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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI WERTH-HOLZ S.A. W ROKU 2021/2022
trwajacym od 01.10.2021 r. do 30.09.2022 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. Jasnej
14/16A. Czas trwania sp6tki jest nieograniczony.

Przedmiot i charakterystyka dziatalnosci

Przedmiotem dziatalnosci Werth-Holz S.A. jest produkcja oraz sprzedaz wyrobéw drewnianej architektury ogrodowe;j
takich jak plotki, domki narzedziowe i dziecigce, pergole, paliki, palisady i inne drewniane elementy wyposazenia
ogrodéw. Dziatalno$é prowadzona jest w oparciu o zaklad produkcyjny potozony w Pszczewie oraz tartak potozony
w miejscowosci Swidwowiec (oba zaklady w wojew6dztwie lubuskim). Zdecydowana wigkszosé sprzedazy (ponad
65%) jest kierowana za granic¢ na rynki zachodnioeuropejskie. Odbiorcami wyrobéw Werth-Holz sa przede
wszystkim specjalistyczne sklepy typu DIY (do-it-yourself) oraz centra ogrodnicze.

Wtadze spotki
W roku obrachunkowym 2021/2022 doszto do zmian w sktadzie Zarzadu Spétki. W dniu 23.03.2022 r. do Zarzadu

na okres do dnia 31.05.2022 r. zostal oddelegowany przez Rade Nadzorcza Pan Andreas Madej. W dniu 27.06.2022
r. do zarzadu zostal powolany Pan Maciej Porzucek. W dniu 08.09.2022 r. do zarzadu zostal powolany Pan Piotr
Podgoérniak. W dniu 22.09.2022 1. zrezygnowat z zarzadu Pan Maciej Porzucek.
W sktad Zarzadu Spétki na dzien 30.09.2022 r. wchodzili:

a) Pan Jarostaw Gniadek — Prezes Zarzadu

b) Pan Piotr Podgérniak — Czlonek Zarzadu
Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zaszty zmiany w skladzie Zarzadu Spolki.

W roku obrachunkowym 2021/2022 doszto do zmian w sktadzie Rady Nadzorczej spotki. W dniu 30.11.2021 r.
zmarta Pani Katarzyna Gniadek. W sktad Rady Nadzorczej na dzien 30.09.2022 r. wchodzili:

a) Pan Andreas Madej Przewodniczacy Rady Nadzorczej (oddelegowany do Zarzadu Spétki w dniu
23.03.2022 1. na okres do 31.05.2022 r.)

b) Pan Krzysztof Pelka Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

¢) Pan Tadeusz Kosciuk ~ Czlonek Rady Nadzorczej

d) Nicholas Fitzwilliams Czlonek Rady Nadzorczej

e) Adalbert Madej Czlonek Rady Nadzorczej

W listopadzie 2022 r. zakoniczyta si¢ trzyletnia kadencja rady nadzorczej. W skiad rady nadzorczej na nows trzyletnia
kadencje w dniu 09.12.2022 r. powolani zostali:

f) Pan Andreas Madej Przewodniczacy Rady Nadzorczej

@) Pan Krzysztof Pelka Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
h) Pani Iwona Wigsik Czlonek Rady Nadzorczej

1)  Nicholas Fitzwilliams Czlonek Rady Nadzorczej

j) Patricia Madej Czlonek Rady Nadzorczej
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Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania nie zaszly zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spélki.

Akcjonariat

Na dzien 30.09.2022 roku struktura akcjonariatu spotki przedstawiala si¢ nastgpujaco:
Akcjonariusz 1. akcji % udziat w kapitale
Cantrolelle Limited 31482612 36,96%
Grassalen Investment Limited 27 723 764 32,55%
Sovereign Capital S.A. 16 413 446 19,27%
JCWIBO NV 4 350 000 5,11%
Jarostaw Gniadek 3658 849 4,30%
Pozostali 1555 329 1,82%

‘ FACZNIE 85 184 000 100,00%

2. Sytuacja finansowa Spétki oraz zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno$¢ spotki, jakie nastapity w

roku obrotowym, a takze po jego zakonczeniu

W dniu 10.07.2022 r. Spétka zawarta aneks do umowy kredytowej z dnia 10 lipca 2015 1. o multilini¢ kredytowa,
przediuzajac okres wazno$ci multilinii do 15 sierpnia 2023 r. z mozliwosciq automatycznego odnowienia
multilinii w okresach rocznych bez konieczno$ci zawierania aneksu, z zastrzezeniem oraz maksymalnym
okresem dostepnosci do dnia 15.08.2025 r. Na mocy aneksu do umowy o multilini¢ Spétce przystuguje limit
kredytéw (w rachunku biezacym i rewolwingowy) w facznej wartosci 18.000.000 PLN. Dodatkowo w ramach
w/w decyzji waznej do dnia 30 wrzes$nia 2022 przyznano dodatkowy kredyt obrotowy w wysokosci 6.000.000
PLN na finansowanie biezacej dzialalnosci zabezpieczony gwarancja de minimis BGK. Pozyskane linie
kredytowe zabezpieczaja Spotce niezbedne finansowanie na lata 2023-2025.

W trakcie 2022 r. nastapil istotny wzrost kosztow dziatalnosci Spotki spowodowany dalszym wzrostem
kosztéw drewna, energii elektrycznej i wynagrodzen. Zarzad zdaje sobie sprawe, ze wzrost kosztéw moze mieé
negatywny wplyw na popyt ze strony klientéw koficowych w trakcie sezonu 2023 r.

W trakcie 2022 r. nastapila cze¢Sciowa zmiana strategii sprzedazowej prefabrykowanych doméw na rynek
niemiecki przez spotke zalezna Werth-Holz Hausbau Sp. z 0.0. Zmiana ta polega na oferowaniu doméw bez
ich montazu do malych firm deweloperskich dziatajacych na rynku niemieckim zajmujacych si¢ montazem i
dalszym wykonczeniem domu oraz przygotowaniem go dla klienta koficowego. Zarzad przewiduje, ze efekt
zmiany strategii powinien by¢ widoczny juz w trakcie 2023 r. i powinien przynie$¢ wicksza kontraktacje niz w
poprzednich latach.

Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

ryzyka zwiagzane z pandemia COVID-19 i obostrzeniami z nia zwiazanymi: Zarzad podejmuje starania, aby
dzialalno$¢ Werth-Holz S.A. prowadzona byla z zachowaniem zalecenn Gléwnego Inspektora Sanitarnego,
majacych na celu ograniczenie ryzyka zachorowania. Pracownicy spétki zostali poinstruowani o zagrozeniu
epidemiologicznym oraz sposobie zapobiegania temu zagrozeniu, wyposazeni w $rodki dezynfekujace, w
momentach szczytu epidemicznego wprowadzana jest praca zdalna w obszarach, gdzie zastosowanie takiej
formy pracy jest mozliwe.

W przypadku powrotu pandemii, Zarzad dostrzega nastepujace ryzyka dla dziatalnodci Werth-Holz S.A..:
— mozliwe ograniczenie popytu na produkty spotki;

— mozliwe problemy z przerwaniem lafdcucha dostaw materiatéw niezbednych do produkeji w wyniku
probleméw produkeyjnych u dostawcdw;

— mozliwa absencja pracownikéw wynikajaca z zachorowania na COVID-19, kwarantanny, utrlopow
opiekuficzych, itd.;
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— potengjalne ryzyko znacznego zmniejszenia zdolnosci produkeyjnych spotki z powodu zachorowan na
COVID-19, np. w wyniku konieczno$ci zamknigcia poszczegdlnych hal produkeyjnych, zaktadow.

Wptyw tych ryzyk na dziatalno§é Werth-Holz S.A. w przypadku powrotu pandemii jest trudny do oszacowania
1 jest uzalezniony od czynnikéw, na ktére spotka nie ma wplywu.

Wplyw pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ spotki moze ulegaé¢ stopniowemu nasileniu wraz z powrotem
pandemii lub ogdlnym ostabieniem sytuacji makroekonomicznej.

ryzyko walutowe: Werth-Holz kieruje zdecydowana wigkszos¢ sprzedazy do kontrahentéw zagranicznych,
krajow Unii Buropejskiej. Zaméwienia skladane przez klientéw zagranicznych wyrazane sa w euro, natomiast
spotka ponosi wigkszo$¢ kosztow w zlotych. Stad spotka narazona 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 Werth-Holz. Spélka ogranicza to ryzyko
poprzez wykorzystywanie linii kredytowych w Euro oraz zaopatrywanie si¢ w niektére rodzaje surowca za
granica w Euro. Spétka nie zaangazowala sie w asymetryczne opcje walutowe 1 nie posiada takich
instrumentow.

ryzyko zwiazane z dostepem i cenami surowca: podstawowym surowcem wykorzystywanym w dziatalno$ci
spolki jest drewno. Surowiec ten jest pozyskiwany przede wszystkim w drodze zakupu z Laséw Panistwowych

za po$rednictwem aukcji internetowych. Specyfika aukcji internetowych powoduje jednak, iz kupujacy nie sa w
stanie przewidzie¢ ceny, po ktérej zakupia surowiec i istnieje ryzyko, iz cena, jaka uksztaltuje si¢ na aukcji bedzie
znacznie wyzsza od przewidywan kupujacych, w tym spo6tki. Dodatkowo ilo$¢ i rodzaj oferowanego surowca
sq zmienne i nie zostala w tym zakresie uksztaltowana jednolita polityka ze strony Laséw Pafstwowych. W
zwigzku z tym istnieje ryzyko, 1z spotka nie otrzyma ilosci surowca, na ktéry zglasza zapotrzebowanie, co bedzie
wiazalo si¢ z koniecznoscia zakupu surowca z innych zrodel, ktére moga charakteryzowac si¢ ograniczona
dostepnoscig 1 wyzsza cena (najczedciej bedzie to zakup juz przetartego drewna — tarcicy). Ryzyko to jest
czgsciowo eliminowane poprzez przyjety przez spétke model biznesowy polegajacy na produkeji wyrobow
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
rozne nadlesnictwa a takze zdywersyfikowana siecia dostawcow tarcicy.

rvzvko zwiazane z sezonowym charakterem dzialalnodci: popyt na produkty sp6tki ma charakter sezonowy,
przy czym wigkszo$¢ rocznej sprzedazy realizowana jest w pierwszej potowie roku. W tym okresie klienci

zaopatrujg sic w produkty Werth-Holz, ktére ciesza si¢ najwieckszym powodzeniem wérdd klientow
indywidualnych w okresie wiosennym i letnim. W zwigzku z tym przychody spotki charakteryzujg sic
sezonowoscia. Najnizszy poziom przychodéw przypada na okres jesienny, podczas ktérego nastepuje
zwickszanie zapasow oraz kontraktacja na kolejny sezon. Spoétka minimalizuje ryzyko sezonowosci poprzez
rozpoczecie wspolpracy z odbiorcami pozwalajacymi na przetamanie sezonowosci oraz przez szukanie
mozliwosci produkeji i sprzedazy alternatywnych produktéw, ktére nie sa zwigzane z rynkiem ogrodowym, np.
produkcja doméw prefabrykowanych.

tyzyko zwigzane z brakiem uméw dlugoterminowych: w branzy, w ktorej dziata spétka nie wystepujq stale
dtugoterminowe kontrakty handlowe. Najpopularniejsza forma kontraktacji sq sktadane zamoéwienia, rzadziej

umowy ramowe z wigkszymi sieciami handlowymi. Na poczatku sezonu odbiorcy sktadaja deklaracje dotyczace
poziomu zamowien na dany sezon, ktére jednak nie maja charakteru wiazacego. Spotka minimalizuje powyzsze
ryzyko poprzez dywersyfikacje odbiorcoéw (zaréwno podmiotows, jak 1 terytorialna) oraz brak uzaleznienia od
konkretnego odbiorcy lub grupy odbiorcéw oraz poprzez wprowadzenie do sprzedazy produktéw, ktére
pozwalaja przewidzie¢ popyt na te wyroby w trakcie sezonu.

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

o ryzvko zwiazane z brakiem dostepnosci pracownikéw: w ostatnich latach obserwowane jest zmniejszenie

dostepnosci pracownikéw. Spowodowane jest to: odptywem pracownikdéw na inne rynki np. rynek niemiecki,
starzeniem si¢ spoleczenstwa polskiego, brakiem wystarczajacej lodci szkot zawodowych ksztalcacych nowych
pracownikéw. W efekcie postepujace zjawisko spadku ilosci pracownikéw, gotowych podjaé prace w spétce na
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 ukrainskiego.

° rvzvko zwigzane ze wzrostem kosztéw dziatalnosci na rynku, na ktérym spélka prowadzi dziatalno§é: dobra

koniunktura gospodarcza, jaka od kilku lat wystepuje w Polsce powoduje, ze firmy musza konkurowaé o
materialy i ustugi, ptacac coraz wyzsze ceny. Poniewaz ceny u odbiorcéw spotki (sieci do-it-yorself) ustalone
sq na okresy w wigkszosci 12-miesigczne, Werth-Holz S.A. moze mie¢ problemy z przerzuceniem wzrostu
kosztéw produkeji na swoich klientéw (np. wzrostu cen energii, ptacy minimalnej czy wzrostu cen ustug i
materiatow). Spétka ogranicza to ryzyko poprzez monitorowanie kosztow zakupu materialéw 1 ustug oraz
bezzwloczne negocjowanie podwyzek cen u odbiorcéw w przypadku, gdy poszczegdlne wzrosty kosztow
produkeyjnych w sposéb trwaly wplywaja na zmniejszenie rentownosci sprzedazy.

4. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

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

5. Nabycie akcji wlasnych
W roku obrotowym 2021/2022 spétka Werth-Holz S.A. nie nabywata akcji wlasnych.

6. Posiadane oddzialy (zaktady)

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

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

8. Zatrudnienie

Na dzien 30.09.2022 roku spétka Werth-Holz S.A. w przeliczeniu na pelny etat zatrudniata 25 pracownikow.

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

W roku obrachunkowym 2021/2022 czlonkowie Rady Nadzorczej nie pobierali wynagrodzenia. Faczne
wynagrodzenie Czlonkéw Zarzadu w roku 2021/2022 wyniosto 3 447 786,33 zt. Umowa z Autoryzowanym Doradca
wygasla z kofncem kwietnia 2011 roku i od tego czasu spotka nie korzysta z ustug autoryzowanych doradcow, w

zakresie obowigzkéw informacyjnych na rynku New Connect.

10. Instrumenty finansowe

Spotka stosuje rachunkowosci zabezpieczed. W roku obrachunkowych 2021/2022 Spétka zawarta transakcje typu
forward na taczna kwote 1.200.000 EUR.
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11. Przewidywana sytuacja finansowa i perspektywy rozwoju

Istotny wzrost inflacji 1 wzrost stép procentowych w trakcie 2022 r. na rynkach w Europie spowodowal zmniejszenie
zdolnosci kredytowej klientow bankow 1 w efekcie zmniejszenie ilosci udzielanych kredytéw hipotecznych i
budowanych nowych mieszkan i domoéw. Zjawiska te w polaczeniu z dalszymi podwyzkami cen drewna, energii i
wynagrodzen jakie notowal Werth-Holz w trakcie 2022 r. i koniecznoscia dalszego dopasowywania cen do tych zmian
moga mie¢ negatywny wplyw na Srednioterminowy poziom sprzedazy Spotki (popyt na produkty drewnianej galanterii
ogrodowej). W celu optymalizacji kosztow produkcji Spétka monitoruje sytuacje rynkows i podejmuje odpowiednie
kroki dopasowujac poziom produkcii do sytuacji rynkowe;.

Zarzad pozytywnie postrzega mozliwosci pozyskania nowych kontaktéw przez spotke zalezng Werth-Holz Hausbau
Sp. z 0.0. Spowodowane jest to zmiana w trakcie 2022 r. strategii sprzedazowej poprzez oparcie jej w na sprzedazy
B2B do klientéw instytucjonalnych dziatajacych na rynku niemieckim (mniejszych deweloperéow kupujacych domy od
Spotki 1 samodzielnie je montujacych i wykanczajacych). Zarzad spodziewa sig, ze strategii ta powinna przynies¢
wymierne efekty juz w trakcie sezonu 2022/2023. Poniewaz wspolpraca z takimi firmami odbywa si¢ na zasadzie
przedplat, zarzad Werth-Holz Hausbau przewiduje sig, ze spotka zalezna bedzie w stanie realizowac przedmiotowe
kontrakty bez koniecznosci pozyskiwania dodatkowe finansowania zewnetrznego.

Pomimo stabego sentymentu rynkowego jaki wystepuje z poczatkiem 2023 roku na rynku w Europie, Zarzad
pozytywnie postrzega perspektywy do dalszego rozwoju dziatalnosci Grupy Werth-Holz i budowania wartosci dla
akcjonariuszy Werth-Holz S.A.

Warszawa, dnia 4 lutego 2023 roku P| otr Elektronicznie podpisany
JAROSLAW Elektronicznie podpisany przez przez Piotr Podgorniak
JAROSEAW JERZY GNIADEK POd érn ia k Data: 2023.02.06 15:15:43
JERZY GNIADEK Data: 2023.02.14 16:28:19 +01'00 9 +01'00'
Jarostaw Gniadek Piotr Podgdrniak
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
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