital S.A., ktdry jest obecnie podmiotem dominujgcym
wobec Emitenta zaangazowat sie w spdtke w lutym 2008 roku nabywajac 30% akcji Emitenta. Poczawszy od 1 lipca
2009 roku Sovereign Capital S.A. w wyniku nabycia kolejnych 70% akcji stat sie 100% wtascicielem Werth-Holz S.A.
Sovereign Capital S.A. nadal jest podmiotem dominujacym wobec Werth-Holz S.A. i nadal posiada 1.000.000 akcji
zwyklych na okaziciela serii A, natomiast w wyniku kolejnych emisji akcji udziat Sovereign Capital S.A. w kapitale
zaktadowym Werth-Holz S.A. ulegat zmianie. Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego
Sovereign Capital S.A. przystuguje 40 950 000 akcji Werth-Holz S.A. (w tym 39 950 000 poprzez spdtke Mestria
Holdings Limited) stanowiacych 89,41% kapitatu zakladowego Werth-Holz S.A.

W grudniu 2009 roku zostato zarejestrowane obnizenie wraz z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego
Emitenta do kwoty 4.450.000 zt, w wyniku czego warto$¢ nominalna akcji zostata zmniejszona do 0,10 zt oraz
wyemitowanych zostato 44.500.000 nowych akcji serii B. W marcu 2010 roku doszto do kolejnego podwyzszenia
kapitatu zakladowego Emitenta do kwoty 4.580.000 zt w wyniku kolejnej emisji 1.300.000 akcji serii C.

W roku 2008 Emitent skoncentrowat si¢ na skompletowaniu kadry pracowniczej, uruchomieniu zaktadu produkcyjnego
oraz przygotowaniu strategii rozwoju. W kolejnym roku dziatalnosci Emitent systematycznie zwiekszat wolumen
sprzedazy i budowat baze klientéw, dazac do odnowienia kontaktéw z dawnymi kontrahentami grupy Werth Holz
GmbH. Nalezy bowiem zauwazy¢, iz marka WERTH-HOLZ jest dobrze znana na rynkach europejskich. Spdtka Werth
Holz Polska Sp. z 0.0. byta spo6tkg zalezng niemieckiego koncernu Werth Holz GmbH (ktéry w 2005 roku takze ogtosit
upadtosé) dziatajacego w catej Europie. W najlepszych latach koncern osiggat przychody na terenie Niemiec na
poziomie 43 min Euro, natomiast sama polska spdtka zalezna generowata ok. 60 min zt obrotu. Celem Emitenta jest w
ciagu najblizszych kilku lat odbudowanie i wykorzystanie potencjatu marki WERTH-HOLZ, odzyskanie pozycji rynkowej
dawnej spotki Werth Holz Polska Sp. z 0.0. oraz osiggniecie poziomu przychoddéw zapewniajacego optymalne
wykorzystanie zakfadu produkcyjnego.
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4.3. Okreslenie rodzajow i wartosci kapitatow (funduszy) wilasnych emitenta oraz
zasad ich tworzenia

4.3.1. Informacje podstawowe

Zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki oraz obowiazujacymi przepisami prawa na kapitaty wtasne Emitenta
skfadajq sie:

. kapitat zakladowy

. kapitat zapasowy

. inne fundusze lub kapitaty dopuszczalne lub wymagane prawem, w tym kapitat z aktualizacji wyceny

4.3.2. Kapitat zakltadowy

Kapitat zakladowy Emitenta wynosi 4.580.000 zt i dzieli sie na:

. 1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda

. 43.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda

. 1.300.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda

Zgodnie z §11 Statutu Emitenta kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszony na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia:
. w drodze emisji nowych akcji

. poprzez podwyzszenie wartosci nominalnej dotychczasowych akcji

. ze Srodkow Spdiki, zgodnie z art. 442 Kodeksu Spotek Handlowych

4.3.3. Kapital zapasowy

Zgodnie z §17 Statutu Emitenta, kapitat zapasowy tworzony jest na pokrycie strat bilansowych. Odpis na kapitat
zapasowy nhie moze by¢ nizszy, niz 8% zysku za dany rok obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiggnie, co najmniej
jednej trzeciej kapitatu zaktadowego. Na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia, Spotka moze takze tworzyc
kapitaty rezerwowe. Nadto, zgodnie z §17 Statutu Emitenta, na podstawie uchwaty Zarzadu moga by¢ takze tworzone
fundusze celowe, w szczegolnosci fundusz $wiadczen socjalnych oraz fundusz premiowy.

4.3.4. Inne kapitaly

W zwigzku z podjeciem przez Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 12 pazdziernika 2009 roku uchwaty o rozpoczeciu
sporzadzania przez spdtke sprawozdan finansowych zgodnie z MSR / MSSF poczawszy od dnia 1 stycznia 2009 roku
doszto do przeszacowania do wartosci godziwej wartosci nieruchomosci ujetych w bilansie Spétki, co zostato
dokonane w oparciu 0o wyceny sporzadzone przez rzeczoznawce majatkowego. W rezultacie wartos$¢ bilansowa
nieruchomosci wzrosta oraz utworzony zostat kapitat z aktualizacji wyceny w kwocie 4.658.082,98 zi.

W Spétce nie utworzono innych kapitatéw niz kapitat zaktadowy, kapitat zapasowy oraz kapitat z aktualizacji wyceny.

4.3.5. Informacje o nieoptaconej czesci kapitatu zakladowego

Kapitat zaktadowy zostat pokryty w catosci.

4.3.6. Informacje o przewidywanych zmianach kapitatu zakladowego w wyniku realizacji
praw obligatariuszy

Emitent nie emitowat obligacji zamiennych ani obligacji z prawem pierwszenstwa.
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4.3.7. Informacje o mozliwoséci podwyzszenia kapitatu zakladowego w granicach kapitatu
docelowego

Statut Emitenta nie przewiduje upowaznienia Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego.
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4.4. Wskazanie, na jakich rynkach sa lub byly notowane instrumenty finansowe
Emitenta lub wystawione w zwigzku z nimi kwity depozytowe

Instrumenty finansowe Emitenta nie byly notowane na zadnych rynkach, jak réwniez Emitent nie wystawit kwitéw
depozytowych.
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4.5. Podstawowe informacje na temat powigzan organizacyjnych lub kapitatowych
Emitenta

Powigzania kapitatowe:

Emitent nie posiada spotek zaleznych badz stowarzyszonych.

Podmiotem dominujgcym wobec Emitenta jest spdtka Mestria Holdings Limited. Podmiotem dominujacym wyzszego
szczebla jest spdtka Sovereign Capital S.A. z siedzibg w Warszawie, posiadajgca 100% akcji spotki Mestria Holdings
Limited. Spdtka Sovereign Capital wraz ze spdtkq Mestria Holdings Limited posiadajq tacznie 40.950.000 akcji
Emitenta, stanowiacych 89,41% kapitatu zakladowego Emitenta oraz uprawniajacych do 89,41% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta.

Powigzania osobowe:
. Pan Jarostaw Gniadek petnigcy funkcje cztonka zarzadu Emitenta petni réwniez funkcje cztonka zarzadu spétki
Sovereign Capital S.A.

. Pan Andreas Madej petniacy funkcje cztonka zarzadu Emitenta petni réwniez funkcje cztonka zarzadu spoétki
Sovereign Capital S.A.

. Pan Robert Jedrzejowski, Przewodniczacy Rady Nadzorczej Emitenta, petni réwniez funkcje prezesa zarzadu
Sovereign Capital S.A.

. Pan Krzysztof Petka petnigcy funkcje czionka Rady Nadzorczej Emitenta, petni rowniez funkcje
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Sovereign Capital S.A.

. Pan Ryszard Klimczyk petniacy funkcje cztonka Rady Nadzorczej Emitenta, petni réwniez funkcje cztonka Rady
Nadzorczej Sovereign Capital S.A.

. Pan Thomas Madej petniacy funkcje cztonka Rady Nadzorczej Emitenta jest bratem Pana Andreasa Madeja,
cztonka zarzadu Emitenta

Osoby wchodzace w sktad organéw Emitenta nie posiadajq akcji Emitenta.

Powigzania organizacyjno-majatkowe:

. Na mocy o$wiadczenia z dnia 18 wrze$nia 2009 roku Sovereign Capital S.A. poreczyta do kwoty 8 850 tys. zt za
zobowigzania Emitenta z tytutu obligacji serii G,

. Na mocy umowy z dnia 16 pazdziernika 2009 roku Emitent ustanowit na rzecz Sovereign Capital S.A.,
dziatajacego jako administrator zastawu na rzecz posiadaczy obligacji serii G, zastaw rejestrowy (na drugim
miejscu) na maszynach i urzadzeniach w wykorzystywanych w ramach prowadzonej dziatalnosci,

. W ramach przeprowadzonej przez Emitenta emisji obligacji serii G, obligacje w tacznej kwocie 1 300 tys. zt nabyt
cztonek zarzadu Emitenta. Obligacje zostaty wyemitowane na warunkach rynkowych, a termin ich wykupu
przypada na dzien 21 czerwca 2010 roku,

. W ramach przeprowadzonej przez Emitenta emisji obligacji serii I, spotka Soverign Capital S.A. objeta wszystkie
obligacje tej serii o tacznej wartosci nominalnej 1.300 tys. zt. Obligacje zostaty wyemitowane na warunkach
rynkowych, a termin ich wykupu przypada na dzien 30 czerwca 2011 roku.

Za wyjatkiem wyzej wymienionych nie istniejg powigzania majatkowe, organizacyjne i personalne pomiedzy

Emitentem a osobami wchodzacymi w sktad organdw Emitenta lub gtéwnymi akcjonariuszami Emitenta.

Emitent informuje réwniez, iz za wyjatkiem typowych stosunkéw wynikajacych z umoéw na Swiadczenie ustug
zwigzanych z wprowadzeniem akcji Emitenta na rynek New Connect, nie istniejg zadne powigzania o charakterze
majatkowym, organizacyjnym lub personalnym pomiedzy Emitentem (a takze osobami wchodzacymi w sktad organow
Emitenta i gldwnymi akcjonariuszami Emitenta) a Autoryzowanym Doradcg (a takze osobami wchodzacymi w sktad
organdw Autoryzowanego Doradcy).
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4.6. Podstawowe informacje o produktach, towarach lub ustugach Emitenta

4.6.1. Zarys ogolny dziatalnosci Emitenta i opis produktow

Werth-Holz S.A. prowadzi dziatalno$¢ w oparciu o nastepujace zaktady:

I. Zaktad produkcyjny w Pszczewie (okoto 90 km na zachdd
od Poznania) posadowiony na powierzchni 10,6 ha. Na terenie
wyasfaltowanego, w petni ogrodzonego zakfadu znajdujg sie
hale przetwércze oraz wiaty magazynowe wysokiego
sktadowania znajdujagce sie w bardzo dobrym stanie
technicznym.

II. Tartak znajdujacy sie w miejscowosci Swidwowiec (ok. 20
km od w/w zaktadu), posadowiony na powierzchni 4,5 ha.

Dziatalno$¢ Werth-Holz S.A. polega na przetworzeniu zakupionego surowca drzewnego badz tarcicy (tj. potproduktu
powstatego w wyniku przetworzenia drewna okragtego w deski, listwy badz belki w tartaku) w gotowe produkty
przeznaczone do uzytku przez klientéw indywidualnych. Do podstawowych produktéw wytwarzanych i sprzedawanych
przez Emitenta nalezg takie elementy drewnianej galanterii ogrodowej jak ptoty, domki ogrodowe i narzedziowe,
zestawy zabawowe dla dzieci, altanki, pergole, hustawki czy elementy ogrodzen. Rdwnoczesnie Spétka wychodzi poza
tradycyjny asortyment, starajac sie sprosta¢ oczekiwaniom klientdw realizujac produkty na konkretne zamdwienie
oraz znalez¢ nowe nisze rynkowe.

Pergole, mo i budy
d f— I R

]

Domki narzedziowe

- e
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Emitent nie wyrdznia poszczegdlinych segmentéw dziatalnosci. Jego dziatalno$¢ koncentruje sie wytacznie na produkgji
i sprzedazy elementdw architektury ogrodowej. Przychody z tytutu sprzedazy wyrobow stanowig wiec gtéwna pozycje
przychoddw ze sprzedazy ogdtem. W roku 2009 Emitent osiagnat przychody ze sprzedazy wyrobdw na poziomie
13477 tys. zt co stanowito 94,8% przychodéw ze sprzedazy ogdtem. Pozostate 740 tys. zt stanowiace 5,2%
przychoddw ze sprzedazy ogdtem zostato wygenerowane ze sprzedazy materiatow i towardw na co w przewazajacej
czesci sktada sie sprzedaz trocin i innych odpadéw, powstajacych jako produkt uboczny przy produkcji podstawowych
wyrobdw. Biorgc pod uwage fakt, iz sprzedaz trocin jest ciSle skorelowana z podstawowgq dziatalnoscig Emitenta, nie
jest ona traktowana jako odrebny segment dziatalnosci.

Do podstawowych produktéw sprzedawanych przez Werth-Holz S.A. naleza pfotki, paliki, domki narzedziowe i
dzieciece, pergole, hustawki, kwietniki. Asortyment Emitenta nie ogranicza sie jednak tylko do w/w wyrobdw, lecz
obejmuje réznego rodzaju drewniane elementy wyposazenia ogrodow, takie jak mostki, budy, stoty, tawy, krzesta,
pawilony, altanki, czy zadaszenia. Nalezy jednak stwierdzi¢, iz poszczegdlne produkty nie réznig sie zasadnicza ani
sposobem produkcji ani sposobem dystrybucji i sprzedazy. W roku 2009 na ogding kwote 13 477 tys. zt z tytutu
sprzedazy wyrobdw, przychody ze sprzedazy w poszczegolnych grupach produktowych ksztattowaty sie nastepujaco:
ptotki (4 034 tys. zt), paliki (2 630 tys. z), domki dzieciece (2 112 tys. zl), domki narzedziowe (1 694 tys. z),
hustawki (1 681 tys. z), mostki i budy (290 tys. z), kwietniki (255 tys. zt) pergole (231 tys. z) inne (m.in. stoty,
tawy, altanki — 469 tys. zt). Ponizej przedstawione zostato rozbicie sprzedazy wyrobow Emitenta na poszczegdlne
grupy produktowe w ujeciu procentowym.

Struktura przychodéw Werth-Holz S.A. w roku 2009

kwietniki pergole

o T / 2%
mostki budy __————=
2%

ptotki
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13%
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Wyroby Emitenta charakteryzujq sie wysoka jakoscig i trafiajg zaréwno na rynek Polski, jak réwniez na wiele rynkow
europejskich, w tym do Niemiec, Francji, Austrii, Szwajcarii, Grecji, Wioch i Wielkiej Brytanii. Wysoka jakosc¢
produktow Werth-Holz S.A. wynika z wysokiej jakosci wykonania, wykorzystania wyzszej klasy surowca (Werth-Holz
wyspecjalizowat sie w szczegdlnosci w wyrobach z daglezji), jak réwniez z mozliwosci sktadowania produktéw pod
zadaszonymi halami, co zmniejsza ich podatno$¢ na zniszczenie.
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Potwierdzeniem wysokiej jakosci produktdw Werth-Holz S.A. s miedzy innymi przyznane certyfikaty:

a) Certyfikat FSC (Forest Stewardship Council): wyroby Werth-Holz S.A. sg produkowane z drewna, ktére pochodzi
z laséw spetniajacych zdefiniowane przez FSC ,Zasady, Kryteria i Wskazniki Dobrej Gospodarki Le$nej”
w zakresie racjonalnego wykorzystania zasobow le$nych;

b) Certyfikaty TUV: dbajac o bezpieczenstwo najmtodszych uzytkownikdw produktéw Werth-Holz S.A. wiadze
Spotki przyjety program ,,Bezpieczny Plac Zabaw” w ramach ktorego wdrozone zostaty metody projektowania i
produkcji placéw zabaw oraz innych wyrobdw dla dzieci spetniajace rygorystyczne normy TUV. Certyfikaty TUV
otrzymato jak dotad wiekszos¢ zestawow zabawowych i domkéw dzieciecych produkowanych przez Emitenta.

4.6.2. Charakterystyka rynku, na ktorym dziata Emitent

Nie istniejg statystyczne publikacje, ktore przedstawiatyby wielko$¢ krajowego rynku, na ktdérym dziata Emitent.
Szacuje sie, iz taczne zapotrzebowanie polskiego rynku na wyroby architektury ogrodowej (na podstawie danych sieci
marketéw budowlanych) wynosi ok. 70-80 min zt, przy czym jest to rynek miody, lecz bardzo szybko rosnacy. Na
terenie Polski zlokalizowanych jest okoto 180 marketéw takich firm, jak Castorama, Bricomarche, Leroy Merlin, Nomi,
OBI, Praktiker. Udziat marketéw w zakupach i sprzedazy wyrobow architektury ogrodowej (ptoty i wyposazenie
ogrodéw bez domkéw ogrodowych) wynosi okoto 70%. W Polsce obserwuje sie istotny udziat w sprzedazy (ok. 30%)
tzw. drobnych producentéw drewnianej architektury ogrodowej, ktdrzy oferujg wyroby po bardzo niskich cenach.
Emitent postrzega polski rynek jako bardzo perspektywiczny, co wigze sie zardbwno z bogaceniem sie spoteczenstwa
jak i tendencjq do coraz czestszego budowania doméw jednorodzinnych poza miastem (letniskowych lub
catorocznych), gdzie istotnym czynnikiem jest wyposazenie i wykonczenie ogrodu. Dodatkowo pojawiajg sie takze
pierwsze sygnaty o popycie na wyroby wyzszej jakosci, w zdecydowanie wyzszych cenach (domki narzedziowe,
zestawy zabawowe, meble ogrodowe, ptoty petne wykonane z lepszej jakosci drewna np. daglezji).

Nalezy jednak zauwazy¢, iz zdecydowana wiekszo$¢ krajowej produkcji jak i przychoddéw krajowych producentéow
drewnianej architektury ogrodowej pochodzi z eksportu do krajéw europejskich, w szczegdlnosci krajéw zachodniej
Europy. Okreslenie wielkosci poszczegdinych rynkdw europejskich jest réwniez znaczaco utrudnione z uwagi na fakt,
iz rynek drewnianej architektury ogrodowej w Europie nie jest rynkiem jednorodnym. Réznice pomiedzy
poszczegdlinymi rynkami krajowymi dotyczg nie tylko ich potencjatu, ale tez preferencji odnosnie poszczegdinych
produktéw i sposobu ich wykonczenia, dominujgcego modelu dystrybucji, lub réznorodnosci asortymentowe;j.

Najwiekszym i najbardziej dojrzatym europejskim rynkiem drewnianej architektury ogrodowej jest rynek niemiecki,
ktérego wielkoé¢ szacowana jest na 1,2 — 1,3 mld Euro rocznie!. Rynek ten jest zdominowany przez
wielkopowierzchniowe obiekty handlowe, skupione czesto w miedzynarodowych sieciach handlowych. W ramach sieci
sprzedaz realizowana jest przez centra ogrodowe lub przez sklepy typu DIY (Do It Yourself). Duzg popularnoscig
konsumentdw cieszg sie placdwki sprzedajace ,pod gotym niebem”, ktdre sg zazwyczaj zlokalizowane poza centrami
miast, oferujq wygodne i duze parkingi, duzg powierzchnie sprzedazy i bogaty asortyment produktow.

Kolejnymi pod wzgledem wielkosci rynkami europejskimi sg rynek angielski oraz francuski, z ktérych dla Emitenta
atrakcyjniejszym jest rynek francuski (co nie oznacza, iz sprzedaz do Wielkiej Brytanii nie jest w ogdle realizowana).
Wynika to po pierwsze z faktu, iz historycznie w strukturach koncernu Werth-Holz GmbH dziatata takze spétka Werth-
France SA, a wiec marka WERTH-HOLZ byta réwniez obecna na rynku francuskim. Z drugiej strony rynek angielski, ze
wzgledu na stosowane jednostki miary oraz tradycyjne produkty wytwarzane tylko w Wielkiej Brytanii charakteryzuje
sie wiasng specyfika.

Sprzedaz wyrobdw Emitenta nie ogranicza sie jednak tylko do powyzszych rynkéw. Istotny udziat w realizowanych
obrotowych majq takze takie kraje jak Austria, Holandia, Szwajcaria, Wiochy. Ponadto Emitent poszerza swoj
asortyment i zdobywa nowych klientéw na innych rynkach zagranicznych (Grecja, Dania, Izrael).

! Por. Matgorzata Wnorowska ,,Europejski rynek architektury ogrodowej” Gazeta Przemystu Drzewnego, 14.07.2008
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4.6.3. Pozycja rynkowa Emitenta

Polski rynek producentéow drewnianej architektury ogrodowej jest bardzo rozdrobniony. Do najwiekszych firm
dziatajacych w branzy zaliczy¢ mozna: Stelmet S.A. (Jelenidéw, woj. lubuskie), Andrewex Sp. z o0.0. (Tuliszéw, woj.
wielkopolskie) Ante-Holz Polska Sp. z 0.0. (Kozuchdéw, woj. lubuskie) Complex Sp. z 0.0. (Gdansk, woj. pomorskie),
Tatak-Olczyk Sp. z 0.0. (Sycéw, woj. dolnoslaskie), PPUH Hamar (Wtoctawek, woj. kujawsko-pomorskie), Drewit Sp. z
0.0. (Witnica, woj. lubuskie), Paldi Sp. z 0.0. (Olecko, woj. warminsko-mazurskie). Ze wzgledu na brak szczegétowych
danych trudno jest analizowaé przecietng rentownosc i wskazniki efektywnosci dla catej branzy. Rdwnoczesnie spotki
te roznig sie pod wzgledem rodzaju prowadzonej dziatalnosci, sieci dystrybucji, wspdtpracy z zagranicznymi
wiascicielami. Rynek producentéw drewnianej architektury ogrodowej charakteryzuje sie jednak bardzo matg
konsolidacja, co w pofaczeniu z relatywnie niewielkim rozmiarem najwiekszych zaktadéw (brak wiodacego
europejskiego koncernu) stwarza duzy potencjat rozwoju Emitenta.

W zwigzku z brakiem opracowan statystycznych oraz biorac pod uwage krétkq historie dziatalnosci Emitena (rok 2009
byt w rzeczywistosci dopiero pierwszym petnym rokiem dziatalno$ci Emitenta, podczas gdy w roku 2008 Emitent
koncentrowat sie na ponownym rozpoczeciu produkcji w zaktadzie przejetym po upadtej spétce Werth Holz Polska
Sp. z 0.0.) trudno dokonywac rzetelnych szacunkdw udziatu w rynku.

Zwazywszy na fakt, iz marka WERTH-HOLZ byta przez wiele lat obecna na rynkach europejskich, w tym na rynku
niemieckim, potencjat tej marki obrazuje réwniez fakt, iz w 2005 roku spdtka Werth-Holz GmbH byta liderem rynku
niemieckiego, z przychodami na poziomie 43 min Euro. Pewnym obrazem mozliwosci produkcyjnych i potencjatu
rozwoju Emitenta mogg byc takze historyczne wyniki spotki Werth Holz Polska Sp. z 0.0., ktéra prowadzita dziatalnosc¢
w oparciu o ten sam zakfad produkcyjny i tartak, co obecnie Emitent. W roku 2005 Werth Holz Polska Sp. z o.0.
osiggneta poziom 66 min zt przychodéw, co wedtug szacunkéw Emitenta dawato spdice czwartg pozycie wsrod
polskich producentéw architektury ogrodowej. Historyczne wyniki spotki Werth Holz Polska Sp. z 0.0. zostaty
przedstawione w tabeli ponizej.

Historyczne przychody Werth Holz Polska Sp. z 0.0. w latach 1999-2006 (w min zi)
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4.6.4. Przewagi konkurencyjne Emitenta

Do istotnych przewag konkurencyjnych Emitenta mozna zaliczy¢:

. w_petni wyasfaltowany i bardzo dobrze wyposazony zaktad produkcyjny; w wyniku dtugoletniej przynaleznosci
zaktadu w Pszczewie do wiodacego niemieckiego producenta galanterii ogrodowej, zaktad Werth-Holz S.A.
odpowiada najwyzszym europejskim standardom w zakresie logistyki, powierzchni magazynowej, organizacji
procesow produkcyjnych, co powoduje, ze jest to nadal jeden z najnowoczesniejszych zaktaddw tego typu w
Polsce;
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wysokiej jakosci park maszynowy; zaktad Werth-Holz S.A. jest wyposazony w nowoczesne urzadzenia stuzace do
obrébki drewna, w tym maszyny sterowane numerycznie CNC (ang. Computer Numerical Control), strugarki,
szlifierki, wielopite, trak taSmowy oraz witasng linie okrawarka, dzieki ktdrej Emitent we wtasnym zakresie moze
przetwarzaé surowiec;

mozliwo$¢ wytwarzania produktéw o wysokiej jakosci; zaktad dysponuje suszarniami, lakierniami, autoklawami
ci$nieniowymi niezbednymi do wytwarzania produktéw wyzszej jakosci, a takze zadaszonymi halami wysokiego
sktadowania, dzieki ktorym produkty sq mniej podatne na dziatania czynnikéw atmosferycznych;

rozpoznawalno$¢ marki Werth-Holz, jak zostato wskazane we wczesniejszych punktach, marka WERTH-HOLZ nie
jest marka nowa, wprowadzang dopiero na rynek. Marka ta byta od ponad 25 lat obecna na rynkach
europejskich i jest kojarzona z produktami dobrej jakosci;

korzystna lokalizacja na zachodzie Polski, zaktad Werth-Holz jest potozony w odlegtosci ok. 80 km od granicy z
Niemcami, niedaleko trasy prowadzacej do granicy oraz w poblizu planowanej autostrady A2. Dzieki tej
lokalizacji oferta Emitenta w stosunku do swoich klientdw jest konkurencyjna ze wzgledu za relatywnie niski
udziat kosztu transportu do odbiorcdw zagranicznych;

wieloletnie dos$wiadczenie kadry produkcyjnej; wiekszo$¢ aktualnych pracownikéw Emitenta stanowig byli
pracownicy Werth Holz Polska Sp. z 0.0., ktérzy pracujg w zaktadzie od kilku / kilkunastu lat i sa odpowiedzialni
za procesy produkcyjne, logistyczne i magazynowe;

brak opcji walutowych; na przetomie roku 2008 i 2009 silne zmiany kursu EUR/PLN spowodowaty catkowite
utracenie ptynnosci finansowej wielu polskich eksporteréw w wyniku zawarcia przez nich asymetrycznych opgiji
walutowych, ktére przy nagtym ostabieniu sie PLN wobec EUR spowodowaty ogromne straty i obcigzyly te spotki
wysokim poziomem zadtuzenia. Problem ten dotknat wielu eksporteréw z branzy galanterii ogrodowej. Emitent w
przeciwienstwie do licznych przedsiebiorstw z branzy nie stosowat zabezpieczen swoich przychodéw
denominowanych w euro i nie zawierat kontraktdw opcyjnych, przez co nie ponosi dodatkowych kosztow
zwigzanych z obstugg zabezpieczen. W efekcie brak opcji walutowych stanowi obecnie jedng z przewag
konkurencyjnych Emitenta, ktéry dynamicznie sie rozwija, podczas gdy inni producenci musza koncentrowac sie
na przezwyciezaniu problemdw zwigzanych z zawartymi transakcjami opcyjnymi.

4.6.5. Strategia i plany rozwojowe

Strategia Werth-Holz S.A. przewiduje przede wszystkich staty wzrost sprzedazy zwigzany z odzyskiwaniem dawnych
klientéw koncernu Werth-Holz oraz dazeniu do maksymalnego wykorzystania mocy produkcyjnych zaktadu, ktory
w 2005 roku generowat ponad 60 min zt przychoddw. Celem zarzadu jest rowniez wejscie na nowe rynki europejskie,
co zapewni dywersyfikacje odbiorcow.

Dalszy wzrost przychodéw pozwoli na pojawienie sie korzysci skali, ktéra byta nie do osiggniecia w 2008 roku ze
wzgledu na matq skale dziatalnosci, a w 2009 roku byta widoczna w bardzo niewielkim stopniu. Przede wszystkim
dalszy wzrost sprzedazy nie pociggnie za sobg proporcjonalnego wzrostu nastepujacych kosztdw:

a)

b)
<)

d)

Kosztéw osobowych — przede wszystkim ze wzgledu na fakt, Zze nieproporcjonalnie bedq rosty koszty
pracownikow administracji. Praktycznie obecny stan osobowy w administracji pozwala na wzrost sprzedazy
z wykorzystaniem obecnego stanu osobowego. Obecnie przedsiebiorstwo pracuje w systemie jednozmianowym,
natomiast mozliwie jest wprowadzenie kolejnych zmian w zaleznosci od potrzeb

Podatkdw od nieruchomosci i innych optat

Kosztéw amortyzacji — nie wystepuje potrzeba zwiekszania ilosci maszyn. Uwzgledniajac dokonane juz
inwestycje, park maszynowy, ktorym obecnie dysponuje Emitent moze byé wykorzystywany w systemie dwu lub
trzy zmianowym

Innych kosztdw statych — nie zachodzi potrzeba zwiekszenia naktaddéw zwigzanych przyktadowo z ochrong,
sprzataniem, ogrzewaniem hal, itp.
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W kontekscie plandw rozwojowych Emitenta kluczowa role w realizowaniu przyjetej strategii jest stabilny wzrost
przychodéw ze sprzedazy Emitenta. W roku 2009 Spdtka wygenerowata sprzedaz na poziomie 14 216 tys. zt w
poréwnaniu z 5 914 tys. zt w roku 2008 (wzrost o 140 %). Ponizszy wykres przedstawia poziom zrealizowanej
sprzedazy w rozbiciu na poszczegdlne miesigce roku 2008 i 2009.

Miesieczna sprzedaz Werth-Holz S.A. w latach 2008-2009 (w tys. zi)
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Nalezy zauwazy¢, iz w pierwszym kwartale 2010 roku Emitent utrzymat wysoka dynamike wzrostu sprzedazy. Ponizej
przedstawione zostato zestawienie przychodéw za miesigce styczen, luty i marzec w latach 2008, 2009 i 2010.

Miesieczna sprzedaz Werth-Holz S.A.
w pierwszym kwartale lat 2008 -2010 (w tys. z})
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Zdecydowana wiekszos¢ produkowanej przez Werth-Holz S.A. oferty wyrobdw drewnianej architektury ogrodowej
trafia na rynki zagraniczne. Sprzedaz na rynki zagraniczne wyniosta w 2008 roku 4 947 tys. zt (84% przychodéw ze
sprzedazy ogoétem) oraz 11 784 tys. zt w roku 2009 (83% przychoddw ze sprzedazy ogdtem). Szczegdlnie istotne
znaczenie dla sprzedazy zagranicznej miato odzyskiwanie zaufania duzych sieci handlowych i zakupowych do spotki i
marki Werth-Holz w Niemczech. Liczne firmy niemieckie wspotpracowaty przez wiele lat z dawng firmg Werth Holz
Polska Sp. z 0.0., ktérej produkty cieszyly sie duzym uznaniem. Obecnie zarzad spétki zdotat przekona¢ dawnych
odbiorcow, iz Werth-Holz S.A jest w stanie zapewni¢ staty poziom dostaw produktdw o wysokiej jakosci. Mimo iz
rynek niemiecki jest najwiekszym rynkiem drewnianej galanterii ogrodowej w Europie, Emitent nie koncentruje sie
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tylko na tym jednym rynku, lecz dazy do dywersyfikacji sprzedazy i rbwnomiernego rozwoju na rynkach europejskich.
Dzieki temu Emitent nie jest uzalezniony od jednego rynku lub jednego odbiorcy. Ponizej przedstawione zostato
rozbicie sprzedazy Werth-Holz S.A. na poszczegdlne rynki w roku 2009.

Kierunki sprzedazy Werth-Holz S.A. w roku 2009
Pozostate 2%

Witochy 4%

Szwajcaria 5%

Austria 5%

Holandia 7% Niemcy 51%

Francja 8%

Polska 18%

Dla rozwoju Spotki istotnym jest rowniez fakt, iz Werth-Holz S.A. pozyskuje co roku coraz wiecej statych klientow.
Z klientami tymi ustalane sg wielkosci zamoéwien na kolejny rok oraz harmonogramy dostaw. Pozwala to spoétce lepiej
planowac cykl produkcyjny, w tym zaopatrzenie w odpowiedni surowiec zmniejszajac tym samym odpadowos$¢ przy
produkcji. Uwzgledniajac dotychczasowa dynamike sprzedazy zarzad Emitenta zaktada, iz w biezacym roku
obrotowym osiggnieta zostanie rentowno$¢ na poziomie netto.
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4.7. Opis gtownych inwestycji krajowych i zagranicznych Emitenta

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym zamieszczonym w rozdziale V Emitent nie ponosit zadnych inwestycji
kapitatowych.

W zakresie swojej dziatalnosci operacyjnej Emitent realizuje program inwestycji zmierzajacych do zwiekszenia
konkurencyjnosci i innowacyjnosci spotki. Program inwestycyjny obejmuje: zakup maszyn i urzadzen (szlifierka do
nozy profilowanych, okrawarka z automatycznymi podajnikami, gtowice do strugarek), implementacje systemu
informatycznego, prace modernizacyjne budynkéw i hal oraz zakup instalacji zraszajacej drewno. taczne wydatki
inwestycyjne poniesione w roku 2009 wyniosty 344,6 tys. zt netto, natomiast wydatki przewidziane na rok 2010
wynoszg ok. 1 000 tys. zt netto. Program inwestycyjny jest wspotfinansowany w kwocie 546 tys. zt ze Srodkéw Unii
Europejskiej w ramach Lubuskiego Regionalnego Programu Operacyjnego 2007-2013. W pozostatej czesci naktady
zostaty lub zostang sfinansowane ze $rodkdw wtasnych Werth-Holz S.A.

Niezaleznie od powyzszego programu w roku 2009 Emitent ponidst takze szereg innych naktadéw zwigzanych z
inwestycjami w $rodki trwate w taczne wysokosci 444,5 tys. zt. Inwestycje te miaty na celu modernizacje oraz
odnowienie parku maszynowego niezbednego w ramach prowadzonej dziatalnosci. W ramach w/w inwestycji Emitent
nabyt w szczegdlnosci wielopite (koszt 194,1 tys. zt netto) i trak taSmowy (koszt 51 tys. zt netto) oraz dokonat
remontéw wozkow widtowych (taczny koszt 123,5 tys. zt netto).
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4.8. Informacje o postepowaniach, ktorych strong jest Emitent

4.8.1. Informacje o wszczetych wobec Emitenta postepowaniach: upadlosciowym,
uktadowym lub likwidacyjnym

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, wobec Emitenta nie zostato wszczete postepowanie
upadtosciowe, uktadowe lub likwidacyjne.

4.8.2. Informacje o wszczetych wobec Emitenta postepowaniach: ugodowym, arbitrazowym
lub egzekucyjnym, jezeli wynik tych postepowan ma lub moze miec istotne znaczenie
dla emitenta

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, wobec Emitenta nie zostato wszczete postepowanie
ugodowe, arbitrazowe lub egzekucyjne, ktéorych wynik ma lub mdgtby miec istotne znaczenie dla dziatalnosci
Emitenta.

4.8.3. Informacje na temat wszystkich innych postepowan przed organami rzadowymi,
postepowan sadowych lub arbitrazowych

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, wobec Emitenta nie zostato wszczete zadne
postepowanie przed organami rzadowymi, postepowanie arbitrazowe badz inne postepowanie sadowe, ktdre moze
mie¢ wptyw na sytuacje finansowg Emitenta.

W dniu 8 pazdziernika 2008 roku Emitent ztozyt do Urzedu Patentowego RP w Warszawie wniosek o udzielenie prawa
ochronnego na znak towarowy stowny oraz stowno-graficzny Werth-Holz. Postepowanie jest w toku. Réwnoczesnie
spotka ztozyla wnioski o stwierdzenie wygasniecia 3 znakdéw towarowych Werth-Holz (2 stowno-graficznych
i 1 stownego) zarejestrowanych na podmiot, ktéry zostat zlikwidowany i nie funkcjonuje w obrocie gospodarczym.
W dniu 18 listopada 2009 roku Urzad Patentowy RP wydat decyzje o stwierdzeniu wygasniecia znakéw stowno-
graficznych. Nastepnie w dniu 21 kwietnia 2010 roku Urzad wydat decyzje o stwierdzeniu wygasniecia znaku
stownego.

W dniu 16 grudnia 2008 roku Werth-Holz S.A. ztozyla takze wnioski do niemieckiego Urzedu Patentowego o udzielenie
prawa ochronnego na znak towarowy stowny oraz stowno-graficzny Werth-Holz na terytorium Niemiec. Sprawa jest w
toku. Z uwagi na brak zarejestrowanych uprzednio znakéw towarowych na terytorium Niemiec rejestracja znakéw na
rzecz Werth-Holz S.A. powinna przebiegac bez przeszkdd.
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4.9. Zobowigzania Emitenta istotne z punktu widzenia realizacji zobowiazan
wobec posiadaczy instrumentéw finansowych

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, Emitent posiada zadtuzenie z tytutu obligaciji
korporacyjnych serii G w kwocie nominalnej 2 300 0000 zt, z tytutu obligacji korporacyjnych serii H w kwocie
nominalnej 300.000 zt, z tytutu obligacji korporacyjnych w kwocie serii I w kwocie 1 300 000 zt oraz zobowigzanie
Z tytutu kredytu bankowego w wysokosci 2 000 000 zt. W zwigzku z powyzszym na dzien sporzadzenia Dokumentu
Informacyjnego faczne nominalne zadtuzenie Emitenta wynosi 5 900 000 zt. Termin sptaty w/w zobowigzan przypada
na koniec lipca 2010 roku (2 min zt - kredyt bankowy) na dzien 21 grudnia 2010 roku (2,6 min zt - obligacje serii G
oraz serii H) oraz na dzien 30 czerwca 2011 (1,3 min zt - obligacje korporacyjne serii I).

Powyzsze zadtuzenie ma na celu sfinansowanie zapotrzebowania na kapitat obrotowy i z samej istoty ma charakter
krétkoterminowy oraz jest co roku renegocjowane i odnawiane. Takie finansowanie jest powszechne w branzy
drewnianej architektury ogrodowej, co wynika z sezonowosci sprzedazy i koniecznosci budowania i utrzymywania
wysokich zapasdéw, szczegdlnie w okresie jesiennym.

Réwnoczesnie nalezy zauwazyé, iz poziom obecnego zadtuzenia Emitenta nie jest wysoki biorac pod uwage inne

wielkosci bilansowe, na co wskazujg wskazniki zadtuzenia spotki:

« stosunek zadtuzenia odsetkowego netto, tj. zadtuzenia odsetkowego pomniejszonego o $rodki pieniezne (ang.
Jnet debt”) do kapitatdw witasnych (ang. ,equity”) wynidst na koniec I kwartatu 2010 roku niecate 45% (ang.
Jfinancial gearing");

« stosunek kapitatdw wiasnych (ang. ,equity’) do sumy bilansowej (ang. ,fotal assets”) wynidst na koniec I
kwartatu 2010 roku 54%.

Poziom obydwu wskaznikéw jest powszechnie uwazany za bezpieczny z punktu widzenia stabilnosci finansowej
przedsiebiorstw.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Dokumentu Informacyjnego, za wyjatkiem wyzej opisanych, nie istniejg istotne
zobowigzania Emitenta z punktu widzenia realizacji zobowiazan wobec posiadaczy instrumentéw finansowych, ktére
zZwigzane sg w szczegolnosci z ksztattowaniem sie jego sytuacji ekonomicznej i finansowej.
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4.10. Informacja o nietypowych okolicznosciach majacych wplyw na wyniki

z dziatalnosci gospodarczej, za okres objety sprawozdaniem finansowym
zamieszczonym w Dokumencie Informacyjnym

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym zamieszczonym w Dokumencie Informacyjnym nie mialy miejsca
zdarzenia lub okoliczno$ci o nietypowym charakterze, majace wptyw na wyniki z dziatalnosci gospodarczej Emitenta.

Réwnoczesnie Emitent informuje, iz:

w dniu 12 pazdziernika 2009 roku Walne Zgromadzenie Emitenta postanowito o rozpoczeciu sporzadzania przez
Emitenta sprawozdan finansowych zgodnie z MSR / MSSF poczawszy od dnia 1 stycznia 2009 roku.
Konsekwencja przejécia na MSR byto miedzy innymi przeszacowanie do wartoéci godziwej wartosci
nieruchomosci ujetych w bilansie Spétki, co zostato dokonane w oparciu o wyceny sporzadzone przez
rzeczoznawce majatkowego. W rezultacie warto$¢ bilansowa nieruchomosci Spétki wzrosta o 4.658.082,98 zt

w czwartym kwartale 2009 roku doszto rowniez do restrukturyzacji zadtuzenia Emitenta poprzez konwersje
wyemitowanych obligacji serii A — F o facznej wartosci nominalnej 17.400.000 zt na kapitaty spdtki. W rezultacie
kapitaty wtasne Werth-Holz S.A. wzrosty o 17.400.000 zt. Réwnoczes$nie umorzeniu ulegty naliczone odsetki od
obligacji serii A-F, co skutkowato zwiekszeniem przychoddw finansowych Werth-Holz S.A. o kwote 2.614.963 zt
i miato pozytywny wptyw zaréwno na wynik finansowy jak i kapitaty wtasne Spéitki. Obligacje serii A-F byly
forma finansowania dziatalno$ci Emitenta przez wiascicieli w poczatkowej fazie rozwoju spotki. Srodki pozyskane
Z emisji zostaty przeznaczone na przejecie przedsiebiorstwa upadtej spdtki Werth Holz Polska Sp. z 0.0. ponowne
uruchomienie zaktadu produkcyjnego oraz wyposazenie spotki w niezbedny kapitat obrotowy.
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4.11. Wskazanie wszelkich istotnych zmian w sytuacji Emitenta, ktére powstaty po
sporzadzeniu danych finansowych zamieszczonym w Dokumencie
Informacyjnym

Po sporzadzeniu danych finansowych zamieszczonych w niniejszym Dokumencie Informacyjnym doszio do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote 130.000 zt poprzez emisje 1.300.000 nowych akcji na
okaziciela serii C po cenie emisyjnej 0,60 zt za akcje. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitent uzyskat
$rodki w kwocie 780 tys. zt, ktdre zostaty przeznaczone na dalszy rozwdj Spoétki.

Za wyjatkiem w/w nie doszto do istotnych zmian w sytuacji gospodarczej, majatkowej i finansowej Emitenta.
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4.12. Dane o osobach zarzadzajacych i osobach nadzorujacych

Organem zarzadzajacym Emitenta jest Zarzad, ktory dziata obecnie w sktadzie trzyosobowym:

a)

b)

<)

Pan Jarostaw Gniadek — Czlonek Zarzadu, powotany do zarzadu uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 28 listopada
2008 roku

Pan Andreas Madej — Cztonek Zarzadu, powotany do zarzadu uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 14 grudnia 2009
roku

Pan Andrzej Karolewski — Cztonek Zarzadu, powotany do zarzadu z dniem 1 czerwca 2010 roku uchwatg Rady
Nadzorczej z dnia 17 maja 2010 roku

Wspdlna kadencja zarzadu trwa 3 lata i uptywa z dniem 29 pazdziernika 2010 roku.

Organem nadzorujgcym Emitenta jest Rada Nadzorcza, ktéra dziata obecnie w skfadzie piecioosobowym:

a)

b)

<)

d)

e)

Pan Robert Jedrzejowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, powotany do Rady Nadzorczej uchwata Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 28 lutego 2008 roku

Pan Christophe Carion — Czlonek Rady Nadzorczej, powotany do Rady Nadzorczej uchwata Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 15 marca 2010 roku

Pan Ryszard Klimczyk — Czlonek Rady Nadzorczej, powotany do Rady Nadzorczej uchwatg Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 15 marca 2010 roku

Pan Thomas Madej — Cztonek Rady Nadzorczej, powotany do Rady Nadzorczej uchwatg Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 15 marca 2010 roku

Pan Krzysztof Petka — Cztonek Rady Nadzorczej, powotany do Rady Nadzorczej uchwatg Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 15 marca 2010 roku

Wspdlna kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata i uptywa z dniem 29 pazdziernika 2010 roku.
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4.13. Struktura akcjonariatu, ze wskazaniem akcjonariuszy posiadajacych co
najmniej 5% glosow na walnym zgromadzeniu

Ponizej przedstawiono strukture akcjonariatu Emitenta.

Procentowy
. Procentowy .

Liczba . udziat
. . . . . udziat .
Akcjonariusz posiadanych Seria akcji . w ogolnej

. w kapitale .
akcji zaktadowym liczbie
y glosow

1.000.000 - seria A
H H . [0) 0,
Sovereign Capital S.A. , w tym: 40.950.000 39.950.000 — seria B 89,41% 89,41%

- Bezposrednio 1.000.000 1.000.000 — seria A 2,18% 2,18%

- Posrednio poprzez 100% zaleZng spotke

] . o 39.950.000 39.950.000 — seria B 87,23% 87,23%
Mestria Holdings Limited

3.050.000 — seria B
0, 0,
JC WIBO NV 4.350.000 1. 300.000 — seria C 9,50% 9,50%

Pozostali akcjonariusze 500.000 500.000 — seria B 1,09% 1,09%

1.000.000 — seria A
Razem 45.800.000 43.500.000 — seria B 100% 100%
1.300.000 — seria C

Sovereign Capital
Fundusz Sovereign Capital jest firmg doradczo-inwestycyjng, ktdrej dziatalno$¢ obejmuje doradztwo w dziedzinie

corporate finance jak i aktywne inwestowanie w projekty restrukturyzacyjne (www.sovereign.pl). Sovereign Capital
inwestuje w przedsiebiorstwa, akcje oraz inne aktywa, ktére z powoddw formalnych, operacyjnych lub innych
(np. upadto$¢) wymagaja restrukturyzacji. W projekt restrukturyzacji Werth-Holz S.A. fundusz Sovereign Capital
zaangazowat sie w lutym 2008 roku zwiekszajac nastepnie swoje zaangazowanie w lipcu 2009 roku. Poczawszy od
grudnia 2009 roku Sovereign Capital S.A. kontroluje akcje Werth-Holz w wiekszosci poprzez swojg 100% spotke
zalezng Mestria Holdings Limited.

JV WIBO NV

JC WIBO NV to majacy siedzibe w Belgii holding przemystowy o rocznych przychodach przekraczajacych 150 min Euro
specjalizujacy sie w tworzeniu i rozwijaniu miodych firm produkcyjnych (www.jcwibo.com). Zaangazowanie w
Werth-Holz S.A. to druga inwestycja JC WIBO NV na rynku polskim, po stworzeniu w roku 2006 spdtki Viassenroot
Polska zajmujacej sie produkcja konstrukcji stalowych.

Pozostali akcjonariusze
Pozostali akcjonariusze Emitenta to 10 oséb fizycznych, z ktérych kazdy posiada mniej niz 5% udziatu w kapitale

zaktadowym Emitenta i mniej niz 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta.
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4.14. Raport kwartalny za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 marca 2010 roku

4.14.1. Wybrane dane finansowe

PLN I kwartat 2010 I kwartat 2009
Kapitaty wtasne 15 327 868 (5273 978)
Zobowigzania dtugoterminowe 22 272 19 101 415
Zobowigzania krdtkoterminowe, w tym: 11 891 268 6197 132
fgggxgzzggg Z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 4756 873 2267 132
Kredyty i pozyczki* 2605 425 3930 000
dtuzne papiery wartosciowe** 4528 970 -
Naleznosci dtugoterminowe - -
Naleznosci krétkoterminowe 4492 817 2 554 989
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 290 070 779 552
Przychody netto ze sprzedazy 8 330 352 5248 422
Zysk/(strata) na sprzedazy 1 705 461 1672 363
Zysk/(strata) na dziatalnosci operacyjnej 312 141 207 349
Zysk/(strata) brutto 88 601 (227 295)
Zysk/(strata) netto 88 601 (227 295)
Amortyzacja 235 639 172 653

* na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek zostaty zredukowane

do kwoty 2 000 000 zt

** na dzien sporzadzenia Dokumentu Informacyjnego zobowigzania z tytutu dtuznych papierow warto$ciowych
zostaty zredukowane do kwoty 3 900 000 zt

4.14.2.Komentarz zarzadu na temat czynnikow i zdarzen, ktore mialy wpltyw na osiagniete

wyniki finansowe

Emitent nie przekazywat do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw finansowych. Do gtéwnych czynnikéw majacych
wplyw na osiggniete wyniki finansowe w pierwszym kwartale 2010 roku zaliczy¢ mozna:

a) Wysoki poziom zadtuzenia i trudng sytuacje ptynnosciowa wiekszosci konkurentéw Emitenta. Zjawiska te sg
skutkiem zawartych transakcji opcyjnych, wynikajacych z faktu, iz ponad 90% produkowanych w Polsce
wyrobow galanterii ogrodowej przeznaczonych jest na eksport. Sytuacja ta stanowita szanse dla Emitenta i
przyczynita sie do dynamicznego wzrostu przychodéw Emitenta w poréwnaniu z pierwszym kwartatem 2009

roku;
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b) Pozyskiwanie nowych klientow w wyniku braku dotrzymywania dtugoterminowych uméw przez podmioty
przezywajace obecnie problemy finansowe lub postawione w stan upadtosci; spowodowato to ze odbiorcy
zagraniczni musieli poszukiwac¢ nowych pewnigjszych dostawcow, na czym skorzystat Werth-Holz S.A.;

C) Znaczne umocnienie sie polskiej waluty w stosunku do Euro. Sredni kurs EUR/PLN w pierwszym kwartale 2009
roku wynidst 4,49 podczas gdy w tym samym okresie roku 2010 byto to 3,99. Tak znaczaca zmiana kursu
(>12%) miata istotny wptyw na rentowno$¢ sprzedazy Emitenta i spowodowata obnizenie $redniej marzy na
sprzedazy;

d) Wzrost cen surowca sprzedawanego przez PGL Lasy Pafstwowe, co réwniez miato wptyw na $rednig marze na
sprzedazy wypracowang przez Emitenta.

4.14.3.Informacje na temat aktywnosci w obszarze rozwoju prowadzonej dziatalnosci

W pierwszym kwartale 2010 roku Emitent kontynuowat dziatania zmierzajace do poszerzania bazy klientow i
systematycznego zwiekszania poziomu przychodéw ze sprzedazy. Szczegdlny nacisk zostat wiec potozony na rozwdj
dziatu handlowego oraz narzedzi sprzedazowych i marketingowych. Dziatania te znalazty swoje odzwierciedlenie w
istotnym wzroscie przychoddéw w poréwnaniu z pierwszym kwartatem 2009 roku. Celem Emitenta jest utrzymywania
wysokiej dynamiki wzrostu sprzedazy w kolejnych okresach.

W pierwszym kwartale 2010 roku Emitent prowadzit takze rozmowy na temat pozyskania nowego inwestora. W
rezultacie prowadzonych rozmoéw oraz po szczegétowym zapoznaniu sie z zaktadem produkcyjnym oraz sytuacjq
finansowq i majatkowg Emitenta, spdtka JC WIBO NV podjeta decyzje o zaangazowaniu kapitatowym w Werth-Holz
S.A. JC WIBO NV to majacy siedzibe w Belgii holding przemystowy o rocznych przychodach przekraczajacych 150 min
Euro specjalizujacy sie w tworzeniu i rozwijaniu mtodych firm produkcyjnych. Zaangazowanie w Werth-Holz S.A. to
druga inwestycja JC WIBO NV na rynku polskim, po stworzeniu w roku 2006 spétki Vlassenroot Polska zajmujacej sie
produkcjg konstrukcji stalowych.

W pierwszym kwartale 2010 roku Werth-Holz S.A. rozpoczeta takze przygotowania do wprowadzenia akcji Emitenta
na rynek NewConnect. W opinii Emitenta debiut na rynku NewConnect zwiekszy rozpoznawalnos¢ marki Werth-Holz
zarowno wsrdd klientdw Spétki jak i potencjalnych inwestoréw oraz otworzy droge do uczestniczenia w konsolidacji
branzy.
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AUDIT&BUSINESS
CONSULTINGGROUP

ABC

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Werth - Holz S.A.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego  Spdtki
Werth - Holz S.A. z siedzibg w Poznaniu, ulica Szarych szeregow 27 obejmujacego:

- sprawozdanie z pozycji finansowej jednostki sporzadzone na dzien 31 grudnia
2009 roku, ktore po stronie aktywéw i pasywéw wykazuje sume 26.553.780,04 zi,

- sprawozdanie z catkowitych dochoddw za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace dochéd catkowity w kwocie 2.513.631,02 zt,

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego
o kwote 19.913.631,02 zt,

- sprawozdanie z przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace zwiekszenie stanu srodkow pienieznych o kwote
292.672,18 zt,

- informacje dodatkowg do sprawozdania finansowego.

Za sporzgdzenie wymienionego sprawozdania finansowego odpowiedzialnos¢ ponosi
Zarzad Spotki. Naszym celem byto zbadanie i wyrazenie opinii o tym czy sprawozdanie
finansowe jest zgodne z zastosowanymi zasadami (politykg rachunkowosci) oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia sytuacje majatkowsg i finansowq, jak i wynik finansowy
badanej jednostki.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien:

- przepisow rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z p6zn. zmianami),

- wiedzy i doswiadczenia wynikajacego z norm wykonywania zawodu biegtego
rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow w okresie ich
obowigzywania,

w taki sposob, aby uzyskac racjonalng, wystarczajgca podstawe do wyrazenia opinii,
czy sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw. Badanie obejmowato
w szczegdlnosci sprawdzenie - w duzej mierze metodg wyrywkowg - dowodow
i zapisow ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze ocene =zastosowanych =zasad (polityki) rachunkowosci,
dokonanych przez Zarzad Spotki znaczacych szacunkdw oraz ogolng ocene prezentacji
sprawozdania finansowego.

JesteSmy przekonani, ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam
wystarczajacg podstawe do wyrazenia opinii.

ABC Auc!i7t Sp.iz 0.0.
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

W biezgcym roku obrotowym Spotka zwigkszyta o kwote 457,7 tysiecy ztotych wartosé
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Na dzien bilansowy wartosé
aktywoéw z tytutu podatku odroczonego wyniosta 833,0 tysiecy ztotych. W naszej
ocenie, w zwiazku z faktem, ze Spétka zardwno w roku ubiegtym jak i biezacym
wygenerowata strate netto, ujecie w sprawozdaniu finansowym aktywéw z tytulu
podatku odroczonego, przy jednoczesnym braku realnych prognoz pozwalajacych
zakfadac realizacje tych aktywow, stoi w sprzecznosci z zasadg ostroznej wyceny.
Gdyby Spotka objeta aktywa z tytutu podatku odroczonego odpisem aktualizujgcym to
wartosc straty netto zwiekszytaby sie o kwote 833,0 tysiecy ztotych.

W roku 2009 Spoétka przeprowadzita wycene wartosci godziwej posiadanych praw
wieczystego uzytkowania gruntéw w oparciu o zewnetrzne operaty szacunkowe.
Wartos¢ przeszacowania netto, tj. po uwzglednieniu rezerwy z tytulu podatku
odroczonego, wyniosta 513,2 tysiecy ztotych i odniesiona zostata na kapitat rezerwowy
z aktualizacji wyceny. Poniewaz prawoe wieczystego uzytkowania gruntéw jest
kategorig specyficzng jedynie dla polskiego systemu prawnego, to nie stanowi ono
przedmiotu bezposrednich regulacji w MSR/MSSF. W naszej ocenie prawo wieczystego
uzytkowania gruntéw nie spetnia wymogdw definicji MSR 16 dla srodkow trwatych, co
wyklucza mozliwos¢ zastosowania tego Standardu i zawartego w nim modelu wyceny
opartego na wartosci przeszacowanej. Zastosowanie modelu wyceny do wartosci
godziwej, w oparciu o MSR 38 ,Wartosci niematerialne”, réwniez nie jest naszym
zdaniem zasadne z uwagi na fakt, ze Standard ten wymaga, aby dla wycenianych
w ten sposob wartosci niematerialnych istniat aktywy rynek.

Gdyby Spdtka nie dokonata przeszacowania prawa wieczystego uzytkowania gruntéw
do wartosci godziwej to wartosc tych praw oraz rezerwy z tytutu podatku odroczonego
wykazane w sprawozdaniu finansowym zmniejszytyby sie odpowiednio o kwote 633,6
tysiecy ztotych i 120,4 tysiecy zlotych, a wartosc kapitatu z aktualizacji wyceny
o kwote 513,2 tysiecy ztotych. Jednoczesnie o taka sama kwote zmniejszeniu ulegtby
wykazany w sprawozdaniu za 2009 rok dochdd catkowity.

W naszej opinii, za wyjatkiem skutkéw wynikajacych z ujecia aktywa z tytutu podatku
odroczonego oraz przeszacowania wartosci prawa wieczystego uzytkowania gruntéw,
zbadane sprawozdanie finansowe Spotki Werth-Holz S.A. za rok obrotowy 2009,
zostato sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach:

- na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigqg rachunkowych zgodnie z ustawg
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku,

— zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach -
stosownie do wymogoéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisow wykonawczych,

- zgodnie z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu jednostki

i odzwierciedla ono rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji
majatkowej i finansowej badanej Spotki na dzien 31 grudnia 2009 roku, jak tez jej
wyniku finansowego za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku.

Nie zglaszajac dalszych zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego
sprawozdania finansowego zwracamy uwage na fakt posiadania przez Spétke na dzien
bilansowy zobowigzan krotkoterminowych w {acznej kwocie 7.050,0 tysiecy ztotych
o terminach wymagalnosci przypadajacych na czerwiec 2010 roku. Zdaniem Zarzadu
istnieje ryzyko powstania trudnosci w prowadzeniu dziatalnosci przez Werth-Holz S.A,
w przypadku gdyby Spoéice nie udato sie refinansowac tych zobowigzan. W informacji
dodatkowej do sprawozdania finansowego Zarzad poinformowat, iz prowadzone sa
rozmowy zmierzajace do pozyskania nowych zrédet finansowania, w tym pozyskania

ABC Audit Sp. z 0.0.
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nowych inwestorow. Zdaniem Zarzadu Spétki dzialania te zostang uwiericzone
powodzeniem, jednak pewnosci takiej nie ma.

Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki za rok obrotowy 2009 jest kompletne w rozumieniu
art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, zaczerpniete
bezposrednio ze zbadanego sprawozdania finansowego, s z nim zgodne.

Krzysztof Pawtowski Radostaw Wozniak
/ﬁ&ws#ﬂ/?ffé Tegbnou Uelnlnze"
Biegly [rewi Prezes Zarzadu

nr ewid. 11148 Biegly rewident

nr ewid. 10838

ABC Audit Sp. z o.0.

Poznan, 61-770, ul. Paderewskiego 6/11
podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych wpisany

na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR

pod nr ewidencyjnym 3128

Poznan, 7 kwietnia 2010 roku

ABC Audit Sp. z 0.0. 4
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RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO SPOLKI WERTH - HOLZ S.A. ZA ROK
OBROTOWY 2009

I. INFORMACIE OGOLNE
1. Dane identyfikujace badang jednostke

Spotka dziata pod firmg Werth - Holz S.A. Siedzibg Spétki jest Poznan, ul. Szarych
szeregow 27.

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w formie spdtki akcyjnej, zawiazanej aktem notarialnym
w dniu 29 pazdziernika 2007 roku przed notariuszem Grazyng Wojtowicz w Gdarsku
(Repertorium Nr A 7729/2007). Spotka zawigzana zostata pod firmg ,W-H" S.A. Na
podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 26 czerwca 2008 roku zmianie, na , Werth-
Holz" S.A., ulegta firma Spétki.

Spotka zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznari - Nowe Miasto i Wilda, VIII Wydziat Gospodarczy Rejestrowy
w Poznaniu pod numerem KRS 0000292194 na podstawie postanowienia z dnia
6 listopada 2007 roku.

Spétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 957-09-85-492 nadany przez
Trzeci Urzad Skarbowy w Gdansku w dniu 20 grudnia 2007 roku. Urzad statystyczny
nadat Spotce REGON o numerze: 220503759.

Spdtka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych.

Wedlug statutu Spotki przedmiotem jej dziatalnosci jest:

- gospodarka lesna i pozostata dziatalnosc lesna z wylaczeniem pozyskiwania
produktéw lesnych,

- pozyskiwanie drewna,

- dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z lesnictwem,

-  produkcja wyrobow tartacznych,

- produkcja gotowych parkietow podtogowych,

—  produkcja pozostatych wyrobdw stolarskich i ciesielskich dla budownictwa,

- produkcja opakowan drewnianych,

—  produkcja pozostatych wyrobéw z drewna, produkcja wyrobéw z korka, stomy
i materiatow uzywanych do wyplatania,

~  produkcja wyrobdéw dla budownictwa z tworzyw sztucznych,

-~ produkcja mebli biurowych i sklepowych,

-  produkcja mebli kuchennych,

—  produkcja pozostatych mebli,

- realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkoéw,

- zakfadanie stolarki budowlanej,

- dziatalnosc agentéw zajmujacych sie sprzedaza drewna i materiatéow budowlanych,

- sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,

-  sprzedaz detaliczna mebli, sprzetu oswietleniowego i artykutéw uzytku domowego,
prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

- transport drogowy towarow,

—~  kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

- wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wylaczeniem
motocykli,

- wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie
indziej niesklasyfikowane,

- naprawa i konserwacja mebli i wyposazenia domowego.
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W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2009 dziatalno$¢ Spoétki koncentrowata
sie na produkcji pozostatych wyrobéw z drewna oraz produkcji wyrobéw tartacznych.

Kapitat zaktadowy Spotki wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2009 roku wynosit
4.450.000,00 zt i dzielit sie na 44.500.000 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 0,10
zt kazda. Wedtug stanu na dzien bilansowy wsrod akcjonariuszy Spétki znajdowali sie:

—  Mestria Holdings Ltd. - 97,75% akcji,
- Sovereign Capital S.A. - 2,25% akcji.

W roku obrotowym wystapity nastepujgce zmiany w wysokosci i strukturze wtasnosci

kapitatu zaktadowego Spotki:

- uchwata numer 4 z dnia 12 pazdziernika 2009 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie obnizyto kapitat zaktadowy Spotki o kwote 400.000,00 zt tj. do
kwoty 100.000,00 zt poprzez obnizenie wartosci nominalnej akcji z 0,50 zt do
0,10 zt.,

-~ uchwata numer 6 z dnia 12 pazdziernika 2009 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie dokonato podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote
4.350.000,00 zt w drodze emisji 43.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B.
Akcje zostaty objete w dniu 30 listopada 2009 roku przez Spétke Mestria Holdings
Ltd. z siedzibg na Cyprze.

W badanym okresie nie wystapily inne niz wyzej opisane zmiany w strukturze
wiasnosci | wysokosci kapitatu zaktadowego Spéiki.

Po dniu bilansowym, do dnia wydania opinii, wystgpity nastepujgce zmiany

w wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki:

— uchwatg numer 2 z dnia 15 marca 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
dokonato podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote 130.000,00 zt
w drodze emisji 1.300.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C. Akcje zostaly
objete w dniu 17 marca 2010 roku przez Spoétke JC WIBO NV z siedziba w Belgii.

Rokiem obrotowym Spotki jest rok kalendarzowy.

Spotka posiada nastepujace podmioty powigzane:
- Sovereign Capital S.A. = jednostka dominujgca wyzszego szczebla,
- Mestria Holdings Ltd. - jednostka dominujgca nizszego szczebla.

Ponadto jako podmioty powigzane Werth-Holz S.A. traktuje spétki nalezace do grupy
kapitatowej Sovereign Capital S.A. oraz Grupy kapitatowej Pekabex Wykup
Managerski S.A.

Wartoé¢ obrotéw dokonana w roku 2009 oraz salda na 31 grudnia 2009 roku z tymi
podmiotami zostaty prawidiowo przedstawione w nocie 31 informacji dodatkowej do
sprawozdania finansowego.

W skiad Zarzadu Spotki na dzien wydania opinii wchodzili:
—~ Jarostaw Gniadek - Czionek Zarzadu,
- Andreas Madej - Cztonek Zarzadu,

W badanym okresie wystapity nastepujace zmiany w skfadzie osobowym Zarzadu

Spotki:

- uchwata nr 2 z dnia 14 grudnia 2009 roku Rada Nadzorcza przyjeta rezygnacje
Pana Romualda Zdesenko z funkcji Cztonka Zarzadu,

- uchwalg nr 3 z dnia 14 grudnia 2009 roku Rada Nadzorcza powotata Pana
Andreasa Madeja do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu.

Po dniu bilansowym, do dnia wydania opinii, nie wystapity zadne zmiany w skfadzie
osobowym Zarzadu Spotki.

ABC Audit Sp. z 0.0.
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2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnos¢ Spétki w 2008 roku zamkneta sie stratg netto w wysokosci 5.546.683,23
zt. Sprawozdanie finansowe Spdtki za rok obrotowy 2008 podlegato badaniu przez
biegtego rewidenta. Badanie zostato przeprowadzone przez podmiot uprawniony Audit
& Business Consulting Sp. z 0.0. (obecnie ABC Audit Sp. z 0.0.). Biegty rewident wydat
0 tym sprawozdaniu w dniu 8 maja 2009 roku opinie ze zwroceniem uwagi
0 nastepujacej tresci:

+Nie zgtaszajac zastrzezeri do prawidfowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na fakt, Ze jak wskazano we wprowadzeniu oraz
w informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego Spéitki, wystepuje ryzyko
zagrozenia kontynuacji dziatalnosci w roku nastepnym po badanym. Jest to zwigzane
z poniesiong w biezacym roku strata oraz ujemnym kapitatem wtasnym, ktory na dzien
bilansowy wynosit (5.046.683,23 zt) oraz faktem, ze istnieje koniecznosé¢ rolowania
krotkoterminowego kredytu bankowego, ktérego termin zapadalnosci przypada na
czerwiec 2009 roku. Zarzad prowadzi rozmowy zmierzajgce do rolowania tego kredytu.
W ocenie Zarzadu przyjete zafoZzenie o kontynuowaniu dziatalnoSci Spotki jest zasadne
m.in. z uwagi na otrzymane deklaracje dalszego wsparcia finansowego ze strony
akcjonariuszy oraz podjete dzialania majgce na celu poprawe wynikow finansowych.
Zdaniem Zarzadu Spotki dziafania te jak réwniez przesuniecie terminu spfaty kredytu
bankowego zostang uwiericzone powodzeniem, jednak pewnosci takiej nie ma.

Zgodnie z dyspozycja zawarta w art. 397 Kodeksu spofek handlowych, Zarzad Spotki
ma obowigzek zwofania walnego zgromadzenia celem podjecia uchwaty co do dalszego
istnienia Spofki. Nadzwyczajne Waine Zgromadzenie zostato zwotane | w dniu 6 lutego
2009 roku podjeto uchwate o dalszym istnieniu Spotki.”

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zatwierdzajgce sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2009 odbyto sie w dniu 4 czerwca 2009 roku. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie postanowito pokry¢ strate netto w wysokosci 5.546.683,23 zt za rok
obrotowy 2008 z przysztych zyskow Spotki.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2009 roku
sporzgdzone zostato, po raz pierwszy, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci  Finansowej. W zwiqzku ze zmiang stosowanych zasad
rachunkowosci dane pordwnywalne, tj. dane za pierwszy rok obrotowy Spotki
obejmujacy okres od 29 pazdziernika 2007 roku do 31 grudnia 2008 roku, zostaty
przeksztatcone w efekcie czego wynik finansowy netto (strata) za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2008 roku zmienita sie o kwote 178.509,20 zt i wyniosta
5.368.174,03 zt.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2008 zostalo zlozone w Krajowym Rejestrze
Sadowym w dniu 29 czerwca 2009 roku. Sprawozdanie to zostato ztozone do
opublikowania w Monitorze Polskim B w dniu 7 kwietnia 2010 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy
z dnia 1 grudnia 2008 roku, zawartej pomiedzy Werth-Holz S.A. a firmg Audit
& Business Consulting Sp. z 0.0. (obecnie ABC Audit Sp. z 0.0.) z siedzibq w Poznaniu,
ul. Paderewskiego 6/11, wpisang na prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 3128. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego
zostato przeprowadzone pod nadzorem biegtego rewidenta Krzysztofa Pawilowskiego
(nr ewidencyjny 11148) w siedzibie Spotki w dniach od 28 wrzesnia do 2 pazdziernika

ABC Audit Sp. z o.0. 7
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2009 roku oraz od 22 do 26 lutego 2010 roku. W dniu 30 marca 2010 roku
przeprowadzone zostaty procedury weryfikacji zdarzen, jakie nastapity pomiedzy
dniem zakorczenia badania, a dniem wydania opinii z badania.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwatg z dnia 28 listopada
2008 roku na podstawie upowaznienia zawartego w par. 19 pkt. 3 Statutu Spotki.

ABC Audit Sp. z o.0. oraz bieglty rewident Krzysztof Pawlowski potwierdzaja, iz sq
uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniajg warunki okreslone
w art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich
samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649), do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Werth-Holz S.A.

4. Dostepnosc¢ danych i oSwiadczenia kierownictwa jednostki

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostepniono
wszystkie zgdane dokumenty i dane, jak rowniez udzielono wyczerpujacych informacji
i wyjasnien, co miedzy innymi zostato potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem
Zarzadu Spotki z dnia 7 kwietnia 2010 roku.

5. Analiza wyniku finansowego oraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki
Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci ze sprawozdania z pozycji
finansowej i sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz wskazniki finansowe opisujace

wynik finansowy Spétki oraz jej sytuacje finansowg i majatkowa.

Sprawozdanie z pozycji finansowej na 31 grudnia 2009 roku

Koniec Koniec Dynamika  Koniec Konlec
biezacego poprzedniego biezacego poprzedniego

roku roku roku roku

tys. zt tys. zf % Struktura % Struktura %
AKTYWA
Aktywa trwate 18.058,0 11.854,1  52,3% 68,0% 65,0%
Rzeczowe aktywa trwaie 16.015,5 10.929,1 46,5% 60,3% 59,9%
Wartoscl niematerialne 50,5 24,3 108,2% 0,2% 0,1%
Prawo wieczystego uzytkowania 1.159,0 525,4 120,6% 4,4% 2,9%
gruntow
Aktywa z tytutu podatku 833,0 375,3 122,0% 3,1% 2,1%
odroczonego
Aktywa obrotowe _ 8.4958 6.380,9 33,1% 32,0% 35,0%
Zapasy 6.709,0 4.956,2 35,4% 25,3% 27,2%
Naleznosci z tytutu dostaw | ustug -
oraz pozostate naleznotci 1.273,7 1.235,8 4,8% 6,8%
Rozliczenia miedzyokresowe i 5 0.5
pozostate aktywa 117,7 86, 0,4% 5
Srodk pieniezne | ich ekwiwalenty 395,5 102,8 284,7% 1,5% 0,6%
Aktywa sklasyfikowane jako - R R -
przeznaczone do sprzedazy
AKTYWA RAZEM  26.553,8  18.234,9 456%  100,0% 100,0%
ABC Audit Sp. z o.0. 8
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PASYWA
Kapitat wiasny 15.045,5 (4.868,2) (409,1)% _56,7% (26,7)%
Kapital podstawowy 4.450,0 500,0 790,0% 16,8% 2, 7%
Kapital zapasowy/rezerwowy 13.050,0 - - 49,1% -
Kapitat z aktualizacji wyceny 4.658,1 - - 17,5% -
Zyski (straty) zatrzymane (7.112,6) (5.368,2) 32,5% (26,8)% (29.4)%
w tym zysk (strata) netto roku
biezacego (2.144,5) (5.368,2) (60,1)% (8,1)% (29,4)%

. a: diug 1.128,0 18.822,0 (94,0)% 4,2% 103,2%
Diugoterminowe kredyty | pozyczki - - E - =
Diugoterminowe diuzne papiery _
wartosclowe 18.714,5 (100,0)% - 102,6%
Diugoterminowe rezerwy na
zobowiazania 13,1 62,8 (79,2)% 0,0% 0,3%
Pozostale zobowiazania
diugoterminowe 22,3 44,6 (50,1)% 0,1% 0,2%
Rezerwy z tytulu podatku . R )
odroczonego 1.092,6 4,1%
Zobowigzania
krétkoterminowe 10.380,3 4.281,2 142,5% 39,1% 23,5%
Zobowiazania z tytuiu dostaw |
ustug oraz pozostate zobowigzania 2.642,9 1.470,7 79,7% 10,0% 8,1%
Krétkoterminowe kredyty |
podyczki 3.103,0 2.750,0 12,8% 11,7% 15,1%
Krétkoterminowe diuzne papiery 4.399.5 = . 16.6% .
wartosciowe s Sl
Krotkoterminowe rezerwy na
soboWieara 100,0 42,6 134,5% 0,4% 0,2%
Zobowliazania z tytulu podatku N B = . .
dochodowego
Pozostate zobawigzania finansowe 22,1 17,8 23,9% 0,1% 0,1%
Przychody przyszlych okreséw | - .
dotacje 12,9 0,4%
PASYWA RAZEM 26.553,8  45,6% 100,0%  100,0%

Pozycje aktywow i pasywow Spotka ujeta prawidlowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do catosci sprawozdania finansowego. Struktura pozycji aktywow
i pasywow przedstawiona zostata w notach objasniajacych do sprawozdania
finansowego.

ABC Audit Sp. z o.0. 9
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Sprawozdanie z catkowitych dochodéw
za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 do 31 grudnia 2009 roku

Biezacy rok Poprzedni rok Zmiana Blezacy rok Poprzedni rok
tys. zt tys. zt % Struktura % Struktura %

Przychody ze sprzedaiy 14.216,7 5.914,6 140,4% 100,0% 100,0%
Koszty sprzedanych produktow,
towardw | materiatéw 11.393,5 5.512,2 106,7% 80,1% 4,6%
Zysk (strata) brutto ze o a
sprzedaiy 2.823,2 B 402,4 601,6% 19,9% 0,3%
Koszty sprzedazy 2.340,0 980,5 138,6% 5,2% 0,8%
Koszty ogdlnego zarzadu 3.236,4 3.183,2 1,7% 7,1% 2,7%
Zysk (strata) ze sprzedazy (2.753,2)  (3.761,3) 26,8% (19,4)% (3,2)%
Pozostate przychody operacyine 134,1 754,0 -82,2% 0,3% 0,6%
Pozostate koszty operacyjne 305,0 1.281,3 -76,2% 0,7% 1,1%
Zysk (strata) z dziatalnosci -
operacyjnej (2.924,0) (4.288,6) @ 31,8% (20,6)% (3,6)%
Przychedy finansowe 1.325,3 27,2 4764,0% 2,9% 0,0%
Koszty finansowe 1.003,5 1.482,0 -32,3% 2,2% 1,2%
Zysk (strata) przed - - B -
opodatkowaniem (2.602,2) (5.743,4) 54,7% (18,3)% (4,8)%
Podatek dochodowy (457,8) (375,3) -22,0% (3,2)% (0,3)%
Zysk (strata) za rok (2.144,5) (5.368,2) 60,1% (15,1)% (4,5)%
Przeszacowanie srodkéw trwalych 5.750,7 - 0,0% 40,5% -
Podatek dochodowy dotyczacy
sktadnikéw pozostatych dochoddw
ogétem 1.092,6 = 0,0% 7.7% e
DOCHODY CALKOWITE ZA ROK 2.513,6  (5.368,2) 146,8%  17,7% (4,5)%
Pozycje ksztattujace wynik finansowy Spoétka ujeta kompletnie i prawidlowo

w istotnych kwestiach w odniesieniu do catosci sprawozdania finansowego. Struktura
kosztéw i przychoddéw operacyjnych, pozostatych przychodow i kosztéw operacyjnych
oraz przychodow i kosztéw finansowych przedstawiona zostala w notach
objasniajgcych do sprawozdania finansowego.

W biezacym roku obrotowym Spotka wygenerowata ujemny wynik finansowy netto
w wysokosci  2.144,5 tys. zilotych. Wykazany dochdd catkowity jest wynikiem
dokonanego w 2009 roku przeszacowania do wartosci godziwych posiadanych przez
Spotke praw wieczystego uzytkowania gruntow, gruntdw wiasnych oraz budynkéw
i budowli, skorygowanego o rezerwe z tytutu podatku odroczonego.

W nocie nr 35 informacji dodatkowych do sprawozdania finansowego Zarzad Spotki
przedstawit informacje bedace podstawa do przyjecia zatozenia o kontynuowaniu
dziatalnosci.

ABC Audit Sp. z 0.0. 10
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Wskazniki rentownosci

Wskazniki rentownosci obrazujg relacje wynikéw finansowych osigganych przez
jednostke do réznych kategorii ekonomicznych. Sa one podstawowymi miernikami
informacyjnymi o szybkosci zwrotu majatku i kapitatu wlasnego. Wskazniki
rentownosci informujg o efektywnosci gospodarowania w firmie, obrazujg zdolnosc¢
do tworzenia zyskéw przez sprzedaz oraz kapitaty wiasne.

5 Wartosé
Nazwen wskazniks Formuta obliczeniowa pozadana 2009 2008
z . zysk (strata) ze sprzedazy/przychody
Zyskownosc sprzedazy netto ze sprzedaty max (19,4)% (63,6)%
Rentownoéé sprzedazy brutto ~ 2YSk (strata) b;‘;f;‘:'g;vcmdy hetyaze max (18,3)% (97,1)%
y
Rentownosé sprzedazy netto Zysk (strata) ":;t;';g;"c""dv netto ze A (15.1)% (90,8)%
Y
Rentownosc kapitatu zysk (strata) netto /kapital wiasny bez
wlasnego wyniku finansowego biezacego roku max (12-5)% -
Rentownosé aktywow zysk (strata) netto/aktywa ogdtem max (8,1)% (29,4)%

W analizowanym okresie rentownosci ulegly poprawie jednakze nadal wykazujg
wartosci ujemne. Jest to zwigzane z realizowanymi przez Spétke stratami na sprzedazy
oraz stratami na dziatalnosci kontynuowanej.

W 2009 roku kazde 100 zt zrealizowanych przychodow generowato 15,1 zt straty netto,
podczas gdy rok wczesniej z kazdych 100 zt przychoddéw ze sprzedazy Spotka
generowata 90,8 zt straty netto.

Wykazane w sprawozdaniu finansowym dochody catkowite za 2009 rok sg efektem
zmian stosowanych zasad rachunkowosci i zwigzanego z tym przeszacowania wartosci
praw wieczystego uzytkowania, gruntow, budynkéw i budowli.

Wskazniki sprawnosci wykorzystania zasobow

Sprawnos¢ dziatania jest to umiejetnos¢ efektywnego wykorzystania posiadanych
zasobéw w istniejacych uwarunkowaniach zewnetrznych. Wskazniki sprawnosci
okreslajg szybkosc, z jakg obracane sa zapasy, naleznosci i aktywa ogdtem oraz okres,
po jakim Spotka przecietnie sptaca swoje zobowigzania.

Wartosé

Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa pozadana eLl 2008
Wskaznik rotacji majatku przyehady "E“gggjfﬂ’zedaZV’ Ll max 0,54 0,32
Wskaznik obrotu rzeczowych przychody netto ze sprzedazy/rzeczowe — 0,9 05
aktywow trwatych aktywa razem . i
Wskaznik rotacji naleznosci w (naleznoscl z tytutu dostaw | .
dniach ustug/przychody ze sprzedazy)*360 min 31,77 75,2
Wskaznik rotacji zapasow w (zapasy/koszty dziatalnosci 1
dniach operacyjnes)*360 i e A

Z uwagi na szybszy wzrost przychodéw ze sprzedazy (140,4% w okresie 2009-2008)
niz wzrost wartosci aktywow ogotem (45,6% w analogicznym okresie), w 2009 roku
wskaznik zarzadzania majatkiem ulegt zwiekszeniu. Znaczacemu podwyzszeniu ulegt
réwniez wskaznik obrotu rzeczowych aktywoéw trwalych. Za pozytywne zjawisko nalezy
uznac¢ niski wskaznik rotacji naleznosci w dniach. Wysoka wartos¢ wskaznika rotacji
zapasow wynika z faktu, ze na dzien bilansowy Spétka znajdowata sie przed okresem
intensywnej sprzedazy i posiadata wysokie stany magazynowe.

ABC Audit Sp. z E).o_. 11
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Wskazniki zadtuzenia

Wskazniki zadtuzenia okreslajg strukture zrédet finansowania spoétki. Ich analiza
umozliwia ocene polityki finansowej i w efekcie informuje o zdolnosci spolki
do terminowej sptaty zobowigzania.

Wartosé
Nazwa wska#nlka Formuta obliczeniowa pozadana 2009 2008

Wspdtczynnik zadtuzenia kapitaty obce /kapitaty ogétem 0,3-0,5 0,43 1,27
Pokrycie zadtuzenia kapitatem kapitai wlasny/zobowigzania wraz z 131

wiasnym rezerwami +3 -0,21
Stopieri pokrycia aktywow '

trwakych kapitaterm wlasnyrm kapitat wiasny/aktywa trwaie >1 0,83 -0,41
Trwatosc struktury kapitat wiasny/pasywa ogdtem 0,57 -0,27

finansowania

W poréwnaniu do roku ubiegtego wyraznej zmianie ulegt sposéb finansowania
dziatalnosci Spotki. Analiza wskaznikow finansowania wskazuje, iz w roku 2009 okoto
43% majatku Spotki byto finansowane kapitatem obcym, podczas gry w roku 2008
praktycznie cata dziatalnos¢ finansowana byla zobowigzaniami. Zmiana struktury
finansowania zostata spowodowana splata zobowigzan oraz jednoczesnym
podwyzszeniem kapitatu wtasnego Spotki.

Ksztattowanie sie wskaznikow dla poprzedniego roku obrotowego ponizej wartosci
zerowej lub powyzej wartosci 1 bylo wynikiem tego, ze na dzier 31 grudnia 2008 roku
kapitat wiasny Spotki byt ujemny.

Wskazniki ptynnosci finansowej

Plynnos¢ finansowa to zdolnos¢ do terminowego regulowania zobowiazan, a jej
utrzymanie jest gléwnym zadaniem operacyjnego zarzadzania finansami w kazdej
firmie. Wskazniki ptynnosci finansowej mierza zdolnos¢ do wywigzywania sie
z krotkoterminowych zobowigzan.

Wartosé

P 2009 2008

Nazwa wskaznika Formuta obliczeniowa

(Inwestycje krotkoterminowe + Srodki
Wskaznik ptynnosci szybkiej pieniezne)/ zobowiazania 08-1,2 0,16 D31
krétkoterminowe
(aktywa obrotowe-krétkoterminowe
Wskaznik ptynnosci biezacej rozliczenia migdzyokresowe)/ 1,5-2,0 0,81 1,47
zobowigzania krdtkoterminowe

Pokrycie zobowigzan naleznosci handlowe/zobowiazania 0.48 0,84
naleznosciami handlowe ' '
Kapitat obrotowy netto aktywa obrotowe - zobowigzania

(w tys. zL.) blezais (1.884,51) 2,099,72
Udziat kapitatu pracujacego w kapital obrotowy/aktywa ogdtem

catosci aktywéw 0,32 0,35

Na dzier bilansowy zaréwno poziom kapitatu obrotowego (ujemny kapitat obrotowy)
jak rowniez wskazniki ptynnosci ksztattowaty sie na niekorzystnym poziomie.
Pogorszenie sie wartosci wskaznikéw plynnosci zostalo spowodowane przede
wszystkim wzrostem zobowigzan krétkoterminowych, zaréwno handlowych jak réwniez
z tytutu kredytéw oraz dtuznych papieréw wartosciowych.

ABC Audit Sp. z 0.0. 12
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II. INFORMACIE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

System rachunkowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady (polityke)
rachunkowosci, w szczegdlnosci dotyczacq: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych
w jej sklad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywéw i pasywdéw oraz
ustalania wyniku finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu
ochrony danych i ich zbiorow. Dokumentacja polityki rachunkowosci zostata
opracowana zgodnie z ustawg o rachunkowosci a w zakresie wyceny aktywow
i pasywow oraz prezentacji sprawozdania finansowego, zgodnie z wymogami
Miedzynarodowych  Standardow  Sprawozdawczosci Finansowej w  ksztalcie
zatwierdzonym przez UE i przyjeta do stosowania od 1 stycznia 2009 roku uchwatg
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 12 pazdziernika 2009 roku.

Zmiana zasad rachunkowosci nastapita w oparciu o przepisy art. 45 ust. 1b ustawy
o rachunkowosci.

Przyjete przez Spotke zasady rachunkowosci sa zgodne z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci / Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczodci
Finansowej. Podstawowe zasady wyceny aktywdw i pasywow oraz pomiaru wyniku
finansowego zostaty przedstawione w informacji dodatkowej do sprawozdania
finansowego.

W Spolce stosowany jest komputerowy system ewidencji ksiegowej Symfonia Forte
w ktérym dokonywane sa ksiegowania wszystkich zdarzen gospodarczych. System
Symfonia Forte posiada zabezpieczenia hastowe przed dostepem o0sob
nieuprawnionych oraz funkcyjne ograniczenia dostepu. Opis systemu informatycznego
spetnia wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. c) ustawy.

W czesci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi
rachunkowe oraz powigzanie zapisow ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem
finansowym speiniajg wymogi rozdziatu 2 ustawy.

Ksiegi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacje przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spoétki sa przechowywane
zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacje aktywow i pasywow w zakresie oraz
w terminach i z czestotliwoscia wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Roznice
inwentaryzacyjne ujeto i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

ABC Audit Sp. z o.0. 13
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2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego
Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009 roku
i obejmuje:

- sprawozdanie z pozycji finansowej jednostki sporzadzone na dzied 31 grudnia
2009 roku, ktére po stronie aktywdw i pasywow wykazuje sume 26.553.780,04 zt,

- sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace dochdd catkowity w kwocie 2.513.631,02 z,

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wiasnego
o kwote 19.913.631,02 zt,

- sprawozdanie z przeplywdw pienieznych za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace zwigkszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote
292.672,18 zt,

- informacje dodatkowq do sprawozdania finansowego.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostata
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwate

Na pozycje rzeczowych aktywdw trwalych w Spotce sktadaja sie przede wszystkim:

- grunty 637.362,60 zi,
- budynki i budowle 11.283.591,81 z,
- Maszyny i urzadzenia 3.427.774,23 zt,

Spotka wycenia grunty oraz budynki i budowle wedlug modelu opartego na wartosci
przeszacowanej, stanowigcej jej wartos¢ godziwag na dzien przeszacowania, zgodnie
z MSR 16. W zwigzku z tym Spoétka zlecita w biezacym roku obrotowym wycene
posiadanych przez siebie gruntdw oraz budynkéw i budowli rzeczoznawcy
majatkowemu. W oparciu o sporzadzone operaty szacunkowe Spotka dokonata
przeszacowania wartosci posiadanych nieruchomosci w korespondencji z kapitatem
z aktualizacji wyceny.

Noty dodatkowych objasnien i informacji do sprawozdania finansowego prawidiowo
opisujg zmiany stanu srodkow trwatych oraz srodkow trwatych w budowie.

Prawo wieczystego uzytkowania

Spotka posiada prawa wieczystego uzytkowania gruntow, ktére wyceniane sa wedtug
modelu opartego na wartosci przeszacowanej, stanowigcej jej wartos¢ godziwg na
dzien przeszacowania. W zwigzku z tym Spétka zlecita w biezacym roku obrotowym
wycene posiadanych przez siebie praw wieczystego uzytkowania rzeczoznawcy
majatkowemu. W oparciu o sporzadzone operaty szacunkowe Spodtka dokonata
przeszacowania wartosci posiadanych nieruchomosci w korespondencji z kapitatem
z aktualizacji wyceny.

Wartosc tych aktywéw wykazana w sprawozdaniu finansowym na dzief 31 grudnia
2009 roku wyniosta 1.159.000,00 zt.

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego zawiera zastrzezenie dotyczace
prawidtowosci takiej wyceny prawa wieczystego uzytkowania gruntéw.

E\BC Auﬁ Sp. z 0.0. 14
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Zapasy

Na pozycje zapasow w Spotce skiadajg sie:

- materiaty 553.248,27 z,
- potprodukty i produkcja w toku 1.458.369,20 zt,
- wyroby gotowe 4.689.570,80 zi,
-~ zaliczki na dostawy 7.770,05 zi.

Struktura zapasow zostata prawidtowo przedstawiona w nocie objasniajacej te pozycje
bilansu. W roku obrotowym Spotka dokonata odpiséw aktualizujacych wartosc
materiatbw w kwocie 16.689,00 zt oraz warto$¢ produktéw gotowych w kwocie
286.316,00 zt.

; .
Na pozycje naleznosci krotkoterminowych w Spotce skiadajg sie:

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 574.761,63 zt,
- naleznosci publiczno - prawne 697.843,04 zi,
- wyroby gotowe 4.689.570,80 zt,
- inne naleznosci 1114,10 zt.

Struktura wiekowa naleznosci handlowych zostata prawidiowo przedstawiona w nocie
objasniajacej te pozycje bilansu. W zbadanej przez nas probie naleznosci
przedawnione lub umorzone nie wystapity.

Kapitaty

Na kapitaty wiasne na dzien bilansowy sktadajg sie

- kapital zaktadowy 4.450.000,00 zt,
- kapitat zapasowy 13.050.000,00 z,
- kapitat z aktualizacji wyceny 4.658.082,98 z,
- zyski (straty) zatrzymane (7.112.625,97) zt.

Uchwata z dnia 12 paZzdziernika 2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
dokonato podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 4.350.000,00 zt w drodze
emisji 43.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B. W zwigzku z faktem, ze akcje te
objete zostaly za taczng kwote przewyzszajaca wysokos¢ nominalng udziatéw,
nadwyzka ponad faczng wysokos¢ nominalng obejmowanych akcji przelana zostata na
kapitat zapasowy (Agio).

Kapitat z aktualizacji wyceny powstat w zwigzku z przeszacowaniem nieruchomosci
(prawa wieczystego uzytkowania gruntow, gruntow wiasnych oraz budynkéw
i budowli) o taczng kwote 5.750.719,73 zi. Jednoczesnie, w zwigzku z powstata
dodatnig roznicg przejsciowa, ujeta zostata rezerwa z tytutu podatku odroczonego
w kwocie 1.092.636,75 zi.

Straty zatrzymane obejmujg strate wygenerowana przez Spdtke w ubiegtym roku
obrotowym (5.368.174,01) zt oraz strate za rok biezacy (2.144.451,96) zi.
Zobowigzania

Spotka posiada zobowigzania diugoterminowe, na ktore sktada sie przede wszystkim
rezerwa z tytutu podatku odroczonego w kwocie 1.092.636,75 zt.

Najwieksze wartosci wérdd zobowigzan krotkoterminowych Spétki stanowig:
- zobowigzania z tytuly emisji dtuznych papieréw wartosciowych  4.399.500,29 zi,

- kredyty krotkoterminowe 3.000.000,00 zi,
- zobowigzania z tytutu dostaw i usiug 2.024.290,20 z4,
- zobowigzania publiczno — prawne 380.878,58 zt,
- zobowigzania z tytutu wynagrodzen 235.293,18 zt.

ABC Audit Sp. z o0.0. 15
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Struktura rodzajowa zobowigzan krotkoterminowych wedlug okresu splaty zostata
prawidiowo przedstawiona w nocie objasniajgcej te pozycje bilansu.

Zobowigzania przedawnione lub umorzone w zbadanej przez nas prébie nie wystapity.

Rozliczenia miedzyokresowe i rezerwy na zobowigzania

Noty objasniajace czynne rozliczenia miedzyokresowe oraz rezerwy na zobowiazania
w sposdb prawidtowy opisuja ich strukture.

Koszty rozliczane w czasie prawidtowo zakwalifikowano w stosunku do badanego
okresu obrotowego.

Rezerwy na zobowigzania ustalono w wiarygodnie oszacowanych kwotach. Pozycje
ujeto kompletnie i prawidlowo w istotnych aspektach w odniesieniu do catosci
sprawozdania finansowego.

4. Kompletnos¢ i poprawnos¢ sporzadzenia informacji dodatkowej do
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dzialalnosci jednostki

Spétka potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalnoéci przy
sporzadzaniu sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywdw i pasywow, pomiaru
wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaty
prawidiowo i kompletnie opisane w notach objasniajacych.

Spotka sporzadzita informacje dodatkowa do sprawozdania finansowego w postaci not
tabelarycznych do poszczegélnych pozycji sprawozdania z pozycji finansowej jednostki
i sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz opiséw stownych. Noty objasniajace do
pozycji: rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne, zobowigzania i rezerwy
prawidtowo przedstawiaja zwiekszenia i zmniejszenia oraz tytuty tych zmian w ciagu
roku obrotowego. Dla poszczegdlnych aktywow wykazanych w bilansie przedstawiono
mozliwos¢ dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia poczynione na rzecz
wierzycieli.

Noty w sposdb kompletny opisujg pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentujg
pozostate informacje wymagane przez Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci
i Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej.

Zarzad sporzadzit i zataczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci
Spotki w roku obrotowym 2009. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera informacje
wymagane art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci. DokonaliSmy sprawdzenia tego
sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim tych informacji, dla ktorych
bezposrednim Zrédtem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

ABC Audit Sp. z 0.0. 16
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5. Informacje i ustalenia koncowe

Oswiadczenia Zarzadu

ABC Audit Sp. z o.0. oraz biegly rewident otrzymali od Zarzadu Spétki pisemne
oswiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzit, iz Spétka przestrzegata przepisow prawa.

Krzysztof Pawlowski . Radostaw Wozniak

s 5’ ok kodenau Mol in s —
Bleghr rewn@ Prezes Zarzadu
nr ewid. 11148 Biegty rewident

nr ewid. 10838

ABC Audit Sp. z o.0.

Poznan, 61-770, ul. Paderewskiego 6/11
podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych wpisany

na liste podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR

pod nr ewidencyjnym 3128

Poznan, 7 kwietnia 2010 roku

ABC Audit Sp. z 0.0.
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Werth-Holz S.A.

Obejmujace okres
od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku

przygotowane zgodnie z Migdzynaradowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
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Sprawozdanie finansowe WERTH-HOLZ S.A.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej jednostki (Bilans)

31.12.2009 31.12.2008

tys. zi tys. zi

B T T i
A M *
A Aktywa trwale

| Rzeczowe aktywa trwate 17 16 015 457,10 10929 126,10
1. Grunty 637 362,60 282 477,00
2. Budynkiibudowle 11 283 591,81 6694 762,18
3 Maszyny i urzadzenia 342777423 3308622,62
4. Srodki transportu 517 192,11 514 831,58
5 Pozostate 101 736,35 80 632,72
6. Srodki trwate w budowie 47 800,00 47 800,00
Il Wartosci niematerialne 19 50 493,16 24 255,25
Il Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw 20 1159 000,00 525 427,00
IV Nleruchomosci inwestycyjne 0,00 0,00
V' Diugoterminowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00
VI Pozostale diugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
VIl Aktywa z tytutu podatku odroczonego 15 833 014,00 375 250,00
18 057 964,26 11 854 058,35

B Aktywa obrotowe
| Zapasy 22 6 708 958,32 4956 196,66
1 Materiaty 553 248,27 1227 407,59
2. Produkcja w toku 1458 369,20 642 900,63
3. Wyroby gotowe 4 689 570,80 3040 968,98
4 Towary 0,00 14 597,13
5 Zaliczki na dostawy 7 770,058 3032233
Il Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleinosci 23 127371877 1235 756,80
1 Naleznosci z tytulu dostaw i ustug - jednostki powigzane 0,00 0,00
2 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug - jednostki pozostate 574 761,63 168 094,09
3. Naleznosci publiczno - prawne 697 843,04 1057 293,45
4 Inne naleznosci 1114,10 10 369,26
Il Krétkoterminowe aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 21 0,00 0,00
IV Rozliczenia miedzyokresowe | pozostate aktywa 24 117 680,43 86 151,95
v Srodki pienieine i ich ekwiwalenty 25 395 458,26 102 786,08
VI Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 0,00 0,00

8495 815,78 6 380 891,49

R LA A A

L

Sporzadzit: — .
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Czionek Zarzadu
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Sprawszdanie finansowe WERTH-HOLZ SA.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej jednostki (Bilans)

Nr
noty
T T il S
e EE TR AN
A Kapital wiasny 26
| Kapital podstawowy 4450 000,00 500 000,00
Il Kapitat zapasowy/rezerwowy 13 050 000,00 0,00
1l Kapitat z aktualizacji wyceny 4658 082,98 0,00
W Zyski (straty) zatrzymane (7112 625,97} (5 368 174,01)
w tym zysk (strota) netto roku bieiqeego (2144 451,96) (5368 174,01)
15 045 457,01 (4 868 174,01
B Zobowigzania diugoterminowe
| Dlugoterminowe kredyty | potyczki 2 0,00 0,00
1. Kredyty bankowe 0,00 0,00
2. Potyczki od podmiotéw powigzanych 0,00 0,00
3. Poiyczki od podmiotéw pozostatych 0,00 0,00
Il Dlugoterminowe diuzne papiery wartosciowe 21 0,00 18714 491,79
1. Podmioty powlgzane 0,00 18714 431,79
2. Podmioty pozostate 0,00 0,00
n inowe rezerwy na igzani 27 13 090,57 62833,82
1 Rezerwa na $wiadczenia pracownicze 13 090,57 62 833,82
2 Pozostate rezerwy 0,00 0,00
IV Pozostale zobowigzania diugoterminowe 21 222,13 44 628,21
1. Zobowigzania z tytulu feasingu finansowego 2227213 44 628,21
¥ Rezerwy z tytutu podatku odroczonego 15 1092 636,75 0,00

112799945 18 821953,82

€ Zobowigzania krétkoterminowe

| y " 30 2 642 921,65 1470716,07
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostaie zobowigzania

1, Zobowigzania z tytulu dostaw | ustug - jednostki powigzane 160 717,58 8171469
2. Zobowigzania z tytuly dostaw i ushug - jednostki pozostate 1863 572,62 936 626,05
3. Zobowigzania publiczno - prawne 380878,58 26358853
4 Zobowigzania z tytulu wynagrodzen 23529318 188 628,19
5 Inne zobowigzania 245969 158,61
Il Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 21 3102 958,91 2 750 000,00
1. Kredyty bankowe 300000000 2 750 000,00
2. Poiyczki od podmiotow powigzanych 102 958,91 0,00
3. Poiyczki od podmiotow pozostalych 0,00 0,00
1l Krétkoterminawe diuzne papiery wartotciowe 4339500,29 0,00
1, Podmioty powigzane 0,00 0,00
2 Podmioty pozostate 4.389500,29 0,00
™ i rezerwy na i i 27 §9955,23 4261953
1. Rezerwa na $wiadczenla pracownicze 60299,32 3411953
2. Pozostale rezerwy 39 655,91 500,00
V  Zobowigzania 2 tytutu padatku dochodowego 0,00 0,00
VI Pozostate zobowijzania finansowe 21 22097,44 17 834,43
1 Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego 2209744 17 834,43
VIl Praychody praysziych okreséw i dotacje 2829 112 890,06 0,00
1. Przychody praysziych okreséw 112 890,06 0,00
2. Dotacje 0,00 0,00

10380 323,58 4281170,03

I s ioa |

h

Sporzadzit: s i 3
Poznan, 6 kwietnia 2010 1. M _Hg_]ﬂgc,l,o
Majgorzata Woijcifkhowska
Ksiggow:
Zarzad:
Czlonek Zarzgdu
Zatqczone noty stanowiq integralng czgs¢ niniej: P 3
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Sprawozdanie finansowe WERTH-HOLZ 5.A.

Sprawozdanie z calkowitych dochodéw (Rachunek zyskéw i strat)

J

L

M Zysk stratal zarok |

TG

Przychody ze sprzedazy produktdw i ustug
Przychody ze sprzedaty towardw i materiatéw

Przychody ze sprzedaiy
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw
Wartosc¢ sprzedanych towardw i materiatéw

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatéw
Zysk (strata) brutto ze sprzedaiy

Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu
Zysk (strata) ze sprzedaiy

Pozaostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dziatalnoéci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Przychody i koszty finansowe netto

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej

et dedriadin

]

Przeszacowanie srodkow trwatych

2Zyski / (straty) z wyceny aktywow finansowych
przeznaczonych do sprzedaiy

Podatek dochodowy dotyczacy sktadnikéw pozostatych
dochoddw ogdtem

Poznan, 6 kwietnia 2010 r.

od 29.10.2007
do 31.12.2008

od 01.01.2009
do 31.12.2009

Nr

hiEy tys. zt tys. zt
o
R
9 13 476 769,47 5592 491,30
9 739 967,57 322 081,91
14 216 737,04 5914 573,21
10 10 964 359,72 5195 392,90
429176,93 316 766,38
11 393 536,65 5512 159,28
2 823 200,39 402 413,93
10 2340012,32 980 541,17
10 3236 376,96 3183171,78
(2753 188,89) (3 761299,02)
11 134128,73 753 993,05
12 304 974,31 1281 316,75
(2924 034,47) (4 288 622,72)
13 262576367 27 246,99
14 2303 945,16 1482 048,28
321 818,51 {1454 801,29)
(2 602 215,96) {5743 424,01)
15 (457 764,00) (375 250,00)
G | _(ses
0,00 0,00
B
5750719,73 0,00
0,00 0,00
15 1092 636,75 0,00
16 4658 082,98 0,00

Zarzad: P A}

/Zﬂusla Gpiddek

Cztonek Zdrzgdu

4
Andreas Madej
Cztonek Zarzadu

Zalgczone noty stanowia integralna cze$é niniejszego sprawozdania finansowego 4

86



Dokument Informacyjny Werth-Holz S.A.

Sprawozdanie finansowe WERTH-HOLZ S.A,

Sprawozdanie z przeplywow pienieznych

od 01.01.2009 od 29.10.2007
do 31.12.2009 do 31.12.2008

tys. zt tys. zt

M

Zysk brutto z dziafalnosci kontynuowane] -2 602 215,96 -5743 424,01
Zysk/(Strata) brutto z dziatalnosci zaniechanej 0,00 0,00
Zysk brutto (2 602 215,96) (5 743 424,01)

Uzgodnienie zysku brutto z przeptywami érodkéw pienigznych netto

Niepienigzne:
Amortyzacja 725757,38 496 423,04
Koszty z tytutu pfatnodci w formie akgji 0,00 0,00
Zmniejszenie wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych 0,00 0,00
Zmniejszenie wartosci instrumentéw finansowych 0,00 0,00
Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej -4.854,17 72333,48
Przychody finansowe 0,00 0,00
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) -1314 491,79 1315 724,84
Koszty finansowe (odsetki i réznice kursowe) 100 181,66 -709,59
Udzial w zysku jednostki stowarzyszonej 0,00 0,00
Zmiany rezerw z tytutu Swiadczeri pracowniczych i dotacji rzadowych 0,00 0,00

Zmiany pozycji kapitatu obrotowego:

Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozostatych naleinosci 34 -37 961,97 -1235 756,80
Zmiana stanu zapasow 34 -1752 761,66 -4 956 196,66
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych zobowigzan 34 1172 205,58 1470 716,07
Zmiana stanu rezerw 34 7 592,45 105 453,35
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 34 81 361,58 -86 151,95
Inne korekty -6410,22 156 550,00
Inne korekty
Podatek dochodowy zaptacony 0,00 0,00
$rodki pienigine netto z dziatalnogci operacyjnej (3 631597,12) (8 405 038,23)

Wptywy 2e sprzedazy wartosci niematerialnych i rzeczowych aktywéw trwatych 82 600,00 66 048,91
Nabycie wartosci niematerialnych i rzeczowych aktywéw trwatych -792 515,17 -12 032 916,77
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0,00 0,00
Nabycie aktywow finansowych 0,00 -156 550,00
Wplywy ze sprzedaiy instrumentdw finansowych 0,00 0,00
Nabycie instrumentow ﬂnansawyéh 0,00 0,00
Nabycie jednostki zaleinej, po potraceniu przejetych srodkéw pienieznych 0,00 0,00
Otrzymane dotacje rzgdowe 0,00 0,00
Nabycie udziatéw mniejszosci 0,00 0,00
Otrzymane odsetki 0,00 0,00
Srodki pienigine netto z dziatalnoéci inwestyeyjnej (709915,17) (12123 417,86)
Zataczone noty stanowig integralng cze$é niniejszego sprawozdania finansowego 5
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Sprawozdanie finansowe WERTH-HOLZ S.A.

od 01.01.2009 od 29.10.2007
do 31.12.2009 do 31.12.2008

tys. o tys. zt

L

‘Wplyw netto 2 tytuluemisjiakgi 17 400 000,00 500 000,00

Wplywy z tytutu realizacji opcji 0,00 0,00
Koszty transakcyjne emisji kapitatu 0,00 0,00
Splata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -18 093,04 -18 234,35
Wptywy 7 tytutu zaciggnietych kredytow i pozyczek 128295891 2750 000,00
Splata zaciagnietych kredytéw i po2yczek -930 000,00 0,00
Emisja diuznych papieréw wartosciowych 4 300 000,00 17 400 000,00
inne wplywy finansowe

Zaplacone odsetki -1233,07
wykup diuznych papieréw wartosciowych -17 400 000,00 0,00
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom mniejszosciowym 0,00 0,00
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 4 634 865,87 20 630 532,58
Zwigkszenie netto stanu $rodkdw pienieinych i ich ekwiwalentéw 293 353,58 102 076,49
Réznice kursowe netto -681,40 709,59

102 786 08 =

0

Srodki pienigzne i u:h ekW|wa %entv na poczatek ckresu

11//$RODKI PIEN

Sporzadzit:

Poznan, 6 kwietnia 2010 r. e \S

afgorzata Wojciechowska
Ksiegowa

-
Zarzad: / M
22
/jﬂoshw Gaiadek
Cztonek Zgrzadu

1
Andreas Madej

Czlonek Zarzadu
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Sprawozdanie finansowe WERTH-HOLZ S.A.

INFORMACJA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Informacje ogélne

Werth-Holz S.A. jest spotka akcyjna zawigzang aktem notarialnym z dnia 29 paZdziernika 2007 r. i zarejstrowana w KRS w dniu 6
listopada 2007 r. Spotka ma siedzibe w Poznaniu przy ul. Szarych Szeregéw 27. Podstawowe miejsce prowadzenia dzlatalnodci
gospodarczej znajduje sie w Pszczewie. Urzgd Skarbowy nadat Spdtce numer NIP 957-098-54-92. Urzad Statystyczny nadat Spéice
numer 220503759. Spétka jest zarejestrowana pod numerem 0000292194 w rejestrze przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego
w Sadzie Rejnowym w Poznaniu w Wydziale VII| Gospodarczym. Czas trwania spotki jest nieograniczony

Spétka nie posiada wydzielonych jednostek organizacyjnych sporzadzajgcych samodzielnie sprawozdanie finansowe.

Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy. Poprzedni rok zostal wydtuzony, ze wzgledu na fakt, e Spétka zostata zawigzana aktem
notarialnym z dnia 29 paidziernika 2007 roku i rozpoczeta dziatalnoéé biznesowa w grudniu 2007 r., wyniki pierwszych miesiecy
dziatanosci zostaly ujgte w sprawozdaniu finansowym za 2008r

Ze wzgledu na jednorodnosé prowadzone] dziatalnoéci Spotka nie wyrdinia segementdw operacyjnych w oparciu o MSSF 8. Zakres
podstawowe] dziatalnosci zostat opisany Nocie 7

Przedmiot dziatalnosci spatki Werth - Holz S.A.:

- Gospodarka lesna i pozostata dziatalnosc lesna, z wytaczeniem pozyskiwania produktéw lesnych,

- Pozyskiwanie drewna,

- Dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z le$nictwem,

- Produkcja wyrobdw tartacznych,

- Produkcja gotowych parkietéw podtogowych,

- Produkcja pozostatych wyrobdw stolarskich | ciesielskich dla budownictwa,

- Produkcja opakowan drewnianych,

- Produkcja pozostatych wyrobdw z drewna; produkcja wyrobéw z korka, stomy i materiatéw uzywanych do wyplatania,

- Produkcja wyrobdw dia budownictwa z tworzyw sztucznych,

- Produkcja mebli biurowych i sklepowych,

- Produkcja mebli kuchennych,

- Produkcja pozostatych mebli,

- Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkéw,

- Zaktadanie stolarki budowlanej,

- Dzialalnos¢ agentow zajmujacych sie sprzedaza drewna i materiatéw budowlanych,

- Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,

- Sprzeda: detaliczna mebli, sprzetu oswietleniowego | pozostatych artykutow uzytku domowego prowadzona w
wyspecjalizowanych sklepach,

- Transpert drogowy towaréw,

- Kupno i sprzedaz nieruchomosci na whasny rachunek,

- Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wylaczeniem motocykli,

- Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane,

- Naprawa | konserwacja mebli i wyposazenia domowego

Sktad Zarzadu Werth-Holz 5.A.
W biezacym okresie sprawozdawczym miaty miejsce nastepujace zmiany w skfadzie Zarzagdu Werth-Holz S.A.:
W dniu 14 grudnia 2009r z Rada Nadzorcza przyjefa rezygnacje Romualda Zdesenko i powotata na Czlonka Zarzadu Andreasa Madeja.

Zarzad spétki, na moment sporzadzania sprawozdania finansowego jest dwuosobowy, reprezentowany przez Czlonkéw Zarzadu Pana
Jarostawa Gniadka i Pana Andreasa Madeja.

Skiad Zarzgdu Werth-Holz S.A. na dzien 31 grudnia 2009 roku byt nastepujacy:

Jarostaw Gniadek — Cztonek Zarzadu,
Andreas Madej — Cztonek Zarzagdu

Zataczone noty stanowiy integralng cze$é niniejszego sprawozdania finansowego 9
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Skiad Rady Nadzorczej Werth-Holz S.A.
W biezgcym okresie sprawozdawczym miaty miejsce nastepujace zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze] Werth-Holz S.A.:

W trakcie okresu objgtego sprawozdaniem zachadzity zmiany w Radzie Nadzorczej Spétki. Z Rady Nadzorczej zostat odwotany Ryszard
Pinker, Marek Robert Rybacki, Krzysztof Sidorowicz, a w ich miejsce powotany zostat Marcin Bak, Beata Zaczek i Krzysztof Bartkowiak.

Skfad Rady Nadzorczej Werth-Holz $.A. na dzieri 31 grudnia 2009 roku byt nastepujacy:
Robert Jedrzejowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Beata Zaczek - Cztonek Rady Nadzorczej,

Krzysztof Bartkowiak — Czfonek Rady Nadzorczej,

Marcin Bgk — Cztonek Rady Nadzorczej,

Piotr Witkowski — Cztonek Rady Nadzorczej

Jednostka dominujgca | podmioty powigzane

Jednostka dominujgca dla Spotki jest spotka Mestria Holding Ltd. z siedzibg na Cyprze posiadajaca 97,75% akeji.

Jednostka dominujaca wyiszego szczebla dla Spotki jest spotka Sovereign Capital S.A. z siedziba w Warszawie posiadajaca
bezposrednio 2,25% akcji | poérednio (poprzez udziaty w Mestria Holding Ltd.) 97,75% akcji.

Za podmioty powigzane Spotka traktuje Jednostkg Dominujacq oraz spétki z Grupy Kapitalowej Sovereign Capital S.A. Opis transkacji z
podmiotami powigzanymi zostal przedstawiony w Nocle 31.

Obowiazek badania sprawodzania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlega obowigzkowi badania przez bieglego rewidenta na podstawie art. 64 ustawy o
rachunkowosci.

Kontynuacja dziatalnosci

Roczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Spétke przez co
najmniej 12 kolejnych miesiecy.

Ze wzgledu na poniesiong strate, zatozenie kontynuacji dziatalno$ci zostat uzasadnione w Nocie 35.

Zataczone noty stanowia integralng czesé niniejszego sprawozdania finansowego 10
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2. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych, gruntéw
i budynkdw oraz aktywow finansowych, ktdre sa wyceniane wedtug wartotci godziwej.

Sprawozdanie finansowe jest przedstawione w paolskich ztotych, a wartosci, o ile nie jest to wskazane inaczej, podane s3 w tysigcach
ztotych,

Oswiadczenie o zgodnosci

Sprawozdanie finansowe sp6tki Werth-Holz S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF) wydanymi przez Rade Miedzynarodowych Standarddw Rachunkowosci.

Zalaczone noty stanowia integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego 11
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3. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci i zakresu ujawnien

W biezgcym roku obretowym nie dokonywano zadnych zmian zasad rachunkowosci w sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym wediug
MSSF. Niniejsze sprawozdanie finansowe oraz dane poréwywalne za rok poprzedni sporzadzone zostato zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Zmiana stosowanych przez Spétke zasad rachunkowosci wynika z mozliwosci zastosowania
przez Spotke przepisow art. 44 i 45 ustawy o rachunkowosci.

4. Istotne zasady (polityka) rachunkowosci

Nalezy ujawnic istotne zasady (polityke rachunkowosci), zgodnie z MSR 1.108. Ponadto, zwatywszy na charakter dziatalnosci jednostki
nalezy, w szczegolnosci, ujawnic zasady rachunkowosci na podstawie nastepujacych wytycznych:

- MSR 2.36,

- MSR 7.46,

- MSR 16.73,

- MSR 18.35,

-MSR 23.9i 23.29,

- MSR 38.118.

Waluta funkcjonalna

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym wycenia sie w walucie podstawowego érodowiska gospodarczego, w ktérym dana jednostka
prowadzi dziatalnos¢ (w walucie funkcjonalnej). Sprawozdanie finansowe Spétki prezentowane jest w ziotych polskich (PLN), ktére
stanowia walute funkcjonalng i walute prezentacji.

Na dzieri bilansowy wyrazone w walucie obcej pozycje pienigzne przelicza sig przy zastosowaniu éredniego kurs NBP obowiazujacego na
dzien bilansowy.

Wartosci niematerialne
Nie rzadziej niz na dzieri bilansowy sktadniki wartosci niematerialnych wycenia sig wedlug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia,
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne, a takze o odpisy z tytutu trwate] utraty wartosci.

Rzeczowe aktywa trwate

Poczatkowe ujgcie skladnika srodkéw trwatych ($rodkdw trwalych w budowie) nastepuje wediug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia,
Péiniejsze nakfady odnoszace sie do pozycji rzeczowych aktywéw trwalych, ktére juz zostaty ujete jako sktadnik aktywow, dodaje sie do
wartosci bilansowe] tego skiadnika aktywdw, o ile jest prawdopodobne, e Spétka uzyska prayszie korzysci ekonomiczne, ktére przewyisza
korzysci mozliwe do osiggnigcia w ramach pierwotnie oszacowanych korzysci uzyskiwanych z juz posiadanego skladnika aktywow.

Po poczatkowym ujeciu skiadniki rzeczowych aktywéw trwatych naleiace do jednej z grup: urzadzenia techniczne i maszyny, $rodki
transportu oraz inne $rodki trwate wykazuje sie ja wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonego o umorzenie oraz o
zakumulowane odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci narastajaco.

Jezeli wartoé¢ godziwa moie by¢ ustalona w sposob wiarygodny, po poczatkowym ujeciu, skladniki rzeczowego majatku trwatego
zaliczone do jednej z grup: grunty, budynki i budowle wykazuje sie w wartosci przeszacowanej, stanowiacej wartoé¢ godziwg danego
sktadnika na dziefi przeszacowania, pomniejszonej o kwote péiniejszego umorzenia i pé#niejszych adpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty
wartosci.

Przeszacowania przeprowadza sie nie rzadziej ni2 raz na 48 miesiecy. Przeszacowanie dotyczy wszystkich pozycji danej grupy rzeczowych
aktywoéw trwatych objetych przeszacowaniem.

leieli warto$c godziwa nie moze by¢ ustalona w sposéb wiarygodny, nie rzadziej niz na dzien bilansowy grunty, budynki i budowle wycenia
sig wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia, pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne lub umorzeniowe, a takze o odpisy z tytutu
trwatej utraty wartosci.

Amortyzacja jest systematycznym rozlozeniem podlegajace] amortyzacji wartodci skladnika aktywow na przestrzeni okresu jego
uzytkowania.

Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw

Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw nabyte na rynku wtornym jest wyceniane wedtug ceny nabycia. Spétka przyimuije, iz z uwagi na
swoj charakter prawo wieczystege uzytkowania gruntéw moze podlegaé przeszacowaniu podobnie jak rzeczowe aktywa trwate. Prawo
wieczystego uzytkowania gruntéw nie jest amortyzowane,

Leasing
Umowa leasingu, w ramach ktérej zasadniczo catosé ryzyka i wszystkie pozytki z tytulu wiasnosci przystuguja Spétce, klasyfikuje sie jako
leasing finansowy. Leasing inny niz leasing finansowy uznaje sig za leasing operacyjny.

Zalaczone noty stanowia integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego 12
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Inwestycje w nieruchemosci
Inwestycje w nieruchomosci wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne lub
umarzeniowe, a takze o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Zapasy

Przyjecie materiatow z zakupu stanowigcych whasnosé Spétki wycenia sie wg ceny nabycia.

Potprodukty i produkty w toku wycenia sie w uzasadnionej wysokosci poniesionych, kosztéw bezposrednich i wydziatowych. Wycena
produkcji w toku dokonywana jest na koniec kazdego miesiaca.

Produkty gotowe wycenia sie w cenach przyjetych do ewidencji, z uwzglednieniem réznic migdzy tymi cenami a kasztami ich wytworzenia
tzw. odchyler od cen ewidencyjnych.

Do ustalania kosztdw z tytutu rozchodu (zuzycia, sprzedazy, nieodplatnego przekazania) materiatéw i towardw stosowana jest metoda
FIFO (pierwsze weszio — pierwsze wyszto).

Za podstawe rozliczania stalych kosztéw posrednich produkcyjnych przyjmuje sie normalne zdolnodci produkcyjne maszyn i urzadzen,
ktore okresla produkcja na $rednim poziomie, w typowych okolicznosciach, uwzgledniajac utrate zdoinosci produkcyjnych wynikajacg z
planowanych remontéw i konserwacji urzadzen,

Srodki pieniezne
Srodki pienieine i ich ekwiwalenty ujmowane s3 w bilansie wedlug wartoéci nominalnej. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, wyrazone w
walutach obecych, wycenia sie na dzieri bilansowy po kursie $rednim ustalonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzieri.

Kredyty i pozyczki, instrumenty diuine
Po poczatkowym ujeciu zobowiazania finansowe wyceniane sa w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Kapitaty
Kapitat wtasny stanowig kapitaly tworzone zgodnie z obowigzujgcymi ustawami i ze statutem (umowg spétki) oraz niepodzielone wyniki i
niepokryte straty z lat ubiegtych. Kapitaly wiasne ujmuje sie w sprawozdaniu finansowym w wartosci nominalnej.

Rezerwy i rozliczenia miedzyokresowe bierne

Do biernych rozliczed migdzyokresowych kosztdw zaliczane sg nie stanowigce zobowigzania do zaptaty $wiadczenia o wiarygodnie
okreslanej wartoéci, wynikajace z przesztych zdarzer, ktérych uregulowanie w przysztosci spowoduje wykorzystanie juz posiadanych lub
przysziych aktywow.

Rezerwy na zobowigzania stanowig zobowiazania, jakie wynikajg z przesztych zdarzer, ale ktorych termin wymagalnosci lub kwota nie s3
pewne.

Segmenty dzialalnosci
W ramach dziatalnosci Spétki wyodrebnia sie jeden segment branzowy dotyczacy dziafalnosci produkcyjnej w zakresie galanterii

ogrodowej.

Sprawozdanie z przeptywdw pieniginych
Spotka stosuje metode posrednig dla prezentacji przeptywoéw pienigznych.

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw (Rachunek zyskdw i strat)
Spotka sporzadza Sprawozdanie z catkowitych dochodéw w uktadzie kalkulacyjnym.
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5. Profesjonalny osad kierownictwa, szacunki i zalozenia

Przygotowania sprawozdania finansowego Spdtki wymaga od kierownictwa dokonania profesjonalnego osadu, szacunkéw i
okreslenia pewnych zatozen, ktére maja wptyw na przedstawianie wartoéci przychoddw, kosztow, aktywow i zobowigzan craz
ujawnien dotyczacych zobowiazar warunkowych na dzien bilansowy. Zwiazana z profesjonalnym osgdem i szacunkami niepewnoéc
moze jednak spowodowac, ze ostateczne efekty transakcji przyczynig sie w przysziosci do istotnej zmiany wartosci aktywow |
zobowiazan.

Peonizej przedstawiono obszary, dla ktérych szacunki dokonane na dzieri bilansowy sa obciazone ryzykiem istotnej korekty wartosci
bilansowej wykazanych aktywdw i zobowigzan w nastepnym roku obrotowym:

Wycena rzeczowych aktywdw trwatych oraz prawa wieczystego uiytkowania

Spotka wycenia grunty, budynki oraz prawa wieczystego uiytkowania gruntdw w wartosciach z przeszacowania, ujmujac zmiany
wartosci godziwej w kapitale wlasnym. Dla ustalenia wartosci godziwej na koniec bieizcego okresu sprawozdawczego Spétka
zatrudnifa niezaleznych rzeczoznawcéw.

Do wyceny budynkow craz budowli rzeczoznawcza zastosowa! metoda dochodowa. Zostata ona oparta na modelu
zdyskontowanych przeptywow pienieznych z wynajmu nieruchomosci przy uwzglednieniu ich rodzaju, lokalizacji i stanu. Grunty
zastaty wycenione metoda poréwnawcza. Srednia cena transakcyjna zostata skorygowana o cechy szczegdlne nieruchomosci.

Sktadniki aktywéw i rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego pedatku dochodowego s3 ujmowane w odniesieniu do réZnic przejsciowych oraz niewykorzystanych
strat podatkowych przeniesionych na nastepne lata w takiej wysokosci, w jakiej prawdopodobne jest, ie osiagniety zostanie dochdd
do opodatkowania, ktory pozwoli wykorzystac te straty. Zastasowanie profesjonalnego osgdu pozwolito ustalié wartosé aktywodw z
tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktdry Spotka moze ujaé kierujac sie prognozowanym terminem osiagnigcia i wysokoscia
przyszlych zyskow oraz bazujac na przysztych strategiach podatkowych.

Rezerwy na odprawy emerytalne

Rezerwy na odprawy emerytalne sg ustalane przy zastosowaniu technik aktuarialnych. Dokaonanie aktuarialnej wyceny wymaga
przyjecia pewnych zatoien co do stdp dyskontowych, prognozowanych podwyzek wynagrodzenia oraz wskaznika umieralnosci.
Wszystkie zatozenia sa weryfikowane na kaidy dzien bilansowy. Przy ustalaniu stopy dyskontowe] brane s pod uwage stopa
procentowa 10-letnich obligacji. Przyszte wzrosty wynagrodzeri i emerytur s3 oparte na oczekiwanych przysztych stopach inflacji
danego kraju.

Niewykorzystane moce produkcyje

Ze wzgledu na niepeine wykorzystanie mocy predukeyjnych, Spétka szacuje koszt niewykorzystanych mocy produkcji, ktdry
odnoszony jest bezposrednio w rachunek wynikow.

Model uiyty do kalkulacji kosztu niewykorzystanych mocy produkcji opiera sie na wartosci kosztéw bezpoérednich produkcji.
Stopien wykorzystania mocy produkcyjnych w miesiacu to stosunek wartosci przyje¢ wewnetrznych wyrobéw gotowych w miesigcu
do przyje¢ wewnetrznych w miesigcu uznanym za taki, w ktérym nastgpilo petne wykorzystanie mocy produkcyjnych.

Do kosztdw statych zwiazanych z produkcija zalicza sie place i swiadczenia socjalne pracownikdw produkcyjnych, koszty posrednie
produkgji - state, dziatalnos¢ pomocnicza kottowni i sprezarkowni. Koszty state przy normalnym wykorzystaniu mocy produkceyjnych
s3 sktadowg wyprodukowanych wyrobdw gotowych. Za normaline wykorzystanie mocy produkcyjnych nalezy uwazaé zdolnosci
wytworczych maszyn i urzadzen uwzgledniajacych liczbe zmian pracy pomniejszone o utrate zdolnosci produkeyjnych na skutek
dokonywania ulepszen, remontéw i konserwacji maszyn, przy uwzglednieniu dni wolnych od pracy.
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6. Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Werth-Holz S.A w okresie styczed - maj 2009 korzytsal ze zwyklych forwordéw, instrumenty te stuiyly zabezpieczeniu przed ryzykiem
kursowym dotyczgcym sprzedazy w EURO. taczna warto$é zabezpieczonych naleznosci nie przekroczyta 10% rocznych przychodéw spatki.
Werth-Holz S.A. nie stosowat zadnych innych instrumentéw zabezpieczajacych ryzyko kursowe, w szczegdéinosci nie korzystat i nie korzysta
z opcji asymetrycznych, ktdre w istotny sposéh wplynety na sytuacje finansowa kokurentéw spotki.
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7. Opis dziatalnosci

GLOWNE ZDARZENIA W SPOLCE W OKRESIE OBIETYM SPRAWOZDANIEM

* W kwietniu 2009r przyznano spofce dofinansowanie z funduszy unijnych na realizacje projektu pt. ,Wzrost konkurencyjnosci i
innowacyjnosci firmy Werth-Holz poprzez inwestycje” w ramach Lubuskiego Regionainego Programu Operacyjnego na lata 2007-2013.
Catkowita wartos¢ projektu wynosi 1 708 tys 2zt brutto, z czego 546 tys. zt ma by¢ dofinansowane ze $rodkdw unijnych. W ramach projektu
spétka sfinansuje zakup systemu zarzadzania przedsiebiorstwem, nowe maszyny | urzadzenia oraz remonty hal produkcyjnych i
magazynowych.

* W czerwcu 2008 roku spétka podpisata aneks do umowy kredytowej z Kredyt Bankiem na kwote 4 min zt. Aneks przewiduje sptate
kredytu w ratach do czerwca 2010 roku {na moment sporzadzenia sprawozdania kwota kredytu wynosi 2,75 min z}). W trzecim kwartale
2009 roku Werth-Holz S.A. wyemitowat obligacje serii G i H na kwotg 4.3 min zt w celu sfinansowania wzrostu zapaséw przez sezonem.
Zwazywszy, e w kolejnych sezonach spodziewane sq dalsze wzrosty sprzedazy Zarzad prowadzi obecnie rozmowy z bankami nad
zwigkszeniem limitu kredytowego potrzebnego na sfinansowanie rosnacego zapotrzebowania na kapitat obrotowy.

* W dniu 1 lipca 2009 roku, w wyniku zawarcia umowy z dnia 23 czerwca 2009 roku, nastgpito nabycie 70% akcji od spdtki WMP Sp. z 0.0.
SKA, w wyniku ktérej Sovereign Capital 5.A. posiadata 1 000 tys. akcji w spdtce Werth-Holz S.A., stanowigcych na dzien 1 lipca 2009 roku
100% kapitatu zaktadowego Werth-Holz S.A. i uprawniajacych do 100% glosdw na walnym zgromadzeniu tej spotki.

* W dniu 12 paédziernika 2009 roku Walne Zgromadzenie Werth-Holz S.A. podjeto uchwale o podwyzszeniu kapitatu zakiadowego spétki
do kwoty 4 450 tys. zt poprzez emisje 43 500 tys. nowych akgji serii B o wartosci nominalnej 0,10 2t kazda z wylaczeniem prawa poberu dla
dotychczasowych akcjonariuszy.

« W dniu 30 listopada 2009 roku spotka Werth-Holz S.A. zawarla z jednostka zalezng Sovereign Capital S.A., spdtka Mestria Holding
Limited (Mestria) umowe objecia nowych akgji serii B. Na mocy tej umowy Mestria objeta 43 500 tys. akcji zwyklych na okaziciela serii B o
wartosci nominalnej 0,10 zt w podwyzszonym kapitale zaktadowym Werth-Holz 5.A. po cenie emisyjnej 0,40 zt za jedna akcje. taczna
warto$¢ emisji wyniosta 17 400 tys. zt.

* W dniu 21 grudnia 2009 roku Sad Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat obnizenie kapitatu zaktadowego Werth-Holz S.A. poprzez
zmniejszenie wartosci nominalnej akeji z 0,50 zt do 0,10 zt z jednoczesnym jego podwyzszeniem w drodze nowej emisji 43 500 000 nowych
akcji serii B. W wyniku zarejestrowania w/w zmian kapitat zaktadowy Werth-Holz S.A. wynosi 4 450 000 zi.

* W dniach 4 oraz 7 grudnia 2009 roku Werth-Holz S.A. zawarta porozumienia restrukturyzacyjne z posiadaczami obligacji serii A-F
(,,Obligatariuszami”), tj.:

a) sp6tka ACP sp. z 0.0. Sp. K— posiadaczem obligac]i serii A | B Werth-Holz S.A. o facznej wartosci nominalnej 12 000 tys. zt

b) Emitentem — posiadaczem obligacji serii C i D Werth-Holz S.A. o facznej wartosci nominalne] 2 000 tys. zt

c) spotka Pekabex Wykup Managerski S.A. — posiadaczem obligacji serii E i F Werth-Holz S.A. o {gcznej wartosci nominalnej 3 400 tys. zt

= Na mocy zawartych porozumien w dniu 7 grudnia 2009 roku nastapil przedterminowy wykup wszystkich obligacji serii A — F o facznej
wartosci nominalnej 17 400 tys. zt. Wykup obligacji zostal w catosci sfinansowany ze érodkéw pochodzgcych z podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akcji serii B, objetych przez spdtke Mestria.

* W dniu 12 paZdziernika 2009 roku Walne Zgromadzenie spétki Werth-Holz 5.A. podjeto uchwate o rozpoczeciu sporzadzania przez Werth-
Holz S.A. sprawozdan finansowych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSR / MSSF) poczawszy od
dnia 1 stycznia 2009 roku. Konsekwencjg zmiany zasad sporzadzania sprawozdar finansowych zgodnie z MSR / MSSF byto migdzy innymi
przeszacowanie do wartodci godziwej wartodcl aktywow trwatych ujetych w bilansie spotki, co zostato dokonane w oparciu o wyceny
sporzgdzone przez rzeczoznawce majatkowego. W rezultacie na dzier 31 grudnia 2009 roku warto$é aktywow trwatych ujetych na bilansie
spotki wzrosta o 4 658 tys. zt w poréwnaniu z poprzednim okresem.

= W 2009 roku obligatariusze umarzyli naliczone odseteki od obligacji Werth-Holz serii A-F, ktdre stuzyly sfinansowaniu zakupu aktywow
po upadlym przedsigbiorstwie Werth-Holz Polska Sp. z 0.0. oraz zapewnieniu niezbednege kapitatu do rozpoczecia dziatalnoscl.

W/w przeszacowania, podwyészenia kapitatu i odwrocenia odsetek od obligacji serii A-F kapitafy wiasne Werth-Holz S.A. wzrosty z -5 046
682,23 na koniec 2008 roku do +15 045 457,01 zi.
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SYTUACIA W BRANZY
Istotnym zdarzeniem majgcym wplyw na wigkszo$é producentéw galanterii ogrodowej jest problem z opcjami walutowymi, ktéry byt
spowodowany znacznym oslabienie sig polskiej waluty.

Pod koniec 2008 i na poczatku 2009 roku warto$é ztotego wegledem euro istotnie sie obnizyta. W tym okresie kurs PLN/EUR wzrdst z
poziomu 3,21 PLN (w potowie lipca 2008) do 3,50 PLN (koniec patdziernika 2008}, | w koricu osiagnat poziom 4,90 PLN {w potowie lutego
2009). Tak duze zmiany w stosunkowo krétkim okresie czasu (ponad 50% w zaledwie 7 miesiecy — od polowy lipca 2008 do potowy lutego
2009) doprowadzity do utraty plynnosei wielu polskich eksporteréw. W normalnych warunkach takie ostabienie waluty polskiej powinno
2wigkszac ich marze na sprzedaty, jednak sytuacja z ostabieniem ztotego byla wyjatkowa i spowodowata znaczacy (negatywny) wplyw na
wyniki finansowe wielu polskich eksporteréw, w tym producentow z branzy drewniane] galanterii ogrodowej, w wyniku zawartych przez
nich umdéw opcyjnych.

Straty poniesione na opcjach walutowych doprowadzily wielu eksporteréw do znaczacego zwigkszenia ich zadtuzenia w bankach oraz do
poniesienia dotkliwych start skutkujacych zarejestrowaniem przez te spolki ujemnych kapitatow. W ostatecznodci doprowadzito to do
utraty ptynnosci finansowej, a w czeéci przypadkéw nawet i upadiodci (np. Aramis, Mirexim, Poltarex, DLG Polska —~ Wickermeier). Mimo,
te kurs PLN/EUR powrécit do poziomu 3,9 poniesione przez przedsiebiorstwa straty zostaly juz zaksiggowane i nie mozna ich cofngé.
Sytuacja z opcjami nie dotyczy Werth-Holza jako e spétka nie korzystala z tego typu instrumentéw. W efekcie Werth-Holz moie byé
beneficjentem probleméw finansowych konkurentéw wynikajacych z kontraktéw opcyjnych.

INWESTYCIE

W 2009 roku spétka dokonata inwestycji w majatek w kwocie okoto 740 tys zl, polegajacych gtéwnie na modernizacji istniejacych $rodkéw
trwatych, zakupie specjalistycznego oprogramowania komputerowego do zarzadzania przedsigbiorstwem oraz zakupem wielosity i
okrawarki do tartaku,

Przewidywane gtowne kierunki inwestycyjne w 2010 roku dotycza modernizacji budynkéw i hal przemysfowych, zakupu lub modernizacji
urzadzeri produkeyjnych w 2akiadzie w Pszczewie, dalszej implementacji systemu informatycznego kiasy MRP,

OCHRONA SRODOWISKA

Spotka wprowadza w swoich zaktadach produkcyjnych strategie opartg na minimalizowaniu oddzialywania na srodowisko. Zarzad spotki
przywiazuje duig wage do dziatari na rzecz ochrony $rodowiska | ciagtego ograniczania niekorzystnego na nie oddziatywania. Dla
zapobiegania zanieczyszczeniom i zagroieniom dla $rodowiska, w zakiadach stosowane 53 réinego rodzaju skuteczne rozwigzania
techniczne i specjalistyczne urzadzenia. O skutecznosci dziatan w zakresie ochrany srodowiska $wiadczy fakt, ze w trakcie dotychczasowej
dzialalnosci nie notowano przekroczen dopuszczalnych norm emisyjnych substancji zanieczyszczajgcych do powietrza.

Uboczne produkty procesu obrébki drewna w postaci klockéw, zrzyn i zrebkow trafiajg poprzez specjalistyczne firmy zajmujace sie
obrotem odpadami drewnianymi do producentéw plyt piléniowych | wiérowych. Powstate trociny sa zagospodarowane jako paliwo w
procesie spalania w efekcie czego powstaje ciepfo wykorzystywane przez spétke do ogrzewania budynkow i hal.

Spotka w trosce o klienta oraz $rodowiske naturalne uzyskata w grudniu 2008 roku certyfikat FSC, ktérego zasady uwzgledniaja
rownowaione korzystanie z zasobéw lesnych, ochrone przyrody i respektowanie praw ludnosci zwigzanej z obszarami leSnymi. W
zwigzku z powyzszym wykorzystywany surowiec, wyroby oraz produkty uboczne posiadajg wspomniany certyfikat.

GLOWNE KIERUNKI ROZWOJU

Celem nadrzgdnym Zarzgdu Werth-Holza jest osiggnigcie poziomu sprzedazy na poziomie 50 — 60 min zi. Cel ten ma by¢ zrealizowany
poprzez zwigkszenie liczby sprzedawcéw, odzyskanie dawnych klientéw Werth-Holza oraz penetracjg nowych rynkéw na ktérych Werth-
Holz nie odgrywa jeszcze istotnej roli badz jest niecbecny /tj. na rynku francuskim, whoskim, hiszpariskim, brytyjskim i holenderskim/.
Efekty tej strategii s3 widoczne na poczatku 2010r, gdzie spétka notuje ponad 50% wzrost przychoddéw.

Kontynuacja wzrostu przychodéw powinna pozwaoli¢ firmie na pojawienie sie korzysci skali, ktére w 2009r byty widoczne w niewielkim
stopniu. Korzyéci skali dotyczy¢ beda przede wszystkim kosztéw, ktérych poziom nie jest uzalezniony od poziomu sprzedazy tj: koszty
podatkéw od nieruchomasci i innych opfat, koszty asobowe pracownikéw administracji, koszty amortyzacji maszyn i budynkéw. Ponadto
korzysci skali powinny pojawic sie w obszarze wigkszej sity przetargowe] | lepszych cen przy zakupie surowcéw | materiatow potrzebnych
do produkgji.

W celu zwigkszenia rozpoznawalnosci spélki na rynku oraz zwiekszenia dostepu do kapitatu Zarzad zamierza wprowadzi¢ Spotke w |
pétroczu 2010 roku do notowar na rynku New Connect.

Zarzad jest przekonany, e realizacja powytszych celdow operacyjnych przyczyni sie do dalszego rozwoju i wplynie w sposéb istotny na
poprawe wynikow finansowych spétki Werth-Holz S.A. w kolejnych okresach.
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8. Ujawnienia zwigzane z przejsciem na MSSF

Sprawozdanie finansowe Spétki za okres sprawozdawczy od 27 paidziernike 2007 do 31 grudnia 2008 roku bylo sporzadzone
zgodnie z ustawg o rachunkowosci. Sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony 31 grudnia 2009 jest pierwszym sprawozdaniem
finansowym Spétki sporzadzanym zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej {MSSF).

W zwiazku z tym Spotka sporzadzita sprawozdanie finansowe, ktére jest zgodne z MSSF majacymi zastosowanie dla okresdw
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku. Przy sporzadzaniu tego sprawozdania finansowego, bilans otwarcia
Spotki zostal przygotowany na dzieri 27 paidziernika 2007 roku tj. na datg przejicia Spétki na MSSF. Niniejsza Nota wyjasnia
podstawowe korekty wprowadzone przez Spétke na potrzeby przeksztatcenia bilansu na dzien 27 paidziernika 2007 sporzadzonego
zgodnie 2 ustawa o rachunkowosci jak i opublikowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego zgodnie z ustawy o
rachunkowosci za rok zakoriczony 31 grudnia 2008.

Wplyw przej$cia na MSSF na sytuacjg finansowa, fi wyniki dziatalnosci i przeplywy pienigine

Przejécie jednostki na MSSF nie wplyneto na jej sytuacjg finansowa, finansowe wyniki dziatalno$ci oraz przeptywy pienieine. Na
dzieri przejscia na MSSF {29 paidziernika 2008 r.) nie wprowadzone 2adnych korekt do bilansu oraz rachunku zyskow i strat. Biorac
pod uwage specyfike dziatalneéci jednostki, gléwng zmiana pomiedzy lokalnymi zasadami rachunkowosci oraz Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej jest zmiana wyceny niektdrych grup rzeczowych aktywow trwatych (gruntéw oraz
budynkéw i budowli) oraz prawa wieczystego uiytkowania z metod kosztu historycznego na wyceng wg wartoscl godziwej.
Dodatkowo Spétka zmienita zasady amortyzacji srodkéw trwatych o wartosci ponizej 3,5 tys. zf (obecnie sg one amortyzowane przez
okres ich ekonomicznej uiytecznosci). Wplyw tych zmian na prezentowane dane finansowe zostal przedstawiony w notach do
sprawozdania finansowego.
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9. Przychody ze sprzedazy

01.01.2009 29.10.2007
31.12.2009 31.12.2008
tys. zt tys. zf

Przychody ze sprzedazy wg produktdw
Sprzedaz produktéw 13 460 730,63 5542 528,79
Sprzedaz ustug 16 038,84 49 962,51

Sprzedai towarow | materiatéw 739 967,57 322 081,91

Praychady ze sprzedazy| (|||

Przychody ze sprzedaiy wg rynkdw geograficznych

Niemcy 7199 267,78 706 366,40
Polska 2516 007,79 967 702,00
Francja 1206 788,58 1582 363,15
Holandia 1049 890,50 471127,17
Austria 708 145,07 659 698,17
Szwajcaria 647 565,11 140 231,09
Wiochy 613 154,19 1347 157,63
Wielka Brytania 176 649,49 0,00
Grecja 61372,89 0,00
Pozostate 37 895,64 3992760

M

i

10. Koszty rodzajowe

Koszty rodzajowe

Koszty wytwarzenia produktéw na wiasne potrzeby 0,00 0,00
Amortyzacja 719 347,19 674 932,24
Zuzycie materialow i energii 9995 881,46 7988 339,28
Ustugi obce 317585261 2 245 656,68
Podatki i optaty 577 378,20 652 557,37
Wynagrodzenia 4052 278,25 2751549,32
Ubezpieczenia spofeczne i inne $wiadczenia 779 767,01 513 755,56
Pozostate koszty rodzajowe 218 689,84 139 329,35
Ke e S R LR R R R i AT
b TS

‘Zalaczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego 19

101



Dokument Informacyjny Werth-Holz S.A.

Sprawozdanie finansowe WERTH-HOLZ 5.A.

11. Pozostale przychody operacyjne

01.01.2009 29.10.2007

31.12.2009 31.12,2008

tys. zt tys. zt

Dotacje rzgdowe (Nota 28) 0,00 0,00
Zysk netto na sprzedazy niefinansowych aktywéw trwatych 4 854,17 0,00
Ujawnione zapasy 87192,06 197 233,77
Odszkodowania 26 627,32 27 349,59
Odzyski z likwidacji majatku 15 455,18 19 930,00
Inne 0,00 509 479,69
eracyine [/ [[1[1 34128, 5399305

Odskodowanie w kwocie 26.627,32 zt dotyczy naprawy szkdd powstatych po huraganie /otrzymane od TU Warta/. Ujawniorie
zapasy w kwocie 87.192,06 zt dotyczg inwentury in-plus i paradoksu ksylometrycznego jaki powstaje przy manipulowaniu dtuzycy w
tartaku w Jablonce.

12. Pozostale koszty operacyjne

01.01.2009 29.10.2007

31.12.2009 31.12.2008

tys. zt tys. o

Koszt- strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 7233348

Koszt- aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 12327,12 156 550,00

Inne koszty operacyjne 265 967,02 1052 433,27
Koszty reklamacji 26 680,17

I

Glownymi czesciami sktadowymi innych kosztéw operacyjnych sa nieodzyskiwalne odpady, ktére powstaly przy przetarciu w
zewnetrznych tartakach /kwota 82.040,67 zi/, upusty handlowe/ 38.195,73 zi/, likwidacja starego surowca /32.616 zi/, inwentury in
minus /88.577,05 zt/.
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13. Przychody finansowe

01.01.2009 29.10.2007

31.12.2009 31.12.2008

tys, zf tys. zt

Odsetki od pozyczki udzielonej spélce stowarzyszonej 0,00 0,00
Pozostate odsetki 10 800,67 27 246,99
Odsetki od instrumentow dostepnych do sprzedazy 0,00 0,00
Umorzone odsetki od obligacji za 2008 i 2009 2614 963,00 0,00

Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0,00 0,00

T TR i

¢

Istotny wplyw na przychody finansowe miat fakt umorzenia odsetek od obligacji serii A-F w kwocie 2.614.963,00 zt.

14. Koszty finansowe

01.01.2009 29.10.2007

31.12.2009 31.12.2008

tys. zt tys. zt

Odsetki od kredytéw w rachunku biezacym oraz pozostate koszty finansowe 240 345,78 66 045,92

Odsetki od instrumentdw diuznych 1402 930,41 1314 491,79
Odsetki pozostate 6891,07

Koszty z tytulu odsetek ) 1650 167,26 1380537,71

QOdpis aktualizujacy wartosé notowanych instrumentéw kapitatowych 0,00 0,00

Strata netto z wyceny aktywow i zobowigzan wycenianych w wartosci 0,00 0,00

godziwej przez wynik finansowy
101 510,57

653 777,90

g

Kwota 1.402.930,41 zt to odsetki od pozyczki od Sovereign Capital oraz obligacji serii A-H. Kwota 240.345,78 zf to odsetki od kredytu
udzielonego przez Kredyt Bank S.A. Istotny wplyw na koszty finansowe miaty skonta udzielane klientom oraz réznice kursowe, ktare
w 2009 roku wyniosty 653.775,95 zt. /z czego 94.780,96 to réznice kursowe, 558.996,94 to skonta udzielone klientom/.
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15. Podatek dochodowy

Gtéwne sktadniki obciazenia podatkowego za lata zakoriczone 31.12.2009 i 31.12.2008 przedstawiaja sie nastepujaco:

01.01.2009 29.10.2007
31.12,2009 31.12.2008
tys. zt tys. zi

Podatek dochodowy
Biezace obcigZenie z tytutu podatku dochodowego -375 250,00
Korekty dotyczace biezgcego podatku dochodowego z lat ubieglych 0,00 0,00
Podatek odroczony zwiazany z powstaniem i odwrdceniem sie roznic przejsciowych -457 764,00 0,00

Po

I

Podatek dochodowy dotyczacy sktadnikéw pozostatych dochoddw ogétem

|

R

Odroczony podatek dochodowy dotyczacy pozycji odniesionych bezposrednic na kapitat:
Niezrealizowana (strata)/zysk z tytutu aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy 0,00 0,00
1092 636,75 0,00

i

Uzgodnienie obciazenia podatkowego z iloczynem wyniku rachunkowego i ustawowej stawki podatkowej za lata zakoriczone
31.12.2009 i 31.12.2008 przedstawiajg sie nastepujgco:

01.01.2009 29.10.2007
31.12.2009 31.12.2008
tys. tys. zf

Wynik finansowy brutto przed opodatkowaniem z dziatalnosci kontynuowane] -2 602 215,96 -5743 424,01

i

Przychody nie stanowigce przychoddw podatkowych -380 958,72 -6 761,72
Przychody statystyczne 112 890,06 0,00
Koszty nie stanowiace kosztdw uzyskania przychodéw 2 247 332,55 2 167 364,04
Koszty statystyczne 0,00 0,00
s sy I B 3

0 A ST 2,952 582 821,69

Zalyczone noty stanowig integralng cze$¢ niniejszego sprawozdania finansowego 22
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Podatek odroczony
Odroczony podatek dochodowy na dzieri 31 grudnia 2009 roku wynika za nastepujacych pozycji:

Bilans Rachunek zyskdw | strat
01.01.2009 29.10.2007
31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12,2008
tys. zi tys, 2t tys. i tys. zt
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 0,00 0,00 0,00
Wycena gruntow i budynkéw do wartosci godziwej 1092 636,75 0,00 0,00 0,00
chenaAaktyu.low‘ fin. dostepnych do sprzedaiy do 0,00 0,00 0,00 0,00
wartosci godziwej
1092 636,75 0,00
Sktadnik aktywoéw z tytutu podatku odroczonego
Naliczone odsetki od obligacji 0,00 0,00 0,00 0,00
Utworzenie rezerwy na swiadczenia emerytalne 0,00 0,00 0,00 0,00
Utworzenie rezerwy na niewykorzystane urlopy 0,00 0,00 0,00 0,00
Straty podatkowe do wykorzystania 833 014,00 375 250,00 457 764,00 375 250,00
833 014,00 375 250,00

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego (netto)

Prezentacja w bilansie:
Sktadnik aktywdw z tytutu podatku odroczonego 833 014,00 375 250,00
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 1092 636,75 0,00

Straty podatkowe moiliwe do odliczenia
Spotka w biezacym i poprzednim roku obrotowym poniosta straty podatkowe. Wysoko$c tych strat ksztattowata sie nastepujaco:

Strata za rok zakoriczony 31.12.2008 376133091
Strata za rok zakoriczony 31.12.2009 622 952,07

Wszystkie poniesione przez Spotke straty podatkewe moga zostac odliczone od dochoddéw uzyskanych przez Spotke w prayszioscl w
okresie 5 lat od korica roku w ktorym straty te byly poniesione.

Zatgczone noty stanowig integralng cze$¢ niniejszego sprawozdania finansowego 23
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16. Pozostate skladniki calosciowego wyniku finansowego

01.01.2009 29.10.2007

31.12.2009 31.12.2008

tys. zt tys. ot

ke 14445196 ||| -5 368.174,01

Przeszacowanie $rodkéw trwatych §750719,73 0,00
- zwigkszenie 5750719,73 0,00
- zmniejszenie 0,00 0,00
- przeniesienie na wynik finansowy 0,00 0,00

Zyski [ {straty) z wyceny aktywow finansowych

przeznaczonych do sprzedazy e 9.80
- zwigkszenie 0,00
- zmniejszenie 0,00 0,00
- przeniesienie na wynik finansowy 0,00 0,00
Podat Itadniké h

odatek dochodowy dotyczacy skdadnikéw pozostatyc 1092 636,75 0,00

dochodéw ogélem

/it AROK]

Przeszacowanie $rodkéw trwatych

Warto$¢ brutto 5750719,73 0,00
Qdroczony podatek dochodowy 1092 636,75 0,00
Wartosé ksiegowa netto 4 658 082,98 0,00

Zyski [ (straty) z wyceny aktywoéw finansowych
przeznaczonych do sprzedazy

Wartosc¢ brutto 0,00 0,00
Odroczony podatek dochodowy 0,00 0,00
Wartos< ksiggowa netto 0,00 0,00

Zalaczone noty stanowia integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego 24
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18. Rzeczowe aktywa trwale (kontynuacja)
Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych

Nie wystapita

Przeszacowanie gruntow i budynkéw

Spotka wycenia grunty, budowle i budynki w wartosci godziwej. W celu jej ustalenia Spdtka skorzystata z uslug akredytowanego
rzeczoznawcy. Warto$¢é godziwa ustalana jest przez odniesienie do informacji pochodzacych z rynku.

Aktualizacja wyceny zostata przeprowadzona na dzien 31 grudnia 2009 roku w oparciu o operat szacunkowy z 16 listopada 2009r.

Gdyby grunty, budowle i budynki byty wycenione po koszcie historycznym, ich wartoéci bilansowe
przedstawiatby sie nastepujgco:

31.12.2009 31.12.2008

tys. zf tys. 2t

Cena nabycia 7 308 085,48 7 487 694,46
Umorzenie i odpisy aktualizacyjne

Wartos¢ ksiegowa netto 7 308 035!48 7 487 694,46

Ograniczone prawa rzeczowe ustanowione na rzeczowych aktywach trwatych zabezpieczajgce zobowiazania,

Zobowigzania krétkoterminowe zabezpieczone obejmuja zobowigzanie z tytutu kredytu bankowego udzielonego Werth-Holz S.A. oraz z
tytutu obligacji serii G wyemitowanych przez Werth-Holz S.A. Zobowigzanie z tytulu zaciggnietego kredytu bankowego zabezpieczone jest
hipotekg faczng kaucyjna do kwoty 4 000 tys. zt na nieruchomosciach Werth-Holz S.A., zastawem rejestrowym na maszynach i
urzadzeniach Werth-Holz S.A., wekslem wiasnym in blanco Werth-Holz S.A. wraz z deklaracja wekslowa oraz cesjg praw z polis
ubezpieczeniowych. Zobowigzanie z tytulu emisji obligacji serii G jest zabezpieczone hipoteka taczng kaucyjng do kwoty 8 850 tys. zt (na
drugim miejscu) na nieruchomosciach Werth-Holz S.A., zastawem rejestrowym na maszynach | urzadzeniach Werth-Holz S.A. do
najwyzszej sumy zabezpieczenia 8 850 tys. zi (na drugim miejscu) oraz poreczeniem Sovereign Capital S.A. do kwoty 8 850 tys. zt.

Przyjete okresy uzytkowania rzeczowych aktywdw trwatych

Spotka okresla stawke amortyzacyjna dla rzeczowych sktadnikow aktywow trwatych w oparciu o ich okres ekonomicznej uzytecznosci. Nie
rzadziej niz raz do roku Spétka weryfikuje i aktualizuje okres ekanomicznej uzytecznosci poszczegolnych skladnikow rzeczowych aktywow
trwatych, W bigzacym roku obrotowym dla poszczegdlnych grup srodkéw trwatych przyjeto nastgpujace okresy uzytkowania:

Typ Stawka ) Okres
Budynki i budowle 2,5-4,5% 22-401at
Maszyny i urzadzenia techniczne 10% 10 lat
Srodki transportu 14-20% 5-7 lat
Komputery i sprzet komputerowy 30% 3 lata
Pozostate §rodki trwate 10-30% 3-10 lat
Zalgczone noty stanowia integralna czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego 27
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20. Prawo wieczystego uzytkowania
Przeszacowanie prawa wieczystego uzytkowania

Spotka wycenia prawa wieczystego uzytkowania gruntéw w wartosci godziwej. W celu jej ustalenia Spdtka skorzystata z ustug
akredytowanego rzeczoznawcy. Wartoé¢ godziwa ustalana jest przez odniesienie do informacji pochodzgcych z rynku.

Aktualizacja wyceny zostata przeprowadzona na dzien 31 grudnia 2009 roku w oparciu o operat szacunkowy

z 16 listopada 2009r.

Gdyby prawa wieczystego uzytkowania gruntow byly wycenione po koszcie historycznym, ich wartosci bilansowe
przedstawiatby sie nastepujaco:

31.12.2009 31.12.2008

tys. zt tys. zl

Cena nabycia 525427,00 525 427,00
Umorzenie i odpisy aktualizacyjne 0,00 0,00
Wartos¢ ksiggowa netto 525 427,00 525 427,00

Ograniczone prawa rzeczowe ustanowione na prawie wieczystego uzytkowania zabezpieczajace zobowiazania.

Zobowigzania krétkoterminowe zabezpieczone obejmuja zobowiazanie z tytutu kredytu bankowego udzielonego spotce Werth-Holz S.A.
oraz z tytutu obligacji serii G wyemitowanych przez Werth-Holz S.A. Zobowigzanie z tytulu zaciagnietego kredytu bankowego
zabezpieczone jest hipoteka faczng kaucyjna do kwoty 4 000 tys. zt na nieruchomosciach Werth-Holz S.A., zastawem rejestrowym na
maszynach i urzadzeniach Werth-Holz 5.A., wekslem wtasnym in blanco Werth-Holz S.A. wraz z deklaracjg wekslowa oraz cesja praw z
polis ubezpieczeniowych. Zobowigzanie z tytutu emisji abligacji serii G jest zabezpieczone hipoteka tgczng kaucyjng do kwoty 8 850 tys. zt
(na drugim miejscu) na nieruchomosciach Werth-Holz S.A., zastawem rejestrowym na maszynach i urzgdzeniach Werth-Holz S.A. do
najwyiszej sumy zabezpieczenia 8 850 tys. zt (na drugim miejscu) oraz porgczeniem Sovereign Capital S.A. do kwoty 8 850 tys. 24,

Zalaczone noty stanowia integralng czg$é niniejszego sprawozdania finansowego 30
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21. Aktywa finansowe i zobowiazania finansowe

Pozostate zobowigzania finansowe

31.12.2009 31.12.2008
tys. zt tys. zt
Zobowigzania krotkoterminowe z tytutu leasingu 22 097,44 17 834,43

Pozostate zobowlgzania finansowe (krétkaterminowel 1111111111111

Zabowiazanie dfugoterminowe z tytutu leasingu 22 272,13 44 628,21

Spotka posiada umowe leasingu operacyjnego na samochdd VW Passat. Zobowigzania tytutu leasingu wynosza tacznie
44.369,57 2}, z czego 22.097,44 7t to zobowigzania kratkoterminowe.

Oprocentowane kredyty i pozyczki

Termin splaty 31.12.2009 31.12.2008

tys. zf tys. zt

3 000 000,00 2 750 000,00

Wynik netto na aktywach i zobowiazaniach finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy:

31.12.2009 31.12.2008

tys. zf tys. zt

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0,00 0,00
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziw

e] przez wynik finansowy 0,00 0,00

g3 Bk sl

i

netto| | R

Zalgczone noty stanowig integralng cze$¢ niniejszego sprawozdania finansewego 31
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22.Zapasy
31.12.2009 31.12,2008
tys. zt tys. zt
Materiaty 553 248,27 1227 407,59
Produkcja w toku 1458 369,20 642 900,63
Wyroby gotowe 4 689 570,80 3040968,98
Towary 0,00 14 597,13

Zaliczki na dostawy 7 770,05 3032233

Wartos¢ odpiséw aktualizacyjnych 303 005,00 0,00
Zapasy brutto 7011963,32 4 856 196,66

Odpisy aktualizacyjne wartosé zapasow

Stosujac metodg ostroinej wyceny Zarzad dokonat przegladu standw magazynowych i zdecydowat dokonaé odpisu na czgéé materiatéw i
wyrobéw gotowych, W efekcie dokonano 100% odpisu na materiaty, ktére zostaly wprewadzone na magazyn przed 1 lipca 2008r oraz w
50% wyrobéw gotowych ktore zostaly wyprodukowane i trafity na magazyn przed 1 maja 2009r. Odpisy wyniosty odpowiednio 16.698 zf i
286.307 zt.

Zastaw zabezpieczejacy zobowigzania ustanowiony na zapasach

Nie ma zabezpieczen na zapasach Spétki

Sposob wyceny zapaséw

Skiadnik zapaséw Sposéb wyceny
Materiaty cena nabycia
Produkcja w toku koszt wytworzenia
Wyroby gotowe* koszt wytworzenia
Towary cena nabycia

* Wyroby gotowe wyceniane s3 po koszcie wytworzenia, nie wyzszym jednak niz cena sprzedazy netto mozliwa od uzyskania. Spotka
szacuje koszty niewykorzystanych mocy produkeyjnych i odnosi je w cigzar kosztéw danego okresu.

Zalozenia przyjete do szacunkdw zostaty opisane w Nocie 5

Zalaczone noty stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego 32
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23. Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci (krétkoterminowe)

31.12.2009 31.12.2008

tys. zt tys. zt

Naleznosci z tytutu dostaw i uslug 574 761,63 168 094,09
Naleznosci od jednostek powigzanych 0,00 0,00
Naleznoéci publiczno - prawne 697 843,04 1057 293,45
Inne naleznosci 1114,10 10 369,26

1273 718!77 1235 756,80
Opis i warunki naleznosci od jednostek powigzanych zostaty przedstawione w Nocie 31

NaleZnosci z tytutu dostaw i ustug nie sg oprocentowane i maja zazwyczaj 14-60 dniowy termin platnosci

Na 31,12.2009 naleznosci z tytutu dostaw | ustug w kwocie 12.327 zt zostaly uznane za niesciagalne i w zwigzku z tym objete 100%
odpisem aktualizacyjnym.

tys. zf
Na 29 paidziernika 2007 roku 0,00
Zwigkszenie odpisu 156 550,00
Wykorzystanie 0,00
Rozwigzanie niewykorzystanych kwot 0,00
Korekta z tytutu dyskonta 0,00
Na 31 grudnia 2008 roku 156 550,00
Zwigkszenie odpisu 12327,12
Wykorzystanie 0,00
Rozwigzanie niewykorzystanych kwot 0,00
Korekta z tytutu dyskonta 0,00
Na 31 grudnia 2009 roku 168 877,12

RAZEM W terminie <90 dni 90 - 180 dni 180 - 365 dni >365 dni
tys. 2 tys. of tys. zt tys. zi tys. zt tys. zt
31.12.2009 574 761,63 480522,54 74 673,54 19 565,55 0,00 0,00
31.12.2008 168 094,09 71023,06 84 212,66 12 858,37 0,00 0,00
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24. Rozliczenia migdzyokresowe i pozostale aktywa

31.12.2009 31.12.2008

tys. zi tys. b

Ubezpieczenia 39 984,06 40216,77

Energia elektryczna ( zaliczki) 54 098,36 35409,84

Oplata audytowa 0,00 8453,70
Prowizja bankowa 20 000,04

Pozostate 3597,97 2071,64

Rozliczenia migdzyokresowe i pozosta WA

25. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

31.12.2009 31.12.2008
tys. 2t tys. zt
Srodki pieniezne na rachunkach i w kasie 395 458,26 102 786,08

Lokaty krétkoterminowe

0,00

s o

I

T

e

Saldo $rodkéw pieniginych i ich ekwiwalentow wykazane w rachunku przephywéw pienieznych sktadato sie z nastepujacych
pozycji na koniec okreséw sprawozdawczych:

31.12.2009 31.12.2008

tys. o tys. zl

Srodki pienigine w banku i kasie 395 458,26 102 786,08
Lokaty krétkoterminowe 0,00 0,00
395 458,26 102 786,08

Kredyt w rachunku biezacym 0,00

A

=

==
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26. Kapital wlasny

Kapitat akcyjny Spotki na dzierh 31 grudnia 2009 roku roku wynosit 4.450.000 ztotych i sktadat sie z 44.500.000 réwnych i
niepodzielnych akcji o wartosci nominainej 0,10 ztotych kazdy.

Wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2009 roku roku akcjonariuszami Spétki byli:

Liczba Wartosc Wartosé Procent

Nazwa akcjonariusza posiadanych nominalna  posiadanych jad h
zt zh

Mestria Holding Limited 43 500 000,00 0,10 4 350 000,00 97,75%
Sovereign i 1 000 000,01 100 000,00

Na dzieri 31 grudnia 2009 roku wszystkie wyemitowane akcje byly w petni optacane.

Wedtug stanu na dzieri 31 grudnia 2008 roku roku akcjonariuszami Spétki byli:

Liczba Wartosc Wartosé Procent

Nazwa akcjonariusza posiadanych inalna  posiadanych posiadanych
zl zt

WMP Sp. z 0.0. SKA 700 000,00 0,50 350 000,00 70,00%

Sovereign Capital S.A. 300 000,00 0,50 150 000,00 30,00%

Na dziert 31 grudnia 2008 roku wszystkie wyemitowane akcje byty w petni optacone.

Opis zmian w strukturze wiasno$ciowe] w ciggu roku obrotwego:

W dniu 1 lipca 2009 roku, w wyniku zawarcia umowy z dnia 23 czerwca 2009 roku, nastapito nabycie 70% akcji od spétki WMP Sp. 2
o0.0. SKA, w efekcie czego Sovereign Capital S.A. posiadata 1 000 tys. akcji w spotce Werth-Holz S.A., stanowigcych na dzien 1 lipca
2009 roku 100% kapitatu zaktadowego Werth-Holz S.A. i uprawniajacych do 100% gloséw na walnym zgromadzeniu tej spétki.

W dniu 30 listopada 2009 roku spotka Werth-Holz S.A. zawarta z jednostkg zaleing Sovereign Capital S.A., spdtka Mestria Holding
Limited (Mestria) umowe objecia nowych akgji serii B. Na mocy tej umowy Mestria objeta 43 500 tys. akcji zwyklych na okaziciela
serii B o wartosci nominalnej 0,10 z{ w podwyzszonym kapitale zakladowym Werth-Holz S.A. po cenie emisyjnej 0,40 zt za jedna
akcje. taczna wartosé emisji wyniosta 17 400 tys. zi.

W dniu 21 grudnia 2009 roku 53d Rejonowy w Poznaniu zarejestrowat obnizenie kapitatu zaktadowego Werth-Holz S.A. poprzez
zmniejszenie wartosci nominalnej akcji z 0,50 zt do 0,10 zt z jednoczesnym jego podwyzszeniem w drodze nowej emisji 43 500 000
nowych akcji serii B. W wyniku zarejestrowania w/w zmian kapitat zaktadowy Werth-Holz S.A. wynosi 4 450 000 zf.
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27. Rezerwy

Rezerwy na

$wiadczenia

emerytaine i Pozostate

podobne rezerwy Razem

tys. zt tys. zt tys. zi

Na 1 stycznia 2009 roku 96 953,35 8 500,00 105 453,35
Zwigkszenie rezerwy 26179,79 31155,91 57 335,70
Wykorzystanie rezerwy -49 743,25 0,00 -49 743,25
Odpisanie rezerwy
niewykorzystanej 0,00 0,00 0,00

Korekta z tytutu dyskonta 0,00 0,00 0,00
008 baku | FEECRCR 5

Kratkoterminowe 2009 60 299,32 3965591 99 955,23
Dtugoterminowe 2009 13 050,57 0,00 13 090,57
73 389,89 39 655,91 113 045!80
Krotkoterminowe 2008 34 119,53 8 500,00 42 619,53
Diugoterminowe 2008 62 833,82 0,00 62 833,82
96 953,35 8 500,00 105 453,35

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne

Spotka utworzyla zaréwno w bieigcym roku jek i w poprzednim roku obrotowym rezerwy na éwiadczenia emerytalne
(diugoterminowe} oraz na niewykorzystane urlopy pracownicze (krétkoterminowe). Obnizenie sie wartoéci rezerw na
$wiadczenia pracownicze bylo spowodowane przejsciem czesci pracownikéw Spétki do innego podmiotu w Grupie kapitatowej.

Zalozenia do oszacowania rezerw na $wiadczenia emerytalne | podobne
Rezerwy na swiadczenie pracownicze zostaly obliczone samodzielnie (tj. bez udziatu aktuariusza). Do obliczert przyjeto
nastepujgace wskaZniki: $redni roczny wskaznik wzrostu wynagrodzen 1%; stopa dyskontowa 3,3%.

Pozostale rezerwy
W pozycji pozostatych rezerw zaprezentowano hierne rozliczenia migdzyokresowe kosztéw dotyczacych roku ohrotowego, a nie
zafakturowanych.
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30. Zobowiazania z tytutu dostaw i uslug oraz pozostate zobowiazania

(krétkoterminowe)
31.12,2009 31.12.2008
tys. zb tys. 2t
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - jednostki powigzane 160 717,58 81 714,69
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug - jednostki pozostate 1863572,62 936 626,05
Zobowigzania publiczno - prawne 380 878,58 263 588,53
Zobowigzania z tytutu wynagrodzen 2351293,18 188 628,19

Inne zobowigzania 2 459,69 158,61

HEH

Zobowigzania handlowe maja terminy ptatnosci od 3-45 dni.

Zalgczone noty stanowia integralng czgsé niniejszego sprawozdania finansowego 37

119



Dokument Informacyjny Werth-Holz S.A.

Sprawozdanie finansowe WERTH-HOLZ S.A.

31. Transakcje z podmiotami powigzanymi
Warto$¢ transakcji z podmiotami powigzanymi

Nastgpujaca tabela przedstawia taczne kwoty transakcji z podmiotami powigzanymi za biezacy | poprzedni okres sprawozdawczy;

Zobowigzania
Sprzedaz Zakupy od Naleinoéci od wobec
dmi 4

P p

powigzanym powigzanych powigzanych powiazanych

tys. zt tys, zi tys. zt tys. 2t
Pekabex SA 2009 0,00 8000,00 0,00 0,00
2008 455 000,00 51998,12 0,00 20127,71
Pekabex Bet Sp 2 0.0, 2009 2 600,00 124 447,30 0,00 24 953,11
2008 13 591,54 1941 535,96 0,00 61 586,98
2008 0,00 0,00 0,00 0,00
Format Investment SA (GIF;ACP, £ ? i !
2 ( ) 2008 0,00 0,00 0,00 13 008 961,71
PWM SA 2009 0,00 0,00 0,00 0,00
2008 0,00 0,00 0,00 3574 382,53
. . 2009 0,00 16 373,20 0,00 1826,22
Sovereign Capital SA ! H ' .
Sl 2008 0,00 8 364,07 0,00 2133051,48
2009 1177,50 111 104,34 0,00 133 938,25
Werth-Holz § 0. Y z L 7
& HrBA 2008 0,00 0,00 0,00 0,00
RAZEM 2009 3777,50 259924,84 0,00 160 717,58
—_—
RAZEM 2008 468 591,54 2 001 898,15 0,00 18 798 110,41
Poiyczki udzielone i otrzymane od podmiotéw powigzanych
Wartos$¢ pozyczki Naleinosci od
na koniec ckresu Odsetki podmiotdw
Odsetki zaptacone _sprawozdawcze g0 otrzymane powigzanych
tys. zt tys. ot tys. zt tys. ot
. i 2009 0,00 102 958,91 0,00 0,00
5 c A d ) 2 d
aueralan Capral s 2008 0,00 0,00 0,00 0,00
RAZEM 2009 0,00 102 958,91 0,00 0,00
RAZEM 2008 0,00 0,00 0,00 0,00

Warunki transakcji z podmiotami powigzanymi

Sprzedaz na rzecz oraz zakupy od podmiotdw powiazanych dokonywane sg wedtug normalnych cen, na warunkach rynkowych. W
biezacym okresie sprawozdawczym z takimi padmiotami nie wystapily transkacje zawarte na warunkach innych niz rynkowe,

Kluczowe zakupowy od podmiotéw powigzanych dotyczyly zakup od Werth-Holz Sp. z 0.0. ustugi produkcji w kwocie 111.104,34 zf
oraz zakup ustug | wynajmu od Pekabex Bet Sp. z 0.0. w kowcie 124.447,30 zt. W przypadku tego ostatniego podmiotu byt to zakup
ustug informatycznych, wynajem pomieszczeri oraz samochodéw. Ponadto do transakeji z podmiotami powizanymi naleiy zaliczy¢
krotkaterminowa poiyczke udzielona przez Sovereign Capital S.A. w kwocie 100.000 zt. Pozyczka zostata udzielona na warunkach
rynowych jej oprocentowanie wynosi 10,00% w skali roku.
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32. Zobowigzania i aktywa warunkowe

Sprawy sadowe

Przeciwko spdfce nie s3 prowadzone zadne sprawy sadowe. Spatka nie prowadzi réwniez zadnych spraw sadowych
przeciwka innym podmiotom.

Gwarancje

Stan gwarancji udzielonych przez Spétke na koniec biezacego i poprzedniego okresu sprawozdawczego
przedstawia sie nastepujgco:

Spotka nie udzielata gwarancji innym podmiotom.

Zalgczone noty stanowia integralna czeéé niniejszego sprawozdania finansowego 39

121



Dokument Informacyjny Werth-Holz S.A.

Sprawozdanie finansowe WERTH-HOLZ S.A.

34. Noty objasniajace do rachunku przeplywéw pienieznych

Przyczyny wystepowania réznic pomigdzy bilansowymi zmianami niektérych pozycji oraz zmianami wynikajacymi z rachunku
przeptywéw pienieznych:

Zmiana stanu naleznoéci z tytulu dostaw i ustug i pozostalych naleinosci

W biezgcym okresie sprawozdawczym réznica miedzy zmiang stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug a zmiang stanu naleznosci z
rachunku przeplywow jest nieistotna.

31.12,2009 31.12.2008

tys. 2 tys. 2t

Bilansowa zmiana stanu naleznosci z tytufu dostaw i ustug i pozostatych naleznosci 37961,97 1235 756,80
Zmiana stanu z tytutu naleznosci inwestycyjnych

Réznice kursowe z przeliczenia podmiotéw zagranicznych 0,00 0,00

37 961,97 ||

Zmiana stanu zapasow

W biezacym okresie sprawozdawczym rdznica migdzy zmiang stanu zapasdw a zmiang stanu zapaséw z rachunku przeptywdw jest

nieistotna.
31.12.2009 31.12.2008
tys. zt tys. zt
Bilansowa zmiana stanu zapasow 2 055 766,66 4956 196,66
Utworzone odpisy aktualizacyjne -303 005,00 0,00
Rozwigzane odpisy aktualizacyjne 0,00 0,00

4 956 196,66

Zmiana stanu zobowiazan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych zobowigzan

W biezgcym okresie sprawozdawczym réznica migdzy zmiang stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych zobowigzari a
zmiang stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych zobowigzari z rachunku przeptywaw jest nieistotna.

31.12.2009 31.12.2008

tys. zt tys. zt

Bilansowa zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych zobowigzan 1172 205,58 1470 716,07
Zmiana stanu zobowigzari inwestycyjnych 0,00 0,00
Zmiana stanu zobowiazan finansowych 0,00 0,00
Réznice kursowe z przeliczenia podmiotéw zagranicznych 0,00 0,00
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Zmiana stanu rezerw

W biezacym okresie sprawozdawczym rdznica migdzy zmiang stanu rezerw a zmiang stanu rezerw z rachunku przephywéw jest

nieistotna.
31.12.2009 31.12.2008
tys. 2t tys. o
Bilansowa zmiana stanu rezerw 1100 229,20 105 453,35
podatek odroczony w korespondecji z kapitetem -1092 636,75

Gl

i

Hilk

2Zmiana stanu rozliczefi miedzyokresowych

W biezacym okresie sprawozdawczym réznica migdzy zmiang stanu rozliczers miedzyokresowych a zmiang stanu rozliczen
miedzyokresowych z rachunku przeptywdw jest nieistotna.

31.12.2009 31.12.2008
tys. ol tys. zi
Bilansowa zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -81 361,58 86 151,95

na stanu raliczefi miedzyokresowyeh 1|11
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35. Zatozenie o kontynuowania dzialalnosci

W czerweu 2010r Werth-Holz S.A. bedzie miata do splacenie kredyt bankowy zaciagniety w Kredyt Banku /kwota 2 750 tys zi/ oraz bedzie
musiafa splaci¢ obligacje serii G-H w kwocie /4 300 tys zi/. Istnieje zatem ryzyko, ze Spdice moze nie udaé sig refinansowaé w/w
zobowigzari co w efekcie moze skutkowac trudnosciami w prowadzeniu dziatalnosci przez Werth-Holz S.A. Obecnie prowadzone sg
rozmowy z instytucjami finansowymi majgce na celu zapewnienie refinansowania w/w zobowigzan krétkoterminowych kredytem
dtugoterminowym.

Ponadto aby zapewnic Spofce kapitat obrotowy dla przewidywanego dynamicznego wzrostu prowadzonej dziatalnosci Zarzad pod koniec
2009 roku zdecydowat o poszukaniu nowych inwestoréw oraz wprowadzeniu spétki na New Connect. W efekcie w marcu 2010r zostata
przeprowadzona emisja akcji serii C, ktdra pozwolita pozyska¢ srodki w kwocie 780.000 zt. Réwnolegle trwaja przygotowania do debiutu
Spétki na rynku New Connect (z0stata podpisana umowa z autoryzowanym doradca Biurem Maklerskim Domu Maklerskiego DnB Nord
oraz spotka jest w trakcie przygotowywania memorandum informacyjnego). Debiut na New Connect przewidywany jest w drugim pétroczu
2010r,

Celem nadrzgdnym Zarzadu jest zapewnienie Spétce dalszego dynamicznego wzrostu sprzedazy do poziomu 50-60 min zt. Po
dynamicznym wzroscie sprzedazy w 2009r /przychody wzrosly do 14,2 min zit z 5,9 min zt w 2008r/ w pierwszym kwartale 2010r spétka
zanotowata dalszy 55% wzrost swoich przychodéw. Zarzad jest przekonany, ie dynamiczny wzrost sprzedazy powinien pozwolié na
pojawienie sie istotnych korzysci skali.

Przychody Werth-Holz (PLN tys)
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36. Opis planéw inwestycyjnych

Warto$c¢ nakladow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym wyniosta 740 ty$ ztotych, w tym naklady na inwestycje zwiazane z ochrong
$rodowiska O ztotych. Na dzieri bilansowy warto$¢ przyszlych zobowiazaf z tytutu podpisanych do tego dnia kontraktow wynosi 0 zlotych.

37. Struktura zatrudnienia

Przecigtne zatrudnienie w podziale na grupy:

Rok zakoriczony Rok zakoriczony
31 grudnia 2009 31 grudnia 2008

roku roku

TG

Pracownicy fizyczni 55 80

Pracownicy umystowi 18 9
73 89

Stan zatrudnienia na dzier 31 grudnia 2009 roku wynidst 73 pracownikdw, a na dzieri 31 grudnia 2008 roku 89 pracownikdw.
Istotne zmiany w zatrudnieniu w trakcie roku

Stan zatrudnienia na dziefi 31 grudnia 2009 roku wyniést 73 pracownikéw, 2 na dzied 31 grudnia 2008 roku 89 pracownikéw. Z
przedsiebiorstwa odeszto 82 pracownikéw a zatrudnionych zostalo 65 pracownikdw. Spadek zatrudnienia jest spowodowany przejsciem
czesci zatogi do spétki Werth-Holz Sp. z 0.0., ktdra $wiadczy ustugi produkcyje dla Werth-Holz S.A.

Spétka nadal kontynuje proces rekrutacji majacy na celu znalezienie profesjonalnej kadry do dziatéw sprzedazy, logistyki i produkcji.
Proces rekrutacji prowadzony jest przy udziale specjalistycznej firmy "head-hunterskiej".

38. Wynagrodzenie Zarzadu i kluczowego kierownictwa

Rok zakoniczony Rok zakoticzony
31 grudnia 2009 31 grudnia 2008
roku roku

tys. tys. zt

Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu 112 309,68 300 853,62
Wynagrodzenie Kluczowego Personelu 92 843,20 0,00
205 152,88 300 853,62

W okresie objetym jednostkowym sprawczdaniem finansowym Pan Jarostaw Gniadek i Pan Adreas Madej nie byli pracownikami Spotki
oraz nie pobierali wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie.

W spodtce nie zostata wprowadzony system motywacyjny dla pracownikéw kluczowego personelu. Obecnie spétka pracuje nad strukturg
takiego systemu.
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39. Wynagrodzenie audytora

Decyzja Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy firma Audit & Business Consulting Sp. z 0.0. (obecnie ABC Audit Sp. z 0.0.) zostata wybrana
na audytora dla potrzeb badania sprawozdania finansowego za rok chrotowy 2009.

taczna kwota wynagrodzenia z tytufu badania sprawozdania finansowego 2a 2009 rok wynosi 17.000 zt netto. Firma Audit & Business
Consulting 5p. z 0.0. $wiadczyta w biezacym roku obrotowym takze ustugi doradztwa gospodarczego, Wynagrodzenie z tego tytutu wynosi

28.000 z netto plus zwrot kosztéw do kwoty 2.000 z!.

Ustugodawca nie $wiadczyt innych usug poswiadczajacych, do ktdrych 2 mocy prawa upowazniony jest biegly rewident, w szczegdlnosci
polegajacych na ustugach doradztwa podatkowego i przegladéw sprawozdania finansowego.

40. Informacja o zawartych umowach nieuwzglednionych w bilansie

Nie wystgpuja istotne umowy, ktdre nie zostaly uwzglednione w bilansie.

41. Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Po 17 marca 2010r doszio do podwyzszenia kapitatu zakladowego Werth-Holz S.A. o kwote 130.000 zf poprzez emisje 1.300.000 nowych

akeji na okaziciela serii C po cenie emisyjnej 0,60 zt na akcje. Spotka pozyskata srodki w kwacie 780.000 zt, ktére zostana przeznaczone na
dalszy rozwdj dziatalnosci.

W dniu 8 marca 2010r podpisata umowe z Bankiem DnB Nord w zakresie doradztwa przy wprowadzeniu spétki na rynek New Connect

Sporzadzit: —
Poznah, 6 kwietnia 2010 . Mﬂ.@/

i
atgorzata Wojciéchowska
Ksiggowa

/J'a/rusiaw Gn|
Czlonek Zar
L] /f

Andfeas Madej
Cztonek Zarzadu
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6.1. Wyjasnienia dotyczace sprawozdania finansowego

Emitent Informuje, iz na str. 98 Dokumentu Informacyjnego w punkcie 7 Informacji Dodatkowej do sprawozdania
finansowego Werth-Holz S.A. znajduje sie btad pisarski. W podpunkcie dotyczacym zawarcia porozumien
restrukturyzacyjnych pomiedzy Werth-Holz S.A. a posiadaczami obligacji serii A-F omytkowo podano, iz posiadaczem
obligacji serii C i D Werth-Holz S.A. o facznej wartosci nominalnej 2 000 tys. zt byt Emitent. W rzeczywistosci
posiadaczem obligacji serii C i D wyemitowanych przez Werth-Holz S.A. byta spotka Sovereign Capital S.A.
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Odpis z KRS

CODo WA/07.04/475/2010

Operator: JEDRZEJEWSKA MARIA Strona 1z8

X ODDZIAt. CENTRALNEJ INFORMACII
KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
ul. Czerniakowska 100

" 00454 Warszawa

Stan na dzien 07.04.2010 godz. 14:04:57

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Numer KRS: 0000292194

ODPIS AKTUALNY
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORCOW

06.11,2007

14

PO.VIII NS-REJ.KRS/5370/10/906

SAD REJONOWY POZNAN - NOWE MIASTO I WILDA W POZNANIU, VIII WYDZIAL
GOSPODARCZY KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmi

|SPOLKA AKCYINA

REGON: 220503759, NIP: 9570985492

"WERTH-HOLZ" SPOLKA AKCYINA

kraj POLSKA, woj. WIELKOPOLSKIE, powiat M. POZNAN, gmina M. POZNAN, miejsc. POZNAN

ul. SZARYCH SZEREGOW, nr 27, lok. ---, miejsc. POZNAN, kod 60-462, poczta POZNAN, kraj POLSKA

bryka 3 - Od

Brak wpiséw

29-10-2007 NOTARIUSZ GRAZYNA WOITOWICZ KANCELARIA W GDANSKU PRZY
- |UL.GRUNWALDZKA 102, REPERTORIUM A NR 7729/2007
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CODo WA/07.04/475/2010 Operator: JEDRZEJEWSKA MARIA Strona2z8

AKT NOTARIALNY Z DNIA 15.01.2008 ROKU PRZEZ NOTARIUSZ GRAZYNE WOITOWICZ Z
KANCELARII NOTARIALNE] ZBIGNIEW KUNDO GRAZYNA WOJTOWICZ W GDANSKU,
REPERTORIUM A N 271/2008;

ZMIENIONO: § 2 1 § 13 UST. 2 STATUTU SPOKKL.

UCHWALONO NOWY TEKST JEDNOLITY,

28 LUTEGO 2008 ROKU REP. A NR 629/2008 SPORZADZONY PRZEZ NOTARIUSZA IWONE
OKOLOTOWICZ PROWADZACA KANCELARIE NOTARIALNA W WARSZAWIE PRZY AL.
SOLIDARNOSCI NR 75 LOK 36;

ZMIANA § 6 UST. 1, § 14 UST. 3, § 14 UST. 7, § 14 UST. 8 1 § 19 UST. 1 STATUTU SPOLKI,
DODANIE § 14 UST. 9 STATUTU SPOKI,

USTALENIE TEKSTU JEDNOLITEGO STATUTU SPOLKI

.| AKT NOTARIALNY SPORZADZONY W DNIU 26 CZERWCA 2008 ROKU REP. A NR 11439/2008
PRZEZ NOTARIUSZA MIKOLAJA SIENNICKIEGO PROWADZACEGO KANCELARIE NOTARIALNA W
POZNANIU NA OSIEDLU NA MURAWIE NR 12; ZMIANA § 1 STATUTU SPOKI, UCHWALENIE
TEKSTU JEDNOLITEGO STATUTU SPOLKL.

AKT NOTARIALNY - PROTOKOL PROSTUJACY SPORZADZONY W DNIU 4 SIERPNIA 2008R (
REP.A NR.13.395/2008) PRZEZ NOTARIUSZA MIKOLAJA SIENNICKIEGO PROWADZACEGO
KANCELARIE NOTARIALNA W POZNANIU NA OSIEDLU NA MURAWIE 12.

SPROSTOWANY WW.AKTEM NOTARIALNYM - AKT NOTARIALNY SPORZADZONY W DNIU 26
CZERWCA 2008R (REP.A NR.11.439/2008) PRZEZ NOTARIUSZA MIKOLAJA SIENNICKIEGO
PROWADZACEGO KANCELARIE NOTARIALNA W POZNANIU NA OSIEDLU NA MURAWIE 12:
- ZMIANA §1 STATUTU SPOLKI,

- USTALENIE TEKSTU JEDNOLITEGO STATUTU SPOLKI.

12 PAZDZIERNIKA 2009 R., REPERTORIUM A NR 3876/2009, IWONA OKOtOTOWICZ
|KANCELARIA NOTARIALNA W WARSZAWIE, ZMIANA § 7, PRZYJECIE TEKSTU JEDNOLITEGO
STATUTU.

15 MARCA 2010 R., REPERTORIUM A NR 1183/2010, IWONA OKOLOTOWICZ KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAWIE, ZMIANA PAR. 7, PRZYJECIE TEKSTU JEDNOLITEGO STATUTU

Brak wpisow

ane jedynego al
Brak wpiséw
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CODo WA/07.04/475/2010 Operator: JEDRZEJEWSKA MARIA Strona3z8

4 580 000,00 Zt

45800000
0,102t
4 580 000,00 Zt

3.Liczba akdji wszystiich emisii
4.Wartos¢ nominaina-akcji

5.Kwotowe okregﬁeni;;:,zeéd kapitaly
wplaconego .

Brak wpiséw

A
1000000
| AKCIE NIE 54 UPRZYWILEJOWANE

43500000
AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

c
~ |1300000
AKCJE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

Brak wpiséw
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CODo

WA/07.04/475/2010 Operator: JEDRZEJEWSKA MARIA

Strona4z8

Dziat 2

osdb wchodzay
JEDRZEJOWSKI

ROBERT

73051900131

KLIMCZYK

RYSZARD HUBERT

74021101093
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CODo WA/07.04/475/2010 Operator: JEDRZEJEWSKA MARIA Strona5z8

PELKA
|KRZYSZTOF
71042201076

Rubryka 3 - Prokurenci -

Brak wpiséw

Dziat 3

' |POZYSKIWANIA PRODUKTOW LESNYCH
02, 20, Z, POZYSKIWANIE DREWNA
|02, 40, Z, DZIALALNOSC USLUGOWA ZWIAZANA Z LESNICTWEM
16, 10, Z, PRODUKCIA WYROBOW TARTACZNYCH

' |16, 22, Z, PRODUKCIA GOTOWYCH PARKIETOW PODLOGOWYCH

16, 23, Z, PRODUKCJA POZOSTALYCH WYROBOW STOLARSKICH I CIESIELSKICH DLA
BUDOWNICTWA

16, 24, Z, PRODUKCIA OPAKOWAN DREWNIANYCH

16, 29, Z, PRODUKCIA POZOSTALYCH WYROBOW Z DREWNA; PRODUKCIA WYROBOW Z
KORKA, SLOMY I MATERIALOW UZYWANYCH DO WYPLATANIA

22, 23, Z, PRODUKCIA WYROBOW DLA BUDOWNICTWA Z TWORZYW SZTUCZNYCH

31, 01, Z, PRODUKCIA MEBLI BIUROWYCH I SKLEPOWYCH
1, 02, Z, PRODUKCIA MEBLI KUCHENNYCH
131, 09, Z, PRODUKCIA POZOSTALYCH MEBLI

141, 10, Z, REALIZACJA PROJEKTOW BUDOWLANYCH ZWIAZANYCH ZE WZNOSZENIEM
BUDYNKOW

|43, 32, Z, ZAKLADANIE STOLARKI BUDOWLANE]

146, 13, Z, DZIALALNOSC AGENTOW ZAJMUJACYCH SIE SPRZEDAZA DREWNA I MATERIALOW
| BUDOWLANYCH

‘ 46, 73, Z, SPRZEDAZ HURTOWA DREWNA, MATERIALOW BUDOWLANYCH I WYPOSAZENIA
SANITARNEGO

|47, 59, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA MEBLI, SPRZETU OSWIETLENIOWEGO I POZOSTALYCH
ARTYKULOW UZYTKU DOMOWEGO PROWADZONA W WYSPECIALIZOWANYCH SKLEPACH

149, 41, Z, TRANSPORT DROGOWY TOWAROW
|68, 10, Z, KUPNO T SPRZEDAZ NIERUCHOMOSCI NA WEASNY RACHUNEK

{77, 12, Z, WYNAJEM 1 DZIERZAWA POZOSTALYCH POJAZDOW SAMOCHODOWYCH, Z
WYLACZENIEM MOTOCYKLI

177, 39, Z, WYNAJEM I DZIERZAWA POZOSTALYCH MASZYN, URZADZEN ORAZ DOBR
| MATERIALNYCH, GDZIE INDZIE) NIESKLASYFIKOWANE

|95, 24, Z, NAPRAWA I KONSERWACJA MEBLI T WYPOSAZENIA DOMOWEGO
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CODo WA/07.04/475/2010 Operator: JEDRZEJEWSKA MARIA Strona 6z 8

Brak wpiséw

Brak wpiséw

Dziat 4

Brak wpiséw

Brak wpisow

Brak wpiséw
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CODo WA/07.04/475/2010 Operator: JEDRZEJEWSKA MARIA Strona7z8

Dziat 5

Brak wpiséw

Dziat 6

Brak wpisow

135



Dokument Informacyjny Werth-Holz S.A.

CODo WA/07.04/475/2010 Operator: JEDRZEJEWSKA MARIA Strona82z8

Warszawa, 07.04.2010 godz: 14:04:56

Podpis

l ;tu\"h.n_.«
JEDRZEJEWSKA MARIA
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6.3. Statut Emitenta

STATUT SPOLKI AKCYINEJ
I. POSTANOWIENIA OGOLNE

§1
[Firma spétki]
1. Spotka bedzie dziata¢ pod firmg ,Werth-Holz” Spdtka Akcyjna.
2. Spoétka moze uzywac skrétu firmy w brzmieniu ,Werth-Holz” S.A. oraz wyrdzniajacego jg znaku graficznego.

§2
[Siedziba]
Siedzibg spotki jest Poznan.

§3
[Czas trwania]
Czas trwania spotki jest nieograniczony.

§4
[Zakres terytorialny dziatalnosci]
1. Spétka prowadzi dziatalno$¢ na terenie Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.
2. Spotka moze otwierac i tworzy¢ w kraju i zagranicq swoje oddzialy, przedstawicielstwa oraz inne jednostki
organizacyjne a takze nabywac udziaty i akcje oraz uczestniczy¢ w innych spétkach krajowych i zagranicznych.

§5
[Zatozyciele]
Zatozycielem Spoiki jest: spotka pod firmg ,WMP” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka komandytowo-
akcyjna z siedzibg w Gdansku.

II. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOLKI

§6
[Przedmiot dziatalnosci]
1.  Przedmiot dziatalnosci Spétki obejmuje:
a.)  Gospodarka lesna i pozostata dziatalnos¢ lesna z wytaczeniem pozyskiwania produktow lesnych (02.10. Z)
b.) Pozyskiwanie drewna (02.20.2)
c.) Dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z lesnictwem (02.40.2),
d.)  Produkcja wyrobdw tartacznych (16.10.2)
e.) Produkcja gotowych parkietéw podtogowych (16.22.2)
f.) Produkcja pozostatych wyrobdw stolarskich i ciesielskich dla budownictwa (16.23.2)
g.) Produkcja opakowan drewnianych (16.24.2)
h.) Produkcja pozostatych wyrobéw z drewna; produkcja wyrobdw z korka, stomy i materiatéw uzywanych do
wyplatania (16.29.2)
i) Produkcja wyrobdw dla budownictwa z tworzyw sztucznych (22.23.2)
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j.) Produkcja mebli biurowych i sklepowych (31.01.7)

k.) Produkcja mebli kuchennych (31.02.2)

1) Produkcja pozostatych mebli (31.09.2)

m.)  Realizacja projektdw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw (41.10.2)

n.)  Zakfadanie stolarki budowlanej (43.32.2)

0.) Dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedaza drewna i materiatéw budowlanych (46.13.2)

p.)  Sprzedaz hurtowa drewna, materiatdw budowlanych i wyposazenia sanitarnego (46.73.2)

g.) Sprzedaz detaliczna mebli, sprzetu oSwietleniowego i artykutdw uzytku domowego, prowadzona w
wyspecjalizowanych sklepach (47.59.2)

r.) Transport drogowy towaréw (49.41.Z)

S.) Kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek (68.10.2),

t.) Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytaczeniem motocykli (77.12.2)

u)  Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz débr materialnych, gdzie indziej niesklasyfikowane
(77.39.2)

Vv.) Naprawa i konserwacja mebli i wyposazenia domowego (95.24.2)

2. Dla podjecia dziatalnosci wymagajacej uzyskania odpowiednich zezwolen lub koncesji Spdtka wystapi o ich

uzyskanie.

III. KAPITAL ZAKLADOWY

§7
[Kapitat zaktadowy]
1. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 4.580.000 zt (cztery miliony piecset osiemdziesiat tysiecy ztotych).
2. Kapitat zaktadowy dzieli sie na:

a. 1.000.000 (milion) akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.

b. 43.500.000 (czterdziesci trzy miliony piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej
0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.

c. 1.300.000 (milion trzysta tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢
groszy) kazda.

§8
[Obligacje, warranty subskrypcyjne]
Spdtka moze emitowac obligacje zamienne na akcje, obligacje z prawem pierwszenstwa oraz warranty
subskrypcyjne.

§9

[Umorzenie akgji]
1.Akcje Spdtki mogg by¢ umorzone za zgodg akcjonariusza, ktérego akcji umorzenie dotyczy, w drodze ich nabycia
przez Spoétke (umorzenie dobrowolne).
2.Umorzenie akcji nastepuje poprzez obnizenie kapitatu zakladowego Spotki.
3.Uchwata Walnego Zgromadzenia o umorzeniu akcji okreéla sposob i warunki umorzenia akcji, a w szczegdlnosci
wysoko$¢, termin i sposéb wyptaty wynagrodzenia przystugujacego akcjonariuszowi z tytutu umorzenia jego akcji,
podstawe prawng umorzenia a takze sposdb obnizenia kapitatu zaktadowego.

§ 10
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[Zbywalnos¢ akgji]
1.Akcje imienne mogg by¢ zbyte tylko za zgodg zarzadu Spétki. Zarzad udziela pisemnej zgody na zbycie akcji
imiennych w terminie 14 (czternastu) dni od dnia otrzymania pisemnego zawiadomienia o0 zamiarze zbycia akcji
imiennych. Zawiadomienie powinno wskazywac¢ nabywce akcji imiennych, cene albo sposdb jej okreslenia oraz
ewentualne inne warunki transakcji.
2. W przypadku odmowy wyrazenia zgody na zbycie akcji imiennych zarzad wskazuje innego nabywce. Nabywca
zostanie wskazany w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia uptywu terminu do wyrazenia zgody na zbycie akcji imiennych.
Wskazany nabywca bedzie uprawniony do nabycia akgji imiennych za cene wskazang przez zbywce w zawiadomieniu,
o ktorym mowa w § 9 ust. 1. Zbycie akcji imiennych bedzie skuteczne, jezeli nabywca uisci cene w terminie 14
(czternastu) dni od dnia, w ktérym uptynat termin do wykonania prawa pierwszenstwa przez dotychczasowych
akcjonariuszy.
3.W przypadku zbycia akcji imiennych dotychczasowym akcjonariuszom przystuguje prawo pierwszenstwa nabycia
akcji imiennych przeznaczonych do zbycia, proporcjonalnie do posiadanych akcji imiennych. Wykonanie prawa
pierwszenstwa nastepuje poprzez pisemne o$wiadczenie ztozone w terminie 14 (czternastu) dni od dnia otrzymania
zawiadomienia wskazujacego osobe nabywcy wyznaczong przez zbywce lub przez zarzad Spoitki oraz szczegdtowe
warunki transakcji.

§11

[Podwyzszenie kapitatu zakladowego]
1. Kapitat zakladowy moze by¢ podwyzszony na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia:
a)w drodze emisji nowych akgdji,
b)poprzez podwyzszenie wartosci nominalnej dotychczasowych akgji,
c)ze srodkow Spotki, zgodnie z art. 442 Kodeksu Spotek Handlowych.
2. Akcje nowych emisji mogg by¢ akcjami imiennymi i na okaziciela.
3. Akcje nowych emisji mogg by¢ wydawane za wktady pieniezne lub niepieniezne lub obie formy réwnoczesnie.

IV ORGANY SPOLKI
§12
[Organy Spotki]

Organami Spoiki sa:
1.Zarzad,
2.Rada Nadzorcza,
3.Walne Zgromadzenie.

§13

[Zarzad]

1. Zarzad Spétki sktada sie z jednego do czterech cztonkdw, w tym Prezesa Zarzadu.

2. W przypadku Zarzadu wieloosobowego do reprezentacji Spotki uprawnieni sa dwaj czionkowie Zarzadu
dziatajacych tacznie lub cztonek Zarzadu dziatajacy facznie z prokurentem.

3. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszelkie sprawy Spotki niezastrzezone dla Walnego Zgromadzenia i Rady
Nadzorczej.

4. Nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymaga uchwaty
Walnego Zgromadzenia.

5. Cztonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza, co nie uchybia prawu walnego zgromadzenia do
odwotania lub zawieszenia w czynnosciach Czlonka Zarzadu. Cztonkdw zarzadu pierwszej kadencji powotuja
zatozyciele.
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6. Wspdlna kadencja cztonkéw Zarzadu trwa trzy lata. Cztonkéw Zarzadu powotuje sie na okres wspdlnej kadencji, co
nie wylacza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego z cztonkéw Zarzadu.

7. Cztonek Zarzadu moze w kazdym czasie ztozy¢ rezygnacje z wykonywanej funkcji. Rezygnacja jest sktadana w
formie pisemnej Przewodniczacemu Rady Nadzorczej.

8. Prezes Zarzadu ma gtos rozstrzygajacy we wszystkich przypadkach, gdy oddano réwng liczbe gtoséw za i przeciw
danej uchwale.

§14

[Rada Nadzorcza]
1. Rada Nadzorcza wykonuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki.
2. Rada Nadzorcza uprawniona jest do dokonywania kontroli wszystkich dziatéw pracy Spotki, badania ksiag i innych
dokumentdéw oraz zadania od Zarzadu i pracownikdw Spotki sprawozdan i wyjasnien.
3. Rada Nadzorcza skfada sie z od 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkdéw w tym Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie na wspding
trzyletnig  kadencje, przy czym Przewodniczacego oraz Wiceprzewodniczacego powotuje Rada Nadzorcza sposréd
swoich czionkéw.
5. Uchwaly Rady Nadzorczej zapadajg wiekszoscig gtosow.
6. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajac swdj gtos na
piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzadku na posiedzeniu Rady Nadzorczej.
7. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogq podejmowad uchwaty w trybie pisemnym bez odbycia posiedzenia Rady
Nadzorczej (w trybie obiegowym). Uchwata jest wazna, gdy wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej zostali
powiadomieni o tresci projektu uchwaty.
8. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogq podejmowac uchwaty przy uzyciu Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie
na odlegtos¢. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu
uchwaty.
9. Rada Nadzorcza moze uchwali¢ regulamin okreslajacy organizacje i sposdb jej dziatania.

§ 15

[Walne Zgromadzenie]
1. Walne Zgromadzenia dzielg sie na zwyczajne i nadzwyczajne. Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki
lub w Warszawie.
2.Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki nie pdzniej niz w ciagu szesciu miesiecy po uptywie kazdego
roku obrotowego.
3. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wiasnej inicjatywy albo na pisemny wniosek Rady
Nadzorczej lub akcjonariuszy reprezentujacych, co najmniej 1/10 (jedng dziesiata) kapitatu akcyjnego.
4. Akcjonariusze mogq uczestniczy¢ na Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez
petnomocnika. Ustanowienie petnomocnika wymaga zachowania formy pisemnej i obowigzuje tylko na jedno Walne
Zgromadzenie.
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§ 16

[Uchwaty Walnego Zgromadzenia]
1. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg zwyktg wiekszoscig gtoséw, jesli ustawa nie stanowi surowszych
warunkow podjecia chwaty.
2.W sprawach nieobjetych porzadkiem obrad nie mozna podja¢ uchwaty, chyba ze caty kapitat zaktadowy jest
reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty.--
3. Uchwaty mozna powzig¢, mimo braku formalnego zwotania Walnego Zgromadzenia, jezeli caty kapitat zaktadowy
jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia lub
whiesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad.
4. Prawo gtosu z akcji mozna wykonywac takze wtedy, gdy akcje nie sg w petni optacone.

V. GOSPODARKA SPOLKI

§17

[Kapitaty Spétki]
1. Spotka tworzy kapitat zaktadowy oraz kapitat zapasowy na pokrycie strat bilansowych. Odpis na kapitat zapasowy
nie moze by¢ nizszy niz 8 (osiem) % (osiem) zysku za dany rok obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej
jednej trzeciej kapitatu zaktadowego.
2. Spétka na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia moze tworzy¢ kapitaty rezerwowe.
3. Na podstawie uchwaty Zarzadu moga by¢ takze tworzone fundusze celowe, w szczegdlnosci fundusz $wiadczen
socjalnych oraz fundusz premiowy.

§18
[Wynik Finansowy]
1. Walne Zgromadzenie decyduje o przeznaczeniu i podziale rocznego zysku Spotki.
2. Walne Zgromadzenie moze wylaczy¢ zysk od podziatu miedzy akcjonariuszy w catosci lub w czesci.
3. Zarzad Spdtki moze podjaé decyzje o wyptacie zaliczki na poczet przysztej dywidendy. Zasady wyptaty zaliczki na
poczet dywidendy reguluje Kodeks Spdtek Handlowych.

§19
[Rachunkowos¢ Spotki]
1. Spétka prowadzi rachunkowo$¢ zgodnie z obowigzujacymi przepisami.
2. Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.
3. Wyboru biegtego rewidenta do przeprowadzania badania sprawozdan finansowych Spoétki dokonuje Rada
Nadzorcza.”

141



Dokument Informacyjny Werth-Holz S.A.

6.4.

Definicje skrotow

Dokument Informacyjny,
Dokument

Dokument informacyjny sporzadzony
zgodnie z wymogami okreslonymi w
Zataczniku nr 1 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu

Rynek NewConnect

Alternatywny system obrotu, o ktérym
mowa w art. 3 pkt 2) Ustawy o obrocie

Gielda, GPW, Gietda Papieréw
Wartosciowych

Gietda Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A.

NewConnect, Alternatywny
System Obrotu, ASO

organizowany przez Gietde Papierdw

Warto$ciowych w Warszawie S.A. pod
nazwa NewConnect, dziatajacy od 30
sierpnia 2007

GUS

Gioéwny Urzad Statystyczny

Spotka, Emitent

Werth-Holz Spétka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu

KDPW, Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych
Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Statut, Statut Emitenta, Statut
Spotki

Statut Werth-Holz Spétka Akcyjna z siedzibg
w Poznaniu

Kodeks spotek handlowych, KSH

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 - Kodeks
spotek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz.
1037, z p6zn. zm.)

Ustawa o KRS

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 r. o
Krajowym Rejestrze Sadowym (Dz. U. z
2001 r. Nr 17 poz. 209, z pdzn. zm.)

Komisja, KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

Ustawa o obrocie, Ustawa o
obrocie instrumentami
finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005
Nr 183, poz. 1538, z p6zn. zm.)

KRS Krajowy Rejestr Sadowy Ustawa o ochronie konkurencji i Ustawa z dnia 16 lutego 2007 o ochronie
konsumentow konkurencji i konsumentéw (Dz. U. Nr 50,
poz. 331, z pézn. zm.)
MSR/ MSSF Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci/ | U o ofercie, L o Ustawa z dnia 29 lipca 2005 o ofercie
Miedzynarodowe Standardy ofercie publicznej publicznej i warunkach wprowadzania
Sprawozdawczosci Finansowej instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (Dz. U. Nr 184, poz.
1539, z p6zn. zm.)
NBP Narodowy Bank Polski Ustawa o podatku dochodowym Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku

od osdb fizycznych

dochodowym od 0s6b fizycznych (Dz. U. z
2000 r. Nr 14, poz. 176, z pézn. zm.)

NWZ, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
akcjonariuszy

Ustawa o podatku dochodowym
od osdb prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku
dochodowym od oséb prawnych (Dz. U. z
2000 r. Nr 54, poz. 654, z p6zn. zm.)

Ordynacja podatkowa

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 Ordynacja
podatkowa (Dz. U. z 2005 Nr 8, poz. 60, z
pdzn. zm.)

Ustawa o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych

Ustawa z dnia 9 wrze$nia 2000 r. o podatku
od czynnosci cywilnoprawnych (Dz. U. z
2005 Nr 41, poz. 399, z p6zn. zm.)

PLN, zi, zloty

ztoty — jednostka monetarna
Rzeczypospolitej Polskiej

Ustawa o podatku od spadkdw i
darowizn

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od
spadkéw i darowizn (Dz. U. z 2004 Nr 142,
poz. 1514, z pézn. zm.)

Prawo Upadtosciowe i
Naprawcze, PUIN

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 — Prawo
upadtosciowe i naprawcze (Dz. U. Nr 60,
poz. 535)

Ustawa o rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. z 2002 Nr 76, poz.
694, z pdzn. zm.)

PSR

Polskie Standardy Rachunkowosci wg
Ustawy o rachunkowosci

VAT

Podatek od towardw i ustug

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Werth-Holz S.A. z siedzibg
Poznaniu

WZ, WZA, Walne Zgromadzenie,
Walne Zgromadzenie Spotki,
Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy W-H
S.A. z siedzibq w Poznaniurszawie

ASO, Regul
NewConnect

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu
uchwalony Uchwatg Nr 147/2007 Zarzadu
Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 (z
pdzn. zm.) - tekst jednolity: Zatacznik do
Uchwaty Nr 274/2007 Zarzadu Gietdy z dnia
27 kwietnia 2007

Zarzad Gieldy

Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Rekomendacje CESR

Rekomendacje w sprawie spojnej
implementacji Rozporzadzenia Komisji
Europejskiej nr 809/2004 o prospekcie,
opublikowane w dniu 10 lutego 2005 przez
Komitet Europejskich Regulatoréw Rynku
Papieréw Wartosciowych (CESR)

Zarzad, Zarzad Spotki, Zarzad
Emitenta

Zarzad Werth-Holz S.A. z siedzibgq w
Poznaniu
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