SPRAWOZDANIE ZARZADU

Fabryki Farb i Lakierow ,SNIEZKA” SA
w Lubzinie

za I potrocze 2007 roku




1. Wstep do Sprawozdania Zaradu za 6 miesgcy 2007 roku

Nazwa:
Fabryka Farb i LakierowSniezka” SA
Siedziba Zarzdu Spoiki:

39-102 Lubzina 34 a
pow. ropczycko - gziszowski
woj. podkarpackie

Rejestracja Spotki:

Spotka zostata wpisana do rejestru przgadercow KRS w dniu 12.11.2001 r. wadie
Rejonowym w Rzeszowie Xll, w Wydziale Gospodarcziinajowego Rejestru flowego
pod numerem KRS 0000060537.

Przedmiot dziatalncéci Spoiki:
Produkcja farb, lakierow, rozpuszczalnikow, klepachli itp.
Oddziaty:

1. Lubzina 34 a
39-102 Lubzina
pow. ropczycko —slziszowski
woj. podkarpackie

2. Brzénica 18
39-207 Brzenica
pow. Dxbica
woj. podkarpackie

3. Pustkéw 604
39-205 Pustkow
pow. Dxbica
woj. podkarpackie

Kapitat Akcyjny:

Na dziex 30 czerwca 2007r. 16 025 000 zt - 16 025 000i aicyvartgei nominalnej 1 zt.

W dniu 28 czerwca 2007r. Zwyczajne Walne Zgromazékcjonariuszy podjo uchwat
nr 99/2007 dotycga umorzenia akcji wkasnych serii D wéld 2.175.000 (dwa miliony sto
siedemdziest pig¢ tysiecy) sztuk od nr 4.750.001 do nr 6.550.000 orazrodl650.001 do nr
7.025.000 na kwe@t2.175.000 zt. (dwa miliony sto siedemdza¢gigc tysiccy ztotych).
Umorzenie akcji jest umorzeniem dobrowolnym, a peaks prawra umorzenia jest 8§ 6 ust. 8
Statutu Spoiki i art. 359 i 360 k.s.h. Umorzeniejakkreslonych w pkt. 1 nagpi poprzez
obnizenie kapitatu zakladowego na podstawie art. 455k&h. Umorzenie akcji nagiuje

z czystego zysku w zazku z tym zastosowanie ma art. 360 § 2 pkt 2 kAkisje serii D od



numeru 4.750.001 do nr 6.550.000 zastanorzone po cenie 21,00 zt. (dwadzia jeden
ztotych) kada. Akcje serii D od numeru 6.650.001 do nr 7.0@6.@ostag umorzone po
cenie 22,00 zt. (dwadzeia dwa ziote) kada. Nadwyka ponad wart@ nominalra akciji
serii D w wysokdci 43 875 000 zt. (czterdZei trzy miliony osiemset siedemdzigispigc
tysiecy ztotych) zostata pokryta z kapitatu zapasowego.

Kapitat zakladowy Spéiki zostat obrainy z dotychczasowej kwoty 16.025.000 zt. (szésiea
miliondw dwadziécia pk¢ tysiecy ziotych) do kwoty 13.850.000 zt. (trzydcée milionow
osiemset picdziesat tysigcy ziotych) t. o kwot 2.175.000 zt. (dwa miliony sto
siedemdziesat pig¢ tysiecy ztotych). Cel obriienia kapitatu zaktadowego wynika z nabycia
przez Spoétk w dniach 29 stycznia 2007 r. i 4 czerwca 2007%Kcjiavtasnych serii D celem
ich umorzenia. W dniu 26 lipca 2008 rokwdSRejonowy w Rzeszowie XII Wydziat
Gospodarczy KRS wydal postanowienie o0 zarejestniw obnienia kapitatu
zaktadowego Spotki  w wyniku  dokonanego umorzeniakcji  wiasnych.

Reprezentacja Spofki:

Rada Nadzorcza

Jerzy Pater— Przewodnizx/

Stanistaw Cymbor - Wiceprzewodnicy

Jakub Bentke — Cztonek

Zbigniew tapnski - Cztonek

Marta Mikrut — Grobelny - Cztonek (do dnia 28 czean2007r.)
Stanistaw Mikrut — Cztonek

Stanistaw Wiatr — Sekretarz

W | pétroczu 2007 r. w skfadzie osobowym Rady Nadzej wystpita jedna zmiana.

W zwiazku z rezygnagj ztozoma na ece Przewodnicego Rady, zgodnie z § 2 pkt 7
Regulaminu Rady Nadzorczej FFANIEZKA S.A. przez Panj Marte Mikrut — Grobelny,
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dni8 2zerwca 2007r. przsp
rezygnacg jej osoby z funkcji Czionka Rady Nadzorczej i jedme&nie ustalito sktad Rady
Nadzorczej w iléci 6 cztonkow.

Zarzad:

Piotr Mikrut - Prezes Zagdu od dnia 31 marca 2004 r. do dnia dzisiejszego

Witold Wasko - Wiceprezes Zagdu od dnia 1 kwietnia 2005 r. do dnia dzisiejszego
Janusz Ksek - Czionek Zarglu od dnia 1 wrZmia 2004 r. do dnia dzisiejszego.

W | potroczu 2007 r. w skiadzie osobowym Zaiu nie wysgpity zmiany.

Zasady prezentacji sprawozdania finansowegozostaly zawarte we wprowadzeniu

do péirocznego sprawozdania ,finansowego i w notabfeniajacych do poétrocznego
jednostkowego sprawozdania FRRhiezka S.A.



2. Opis dziatalngci Spotki w | pétroczu 2007 roku

W | potroczu br. SNIEZKA odnotowata wzrost sprzega spowodowany wzrostem
popytu rynku krajowego oraz wzrostem eksportu. \Béarsprzeday na poziomie 190,4
min zt oznacza dynamik120,4% w poréwnaniu do analogicznego okresu rdko62
Szacuje @ ze Spotka utrzymata udziaty w rynku krajowym na yabiczasowym
poziomie, gdy wzrost sprzedyy u najwkkszego konkurenta ktérym jest Polifarb
Wroctaw — Cieszyn, byt podobny.

Gtéwne wyniki w | potroczu 2007 roku

WyszczegOdlnienie Jednostka 6 miesecy 2007 | 6 miesicy 2006
\Wolumen sprzeday produktow i tony 47 712 40 886
towarow
Przychody netto ze sprzedzay
produktow, towaréw, materiatow i tys. zt 190 430 158 110
ustug
Zysk operacyjny tys. zt 19 251 13 908
Zysk netto tys. zt 19 135 11 275

Najwazniejsze dziatania i oginiccia Spotki w | péiroczu 2007 roku oraz do dnia
sporadzenia niniejszego sprawozdania:

Doskonalono struktury sprzedai procesy logistyczne.
Kontynuowano prace w zakresie repozycjonowaniaydtiv pod mark Sniezka.

Marka ,Sniezka” zostata wybrana jednz najsilniejszych marek biznesowych na
rynku polskim. Tytut ten zostat przyznany przezadiapca od 12 lat, mgdzynarodow
organizac} Superbrands, ktora w Polsce przeprowadzitadpwa podobne programy:
Superbrands oraz CoolBrands. Glosami nieredp Rady Marek, w wyniku oceny
najwazniejszych marek biznesowych w Polsce, maSkaezka zostata zaproszona do
ekskluzywnej grupy Business Superbrands. To pi@st wyr@nienie przyznawane
jest jedynie niewielkiej liczbie marek (paej 5 procent ogotu marek ocenianych
przez Rad Marek). Programy organizacji Superbrandsbgzptatne i polegajna
wytonieniu najsilniejszych marek w ponad 70 krajach

Fabryka Farb i Lakierov#niezka S.A. ju po raz trzeci z kdu zostata nagrodzona
Ztotym Godiem ,LAUR KONSUMENTA 2007”7, tym samym zbgwajc tytut
Grand Prix. W tegorocznej edycji projektu — podebjak w latach poprzednich -
markaSniezka zdobyta pierwsze miejsce w kategorii ,Farby”léde programu ,Laur
Konsumenta” jest wytanianie marek i produktow najejycenionych, cieszych sé
najwickszym uznaniem i populardda wsrod polskich konsumentow. Wybor
laureatbw nasgpuje na podstawie wskaza ankietowych konsumentéw.
Nagroda przyznawana jest przez redak&rzeghdu Gospodarczego, dodatku
informacyjno-promocyjnego Gazety Prawne;.



« Fabryka Farb i Lakierowniezka S.A. zostata uhonorowana tytutem Marki Wysokie;
Reputacji 2007 w kategorii ,Dom i Biuro”. Firma Zoga 4 na pi¢ mazliwych
gwiazdek w swej kategorii. Biecy udziat w badaniu Premium Brand 2007
konsumenci oraz przedstawiciele biznesu ocefiliezke pod latem: zaufania
i referencji dla marki, spotecznego zaarmaania marki oraz postrzegania firmy jako
pracodawcy. Dodatkowo, menaowie docenili reputagj Sniezki jako partnera
biznesowego.

e W dniu 12 stycznia 2007 roku odbyto¢ sSNadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktore podjo decyzg o nabyciu 1.800.000 akcji wtasnych w celu ich
umorzenia.

e W dniu 4 czerwca 2007 roku odbyto¢ sNadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktore podjo decyzg o nabyciu 375.000 akcji wkasnych w celu ich
umorzenia.

e W dniu 28 czerwca 2007 roku odbytog¢siZwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktore:

0 zatwierdzito sprawozdanie Zaxdu z dziatalnéci Spotki oraz sprawozdanie
finansowe Spoiki za 2006 rok,

0 udzielito absolutorium czionkom organéw Spétki z kepania obowizkow
za 2006 rok i dokonato zmiany w skiadzie Rady Naczej Spoiki,

o dokonato podziatu zysku netto za 2006 rok i ustalywidend w wysokdaci
1,- zt na 1 akag,

0 zatwierdzito sprawozdanie Zaxdu z dziatalnéci Grupy Kapitalowej oraz
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za 2086 ro

o zatwierdzilo d@wiadczenie w zakresie przestrzegania zasad fadu
korporacyjnego w Spétce opracowane przez athizabryki Farb i Lakierow
,SNIEZKA” S.A. w Lubzinie,

0 umorzyto 2.175.000 akcji wkasnych Spéiki,

o dokonato zmian w statucie Spotki.

3. Strategiczne cele Spoiki

Strategia rozwoju SNIEZKI zaktada uzyskanie wiadej pozycji na rynku farb
i lakierow w Europie Srodkowo-Wschodniej. W tym celu Spotka planugalsze
umacnianie swojej pozycji na dotychczasowygmkach, ekspansj na nowe rynki
oraz pozyskanie nowych segmentow rynku.

W  okresie 6-ciu miescy 2007 roku Spdika kontynuowata dziatania zste

wzmocnieniu jej pozytywnego wizerunku oraz zapienia swoim Klientom produktow
wysokiej jakdci, uwzgkdniapc zmieniagce s¢ uwarunkowania rynkowe oraz
preferencje konsumentéw. Dziatania te polegatyaravoju sieci sprzeds i wzmachianiu

potencjatu Spotki w szczegOkw poprzez:

- zacignianie wspoOtpracy z obecnymi Partnerami Handlowyw kraju poprzez
budowanie przyjacielskich relacji oraz wspokattereséw w wyniku sfinalizowania
dla najwegkszych z nich programu lojalfmowego opartego na obligacjach
zamienionych na akcje;

- umocnienie wspotpracy z zagranicznymi kontrdahmi;



- rozwoOj medzynarodowej grupy kapitatowej, ktérej celem jekspansja zaréwno
terytorialna, jak i produktowa;
- budow bazy produkcyjnej oraz zaplecza magazynowdgaechnologicznego,
adekwatnych do potrzeb i planéw rozwojowyghoigi.
Plany na Il pétrocze 2007 roku i lata ngste zaktadaj kontynuacgg tych dziata.

4. Sprzeda i portfel zamowien
Polityka asortymentowa

FFiL SNIEZKA SA oferuje szeroki wachlarz wysokiej jalad farb i lakieréw, jednocZmie
zapewniajc Klientom pomoc w zakresie wdiania i aplikacji jej produktéw. Wiagta
gakzia produkcji Spotki jest produkcja wyrobow DIY (dekaayjnych), wréd ktorych na
czoto wysuRrty si¢ wyroby wodorozcigczalne oraz rozpuszczalnikowe. Szacunkowe dane
dotyczce rynku farb i lakierow w Polsce wskazute wspdlnie z SigmaKalon Deco Polska
Sp. z 0.0.SNIEZKA zajmuije pozyci lidera w produkcji i sprzeda farb emulsyjnych.

W | pétroczu 2007 roku Spoétka prowadzita dziatamia zakresie oferty produktowej.
Na rynku polskim firma przeprowadzita modyfikagednego ze swoich najwaiejszych
produktéw w portfolio. Znana i ceniona na rynkubféiniezka Max pojawita si w nowej
odstonie, now szay graficzy — jako Sniezka Barwy Natury. Jednocgdie zwickszono
dostpna palet barw, ktora obecnie obejmuje 32 gotowe kolory zeldne na 4 grupy
kolorystyczne. W omawianym okresie przeprowaéizili rowniez dziatania majce na celu
uatrakcyjnienie oferty Nowego Systemu Kolorowamaramach tych dziatarozpoczlismy
zmiarg litografii wyrobow, a do oferty datzylismy kilka nowdci: Baz ,Perfekt” Emulsg
Lateksow, Baz ,Classic” Emulsg Akrylowa, Baz ,Fasada” Emulsj Akrylowa, wszystkie
z mazliwoscia barwienia wedtug karty kolorow NCS i RAL.

W | pétroczu 2007r. nagbit dynamiczny wzrost sprzegha zesztorocznej novési Sniezki -
Magnat Style. Magnat Style to liniziennych systeméw dekoracyjnych. Tworayzestaw
produktow stworzonych z mdly o tych Klientach, ktérzy pragn podkreéli¢ swop
indywidualn@¢, a jednoczénie nadéa otoczeniu oryginalny rys. Dynamiczny rozwdj tej
grupy produktow pozwala znacznie silnief miotychczas zbudowagpozadane cechy marki
oraz utatwia poszerzanie grupy potencjalnych kéient architektow i dekoratorow wtrz.

PonadtoSniezka SA przeprowadzita intensywrkampang reklamowy swoich produktow:
nowej kolekcji kolorowych farl$niezka Barwy Natury oraz farby Magnat.

Wszystkie zmiany maj na celu dostosowanie oferty Spotki do potrzeb rkbey,
a w rezultacie wptyst na zwekszenie sprzeds.

Sklepy firmowane SNIE ZKA
W | pétroczu 2007 roku Spotka kontynuowata rozpgav 2002 roku proces tworzenia sieci

sklepéw i stoisk firmowanych naawSNIEZKA-KOLOR CENTRUM, w celu zapewnienia
Klientom profesjonalnej obstugi oraz petnego ¢gpstdo szerokiego asortymentu fabryki.

5. Badania i rozwo;



W | potroczu 2007 roku Spotka kontynuowata pracdaveczo-rozwojowe. Znaczna ichegg
Zwigzana byla z konieczoia dostosowania parametréw aktualnie produkowanyatodw
do wymogéw prawodawstwa Unii Europejskiej. Realiaow réwnie prace majce na celu
udoskonalanie praktycznie wszystkich wyrobéw prauwénych przez Spdikoraz prace
rozwojowe zwizane z przygotowaniami do produkcji nowych wyroboRealizowane
badania maj na celu zapewnienie produkcji wysokiej jagiowyrobOw przy réwnoczesnym
mozliwym obnizeniu kosztéw ich wytwarzania, a takzapewnienie petnego bezpietztva

I ochronysrodowiska naturalnego w trakcie ich stosowania.

6. Polityka zaopatrzenia

Realizowana przez Speatkpolityka w zakresie zaopatrzenia zmierzatazdspokojenia
wszystkich potrzeb fabryki w zakresie dostaw sumwci materiatdw technicznych
niezlzdnych dla prawidtowego funkcjonowania fabryki. ¥dgm celem polityki zakupow
bylo stworzenie stabilnych stosunkdéw z dotychczasnindostawcami. Spétka nie rezygnuje
takze z szukania nowych dostawcow krajowych i zagramichk, gtownie w celu
dywersyfikacji zrodet zaopatrzenia w surowce, ammia kosztow oraz skrécenia czasu
dostawy. Z wszystkimi najwkszymi dostawcami surowcow i pétproduktéw Spotkaipda
umowy zaopatrzeniowe, okdlajace warunki wspotpracy.

7. Zatrudnienie

Stan zatrudnienia na dai0 czerwca 2007 roku wyniost 621 os6b i bytzegy o 35 osob
niz w analogicznym okresie roku poprzednieggmednie zatrudnienie w analizowanym
okresie wyniosto 582,4 osoluflznie z Zargdem).

8. Inwestycje

Na 2007 rok na realizacgada inwestycyjnych przeznaczono kwotl4 074 190 zt
Za 6 miesicy 2007r. zaawansowanie finansowe inwestycji wyr@s %, natomiast
realizacja rzeczowa jest jeszczezaga.
Z wigkszych realizowanych zaflavymieni nalezy ;
1. System magazynowania i transportu pneumatyczsegavcow sypkich w linii
produkcji szpachli suchej — wydziat P3
2. Magazyn surowcéw ptynnychzywice ) w Brzenicy
3. Modernizacja i rozbudowa instalacji produkcyjnye wydziale P4
4. Modernizacja i rozbudowa instalacji produkcyjnyodbiorczych w wydziale farb
rozpuszczalnikowych.
System dokow zatadowczych w oddziale Brzea
Modernizacja i dostosowanie do aktualnych patsaestemu zasilania elektrycznego
w wydziale P4
7. Robot portalowy do odbioru i uktadania na palktaapetnionych opakowawv linii
produkcji farby emulsyjnej w wydziale P3
8. Instalacje odpylania
Ponadto zrealizowano kilka inwestycji zakupowyd anigdzy innymi :
= woOzki transportu wewgirznego
= samochody
= $rodki do utrzymania poedku — myjki cknieniowe, zamiatarki, szorowarki,
odkurzacze.
W okresie | potrocza zakezono i przekazano do eksploatacii :

5.
6.



System dokow zatadowczych

instalacje produkcyjne w wydziale P4

Instalacg produkcji, odbioru i pakowania lakierobejcy w wyale farb
rozpuszczalnikowych

4. Nowy system zasilania elektrycznego w wydziale P

5. Inwestycje zakupowe.

wnN e

Pozostale inwestycje wymienione pawey s aktualnie realizowane i znajdugic w réznych
etapach realizacji, jednaé wszystkie z nich zostarzakaczone i przekazane do realizacji do
konca 2007 roku.

9. Finanse
Maj atek i jego finansowanie

W | pétroczu 2007 roku odnotowano wzrost atiaji Spotki. Aktywa trwate wzrosty o 6,4%,
natomiast wzrost aktywdw obrotowych wynidst 48,2 tewielki wzrost aktywow trwatych
byt rezultatem niszej realizacji naktadow na zakup i budorzeczowychsrodkow trwatych.
Przyrost aktywow obrotowych jest spowodowany gt@vmizrostem nabeosci, co jest
zjawiskiem normalnym zwezanym z sezonowoia. Udziat aktywéw trwatych w sumie
aktywow spadt z 48,7 % do 40,5 %, natomiast aktywalwotowych wzrést z 51,3 %
do 59,5%. Poziom umorzenieodkéw trwatych na koniec okresu wynosit 33,2 %.

Wzrost aktywow w cali zostat sfinansowany wzrostem zobem#, gtdwnie kredytow

I z tytutu dostaw i ustug. Skutkiem tego jest znaiastruktury bilansu, gdyzwigkszyto se¢
finansowanie aktywow trwatych zoboyzianiami. Udziat kapitatlu wiasnego w finansowaniu
majtku zmalat z 76,5 % do 45,9 %, natomiast giszyto st finansowanie kapitatami
obcymi z 23,5 % do 54,1 %.

W | potroczu 2007 r. nagpit wzrost zadtaenia Spoétki z tytutu kredytéw obrotowych
0 54.219 tys. zi. Spétka kontynuowata finansowarrgci swej dziatalnéci inwestycyjnej
leasingiem, natomiast nie zawattadnych nowych umow leasingowych. W finansowaniu
calego majtku stanowit on okoto 0,1%. W | péiroczu 2007 Smdtdokonata obuenia
kapitatu zakladowego Spotki z dotychczasowej kwidy025.000 zt do kwoty 13.850.000 zi,
tji. o kwot 2.175.000 zt. Cel ob#énia kapitatu zaktadowego wynika z nabycia przeat&p

w dniach 29 stycznia 2007 r. i 4 czerwca 2007 cjiaitasnych serii D celem ich umorzenia.
Zmiany te zostaty wprowadzone do dgiw miesacu lipcu 2007r. tj. po dokonaniu ich
rejestracji przezagl rejestrowy.

W | pétroczu 2007 roku Spétka nie miata problemévbizzacym regulowaniem swoich
zobowhzan. Statyczna analiza ptyné@ finansowej na koniec okresu pozwala stwietdzi
ze Spoétka znajduje siw bardzo dobrej kondycji finansowej. Potwierdz#p wskaniki
ptynncéci finansowej, ktére przyjmaj bezpieczne warfgi. Nizsze wskaniki ptynnasci
finansowej w poréwnaniu do poprzedniego okregwefektem wzrostu poziomu zadgnia
z tytutu zacagnietych kredytdw z przeznaczeniem na wykup wiasnycatjiakco zwihzane
jest z otrzymam w styczniu br. ofest zakupu wiasnych akcji. W poréwnaniu do
analogicznego okresu ubiegtego roku cykl natéci jest diszy o 1,0 dzig. Naleznosci

z tytutu dostaw i ustugaso 22,2 % wysze # w roku poprzednim, przy wzfoie sprzeday

0 20,4 %. Niekorzystne uksztattowanie s#go wskanika wynika ze wzrostagego udziatu
sprzeday na eksport. Dlatego wynik ten najeuzna& za korzystny i prawidtowy. Wskaik
rotacji zapasow byt o 0,1 dnia diry niz rok wczéniej, co wynika gtownie z optymalizacji



poziomu zapasow surowcow. Okres rotacji zolaaf jest nizszy o 3,0 dnia odredniego
wskaznika analogicznego okresu roku poprzedniego. Spdilka posiadata zobowian
przeterminowanych.

Grupa Kapitatowa i powigzania kapitatowe

W sktad Grupy Kapitatowe§NIEZKA wchodz:

 Fabryka Farb i Lakierow Proszkowych PROXIMAL Spoéilza 0.0., z siedzib
w Bytowie w wojewddztwie pomorskim. FFilniezka S.A. posiada 99% udziatéw
w tej spoice.

« FARBUD Sp. z 0.0. w Lublinie 80,93 % udziatéw

« Sniezka Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie 81,94 % udziatéw

« Sniezka Sp. z 0.0. w Wistowej 100% udziatow (begednio 74% udzialéw
i posrednio 26%)

» HADROKOR Sp. z 0.0. we Wioctawku 51 % udziatow

« SNIEZKA - BELPOL Sp. z 0.0. 88 % udziatow

«  SNIEZKA ROMANIA S.R.L. 80% udziatow

Natomiast powizania kapitalowe dotyazjeszcze porszych Spotek stowarzyszonych,
ktore g rowniez konsolidowane ze wzgllu na znacy udziatSniezki w ich sprzeday:
 SPEDFARB Sp. z 0.0. w Brzeicy 35 % udziatéw
* Plastbud Sp. z 0.0. w Pustkowie 10,07 % udziatéw
* Przetworstwo Tworzyw Sztucznych Krzystyniak & Klaba Sp. z 0.0. w Pustkowie
10,01 % udziatow.

10. Podstawowe ryzyka i zagrenia zwgazane z dziatalndcia na rynku
farb i lakieréw

Ryzyko zwigzane z sytuacy makroekonomiczm Polski

Wyniki makroekonomiczne polskiej gospodarki orampe jej rozwoju maj istotny wptyw
na kluczowy dla Spotki rynek budowlany, ktéry garerpopyt na zasadnigzcze$é jej
produktow. Sita nabywcza konsumentdéw produktéw Epd@Ektonndgé do rozpoczynania
nowych inwestycji oraz przeprowadzania remontow eprznabywcow detalicznych
sa W zasadniczy sposob pazane ze wzrostem PKB oraz poziomem stop procentowyc

Poprzedni, 2006 rok, byt dla polskiej gospodarkidza dobry — wzrost PKB @jnat 6,1
proc., a towarzyszyt temu wysoki wzrost gpaa indywidualnego. W ggu pierwszych 6
mieskcy 2007 r. bylo jeszcze lepiej — szacujg se tempo wzrostu PKB wyniosto 6,7 — 6,8
proc. Jest to efekt wzrostu spyeia indywidualnego o prawie 7 proc. i wzrostu irstyeji

o ponad 20 proc. (w | kwartale 2007 r. 0 29,6 prddiepokoita jedynie stalyta dynamika
eksportu (12 proc. w czerwcu 2007 r.), ktérej tayaryta rosaca dynamika importu, co
pogkbito ujemny wptyw eksportu netto na dynamiRKB. Produkcja sprzedana przemystu
wzrosta w cagu 6 miesicy 2007 r. o 10,7 proc., przy czym w tych przemgisiaktore
uznawane & za naéniki postpu technicznego — zekszyta s¢ 0 12,6 proc. W | potroczu
2007 r. niebywale dynamicznie rosta produkcja budoe-montaowa — o 30,2 proc., Za
sprzeda detaliczna — o 15,6 proc. Wynagrodzenia wzrostgiagu pierwszych 6 miesty
2007 r. 0 8,4 proc., a zatrudnienie 0 4,4 proc.



Rosty kredyty przedsbiorstw — na koniec czerwca wynosity one 168,8 atldich wartag¢
byta o 27,6 proc. wisza nk w czerwcu 2006 r. (wzrost 0 36,5 mid zt). Wzrosbwvniez
depozyty przedsbiorstw — o 23,1 proc. (128,6 mld zt, wzrost o 2/l zt), coswiadczy

o dobrych wynikach finansowych firm (dane za Il datat 2007 r. GUS opublikuje
w sierpniu; rentown@& brutto przedsbiorstw wyniosta w | kwartale 2007 r. 6,1 proc.
podczas gdy w tym samym okresie 2006 r. wynosita 48 proc.). Deficyt buetowy
wyniost na koniec czerwca 2007 r. 3,7 mld zt, czgtiynie 12,3 proc. deficytu planowanego
na 2007 r.

Negatywny wplyw na sytuagjmap jednak bariery podawe, ktére utrudniaj utrzymanie
dotychczasowej dynamiki rozwoju gospodarki. Ograaicona maliwos¢ realizacji
zamowie ptynacych do przedsbiorstw z rynku. Dotyczy to w najwkszym stopniu sektora
budownictwa, gdzie 40 proc. firm zgtasza problenoyydzace realizacji zleae Takze 1/3
firm z sektora ,przetworstwo przemystowe” oraz kteea ,transport” napotyka na pagave
bariery. Dane te wyraie wskazu, ze problem zaczyna Byowany.

Bariere poday widat coraz wyraniej w trzech obszarach: na rynku pracy, na ktérymimo
ciagle wysokiego poziomu bezrobocia — brakujpk rdo pracy, na rynku surowcow
i materiatbw — mimo rosgtej produkcji i rosacego importu (brak surowcow i materiatow,
op&nienia w ich dostawie) oraz w stopniu wykorzystamiacy wytwoérczych.

Stale zwgksza st rowniez znaczenie bariery zwganej z kosztami zatrudnienia oraz cenami
materiatow.

Ryzyko zwigzane z konkurencp

Pierwsza potowa roku 2007 w begnbudowlanej przyniosta kontynuacjozpocztego pod
koniec roku ubiegtego dodatniego trendu popytu. Kmencja w brazy farb i lakierow
nadal jest bardzo mocna. Napméejszym elementem budowania przewagi konkurengyjne
jest wykorzystanie sity wikasnych marek i ich dalggemowanie gtéwnie poprzez dziatania
promocyjno-reklamowe. W pierwszym poétroczu 2007tq@k ich wyrana intensyfikacja

I stan taki trwa nadal. Wszyscy ligzy sk producenci rynkowi lokowali swoje przekazy
reklamowe w telewizji.

Nie bez znaczeniasowniez informacje o przeciach w brawy farb i lakierow. Holenderski
producent farb Akzo Nobel planuje preap brytyjskiego konkurenta - firglCl. Obie spoiki

sa Swiatowymi potentatami w produkcji farb. Wastoakwizycji ma wynié¢ 13 mid euro.

W Polsce Akzo i ICI majudziaty w rynku po ok. 8 proc.

Raczej przeglzone jest rychte zniketie z rankingdéw holenderskiej grupy SigmakKalon,
wiasciciela Polifarbu Cieszyn-Wroctaw (od dnia 1 gru@006 Polifarb Cieszyn - Wroctaw
S.A. jest podzielony na dwa a@thne podmioty prawne: SigmaKalon Deco Polska Spoz o
i Polifarb Cieszyn-Wroctaw S.A.). PPG Industriegynrer pe¢ na liscie najwikszych
wytworcow farb - ma zaptaciza SigmaKalon 2,2 mid euro

Biorac pod uwag powyzsze nalgy liczy¢ sie z maldiwoscia zmian w ksztattowaniu &i
udziatdbw poszczegdbinych producentéw w rynku fadkierow.

Ryzyko zwiazane z rynkiem budowlanym

Nalezy tu wymient silne uzalenienie Spoétki od jednego sektora gospodarki, zgdy
zdecydowana wksza¢ sprzeday Spotki stanowd wyroby przeznaczone dla budownictwa.



Skutkuje to silnym zwskszaniem przychodow ze sprzegav okresie letnim i znacznym ich
ograniczaniem w okresie zimowym, a w przypadku psgenia koniunktury w budownictwie
moze przyczyndé sic do ograniczenia popytu na farby i lakiery i stw@rzzagraenie
obnizenia generowanych przez Spéhtprzychoddédw. W ostatnim czasie ogdllny klimat
koniunktury w budownictwie i gakiach pokrewnych oceniany jest bardzo dobrze. Fbjaw
sie¢ jednak nowy czynnik hamagy brarke — emigracja wykwalifikowanych pracownikow
budowlanych do krajow Unii Europejskiej. Corazesziej wymieniany jest réwnie brak
zatwierdzonych planéw zagospodarowania przestrzgnneo opdénia rozpoczcie prac
budowlanych.

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybuciji.

Od pocatku 2007 roku Spotka kontynuuje rozbudpweraz efektywne wykorzystanie
réznych kanatéw dystrybucji. W Spotce nadal domiieajrole odgrywa tradycyjny model
dystrybucji (fabryka — hurtownia — sklepy, firmy dawlane — klient ostateczny). Silna
konkurencja pomedzy poszczegblnymi producentami, zakw obebie kanatu dystrybucji,
doprowadzita do sytuacji, w ktérej o ide poszczegolne ogniwo najebardzo starannie
zabiega.

Na rynku farb i lakierow coraz mocniej zauadna jest pozycja sieci marketéw DIY,
w ktorych obecn& wyrobow Spotki nie jest jeszcze zbyt powszechna.pidrwszym
pétroczu 2007 roku FFIlSNIEZKA S.A. kontynuuje wspotpracz sieciami Leroy Merlin
oraz Nomi. W lutym podpisano umewwspotpracy z siegi OBI. Wspétpraca sieciami
marketéw DIY ma doprowadzido dywersyfikacji ryzyka zwizanego z posiadaniem jednego
kanatu dystrybucji.

Ryzyka i zagrazenia zwigzane z kontroh naleznosci

Ryzyko zwhzane z kontral naleznosci oceniamy jako niewielkie. Wynika to ze statego
monitorowania sptywu nak@osci. Spotka korzysta w tym zakresie z ustug renonmeja
Kancelarii Prawnej. Standardem jest wstrzymywaristalv w sytuacji zwioki z zapiat
przez Klientobw ustalonej kwoty granicznej. Czynaik mobilizupcym kontrahentow jest
réwniez ubezpieczenie nataosci w T.U. Euler Hermes. Ubezpieczenie obejmuje olk$%
Klientow, w tym wszystkich, ktdrzy majsaldo obrotow powaej 100 tys. zt. Potwierdzeniem
niskiego poziomu ryzyka zwtanego z nalaosciami jest spadek udzialu natexci
przeterminowanych w kwocie natesci ogdlem oraz faktze zdecydowan wigkszasé
naleznosci  przeterminowanych stanoavi naleznosci, ktorych zwiloka w zaptacie nie
przekracza 30 dni. Spétka dokonuje systematycznej weryfikacji dystrybutoréw i niesioli
kontrahenci s eliminowani z grupy bezgecednich odbiorcow.

Ryzyko walutowe

W dziatalngci FFiL Sniezka S.A. znacaca role odgrywa ryzyko zmian kurséw walutowych.
Spotka importuje surowcezywane do produkcji gtéwnie z Europy Zachodniej, wigzku

z czym posiada zobowdania nominowane w EURO. Z drugiej strony ekspertsyvoje
wyroby do krajow Europy Wschodniej, w ktérych razienia prowadzoneasv USD. Firma
jest wic naraona na ryzyko wynikage ze zmian kursu EUR/USD i relacji obydwu tych
walut w stosunku do ziotego. Najbardziej korzystngcenariuszem dla spokki jest jak
najnizszy kurs EUR/USD, obmajacy koszty surowcowe i maksymaliaay wpltywy
eksportowe.



W spéice na bico jest prowadzona analiza ryzyka walutowego daiyego FFiLSniezka
S.A.. Minimalizacja tego ryzyka w skali Grupy Kegdidwj polega na stosowaniu naturalnego
hedgingu poprzez np. zmiarwaluty kontraktu na dostawy surowcowe na USD (dla
cze$ciowego zrownowzenia wptywow eksportowych w tej walucie) oraz prolzenia czsci
eksportu w walucie EURO (rownowenie zakupow w walucie EURO).

Spotka korzysta w bigcym roku take z kredytu walutowego w USD, ktory gjurowniez
jako zabezpieczenie posiadanych kapitatow w spétkadenych na Ukrainie i Biatorusi.
Obecnie Spoétka nie korzysta ze stosowania zabezdieav postaci pochodnych
instrumentéw finansowych takich jak opcje, kontyakirward i swap.

Ryzyko zwigzane z zatrudnieniem

Wejscie Polski do Unii Europejskiej otworzyto mawvos¢ podejmowania pracy w niemal
catej zjednoczonej Europie przez pracownikéw z IRol8Vobec wysokiego bezrobocia
migracja pracownikéw, szczegodlnie oséb miodychiast® zjawiskiem o coraz wkszej
skali, na tyle powznej i zauwaalnej, ze bezpérednio przyczynito s to do znaczcego
spadku wskanika bezrobocia w Polsce. Takna lokalnym rynku pracy zjawisko to daje si
odcz coraz wyraniej i jest widoczne tate w Spoétce. W | péiroczu 2007r. przig 151
pracownikow, przy jednoczesnym oft#j) 54 oséb. Wskanik fluktuaciji zatogi w | pétroczu
2007r. wyniost 35,2%, przy 19,4% w | poétroczu rokhiegtego. Naley przewidywa ze
tendencja ta utrzymagsw najblzszym okresie, powodag naciski na wzrost ptac, jednak
nie powinna ona przekroczyprogu zagreen i zaktdécic proces zatrudnienia i produkcji w
2008r.

Ryzyko zaangaowania Spétki na Ukrainie oraz na innych rynkach Eiropy Wschodniej

Ukraina

Obecnie spotka realizuje rozliczenia z partneraamdbiowymi w EUR.

Zapowiadana polityka Rdu Ukrainy zmierza w kierunku olieinia cet zaréwno na
surowce, jak i wyroby gotowe. Niestety zapowiaddritania nie znajdajodzwierciedlenia
w rzeczywistéci. Wptywa na to niestabilna sytuacja politycznagktycznie caty rok upty
na przygotowaniach do wyborow ktore edbp sic we wrzéniu br.) Na 2008 rok nie
przewidujemy wkszego ryzyka miw roku 2007.

Biatoru s

Rozliczenia z Biatoruskimi rynkiem dokonujemy w USD

Polityka Rzdu Biatorusi nie sprzyja rozwojowi wolnego rynku.pyéwadzane aswysokie
cta i inne ograniczenia poza-taryfowe. Istnieje watapodobiéstwo innych utrudnie
administracyjnych w zvgzku z nieprzychyla polityka obecnego mdu w stosunkach do
Polski.

Motdawia

W przypadku rynku motdawskiego rozliczanie dokonywane w USD. Na tym rynku
wystepuje chgty brak innych walut w bankach. Politykaadu nie ma wgkszego wptywu na
eksport naszych wyrobow.



Pozostate rynki wschodnie
Pozostate rynki wschodnie (Litwa, Lotwa) w obectigyili prowadz transakcje w EUR i nie
przewidup zmiany waluty. Stowacja, Rumunia,dgfy prowadz transakcje w PLN.

Ryzyko wzrostu cen surowcow

Na poziom cen surowcOw W naszej firmie ma zaegzwplyw ryzyko walutowe
oraz poziom cen ropy naftowej. W ostatnim czasiseolowany jest wzrost cen ropy
naftowej na gietdach, a co za tym idzie wzrostwesektorze chemicznym.

Fr.ed ROPA 2007-05-31 21:54:02
75.068
F3.ET
FO.95 ¢
6370
66 .41
&d .13
6l.54
59.55
SF.ET
5495
SZ.69

So.d1 b
Wr= Sty a1
2006 Paz Liz Gru 2007 Lut Mar kKwi Maj Cze Lip Sie

Polski portal finansowy BANKIER

Na uwag zastuguje rowniefakt, iz w obecnym roku dogp do surowcow zdecydowanie
ulegt poprawie .

Ryzyko zwigzane ze zmianami w polskim systemie podatkowym

Przystpienie Polski do Unii Europejskiej bezatpienia wywarto wptyw na polski system
podatkowy. W pierwszej kolejdoi nalery zauway¢ dostosowywanie krajowych regulacii
do norm obowjizujacych we Wspodlnocie, ktore skutkuje tyme nie mana czyta

i interpretow@ wewrgtrznych przepisow w oderwaniu od prawa wspolnotawedozna

to dostrzec zarobwno w obszarze podatkéwérganich (VAT, akcyza), jak i podatkow
bezpdrednich (CIT). Mana réwnie zauway¢, ze implementacja prawa wspolnotowego,
w ktérego normach kfadzie esirelatywnie wekszy nacisk na sens ekonomiczny operaciji
gospodarczych mina ich struktuy prawra, ma wptyw na wyktadri prawa podatkowego
w naszym kraju. Polskie przepisy nie zawigrsferegu rozvizan, ktére w praktyce mag
decydowa o lokalizacji inwestycji w Polsce lub dokonywarmansakcji z udzialem polskich
podmiotéw.

Ryzyko niezrealizowania inwestycji planowanych
Zadania inwestycyjne planowane do realizacji w 268kl zawarto w zatwierdzonym przez

Rad: Nadzorcz planie inwestycji na 2007 rok. Gtdwne zadania istyeyjne zwizane
z rozbudow zdolnagci produkcyjnych, poprawvi usprawnieniem gospodarki magazynowej



i dystrybucji wyrobdéw, rozbudoavinfrastruktury firmy oraz zadania zyziane z ochran
srodowiska naturalnego winny zoétaykonane w caii.

Ewentualne niewykonanie niektorych zadamwestycyjnych w planowanym zakresie, ma
zwiagzek gtébwnie ze zmieniaga sie polityka rozwojowy i weryfikacj przyjetych zataen
dotyczcych otoczenia Firmy i nie niesieadnego ryzyka z tytutu ograniczenia zdglkio
produkcyjnych, pogorszenia jada wyrobow czy te utrudnier w funkcjonowaniu Firmy.
Omawiapc realizacg inwestycji naley zwrécé uwag na uwarunkowania zewtizne
majce wptyw na terminy realizacji inwestycji oraz kosich realizacji.

Wymienic tu naley kurcacy sk rynek wykonawcow — odptyw fachowej sity roboczej z
granice, wzrost cen materiatbw budowlanych a nabki¢rudndgci z ich pozyskaniem
w krotkim czasie.

Taki stan, jeeli nadal kdzie s¢ utrzymywat, skutkow& maze wzrostem naktadéw na
inwestycje oraz wyditeniem czasu realizacji.

11. Podsumowanie

Zarzad Spotki pozytywnie ocenia dziatania Spotki realiame w okresie | potrocza 2007
roku. Dziatania te przyczynitysdo uzyskania wysokiej efektywém Spotki, a osignicte
w zmienionej sytuacji na rynku farb i lakierow winiw zakresie wielkéci sprzeday,
wydajnaici, pozycji rynkowej, a zwitaszcza sytuacji finan®p, @1 zgodne z realnymi
mozliwosciami i stanowda podstaw do dalszego rozwoju firmy. W Il potowie 2007 tok
Zarzad Spoki kedzie w dalszym aigu realizowat strategi Firmy zmierzajca do
umacniania pozycji rynkowej Spotki, systematyczpeprawy jej wynikbw oraz wzrostu
wartasci rynkowe;j.
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