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Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki LZMO spétka akcyjna (,Spoétka”, ,Emitent”, ,LZMQ”) z
siedzibg w  Lubsku obejmuje rok obrotowy 2014 rozpoczynajacy = sie
01 stycznia 2014 roku i konczacy sie 31 grudnia 2014 roku. Zgodnie z §19 Statutu Spéfki
rokiem obrotowym Spdtki jest rok kalendarzowy.

I.  INFORMACJE OGOLNE O SPOLCE

1. Dane identyfikacyjne

Firma spétki brzmi: LZMO spdtka akcyjna

Siedziba Spofki: Lubsko

Adres Spotki: ul. Reymonta 7, 68-300 Lubsko

Telefon: (68) 374 35 35

Fax: (68) 37437 97

E-mail: lzmo@Izmo.pl

Adres internetowy: www.lzmo.pl

NIP: 9281949857

Regon: 080033678

Forma prawna: Spotka zostata wpisana 04 listopada 2010 roku do rejestru

przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sad Rejonowy w Zielonej
Gorze, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
pod numerem KRS 0000369775.
Spotka zostata zawigzana na czas nieoznaczony.

Kapitat zaktadowy Spétki:  Kapitat zaktadowy Spdtki na dziert 31 grudnia 2014 roku wynosit
893 000,00 zt i dzielit sie na 8930 000 akcji zwyktych na
okaziciela, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Kapitat

zaktadowy zostat pokryty w catosci.
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2. Struktura wtasnosciowa

Na dzien przekazania niniejszego raportu struktura wtasnosciowa w Spoétce ksztattowata sie
nastepujaco:

Akcjonariat Spotki na dzier 5 czerwca 2015 roku

Akcjonariusz Liczba akeji Udziat w kapitale Udzia'i w liczbie

zaktadowym gtoséw na Wz
IndygoTech Minerals S.A. 4132157 46,27% 46,27%
Matgorzata i Artur Stawinscy 1250 000 13,99% 13,99%
Noble Funds TFI SA 750 000 8,39% 8,39%
Callysto Holdings LLC 662 200 7,41% 7,41%
Pozostali 2135643 23,94% 23,94%
RAZEM 8930 000 100% 100%

Zrédto: Dane wtasne Spotki

Akcjonariat Spotki na dzien 10 czerwca 2015 roku

Pozostal

.IndygoTech Minerals S.A

Callysto Holdings LLC

Noble Funds TFI SA

Malgorzata i Artur Staw inscy

Zrédto: Dane Zarzadu Spotki

Na dzient 31.12. 2014 roku struktura wtasnosciowa w Spoéfce ksztattowata sie nastepujgco:
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Akcjonariat Spoétki na dzien 31 grudnia 2014 roku

. . . . Udziat w kapitale Udziat w liczbie
Akcjonariusz Liczba akcji )
zaktadowym gtosow na W2
IndygoTech Minerals S.A. 3721177 41,67% 41,67%
Matgorzata I Artur 1250 000 13,99% 13,99%
Stawinscy
Callysto Holdings LLC 1073 180 12,02% 12,02%
Noble Funds TFI SA 750 000 8,39% 8,39%
Pozostali 2135643 23,92% 23,92%
RAZEM 8930 000 100,00% 100,00%

Zrédto: Dane wtasne Spofki

Akcjonariat Spoétki na dzien 31 grudnia 2014 roku

Pozostal

.IndygoTech Minerals S.A

Noble Funds TFI SA

Callysto Holdings LLC

Malgorzata i Artur Staw inscy

Zrédto: Dane wtasne Spétki
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3. Organy spotki

Zarzad: Artur Stawinski — Prezes Zarzadu (od 01.07.2014 )

W okresie od 29.02.2014 do 30.06.2014:
Artur Stawinski — Prezes Zarzadu
Artur Majewski — Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 01.01.2014 do 28.02.2014:
Maciej Marchwicki — Prezes Zarzadu
Artur Stawinski — Wiceprezes Zarzgdu
Artur Majewski — Wiceprezes Zarzadu
Krzysztof Tytko — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza:
Matgorzata Stawiniska - Cztonek Rady Nadzorczej (od 01.01.2014 r.)
Dariusz Janus - Cztonek Rady Nadzorczej (od 01.01.2014 r.)
Magdalena Deptuszewska - Cztonek Rady Nadzorczej (od 01.01.2014 r.)
Andrzej Krakdéwka - Cztonek Rady Nadzorczej (od 01.01.2014 r.)
Piotr Wozniak - Cztonek Rady Nadzorczej (od 01.01.2014 r. do 03.03.2014 r.)
Krzysztof Tytko - Cztonek Rady Nadzorczej (od 01.01.2014 r. do 05.01.2015r.)

Prokurenci:
Marek Adamczyk (od 11.03.2014 r.)
Prokura tgczna z cztonkiem Zarzadu.

4. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot i zakres prowadzonej przez Spétke dziatalnosci na dzied 31 grudnia 2014 roku byt
zgodny z ujawnionym w rejestrze przedsiebiorcéw i nie ulegt zmianie do dnia zatwierdzenia
Sprawozdania Zarzadu.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

1) 08.12.Z Wydobywanie zwiru i piasku, wydobywanie gliny i kaolinu,

2) 23.20.Z Produkcja wyrobéw ogniotrwatych,

3) 23.31.Z Produkcja ceramicznych kafli i ptytek,

4) 23.32.Z Produkcja cegiet, dachowek i materiatéw budowlanych z wypalanej cegty,

5) 46.44.Z Sprzedaz hurtowa wyrobdéw porcelanowych, ceramicznych i szklanych oraz
srodkdéw czyszczacych,
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6) 46.73.Z Sprzedaz hurtowa drewna, materiatéw budowlanych i wyposazenia sanitarnego,

7) 47.52.Z Sprzedaz detaliczna drobnych wyrobéw metalowych, farb i szkta prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach,

8)47.7 Sprzedaz detaliczna pozostatych wyrobéw prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach,

9) 68.20.Z Wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub wydzierzawionymi

10) 70.22.Z Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i
zarzadzania

Il.  STRUKTURA ORGANIZACYJNA

Struktura organizacyjna zostata oparta na zasadzie funkcjonalnosci. Zarzad i Rada Nadzorcza
wspodlnie koordynujg i nadzorujg poszczegdlne obszary dziatalnosci Spotki.

lll.  ZATRUDNIENIE

Na dzied 31 grudnia 2014 roku Spotka zatrudniata 28 pracownikéw na podstawie umow
o prace. Srednie zatrudnienie w roku obrotowym w przeliczeniu na petne etaty wyniosto 28
0s6b.

IV. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC SPOLKI, JAKIE NASTAPILY
W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA
ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Rok 2014 byt rokiem intensywnej dziatalnos$ci ukierunkowanej na rozbudowe krajowej sieci
sprzedazy oraz zwiekszenia zasiegu geograficznego rynkdéw, na ktérych dostepna bedzie
oferta produktowa Spotki.

W trakcie roku obrotowego przeprowadzono reorganizacje struktury i zasad sprzedazy na
rynku krajowym, w powigzaniu ze zdecydowanym zmniejszeniem ilosci regiondw oraz
wydzieleniem nowych obszardw dziatania, ustalajgc ostateczny ksztatt i liczbe regiondéw przy
optymalizacji ilosci Regionalnych Kierownikdw Sprzedazy. Dzieki czemu przedstawiciele
Emitenta objeli swoim zasiegiem dziatania wiekszos¢ obszaru Polski. Do zadan Regionalnych
Kierownikéw Sprzedazy nalezy aktywna promocja produkowanych przez Spétke towardw,
budowanie sieci dystrybucji, koordynowanie procesu sprzedazy oraz serwis dla klienta. W
2014 roku sie¢ klientéw LZMO zostata rozbudowana o ponad 50%. Obecnie izostatyczne
systemy kominowe ,IZOSTAR” s3 dostepne dla klientow w wiodgcych hurtowniach na
wiekszosci terytorium kraju.
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W kolejnym roku Emitent planuje kontynuacje dziatan pro-sprzedazowych umacniajgcych
pozycje rynkowg LZMO jako najwiekszego polskiego producenta izostatycznych systemow
kominowych, produktéw o najwyzszych parametrach uzytkowych.

W trakcie omawianego okresu Spétka prowadzita intensywne przygotowania do wejscia z
ofertg na rynki zagraniczne, zwtaszcza krajéw Europy Zachodniej. Pomimo, iz konkurencja na
rynkach zachodnioeuropejskich jest duzo silniejsza niz na rynkach Europy Srodkowo-
Wschodniej, to produkty LZMO mogag by¢ tam atrakcyjne ze wzgledu na nizszg cene
wynikajgca z przewagi kosztowej przy zachowaniu najwyzszej jakosci. Najwazniejszymi
krajami rynku kominowego s3 Niemcy, Austria, Czechy, Stowacja, Wegry, kraje dawnej
Jugostawii, Ukraina, Biatorus, Kraje Battyckie i skandynawskie.

Kluczowe z punktu widzenia rozwoju sprzedazy eksportowe]j byto pozytywne zakonczenie w
styczniu 2014 roku fazy badawczej w ramach certyfikacji W3G oraz rozpoczecie przygotowan
do procesu certyfikacji W3G dla izostatycznego systemu kominowego lzostar Premium B.
Certyfikat ten umozliwi wprowadzenie tego produktu do sprzedazy gtdéwnie na rynku
niemieckim i austriackim.

Certyfikacja tego systemu wptynie istotnie na dziatalno$¢ Spétki, gdyz znaczaco przyczyni sie
do zwiekszenia dynamiki sprzedazy ww. produktu oraz innych wyrobéw kominowych LZMO
spetniajgcych podwyzszone europejskie normy kominowe.

Spétka w dalszym ciggu prowadzi negocjacje dotyczgce kolejnych kontraktow eksportowych,
ktérych realizacja przypadac bedzie na 2015 rok i kolejne lata.

Wymienione dziatania w ocenie Emitenta dajg mozliwos¢ w kolejnych okresach generowania
wiekszych przychodéw ze sprzedazy, co w konsekwencji bedzie miato istotny wptyw na
przyszte wyniki finansowe Emitenta. Wedtug szacunkéw Spoétki europejski rynek wktadow
kominowych wynosi obecnie okoto 5 400 km dtugosci rur rocznie i posiada wartos¢ okoto 1,4
mld zf rocznie.

Na przyspieszenie rozwoju dziatalnosci Emitenta oraz zwiekszenia sprzedazy izostatycznych
systemow kominowych istotny wptyw bedg miaty zharmonizowane unijne normy kominowe.
W listopadzie 2013 roku zakoriczyt sie okres przejsciowy dotyczacy warunkéw jakim
powinny odpowiada¢ kominy ceramiczne i dokonana zostata harmonizacja przepisow
unijnych wprowadzona Dyrektywa Rady Wspdlnot Europejskich z dnia 21 grudnia 1988 roku
w sprawie zblizenia przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych Panistw
Cztonkowskich odnoszacych sie do wyrobéw budowlanych (89/106/EWG), polegajaca na
podziale dotychczasowej normy PN EN 1457:2003/A1:2004/AC:2007, na dwie normy:

a. PN EN 1457-1:2012 - warunki suche dziatania przewodéw kominowych,
b. PN EN 1457-2:2012 - warunki mokre dziatania przewodéw kominowych.

W perspektywie kilkuletniej nalezy spodziewac sie, ze zharmonizowane normy europejskie
bedg sie zaostrza¢ w kierunku zwiekszanie udziatu przewodéw kominowych pracujgcych w
trybie mokrym, co powinno spowodowac¢ zdominowanie tego rynku przez przewody
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kominowe formowane metodg izostatyczng oraz stopniowe wyeliminowanie zastosowania
w trybie mokrym znacznej czesci ceramicznych przewodéw kominowych produkowanych
metoda plastyczng. Udziat komindéw pracujgcych w trybie mokrym, wynoszacy obecnie
wedtug szacunkéw Emitenta 40-70%, w zaleznosci od rynku, ma tendencje do dalszego
wzrostu. Dziata to na korzys¢ Spétki, gdyz w chwili obecnej parametry izostatyczne
formowanych przewodéw produkowanych przez LZMO sg lepsze od kilku do kilkunastu razy
niz wartosci normowe w krytycznym zakresie. Zasadniczym czynnikiem jest tu trend
europejski zmierzajgcy do oszczednosci energii i ochrony Srodowiska naturalnego. Wymusza
on stosowanie urzadzen grzewczych o znacznie wyzszej efektywnosci oraz odnawialnych
zrodet energii. Wprowadzone zmiany w ocenie Emitenta przyspieszg rozwdj Spétki, a ich
naturalnym efektem bedzie wzrost zainteresowania izostatycznymi produktami Spotki.

Zmiany w zakresie struktury organizacyjnej

W 2014 roku zmiany organizacyjne w strukturze Emitenta dotyczyty zmian w skfadzie
zaréwno Zarzadu, jak i Rady Nadzorcze;.

18 lutego 2014 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwaty o odwotaniu ze sktadu Zarzadu Pana
Macieja Marchwickiego, petnigcego funkcje Prezesa Zarzadu oraz Pana Krzysztofa Tytko,
petnigcego funkcje Wiceprezesa Zarzagdu. W zwigzku z podjeciem uchwaty o odwotaniu Pana
Macieja Marchwickiego Rada Nadzorcza postanowita powierzy¢ funkcje Prezesa Zarzadu
Panu Arturowi Stawinskiemu, petnigcemu dotychczas funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

Wyzej wymienione zmiany nastgpity ze skutkiem na dzien 28 lutego 2014 roku.

W dniu 3 marca 2014 roku do Spétki wptyneta rezygnacja Pana Piotra WozZniak z funkcji
cztonka Rady Nadzorcze;.

Ponadto w dniu 11 marca 2014 roku Zarzad Emitenta udzielit prokure tgczng Panu Markowi
Adamczykowi.

Informacje o powyzZszych zmianach kadrowych Spotka opublikowata w raportach biezgcych
08/2014, 09/2014 i 10/2014.

3 lipca 2014 roku Rada Nadzorcza Spoétki w zwigzku z wygasnieciem mandatéw Cztonkdéw
Zarzadu, podjeta uchwate o powotaniu Pana Artura Stawinskiego w sktad Zarzagdu na nowg
kadencje i powierzyta petnienie funkcji Prezesa Zarzadu.

Ponadto Rada Nadzorcza Spétki nie powotata na nastepng kadencje Pana Artura
Majewskiego, petnigcego funkcje Wiceprezesa Zarzadu, ktérego mandat wygast z dniem 30
czerwca 2014 roku.

Informacje o powotaniu Prezesa Zarzqdu na nastepnqg kadencje Spdtka opublikowata w
raporcie biezgcym 30/2014.
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Emisje akgcji i dziatania na gietdzie

EMISJA OBLIGACII

W kwietniu 2014 roku Emitent przeprowadzit prywatng subskrypcje obligacji zwyktych na
okaziciela serii AB. W jej wyniku przydzielit 1 744 obligacji o facznej wartosci nominalnej
1744 000,00 zt. Obligacje serii AB sg obligacjami zabezpieczonymi, opartymi o statg stope
procentowg i z sze$ciomiesiecznym terminem zapadalnosci. Odsetki od obligacji zostang
wyptacone w dniu wykupu obligacji. Subskrypcja zostata zakoriczona w dniu 05 kwietnia
2014 roku. Zapisy na obligacje ztozyto 23 inwestoréow. Emisja byta skierowana do inwestoréw
indywidualnych.

Srodki z emisji zostaty wykorzystane na doinwestowanie zaplecza produkcyjnego oraz
wzmocnienie kapitatu obrotowego w rozpoczetym sezonie sprzedazowym.

Informacje o emisji obligacji serii AB Spotka opublikowata w raporcie biezgcym nr 15/2014.

W dniu 06 maja 2014 roku Spodtka rozpoczeta oferte publiczng obligacji na okaziciela serii B.
Emitowanych byto nie wiecej niz 7 000 Obligacji serii B o tgcznej wartosci nominalnej
Obligacji nie wyzszej niz 7 000 000 ztotych.

Obligacje serii B byty oferowane w trybie oferty publicznej po cenie emisyjnej réwnej ich
wartosci nominalnej. Obligacje sg oprocentowane wedtug statej stopy procentowe;j
wynoszgcej 8,75% w skali roku, a odsetki od Obligacji bedg wyptacane w okresach
kwartalnych. Wykup Obligacji nastgpi w terminie 30 miesiecy po dniu ich emisji. Przedtuzony
do dwéch i pdét roku termin wykupu obligacji zwigzany jest z sezonowoscia sprzedazy
i sptywu naleznosci, ktéry w dziatalnosci Emitenta w najwiekszym stopniu przypada
na czwarty kwartat roku. Zabezpieczeniem Obligacji jest hipoteka umowna do kwoty 12 000
000,00 zt, ustanowiona na nieruchomosci spétki powigzanej z LZMO S.A.

Przydziat Obligacji nastgpit w dniu 22 maja 2014 roku.

Zapisy na obligacje ztozyto 228 osdb, w tym 4 osoby prawne. Przydzielono tgcznie 6 099
obligacji na kwote 6 099 000 zt.

Wptywy netto z emisji Obligacji zostang przeznaczone na finansowanie dalszego wzrostu
Spoétki, w szczegdlnosci na obstuge zamowien krajowych i zagranicznych, a takze
na przygotowanie wejscia na najbardziej atrakcyjne rynki kominowe Europy.

Informacje o emisji obligacji serii B Spotka opublikowata w raportach biezgcych nr 16/2014
oraz 22/2014.

W dniu 30 czerwca 2014 roku Zarzad Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A.
(,GPW”) na podstawie uchwaty Nr 748/2014 postanowit wprowadzi¢ do alternatywnego
systemu obrotu na Catalyst 6 099 obligacji na okaziciela serii B, wyemitowanych przez
Emitenta, o warto$ci nominalnej 1 000 zt kazda.

10
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W dniu 1 lipca 2014 roku Emitent ztozyt wniosek Zarzagdu GPW o wyznaczenie pierwszego
dnia notowania obligacji serii B. Proponowanym dniem pierwszego notowania obligacji serii
B byt 8 lipca 2014 roku.

Informacje o wprowadzeniu obligacji serii B na Catalyst Spdtka opublikowata w raporcie
biezqgcym nr 27/2014.

W dniu 4 lipca 2014 roku Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat
uchwate nr 772/2014 w sprawie wyznaczenia pierwszego dnia notowania w alternatywnym
systemie obrotu na Catalyst 6.099 (szesciu tysiecy dziewiecdziesieciu dziewieciu) obligacji na
okaziciela serii B LZMO, o wartosci nominalnej 1.000 zt (jeden tysigc ztotych) kazda,
oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. kodem "PLLZMO000030".
Zgodnie z Uchwatg pierwszym dniem notowania obligacji serii B byt dzien 8 lipca 2014 r.
Obligacje serii B s3 notowane w systemie notowan ciggtych pod nazwa skrécong ,LZM1116”.

Informacje o wyznaczeniu pierwszego dnia notowania obligacji serii B Spdtka opublikowata w
raporcie biezgcym nr 31/2014.

EMISJA AKCII

15 grudnia 2014 r. emitent podjat decyzje o zamiarze skierowania nowej emisji akcji serii D
do gtéwnego akcjonariusza Spoétki, IndygoTech Minerals S.A.

Oferta objecia akcji serii D zostanie skierowana do IndygoTech Minerals S.A. po uchwaleniu
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Spoétki uchwaty o podwyziszeniu kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akcji serii D z wytgczeniem w catosci prawa poboru akcji
dotychczasowych Akcjonariuszy Spotki, nie pdzniej jednak niz do 30 czerwca 2015 r.

Istotne zwiekszenie zaangazowania kapitalowego IndygoTech Minerals S.A. stanowié¢ bedzie
dla Spétki i jej akcjonariuszy gwarancje trwatosci strategii inwestycyjnej, zwigzanej z budowa
przez LZMO S.A. pozycji lidera na rynku izostatycznych systeméw kominowych w Polsce,
dzieki rozwojowi wtasnej technologii formowania oraz osiggniecie udziatu w rynku
kominowym w regionie, na poziomie 10%.

IndygoTech Minerals S.A. tworzy najbardziej zaawansowang technologicznie grupe
przemystowq, ktéra rozwija technologie produkcji elementéw ceramicznych o wysokiej
efektywnosci energetycznej. W sktad grupy przemystowej IndygoTech Minerals S.A. wchodzi
LZMO S.A., Electroceramics S.A. oraz Baltic Ceramics Investments S.A. Cechg wspdlng ww.
projektéow jest zaawansowane technologicznie przetwarzanie surowcow mineralnych.
Efektem jest powstanie zupetnie rdznych produktéw korcowych posiadajgcych na kilku
etapach produkcji daleko idgce podobieristwa technologiczne. Umozliwia to osiggniecie
efektu synergii technologicznej poprzez: ten sam sposdb przetwarzania surowcow
mineralnych, stosowany przez te spotki, podobienstwo etapow i ciggdw technologicznych,
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korzystanie z tych samych dostawcow maszyn i urzadzen, tg samg lokalizacje zaktaddw
produkcyjnych. Prowadzi to do uzyskania trwatej przewagi konkurencyjnej, a jednoczesnie
wyraznie redukuje ryzyko technologiczne.

W zwigzku z powyzszym udziat IndygoTech Minerals S.A. w kapitale zaktadowym Spofki
wyniesie do 52,33% wobec 41,65% sprzed emisji.

Roéwnoczesnie, IndygoTech Minerals S.A. w zwigzku z obowigzujacymi przepisami
rachunkowymi tworzy grupe kapitatowa, ktéra podlega konsolidacji. Wymusza to na
podmiocie dominujgcym sprawowania petnej kontroli, w tym posiadania wystarczajgcej
wiekszosci, by takze po zakonczeniu procesu inwestycyjnego sprawowac te kontrole,
zaréwno udziatowo, a takze poprzez wiekszos¢ w Radzie Nadzorczej i kontrole Zarzadu.
Strategia akcjonariusza, IndygoTech Minerals S.A. byta ogtoszona i prezentowana raportem
biezgcym ESPI nr 35/2013 z 28.10.2013 r.

Srodki pozyskane z emisji pozwola na finansowanie dziatalnosci Spétki kapitatem wiasnym i
ograniczenie finansowania dtugiem. W ocenie Zarzgdu Emitenta zaoferowanie akcji nowej
emisji IndygoTech Minerals S.A. i zwigzane z tym pozbawienie w catosci prawa poboru
dotychczasowych Akcjonariuszy lezy w interesie Spétki i jej Akcjonariuszy

Informacje o podjeciu decyzji o zaoferowaniu akcji nowej emisji serii Spotce IndygoTech
Minerals S.A. Spotka opublikowata w raporcie biezgcym nr 42/2014.

V. PRZEWIDYWANY ROZWOI SPOLKI

Spétka zamierza w 2015 roku prowadzi¢ prace w celu dalszego intensywnego rozwoju firmy,
w tym przede wszystkim kontynuowad intensyfikacje sprzedazy izostatycznych systemoéw
kominowych w celu umocnienia swojej pozycji rynkowej. W dalszym ciggu prowadzone beda
prace nad rozwojem oferowanych produktéw zarédwno ceramicznych izostatycznych
wktadéw kominowych jak i izostatycznych systeméw kominowych. W roku 2015 Zarzad nie
przewiduje wiekszych rzeczowych naktaddéw inwestycyjnych.

Na realizacje planowanej strategii rozwoju oraz przyszte wyniki Emitenta wptywac beda
réznego rodzaju czynniki, gtéwnie zwigzane z mozliwoscig utrzymania lub tez zwiekszenia
przewagi konkurencyjnej LZMO nad innymi podmiotami dziatajgcymi na rynku systemow
kominowych, jak rowniez zwigzane z mozliwoscig zwiekszenia mocy produkcyjnych.

W ocenie Zarzadu Spdtka ma szanse osiggngé pozycje lidera na rynku ceramicznych wktadéw
i systemdéw kominowych dzieki stosowaniu wysoko innowacyjnej technologii, pozwalajacej
wytwarzaé produkty na najwyzszym poziomie. Bariery wejscia na rynek izostatycznych
systemow kominowych ze strony nowych podmiotdw sg zbyt wysokie by mogty stanowic
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zagrozenie dla pozycji rynkowej LZMO. Nowy podmiot planujgcy wejs¢ na ten rynek musi
zdoby¢ know-how, wypracowac¢ wiasng technologie, co moze trwaé od 2 do 3 lat oraz
ponies¢ nakfady finansowe na poziomie okoto 20 min zt. Ryzyko zwigzane z konkurencja
istnieje zatem gtédwnie w aspekcie wzmocnienia sie juz istniejgcych na rynku podmiotéw. Ich
dziatalnos$¢ prowadzi¢ moze np. do spadku marz generowanych przez Spétke i negatywnie
wptynaé na mozliwos¢ pozyskiwania kolejnych zamoéwien.

W ocenie Spétki zmiany dotyczagce nowych wymagan unijnych w segmencie przewoddéw
kominowych sprzyja¢ bedg rozwojowi Spétki i wzmocnienie przewagi konkurencyjnej LZMO,
poprzez (i) szybsza konwergencje w kierunku rur izostatycznych, ktére spetniajg najostrzejsze
wymagania w normach, (ii) wzrost zainteresowania produktami LZMO z innych europejskich
rynkéw, gdzie swiadomos$é postrzegania norm jest na wyziszym poziomie, (iii) wzrost
przychodéw i osigganych marz ze sprzedazy w kraju i za granicg, (iv) zamykanie
dotychczasowych linii produkcyjnych w starej technologii, co bedzie kluczowe dla
popularnosci produktéw LZMO oraz (v) wzrost cen unowocze$nionych produktow
plastycznych, co wptynie na pogorszenie ich konkurencyjnosci.

Dodatkowo wptyw na umacnianie sie krajowej struktury odbiorcéw, a z drugiej strony takze
na zwiekszenie liczby rynkédw zagranicznych ma to, ze liczacy sie konkurenci LZMO majg
petne wykorzystanie mocy produkcyjnych, co limituje ich dalszg ekspansje. Moce
produkcyjne LZMO s3 wykorzystane zaledwie w 10%. Zwieksza to mozliwosci rozwoju
produkcji eksportowej i plasowanie wtasnych wyrobéw na rynkach zagranicznych.

Wsrdd czynnikéw pozytywnych, ktére bedg miat wptyw na rozwdj Emitenta nalezy wymienic:
(i) jasno sprecyzowang strategie, (ii) stabilny akcjonariat, realizujgcy konsekwentnie polityke
wiascicielskg wobec Spétki (iii) najwyzszej jakosci produkt, potwierdzony certyfikatami
jakosci europejskich jednostek notyfikacyjnych, (iv) najnowoczesniejsza technologia
produkcji, znacznie wydajniejsza niz stosowane dotychczas, ktéra pozwala na znaczgce
zmniejszenie zuzycia surowcow, energii oraz innych mediow (produkcja bezodpadowa, niskie
wspotczynniki energochtonnosci), (v) stabilna sie¢ dystrybucji, (vi) ustabilizowane Zrddta
zaopatrzenia w surowiec.

Do czynnikdéw mogacych mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta mozna wymienic
duze zapotrzebowanie na srodki obrotowe zwigzane ze zwiekszeniem produkcji oraz
wahania na rynku walutowym mogace ujemnie wptywac na wynik finansowy.

WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Aktualnie Spoétka prowadzi prace nad trzema nowymi rozwigzaniami w zakresie systeméw
kominowych majgcych podnies¢ funkcjonalno$é, bezpieczenstwo i zywotnosé przewodow
kominowych. Blizsze informacje zostang przekazane po zakornczeniu prac.
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VI. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Podstawowe wielkosci ekonomiczne - finansowe

W zakonczonym roku obrotowym 2014 przychody ze sprzedazy i zréwnane z nimi wyniosty
6 916 895,05 zt. Koszty dziatalnos$ci operacyjnej wyniosty w 2014 roku 7 232 457,28 zt.

Strata z dziatalnosci operacyjnej w zakonczonym roku obrotowym wyniosta 315 562,23 zt.
Przychody finansowe za rok 2014 wyniosty 466 021,04 zt, natomiast koszty finansowe w
zakonczonym roku obrotowym wyniosty 1402 702,13 zt. Zysk netto w 2014 wyniost
541 575,70 zt.

Najwazniejszym czynnikiem majgcy wptyw na wyniki finansowe osiggniete w 2014 roku jest
niewielki spadek przychoddéw spowodowany spadkiem przychoddéw na rynku krajowym.
Natomiast koszty wprowadzenia nowych produktéw, rozbudowa sieci sprzedazy oraz koszty
amortyzacji wptynety na zanotowanie w tym okresie ujemnego wyniku na sprzedazy.

Posiadane przez LZMO SA akcje Baltic Ceramics Investments SA oraz Elektroceramics SA
ujmowane sg w ksiegach rachunkowych jako inwestycje krétkoterminowe.

Zarzad Emitenta podjat decyzje o wycenianiu tych pakietéw akcji wedtug ceny ich nabycia.
Nie nalezg one bowiem do zakresu podstawowej dziatalnosci Emitenta i w ocenie Zarzadu ich
kazdorazowa wycena przy sporzadzaniu kwartalnych sprawozdan finansowych mogtaby
utrudnia¢ prawidtowy i przejrzysty odbidér sporzadzanych sprawozdan przez Inwestorow i
Akcjonariuszy.

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Oceny zarzadzania zasobami finansowymi dokonano na podstawie analizy gtéwnych
obszaréw okreslajgcych kondycje finansowg Spotki.

o Analiza rentownosci

- Rentowno$¢ aktywdéw ogotem (ROA) = zysk (strata) netto okresu / aktywa ogdtem na
koniec okresu x 100%

- Rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) = zysk (strata) netto okresu / kapitaty wtasne na
koniec okresu x 100%

Wskazniki rentownosci 2014 2013
Zysk (Strata) netto 541 575,70 6 357 636,81
Aktywa ogdtem 37 956 538,06 33736393,76
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Kapitaty wiasne

17 499 491,58

16 957 915,88

ROA

1,43%

18,85%

ROE

3,09%

37,49%

o Analiza ptynnosci

wskaznik ptynnosci biezgcej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

wskaznik ptynnosci
krotkoterminowe

szybkiej =

(aktywa

obrotowe -

zapasy) /

zobowigzania

wskaznik ptynnosci gotéwkowej = Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty / zobowigzania

krotkoterminowe

Wskazniki ptynnosci 2014 2013
aktywa obrotowe 23 686 038,22 18 557 620,39
zobowigzania krétkoterminowe 7 328 250,88 2973 167,71
zapasy 1758 938,39 1308 731,17
i:\)s:\(,\i/:|i§::$2ne Hich 45 767,37 78 651,33
wskaznik ptynnosci biezacej 3,23 6,24
wskaznik ptynnosci szybkiej 2,99 5,80
wskaznik ptynnosci gotdéwkowej 0,006 0,026

Analiza bilansu

Struktura aktywow

Wartosc [w zt]

Struktura [w %]

31.12.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Aktywa trwate 14270499,84 | 15178773,37 37,60% 44,99%
Aktywa obrotowe 23 686 038,22 | 18557 620,39 62,40% 55,01%
Suma aktywow 37956 538,06 | 33736393,76 100,00% 100,00%

Struktura pasywow

Wartosc [w zi]

31.12.2014

31.12.2013

Struktura [w %]
31.12.2014

31.12.2013
Kapitat wtasny 17 499 491,58 | 16 957 915,88 46,10% 50,27%
Rezerwy 126237,86 | 134 465,00 0,33% 0,39%
Zobowigzania 914375871 | 7142614,72 24,09% 21,17%
dtugoterminowe
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Zobowiazania 7328250,88 | 2973167,71 19,31% 8,81%
krotkoterminowe
Rozliczenia 3858799,03 | 6528 230,45 10,17% 19,36%
miedzyokresowe
Suma pasywow 37956 538,06 | 33736 393,76 100,00% 100,00%

Bilans Spétki na koniec 2014 roku wykazat sume aktywdw i pasywéw w kwocie
37 956 538,06 zt, co stanowi wzrost wzgledem roku poprzedniego 0 12,51%

Kapitat wtasny Spotki wzrdst do kwoty 17 499 491,58 zt.

Zwiekszeniu ulegta wartos¢ zaciggnietych przez spétke zobowigzan krétkoterminowych.
Ich warto$¢ na koniec 2014 roku wyniosta 7 328 250,88 zt.

VIl. INFORMACIE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH, A W SZCZEGOLNOSCI CELU ICH
NABYCIA, LICZBIE | WARTOSCI NOMINALNEJ, ZE WSKAZANIEM, JAKA CZESC
KAPITAtU ZAKLADOWEGO REPREZENTUJA, CENIE NABYCIA ORAZ CENIE
SPRZEDAZY TYCH UDZIAtOW (AKCJI) W PRZYPADKU ICH ZBYCIA

W 2014 roku Emitent nie dokonywat transakcji nabycia akcji wtasnych.

VIlIl. POSIADANE PRZEZ SPOI’.KE ODDZIALY
Spotka nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych, oddziatéw czy zaktaddw.

IX. INFORMACIE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE RYZYKA: ZMIANY
CEN, KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKLOCEN ORAZ UTRATY PLYNNOSCI
FINANSOWEJ, NA JAKIE NARAZONA JEST JEDNOSTKA

Inwestycja w postaci budowy zaktadu ceramicznych wktadéw kominowych zostata czesciowo
sfinansowana kapitatem obcym np. kredytami bankowymi. W sytuacji wystgpienia niekorzystnej dla
Spotki tendencji wzrostu rynkowych stép procentowych, wzrostowi ulegng koszty finansowe LZMO.

X. INFORMACIE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE PRZYJETYCH PRZEZ
JEDNOSTKE CELACH | METODACH ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM,
tACZNIE Z METODAMI ZABEZPIECZENIA ISTOTNYCH RODZAJOW PLANOWANYCH
TRANSAKCII, DLA KTORYCH STOSOWANA JEST RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

16



LZMO spdtka akcyjna
8855 LZMO Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spétki za 2014 rok

Ryzyko kursowe

Emitent sprzedaje produkty poza granicami kraju. Do konrca 2014 roku warto$é sprzedazy
zrealizowanej na rynkach zagranicznych stanowita niewiele ponad 20% wartosci sprzedazy ogétem.
Jednakze Spoétka zaktada dynamiczny wzrost sprzedazy eksportowej w kolejnych latach. LZMO jest
rowniez obecnie importerem surowca (wysoko przetworzona glina) do produkcji wktadow
kominowych. Spdétka nie moze wykluczyé ryzyka wystgpienia istotnych wahan kurséow walut, w
szczegblnosci polskiego ztotego do innych walut, ktdrego ostabienie zwieksza wartos¢ marzy w
ztotych realizowang dla sprzedazy eksportowej, a zmniejsza dla sprzedazy krajowej, a takze zmniejsza
konkurencyjnosé cenowg zagranicznych konkurentéw. LZMO nie zabezpiecza sie przed wahaniami
kurséw walut poprzez instrumenty pochodne. Spdétka zmniejsza potencjalne ryzyko kursowe w
transakcjach eksportowych i importowych poprzez bilansowanie wptywéw i wydatkdw w
poszczegdlnych walutach, w oparciu o dokonane zatozenia co do przewidywanego poziomu
sprzedazy oraz poziomu kosztéw zakupu w walucie obcej. Dodatkowo Spdétka dokonuje kalkulacji
rentownosci w oparciu o aktualne kursy walut, aby zneutralizowaé potencjalny, negatywny wptyw
wzrostu kursdw walut na wyniki finansowe Spétki. Spdétka planuje zwiekszanie sprzedazy
eksportowej, co oznaczaé bedzie zmniejszenie znaczenia ryzyka kursowego.

Ryzyko cen no$nikéw energii

Technologia produkcji ceramicznych wktadéw i systemdédw kominowych stosowana przez LZMO
pozwala na znaczace zmniejszenie zuzycia surowcéw, energii oraz innych mediéw (produkcja
bezodpadowa, niskie wspétczynniki energochtonnosci). Czynniki te maja ogromny wptyw na
rentownos$¢ dziatalnosci, a co za tym idzie, wyniki finansowe Spétki. Pomimo tego, znaczacym
kosztem produkcji ceramicznych wktadéw kominowych pozostaje koszt uzywanego do wypalania
wktaddw gazu oraz koszt energii elektrycznej. W sporzadzonych kalkulacjach Spétka, bezpiecznie,
zaktada coroczny wzrost cen gazu. Réwniez koszty zuzycia energii s szacowane ze znaczaca
nadwyzka, podczas gdy roczny wzrost cen produktow gotowych zatozono na poziomie stopy inflacji.
Oznacza to, iz przyjety poziom cen pozostawia potencjat dla wzrostu przenoszacego przynajmniej
cze$¢ wzrostu cen czynnikéw produkcji LZMO S.A.
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Ryzyko ptynnosci

LZMO finansuje swojg dziatalnos¢ w przewazajgcym zakresie z wptywdw pochodzacych z biezacej
dziatalnos$ci produkcyjnej. W uzupetniajgcym zakresie Emitent korzysta okresowo z finansowania
dtuznego w postaci pozyczek lub dtuznych papieréw wartosciowych. W 2014 roku Spodtka nie
wystgpity trudnosci z finansowania biezgcej dziatalnosci. Nie mozna jednak catkowicie wyeliminowac
ryzyka pojawienia sie takich probleméw w przysztosci. W przypadku wystgpienia nieprzewidzianych
okolicznosci, aby zrealizowaé zamierzone cele Spdtka bedzie musiata przeprowadzi¢ dodatkowg
emisje lub szuka¢ innych zrédet finansowania, np. w postaci pozyczki od akcjonariusza. Niepozyskanie
nowych zrddet finansowania, w przypadku gdy Spdétka wykorzysta dotychczas posiadane kapitaty
finansowe, mogtoby wptynac na spowolnienie rozwoju Emitenta. Spotka monitoruje ryzyko utraty lub
zachwiania ptynnosci finansowej przy pomocy narzedzia do okresowego planowania ptynnosci.
Narzedzie to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci zaréwno inwestycji jak i aktywow
finansowych oraz prognozowane przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjne;j.

Xl. INFORMACIE O STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO W PRZYPADKU
JEDNOSTEK, KTORE ZOSTALY DOPUSZCZONE DO OBROTU NA JEDNYM Z RYNKOW
REGULOWANYCH EUROPEJSKIEGO OBSZARU GOSPODARCZEGO

Zarzad LZMO Spétka Akcyjna w roku 2014 zadeklarowat przestrzeganie zasad fadu
korporacyjnego zawartych w Zatgczniku do Uchwaty Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréow
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r. "Dobre Praktyki Spétek
notowanych na NewConnect". Zakres, w jakim Emitent odstgpit od ich przestrzegania zostat
opublikowany w raporcie EBI nr 9/2011 w dniu 13 grudnia 2011 roku.

W dniu 20 maja 2013 roku Emitent opublikowat raport biezgcy nr 8/2013, w ktorym
poinformowat o rozpoczeciu stosowania praktyki rekomendowanej w pkt 16 zbioru Dobrych
Praktyk Spétek Notowanych na NewConnect, zwigzanej z publikacja raportéw miesiecznych.
Raporty miesieczne zawierajg wybrane dane finansowe (przychody netto ze sprzedazy) w
ujeciu miesiecznym i narastajgcym i sg publikowane do czternastego dnia nastepnego
miesigca.

Artur Stawinski
Prezes Zarzadu
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