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1. Informacje podstawowe

Hardex Spotka Akcyjna w Krosnie Odrzanskim, ul. Gubinska 63, jest jednozakladowym
przedsigbiorstwem zlokalizowanym na obrzezach powiatowego miasta — Krosno Odrzanskie,
potozonego w odlegtosci 30 km od granicy polsko-niemieckiej. Miejsce przedsigbiorstwa jest
takze siedziba Spotki. Hardex S.A. powstala 1 czerwca 1992 r. z przeksztalcenia
przedsigbiorstwa panstwowego w jednoosobowa Spotke Skarbu Panstwa. We wrzesniu 1995r.
w wyniku objecia Spotki Programem Powszechnej Prywatyzacji, jej akcje wniesione zostaty
do narodowych funduszy inwestycyjnych. Wiodacy pakiet objat Siodmy Narodowy Fundusz
Inwestycyjny im. Kazimierza Wielkiego S.A. (obecna nazwa: BBI Capital NFI S.A.).

W minionym 2007 r. w Spoélce nie zaszly zadne zmiany dotyczace formy prawnej, zakresu
dziatalnosci, struktury wlasnosci.

Nie wystapity wydarzenia, ktére w istotny sposob zmienityby funkcjonowanie Spoiki.
Produkcja i sprzedaz ptyty pil$niowej twardej zwyklej 1 lakierowanej stanowia podstawowa
dziatalnos$¢ Spotki i zrodto generowanych zyskow.

Z wazniejszych wydarzen minionego roku nalezy odnotowac:

e zatwierdzenie sprawozdania finansowego i1 podziat zysku za 2006 r. przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 28.06.2007 r.;

e podjecie uchwaly przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu
14.08.2007r. w sprawie podwyzszenia kapitalu zakladowego z wylaczeniem prawa
poboru dotychczasowych Akcjonariuszy oraz w sprawie wprowadzenia akcji do obrotu na
rynku regulowanym na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.;

e wykonanie inwestycji umozliwiajacych realizacje celow Spotki.

Rok 2007 to kolejny okres realizacji dziatan ukierunkowanych na konkurencyjnos¢ produktow
na rynku, ich jako$¢, poprawe stanu technicznego, doskonalenie dziatan marketingowych,
doskonalenie organizacji i zarzadzania, zwigkszenie efektywno$ci. Pomimo wystepowania
niekorzystnych tendencji (umocnienie ztotowki , wysoki wzrost cen drewna 1 innych kosztow)
w koncowym rozrachunku zapisat si¢ w dziatalnosci Spotki jako zadawalajacy. Zaréwno
zadania finansowe jak i1 ilosciowe w zakresie produkcji 1 sprzedazy na rok 2007 zostaly
wykonane.

2. Produkcja i sprzedaz

Przedmiotem podstawowej dziatalno$ci Spotki jest:

- produkcja plyt pilsniowych twardych zwyktych o grubosci od 2,4 do 6 mm (udziat 48% za
rok 2007 1 2006).

- produkcja plyt pilsniowych twardych uszlachetnionych tj. lakierowanych (udziat 52% za
rok 2007 1 2006),

- dziatalnos$¢ ustugowa,

- dziatalno$¢ handlowa.

Na przestrzeni roku wykorzystywane byly zdolnosci produkcyjne linii produkcyjnych ptyt
pilsniowych twardych zwyktych. Rok 2007 zostal zamknigty sprzedaza w wys. 28,3 min m’

plyt.



3. Personel

Srednioroczne zatrudnienie wg nomenklatury GUS wynosito za 2007 r. w przeliczeniu na
petnozatrudnionych 428 osdb, a wigc wzrosto do roku 2006 o 3 osoby.

. Majatek

Na przestrzeni 2006 roku warto$¢ majatku ogdtem (aktywa) zwigkszyta si¢ z 70.507,7 tys. zt
na poczatek roku do 79.136,3 tys. zt na koniec roku (o 12,2 %).

Na wzrost ten ztozyto sie:

- spadek aktywow trwalych (-3,9%): amortyzacja za rok 2007 jest o 48 % wigksza od
inwestycji w rzeczowy majatek, ponadto uptynnione zostalty srodki trwate zuzyte i
nieprzydatne dla Spoiki (sprzedane, zlikwidowane).

- wzrost aktywow obrotowych (44,7)%: w szczegdlnosci inwestycji krotkoterminowych.

W ogolnej strukturze aktywa trwate stanowia na koniec 2007 r. 57,2 %, aktywa obrotowe —
42,8 % (na poczatek roku wielkos$ci te wynosity odpowiednio 66,8 % 1 33,2 %).

Rok 2007 byt kolejnym, w ktérym zrealizowano zakupy i ulepszenia $rodkéw trwatych
(gtéwnie w produkt). Poniesione naktady na $rodki trwate stanowia 68 % rocznego odpisu
amortyzacji. Struktura rodzajowa poniesionych naktadéow przedstawia si¢ nastgpujaco: 63 %
dotyczy maszyn i urzadzen, 20 % - $rodkow transportowych, 15 % - budynkow, 2 % - sprzgtu
komputerowego.

5. Sytuacja ekonomiczno-finansowa

W  okresie sprawozdawczym Spolka zrealizowala przychod ogétem =z dziatalnos$ci
gospodarczej:

Rok 2006 Rok 2007 2007
, 2006
WYSZCZEGOLNIENIE kwota w | strukt. | kwotaw | strukt. %
tys. zt % tys. zt %

Przychody ogotem 102 871,7 100,0( 116 375,0 100,0 113,1
-przychody ze sprzedazy 99 940,7 97,21 115 839,6 99,5 115,9
wyrobow 99 025,4 96,3| 114 885,6 98,7 116,0
ustug 459,8 0,4 326,5 0,3 71,0
materialdéw 1 towarow 455,5 0.4 627,5 0,5 137,8
- pozostate przychody operac. 2 854,0 2,8 288.,4 0,2 10,1
- przychody finansowe 77,0 0,1 247.0 0,2 320,8

Przy dynamice kosztow ogotem dziatalnosci gospodarczej o 2,4 pkta % ponizej dynamiki
przychodu wypracowany zysk brutto za 2007 r. wynosi 11.440,4 tys. z1, a zysk netto 9.259,3
tys. zt.

Konsekwencja wyzszych wynikéw finansowych sa wyzsze wskazniki rentownosci.



Poziom podstawowych wskaznikow ekonomicznych jest nastepujqcy:

rok 2006  rok 2007

- zyskowno$¢ obrotu brutto jako relacja zysku brutto do przychodu

ogotem (%) 7,9 9,8
- rentowno$¢ brutto jako relacja zysku brutto do kosztow ogoétem (%) 8,5 10,9
- zyskowno$¢ obrotu netto jako relacja zysku netto do przychodu

ogotem (%) 6,3 8,0
- zyskowno$¢ majatku jako relacja zysku netto do aktywow (%) 9,3 12,4
- zyskowno$¢ kapitatlow wilasnych jako relacja zysku netto

do kapitatow wtasnych (%) 13,1 16,8

Spoltke cechuje niski stopien zadtuzenia 1 stabilna pozycja finansowa.

W ogdlnej strukturze pasywoéw przewazaja kapitaty wiasne, ich udzial na dzien bilansowy

wynosi 75,5 % przy 71,6 % na poczatek okresu.

Zmiana kapitalu wlasnego przedstawia si¢ nastgpujaco:

Stan poczatkowy na 01.01.2007 r. 50 509,7 tys. zt
- Zysk netto za rok 2007 + 92593 tys. 7t
Stan koncowy na 31.12.2007 r. 59769,0 tys. zt

Podstawowe wskazniki potwierdzaja zdolno$¢ Spotki do obstugi zadluzenia w dlugim

okresie i1 przedstawiaja si¢ nastgpujaco:
rok 2006 rok 2007

- samofinasowanie aktywow obrotowych jako relacja

zobowiazan biezacych do aktywow obrotowych (%) 53,4 42.4
- pokrycie zobowiazan nadwyzka finansowa jako relacja 579 73.0
nadwyzki finansowej do zobowiazan ogoétem (%) ’ ’

- pokrycie majatku kapitatami wlasnymi jako relacja
kapitalu wlasnego do majatku ogétem 71,1 73,7

Poziom wskaznikéw obrazujacych biezaca ptynnos¢ wynosi:
rok 2006 rok 2007

- wskaznik pokrycia biezacych zobowiazan 1,87 2,36
- wskaznik szybkosci sptaty zobowigzan 0,96 1,32

Podstawowe wskazniki rotacji aktywow przedstawiaja si¢ nast¢pujaco (w dniach):
rok 2006 rok 2007

- cykl obrotu nalezno$ciami 35 33
- cykl obrotu zapasami 29 32
- cykl obrotu zobowiazaniami 37 35
- cykl operacyjny netto 27 30



Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Spoika, identyfikujac poszczegolne rodzaje ryzyk finansowych zwiazanych z jej dziatalnoscia,
stara si¢ je ograniczyC, gtéwnie poprzez dobor optymalnych instrumentow finansowych.
Spoétka nie prowadzi rachunkowos$ci zabezpieczen ani nie prowadzi obrotu instrumentami
finansowymi.

Glownym celem instrumentéw finansowych, z ktérych korzystata Spotka, byto pozyskanie
srodkow finansowych na biezaca dziatalno$¢, wykorzystujac w tym celu m.in. kredyty. Spotka
posiada instrumenty finansowe, takie jak nalezno$ci i zobowiazania z tytulu odstaw i ustug
powstatych w toku prowadzonej dziatalnos$ci podstawowe;.

Glowne rodzaje ryzyka wynikajace z posiadanych instrumentow finansowych obejmuja:
ryzyko stopy procentowej, ryzyko walutowe, ryzyko kredytowe, ryzyko zwiazane z
ptynnoscia finansowa oraz ryzyko zmiany cen. Zarzad weryfikuje i uzgadnia zasady
zarzadzania kazdym z tych rodzajow ryzyka. Zasady te zostaly w skrocie omdéwione ponize;j.

Ryzyko stopy procentowej

Spotka bierze pod uwage dalsza mozliwo$¢ finansowania swojej dziatalnosci kapitatami
obcymi w postaci pozyczek lub kredytow bankowych. Aktualnie, w zwiazku ze wzrostem
poziomu inflacji w Polsce, Rada Polityki Pieni¢znej rozwaza dalsze podniesienie
referencyjnej stopy procentowej, co przetozy si¢ na wzrost kosztu kredytu udzielanego przez
banki komercyjne. Ewentualny wzrost stop procentowych, przy ewentualnym wysokim
zadluzeniu Emitenta, moze przetozy¢ si¢ na wystapienie trudnosci zwiazanych z jego obstuga.
Ryzyko to jest jednak niewielkie, gdyz udzial zobowiazan finansowych w zobowiazaniach
ogotem jest niski.

Ryzyko walutowe

Spotka narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawierania transakcji w walutach. Okoto
60% sprzedazy Spoftki trafia poza granice Polski. Wzrost kursu EUR moze powodowaé wzrost
cen sprzedazy, co moze wpltyna¢é na zwigkszenie rentowno$ci sprzedazy. Z kolei
wzmocnienie polskiej waluty moze wplyna¢ na spadek rentownosci.

Obecne trendy ksztattowania si¢ kursu EUR/PLN nalezy uznaé¢ za mato korzystne.

Ryzyka kredytowe

W  odniesieniu do aktywdéw finansowych Spotki, takich jak $rodki pienigzne 1 ich
ekwiwalenty, oraz aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy, ryzyko kredytowe Spotki
powstaje w wyniku niemozno$ci dokonania zaplaty przez druga strong umowy. W Spotce nie
wystepuja istotne koncentracje ryzyka kredytowego. Spotka w celu jego ograniczenia
ubezpiecza nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug.

Ryzvko zwiqzane z plynnosciq finansowq

Celem Spoiki jest utrzymanie rownowagi pomigdzy ciagloscia a elastycznos$cia finansowania.
W tym celu wykorzystuje si¢ zewngtrzne Zrodla finansowania, oraz odpowiednie zarzadzanie
gotowka. Spotce, w obecnej sytuacji, nie grozi utrata ptynnosci.

Ryzyko zmiany cen materiatow

Zaré6wno w roku obrotowym konczacym si¢ dnia 31 grudnia 2007 roku jak i w roku
poprzednim Spotka byla narazona, jak wszystkie przedsigbiorstwa z branzy na ryzyko
zmiany cen materiatow.




Miniony rok byl kolejnym etapem w realizacji przyjetej dlugoterminowej strategii rozwoju
Spoiki, zaktadajacej umacnianie pozycji rynkowej, zwigkszanie konkurencyjnosci w stosunku
do wszystkich producentéw ptyty pil§niowej w tym do ptyt HDF.

Aktualnie w warunkach wykorzystywania zdolnosci produkcyjnych gtownych linii
technologicznych podstawowym narzedziem realizacji strategii Spotki jest marketing
wspomagany programem inwestycyjno-modernizacyjnym oraz biezacymi, operacyjnymi
pracami efektywnos$ciowymi.

Zwigkszaniu efektow z selekcji rynkow, odbiorcéw, wyrobow wg kryterium rentownosci
stuza realizowane inwestycje w produkt (uszlachetnianie, przetwarzanie, jakos¢), ale takze w
obnizke kosztow dajac podstawy do utrzymania konkurencyjnych cen.

W ramach dzialan na rzecz optymalizacji sprzedazy waznym kierunkiem jest przebudowa
struktury sprzedazy na korzy$¢ wyrobow uszlachetnionych i przetworzonych o wyzszej
rentownosci.

Ponadto Spotka podjeta dziatania zmierzajace do emisji nowych akcji 1 wprowadzenia akcji
Spotki do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. Pozyskany kapitat planuje przeznaczy¢ gtdéwnie na inwestycje zwigkszajace
moce produkcyjne.

Realizacja powyzszych zamierzen pozwoli Spotce zwigkszy¢ bezpieczenstwo i pewnosé
funkcjonowania na rynku oraz utrzymac realna warto$¢ Spotki na najblizsze lata.

Czynniki zewnetrzne, gtownie poziom kursu PLN/EURO (aprecjacja), koniunktura na rynku
odbiorcy, znaczacy wzrost cen po stronie kosztow moga zmniejsza¢ efekty dziatan
wewngtrznych.
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