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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI WERTH-HOLZ S.A. W ROKU 2018/2019
trwajacego od 01.10.2018 r. do 30.09.2019 r.

1. Informacje ogoélne

Podstawowe dane

Spotka Werth-Holz S.A. zostala zawigzana aktem notatialnym z dnia 29 pazdziernika 2007 roku (Rep. A 7729/2007)
1 zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 6 listopada 2007 roku pod numerem 292194. Spétka posiada
numer REGON 220503759 oraz numer NIP 9570985492. Siedziba spo6tki miesci si¢ w Warszawie przy ul. Jasna
14/16A. Czas trwania spolki jest nieograniczony.

Przedmiot i charakterystyka dziatalnosci

Przedmiotem dzialalnodci Werth-Holz S.A. jest produkcja oraz sprzedaz wyrobéw drewnianej architektury ogrodowe;j
takich jak plotki, domki narze¢dziowe i dziecigce, pergole, paliki, palisady i inne drewniane elementy wyposazenia
ogrod6w. Dziatalno§é prowadzona jest w oparciu o zaklad produkeyjny potozony w Pszczewie oraz tartak potozony
w miejscowosci Swidwowiec (oba zaklady w wojewddztwie lubuskim). Zdecydowana wickszo$¢ sprzedazy (ponad
61%) jest kierowana za granic¢ na rynki zachodnioeuropejskie. Odbiorcami wyrobéw Werth-Holz sa przede
wszystkim specjalistyczne sklepy typu DIY (do-it-yourself) oraz centra ogrodnicze.

Witadze spdlki

W roku obrachunkowym 2018/2019 doszto do zmian w skladzie zarzadu sp6tki. W sklad zarzadu spotki na dzien
30.09.2019 roku wchodzili:

a) Pan Jarostaw Gniadek — Prezes Zarzadu

b) Pan Kamil Drewiecki — Czlonek Zarzadu (zostal powolany na stanowisko od dnia 21.01.2019 r.)

¢) Pan Stawomir Poletek — Cztonek Zarzadu
Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania zaszly zmiany w skladzie zarzadu spétki. W dniu 17.12.2019 r z
zarzadu zostal odwotany Pan Kamil Drewiecki, Pan Jarostaw Gniadek i Pan Stawomir Poletek. Na nowg 3-letnig

kadencj¢ zostal powolany Pan Jarostaw Gniadek na stanowisko Prezesa Zarzadu i Pan Kamil Drewiecki na
stanowisko Czlonka Zarzadu odpowiadajacego za produkcje.

W roku obrachunkowym 2018/2019 doszto do zmian w skladzie rady nadzorczej spétki. W dniu 10.04.2019 r.
zrezygnowal Pan Grzegorz Kidybinski, a w dniu 11.04.2019 r. w sktad rady zostal powolany Pan Steffen Zimny. W
sktad Rady Nadzorczej na dzied 30.09.2019 roku wchodzili:

a) Pan Andreas Madej Przewodniczacy Rady Nadzorczej

b) Pan Krzysztof Petka Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

c) Pani Katarzyna Gniadek Czlonek Rady Nadzorczej

d) Pan Iwo Gabrysiak Cztonek Rady Nadzorczej
e) Pan Ryszard Pinker Czlonek Rady Nadzorczej
f) Pan Steffen Zimny Cztonek Rady Nadzorczej
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Akcjonariat
Na dzied 30.09.2019 roku struktura akcjonariatu spotki przedstawiala sig nastepujaco:
Akcjonariusz 1. akcji % udziat w kapitale
Sovereign Capital S.A. 16 789 891 30,87%
Cantorelle Limited 15590 612 28,67%
Grassalen Investments Limited 12723 764 23,40%
Jarostaw Gniadek 2 866 849 5,27%
JC Wibo NV 4 350 000 8,00%
Renata Biatek 1584 000 2,91%
Pozostali 478 884 0,88%
‘ FACZNIE 54 384 000 100,00%
2. Sytuacja finansowa Spoétki oraz zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$c spotki, jakie nastapity w

roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu

W trakcie roku obrotowego 2018/2019 spétka kontynuowala strategie polegajaca na produkcji wyrobéw
drewnianych do ogrodu o wigkszej wartosci dodanej (produkty malowane). Gtéwnym asortymentem spotki
pozostaja ploty malowane, ktére spotka sprzedaje do ponad 800 marketéw DIY w Europie, przy czym
gléwnym kierunkiem sprzedazy jest rynek niemiecki. W trakcie sezonu 2018/2019 spétka z sukcesem
prowadzita dziatania zmierzajace do zwickszenia sprzedazy na innych rynkach niz rynek polski i niemiecki -
takich jak Czech i Slowacja. W trakcie sezonu 2019/2020 opracowano nowe setii plotéw i produkty
towarzyszace oraz domki ogrodowe, ktére spdice udato si¢ wprowadzi¢ do gamy produktéw sieci DIY w
Polsce i za granica.

W styczniu 2019 r. nastapita zmiana zarzadu sp6tki. Ze stanowiska cztonka zarzadu odeszta Pani Renata Biatek
a jej miejsce w zarzadzie Werth-Holz S.A. objat Pan Kamil Drewiecki, ktéry odpowiada za produkeje. Nowy
czlonek zarzadu ma duze doswiadczenie w organizacii i digitalizacji proceséw produkcji. Celem sp6tki na
nastegpne dwa lata jest polozenie nacisku na standaryzacje 1 digitalizacje produkcji, uzyskujac znacznie wigkszy
kontroling nad procesem i wigksza optymalizacj¢. Procesy te sq wdrazane w spoice poczawszy od lutego 2019
r. 1 powinny przynies¢ wymierne efekty w kolejnych okresach.

Spoéltka zawarta z Santander Bank Polska S.A. aneks do umowy kredytowej z dnia 10 lipca 2015 r. o multilini¢
kredytowa, przedluzajac okres waznosci multilinii do 12 lipca 2020 r. z mozliwosciq automatycznego
odnowienia multilinii w okresach rocznych bez konieczno$ci zawierania aneksu, z zastrzezeniem, ze
maksymalny okres przediuzenia wazno$ci multilinii nie moze by¢ dluzszy niz 3 lata od dnia 09.07.2019 r. Na
mocy aneksu do umowy o multilini¢ spétce przystuguje limit kredytéw (w rachunku biezacym i rewolwingowy)
w tacznej wartosci 16.000.000 ztotych. Ponadto w ramach podjetej w dniu 24.06.2019 r przez Santander Bank
Polska S.A. decyzji kredytowej, Werth-Holz S.A. przystuguje limit na transakcje leasingowe w tacznej wartosci
2,0 mln z! oraz maksymalnym terminie zapadalnosci finansowania 60 miesigcy 1 limit na transakcje
faktoringowe w lacznej wartosci 4,5 mln z1 oraz maksymalnym terminie wymagalnosci wierzytelnosci 180 dni
z przeznaczeniem na faktoring klasyczny oraz niepelny (z regresem).

W czwatrtym kwartale 2018/2019 roku Werth-Haus IBS (,,Spétka zalezna”) pozytywnie przeszla certyfikacje
procesu prefabrykaciji elementéw doméw w fabryce jak réwniez samego procesu montazu tychze doméw na
placu budowy. W efekcie Werth-Haus IBS przyznany zostal przez Niemieckie Stowarzyszenie ds. Jakosci
Montazu Budowlanego 1Domoéw Prefabrykowanych (Bundes-Glitegemeinschaft Montagebau und
Fertighduser e.V. — BMF) certyfikat jakosci RAL ,budownictwo domoéw drewnianych” (RAL GZ 422)
potwierdzajacy, ze domy oferowane przez spotke zalezng sa produkowane i montowane zgodnie z niemieckimi
przepisami budowlanymi. Zdaniem zarzadu spétki powinno to zwickszyé wiarygodno$é spotki na rynku
niemieckim 1 przyczyni¢ si¢ w przysztych okresach do zwigkszenia kontraktacji na tym rynku.
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Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

ryzyko walutowe: Werth-Holz kieruje zdecydowang wigkszo$¢ sprzedazy do kontrahentéw zagranicznych,
krajéw Unii Europejskiej. Zamdwienia sktadane przez klientéw zagranicznych wyrazane sa w euro, natomiast
spoétka ponosi wigkszo$¢ kosztow w zlotych. Stad spotka narazona jest na ryzyko kursowe zwiazane ze
zmianami kursu zlotego w stosunku do euro. W przypadku umocnienia zlotego w stosunku do Euro, moze
dojs¢ do pogorszenia rentownosci dziatalnoéci prowadzonej przez Werth-Holz. Spétka ogranicza to ryzyko
poprzez wykorzystywanie linii kredytowych w Euro oraz zaopatrywanie si¢ w niektére rodzaje surowca za
granica w Euro. Spétka nie zaangazowala si¢ w asymetryczne opcje walutowe i nie posiada takich
instrumentéw.

ryzyko zwiazane z dostepem i cenami surowca: podstawowym surowcem wykorzystywanym w dzialalnosci

spolki jest drewno. Surowiec ten jest pozyskiwany przede wszystkim w drodze zakupu z Lasow Pafstwowych
za posrednictwem aukcji internetowych. Specyfika aukeji internetowych powoduje jednak, iz kupujacy nie sa w
stanie przewidziec ceny, po ktérej zakupia surowiec i istnieje ryzyko, iz cena, jaka uksztattuje si¢ na aukeji bedzie
znacznie wyzsza od przewidywan kupujacych, w tym spétki. Dodatkowo ilo$¢ i rodzaj oferowanego surowca
sq zmienne 1 nie zostala w tym zakresie uksztaltowana jednolita polityka ze strony Laséw Padstwowych. W
zwiazku z tym istnieje ryzyko, iz spétka nie otrzyma iloéci surowca, na ktéry zglasza zapotrzebowanie, co bedzie
wiazalo si¢ z koniecznoscig zakupu surowca z innych zrédel, ktére moga charakteryzowal si¢ ograniczong
dostepnoscia 1 wyzsza cena (najczgéciej bedzie to zakup juz przetartego drewna — tarcicy). Ryzyko to jest
cze$ciowo eliminowane poprzez przyjety przez spotke model biznesowy polegajacy na produkeji wyrobdw
wyzszej jakosci, a tym samym pozyskiwania surowca wyzszej jakosci, na ktéry nie istnieje duzy popyt ze strony
odbiorcéw, a takze ktérego Zrédla sa zdywersyfikowane (niektére rodzaje surowca sa przez spotke
sprowadzane z za granicy). Ponadto ryzyko to jest ograniczane uczestnictwem w aukcjach prowadzonych przez
rézne nadlesnictwa a takze zdywersyfikowang siecig dostawcdw tarcicy.

ryzyko zwiazane z sezonowym charakterem dziatalnosci: popyt na produkty spétki ma charakter sezonowy,

przy czym wigkszo$¢ rocznej sprzedazy realizowana jest w pierwszej polowie roku. W tym okresie klienci
zaopatrujg si¢ w produkty Werth-Holz, ktére cieszq si¢ najwigckszym powodzeniem wsréd klientéw
indywidualnych w okresie wiosennym i letnim. W zwigzku z tym przychody spélki charakteryzuja sie
sezonowoscia. Najnizszy poziom przychodéw przypada na okres jesienny, podczas ktérego nastepuje
zwickszanie zapasow oraz kontraktacja na kolejny sezon. Spoétka minimalizuje ryzyko sezonowosci poprzez
rozpoczecie wspdlpracy z odbiorcami pozwalajacymi na przelamanie sezonowosci oraz przez szukanie
mozliwosci produkciji i sprzedazy alternatywnych produktéw, ktdre nie sq zwigzane z rynkiem ogrodowym, np.
produkcja domoéw prefabrykowanych, w tym obiektéw modulowych.

ryzyko zwiazane z brakiem uméw dlugoterminowych: w branzy, w ktérej dziala spotka nie wystepuja state

dlugoterminowe kontrakty handlowe. Najpopularniejsza forma kontraktacji sa skladane zamoéwienia, rzadziej
umowy ramowe z wickszymi sieciami handlowymi. Na poczatku sezonu odbiorcy sktadajg deklaracje dotyczace
poziomu zamowienl na dany sezon, ktére jednak nie majg charakteru wiazacego. Spotka minimalizuje powyzsze
ryzyko poprzez dywersyfikacje odbiorcéw (zaréwno podmiotows jak i terytorialna) oraz brak uzaleznienia od
konkretnego odbiorcy lub grupy odbiorcéw oraz poprzez wprowadzenie do sprzedazy produktéw, ktore
pozwalaja, przewidzie¢ popyt na te wyroby w trakcie sezonu.

ryzyko braku dostepu do kapitatu obrotowego: w zwigzku z wystepujaca w branzy sezonowoscia niezwykle
istotnym czynnikiem dla zapewnienia wzrostu sprzedazy jest mozliwo$¢ zbudowania odpowiedniego poziomu
zapasOw magazynowych w okresie jesiennym, ktore sa nastgpnie stopniowo uptynniane od poczatku kolejnego
roku. W celu zrealizowania takiej strategii konieczne sa odpowiednie zwigkszenia kapitalu obrotowego, a tym
samym mozliwo$¢ sfinansowania tego kapitatu. Znaczace ograniczenie dostgpu do finansowania obrotowego
moze spowodowac, iz zalozona strategia rozwoju bedzie realizowana wolniej niz zakladano. Spotka ogranicza
powyzsze ryzyko poprzez dywersyfikacje Zrédel finansowania kapitalu obrotowego (Srodki wlasne, kredyt
bankowy, obligacje korporacyjne, emisja akcji).

ryzyko zwigzane z brakiem dostgpnosci pracownikéw: w ostatnich latach obserwowane jest zmniejszenie

dostepnosci pracownikoéw. Spowodowane jest to : odplywem pracownikéw na inne rynki np. rynek niemiecki,
starzeniem si¢ spoleczenistwa polskiego, brakiem wystarczajacej iloéci szkot zawodowych ksztalcacych nowych
pracownikow. W efekcie postepujace zjawisko spadku ilosci pracownikéw gotowych podjaé prace w spélce na
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stanowiskach produkcyjnych moze utrudni¢ Werth-Holz dalszy rozwdj. Spétka ogranicza to ryzyko poprzez
korzystanie z firm outsourcingowych w zakresie zlecenia ustug produkcyjnych, w tym réwniez firm
specjalizujacych si¢ w kierowaniu do pracy pracownikéw z rynku ukraiiskiego 1 bialoruskiego.

° ryzvko zwiazane z wzrostem kosztéw dzialalnosci na rynku na ktérym spoétka prowadzi dziatalnosé — dobra

koniunktura gospodarcza jaka od kilku lat wystepuje w Polsce powoduje, ze firmy musza konkurowaé o
materialy i ustugi, placac coraz to wyzsze ceny. Poniewaz ceny u odbiorcéw spotki (sieciach do-it-yorself)
ustalone sg na okres w wigkszo$ci 12-miesicczne Werth-Holz S.A. moze mie¢ problemy z przerzuceniem
wzrostu kosztéw produkcji na swoich klientéw (np. w zrostu cen energii, ptacy minimalnej czy wzrostu cen
ustug). Spoétka ogranicza to ryzyko poprzez monitorowanie kosztéow zakupu materialéw 1 ustug oraz
bezzwloczne negocjowanie podwyzek cen u odbiorcéw w przypadku gdy poszczegdlne wzrosty kosztoéw
produkeyjnych w sposéb trwaly wplywaja na zmniejszenie rentownosci sprzedazy.

4. Wazniejsze osiagnigecia w dziedzinie badan i rozwoju

Werth-Holz S.A. nie prowadzi prac w dziedzinie badan i rozwoju.

5. Nabycie akcji wlasnych
W roku obrotowym 2018/2019 spétka Wert-Holz S.A. nie nabywata akeji wlasnych.

6. Posiadane oddzialy (zaktady)

Werth-Holz S.A. nie posiada oddziatéw ani zaktadéw.
7. Ochrona srodowiska

Spéltka prowadzi strategi¢ oparta na minimalizowaniu oddzialywania na srodowisko. Zarzad przywiazuje duza wage
do dziatad na rzecz ochrony $rodowiska i ciagltego ograniczania nickorzystnego oddzialywania na srodowisko. W
ramach prowadzonej dzialalnosci dotychczas nie zanotowano przekroczen dopuszczalnych norm emisyjnych
substancji zanieczyszczajacych do powietrza. Uboczne produkty obrébki drewna (klocki, zreby, zrzyny) trafiaja
poprzez specjalistyczne firmy zajmujace si¢ obrotem odpadami drzewnymi do producentéw plyt pilsniowych i
widrowych oraz jako paliwo do elektrowni. Powstale trociny sa zagospodarowane jako paliwo w procesie spalania, w
efekcie czego powstaje ciepto wykorzystywane przez Spétke do ogrzewania hal i budynkéw i suszenia tarcicy. Rowniez
na terenie zakladu prowadzona jest segregacja odpadéw poprodukeyjnych nie bedacych elementami drewnianymi.

8. Zatrudnienie

Na dzied 30.09.2019 roku spétka Werth-Holz w przeliczeniu na pelny etat zatrudniata 28 pracownikéw.

9. Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu, cztonkéw Rady Nadzorczej oraz Autoryzowanego Doradcy

W roku obrachunkowym 2018/2019 czlonkowie Rady Nadzorczej nie pobierali wynagrodzenia. Faczne
wynagrodzenie cztonkéw zarzadu w roku 2018/2019 wyniosto 412 040 zl. Umowa z Autoryzowanym Doradca
wygasta z koficem kwietnia 2011 roku 1 od tego czasu Spétka nie korzysta z ustug autoryzowanych doradcéw, lecz

realizuje obowiazki informacyjne na rynku New Connect we wlasnym zakresie.

10. Instrumenty finansowe
Spétka stosuje rachunkowosci zabezpieczen. W roku obrachunkowych 2018/2019 Spétka nie zawierala transakcji
walutowych typu forward.

11. Przewidywana sytuacja finansowa i perspektywy rozwoju

Spotka planuje zwickszy¢ przychody, w szczegdlnosci na rynkach zagranicznych gdzie do gamy na sezon 2020 zostaly
wprowadzone nowe produkty. Dodatkowo na koniec Q1 2020 (tuz przed sezonem wiosennym rozpoczynajacym
sezon sprzedazowy) planowane jest uruchomienie kanatu internetowego sprzedazy produktéw w Polsce, co rowniez
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powinno pozwoli¢ na prowadzenie w przysztosci sprzedazy koficowek serii oraz testowanie popytu na nowe
innowacyjne produkty.

W trakcie sezonu 2019/2020 planowane sa dalsze prace nad nowymi produktami spétki w celu wzbogacenia
dotychczasowej gamy produktowej spotki.

W Q1 2021 planowane jest uruchomienie nowej linii tartacznej co powinno si¢ przelozy¢ na istotne zwigkszenie
efektywnosci 1 w efekcie zmniejszenie kosztéw pozyskiwania surowca (tarcicy) do produkeji wyrobow gotowych.
Inwestycja bedzie sfinansowana z przyznanej spélce linii finansowania leasingowego. Jednoczesnie w 2020 beda
kontynuowane dzialania zapoczatkowane w 2019 r., a stuzace dalszej standaryzacji procesow produkeji wyrobow
gotowych i zwigkszaniu wydajnosci produkciji.

Zarzad spolki zdaje sobie sprawe z faktu, ze rok 2020 przyniesie podwyzki cen energii, ustug i wynagrodzen.

Przewiduje si¢ jednak, Ze efekt podwyzek poszczegdlnych typéw kosztow uda sie zniwelowac przez optymalizacie i
zwigkszenie wydajnosci na produkeji uzyskanej poprzez dziatania podjete w roku 2019.

Warszawa, dnia 26 lutego 2020 roku

Jarostaw Gniadek Kamil Drewiecki
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu



