KPPD SA-P 2008
SPRAWOZDANIE ZARZADU

SPRAWOZDANIE ZARZADU
(SPRAWOZDANIE Z DZIAEALNOSCI EMITENTA ZA I POLROCZE 2008 R.)
Sprawozdanie ponizsze sporzqdzono uwzgledniajqc postanowienia § 95 Rozporzqdzenia Ministra
Finansow z dn.19.10.2005r. w spr. informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych ( Dz.U. 209/2005, poz. 1744)

INFORMACJE OGOLNE O SPOLCE
Nazwa : Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego Spétka Akcyjna

Siedziba:
Siedziba Spotki jest:  Szczecinek, woj. zachodniopomorskie

Adres: 78-400 Szczecinek, ul. 3-go Maja 2.
Telefony: 094 37 49 700; 094 37 42 711, 094 37 42 314.
Fax: 094 37 49 709; 094 37 43 548.

Internet: www.kppd.pl, e-mail: kppd@kppd.pl

Kapital zakladowy: 5.094.336,00 zt

Forma prawna: spétka prawa handlowego - spétka akcyjna

Oddziaty

W sktad KPPD-Szczecinek SA wchodzi 16 oddzialéw rozmieszczonych we wschodniej czgsci

wojewddztwa zachodniopomorskiego, w tym:

+ 9 zakladéw przetwarzajacych surowiec tartaczny iglasty: w Czaplinku, Drawsku Pomorskim,

Kaliszu Pomorskim, Krosinie, L.ubowie, Manowie, Stawoborzu, Swidwinie i Swierczynie,

2 zaklady przetwarzajace surowiec tartaczny lisciasty: w Kotaczu i Wierzchowie,
» zaktad produkujacy ptyty lisciaste klejone w Biatogardzie,
2 sktady fabryczne: w Koszalinie i Szczecinku,
+ Zakltad Budowy Maszyn ,,Madrew” w Szczecinku,
+ Osrodek Wczasowo — Kolonijny w Dzwirzynie ( aktualnie wydzierzawiony).
W siedzibie Spétki miesci sig Biuro Spoétki, w sktad ktérego wchodzi réwniez Sktad Handlowo
Techniczny, nie posiadajacy statusu oddziatu.

Podstawa prawna

Spétka dziata na podstawie Kodeksu spdtek handlowych oraz innych wtasciwych przepiséw prawa

1 postanowien Statutu.

Sad Rejestrowy.

Sadem Rejestrowym dla Spotki jest Sad Rejonowy w Koszalinie, IX Wydziat Krajowego Rejestru

Sadowego ul. Gen.Andersa 34 , 75-950 Koszalin. Postanowieniem z 07 listopada 2001 r. Sad

Rejonowy w Koszalinie, IX Wydzial Krajowego Rejestru Sadowego wpisal Koszalinskie

Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego Spétke Akcyjna do Rejestru Przedsigbiorcow pod numerem

KRS : 0000059703.

Czas trwania Spétki.

Czas trwania Spoétki jest nieograniczony.

Historia Spoétki.

Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego z siedziba w Szczecinku powstatlo w wyniku

kolejnych przeksztatcen przedsigbiorstwa panstwowego funkcjonujacego pod nazwa Rejon Przemystu

Lesnego w Szczecinku, ktére utworzone zostato na mocy Zarzadzenia Ministra Le$nictwa z dniem 01

stycznia 1950 r.

e 18 kwietnia 1964 r. Minister Le$nictwa i Przemystu Drzewnego zmienit nazwe przedsigbiorstwa na
Okrggowe Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego w Szczecinku.

e 7 dniem 01 stycznia 1969 r. na mocy zarzadzenia Ministra Le$nictwa i Przemystu Drzewnego,
Przedsigbiorstwo zostato potaczone z Okrggowym Przedsigbiorstwem Przemystu Drzewnego w
Stupsku i Biurem Zbytu Drewna w Szczecinku — przejmujac ich majatek i zachowujac swoja
dotychczasowa nazwe.

e 01 lipca 1975r. w wyniku nowego podziatu administracyjnego kraju Przedsigbiorstwo podzielone
zostalo na trzy jednostki. Z jednostek potozonych na terenie wojewddztwa koszalinskiego

*

*

Komisja Nadzoru Finansowego 1



KPPD SA-P 2008
SPRAWOZDANIE ZARZADU

utworzone zostalo Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego - na mocy Zarzadzenia

Ministra Lesénictwa i Przemystu Drzewnego.

15 lutego 1995r. Minister Przeksztalcen Wlasnosciowych zmienit status prawny Firmy

z przedsigbiorstwa panstwowego na jednoosobowa spéotke Skarbu Panstwa, ktéra dnia 1

czerwca 1995 r. zostala wpisana do Rejestru Handlowego prowadzonego przez Sad Gospodarczy

w Koszalinie pod nazwa: ,Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego Spoéika

Akcyjna”.

e 16 stycznia 1996 r. 60% akcji Spétki KPPD - Szczecinek S.A. zostato wniesione przez Ministra
Przeksztalcen Wiasnosciowych do Narodowych Funduszy Inwestycyjnych, z czego 33% akcji
objat X NFI - p6zniejszy Foksal NFI S.A.

e 28 czerwca 1996 r. Skarb Panstwa zlecit Spdtce dokonanie nieodptatnego udostgpnienia
uprawnionym pracownikom 15% akcji Spoiki, a reszta ( 25%) pozostata w jego gestii.

e 9 pazdziernika 1997 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o podwyzszeniu
kapitatu akcyjnego Spétki w drodze emisji akcji serii B. Dodatkowa serig¢ objeli dotychczasowi
akcjonariusze. Zmienito to w istotny sposéb struktur¢ akcjonariatu. Pakiet wigkszo$ciowy
posiadany przez NFI Foksal S.A. zwigkszyt si¢ prawie do 55%.

® 14 sierpnia 1998 r. akcje Spotki zostaty dopuszczone przez Komisje Papieréw Wartosciowych i
Gietd do obrotu publicznego i od tej pory Spétka posiada status spotki publiczne;.

¢ W maju 2000 r. Spétka otrzymata certyfikat FSC (system kontroli pochodzenia produktéw), ktéry
dotyczy uzycia drewna z certyfikowanych obszaréw lesnych do wtasnej produkcji.

e 15 listopada 2002 r. otrzymata Spotka certyfikat jakosci ISO 9001;2000

e 15 stycznia 2003 r. akcje Spéiki zadebiutowaly na rynku CeTO.

e 17 kwietnia 2003 r. nastapily znaczace zmiany w akcjonariacie Spétki. Dotychczasowy podmiot
dominujacy — Foksal NFI S.A. sprzedal na rzecz spétki menedzersko-pracowniczej ,,Drembo” sp.
z 0.0. wszystkie posiadane akcje KPPD-Szczecinek S.A., stanowiace prawie 49% jej kapitatu
zaktadowego.

e 05 wrzesnia 2007 r. Skarb Panstwa przestal by¢ akcjonariuszem Spétki — bowiem odpowiadajac
na wezwanie Kronospan Holdings Ltd z siedziba na Cyprze zbyl caty posiadany pakiet akcji
Spoiki, stanowiacy prawie 16% jej kapitatu zaktadowego.

e 17 pazdziernika 2007r. nastapil debiut gieldowy akcji Spoétki na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. Spétka zakwalifikowana zostata do sektora ,,przemyst
drzewny” pod nazwa KPPD (symbol KPD).

Przedmiot dziatalnos$ci Spotki.

Spoétka nalezy do sektora przemystu drzewnego — przemyst tartaczny.

Gtéwna dziatalno$¢ Spotki jest sklasyfikowana wg PKD 2007 w klasie - 16.10.Z — Produkcja
wyrobdw tartacznych.

Do 31.12.2007 r. klasyfikacja okre$lona byta symbolem - 20.10.A ( wg PKD 2004 ) z ta sama nazwa.

W ofercie Spétki znajduja si¢ zaréwno wyroby z drewna iglastego, jak i li§ciastego.
W zakresie drewna iglastego Spétka oferuje:
e tarcice obrzynana i nieobrzynana, $wieza, suszona, strugana i impregnowana, gldéwnie
sosnowa, a w niewielkich iloSciach réwniez §wierkowa,
¢ clementy konstrukcyjne na wigzby dachowe i konstrukcje domoéw, suszone, strugane
i impregnowane,
e tarcicg klejona,
¢ plyte klejona,
¢ clementy klejone na dtugo$¢ i grubos¢,
¢ podktady kolejowe,
¢ deski podlogowe strugane, boazerie, listwy wykonczeniowe,
e fryzy do produkcji mebli i innych wyrobéw,
¢ brykiety,
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e clementy malej architektury okre§lane jako program ogrodowy (ptoty, bramy, pergole, wiaty
garazowe, donice, podesty, chodniki itp.).

Podstawowym surowcem — stanowiacym w produkcji okoto 92% - jest drewno sosnowe; 8%
przerabianego surowca to surowiec $wierkowo-jodtowy.

W zakresie drewna li§ciastego w Spoélce produkuje sig:

e tarciceg nieobrzynanag, §wieza, suszona, parzona,

e fryzy,

¢ clementy meblowe,

¢ clementy klejone,

¢ plyty klejone,

¢ brykiety.
Podstawowym surowcem jest drewno bukowe i dgbowe, a w mniejszych ilosciach przerabia sig
réwniez drewno brzozowe, olchowe, jesionowe, grabowe, osikowe i topolowe.

Zaktad Budowy Maszyn "MADREW" produkuje m.in. maszyny do przerobu surowca
sredniowymiarowego. W statej ofercie znajduja sig¢ rézne typy pilarek, wanny do impregnacji,
przenosniki 1 transportery, instalacje odwiérowywania, kottownie opalane trocinami, wiaty
magazynowe i hale. Zaktad §wiadczy ustugi remontowe maszyn i urzadzen do obrébki drewna oraz
oferuje konstrukcje stalowe przestrzenne i zamknigte.

Spoétka rozwija dziatalno§¢ handlowa hurtowa i detaliczng poprzez dwa sktady fabryczne oraz —
wchodzace w ich sktad - sklepy. W ofercie znajduja sig nie tylko wyroby firmy, ale takze wyposazenie
fazienek, ptyty drewnopochodne, panele $cienne i podtogowe, stolarka budowlana, glazura i terakota
oraz inne artykuly wyposazenia wnetrz. W 2006 r. Spétka zawarta umowe franchisingowa z firma
VOX.

Sktad Handlowo-Techniczny w swojej ofercie posiada narzedzia i czesSci zamienne do maszyn dla
przemystu tartacznego.

I. WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE WPEYW NA DZIALALNOSC SPOLKI

W wynikach Spétki za I pétrocze 2008 wida¢ wptyw czynnikéw makroekonomicznych, takich jak
m.in. ostabienie koniunktury, silny ztoty i wzrost ptac.

Sprzedaz uksztaltowata si¢ na poziomie 122 mln zl, tj. 0 4,2% nizszym niz w 1 péiroczu 2007 r.
Wynik finansowy netto osiagneliSmy w wysokosci 3,4 mlIn zt, co oznacza spadek o 64% do
wykonania I pétrocza roku poprzedniego. Przetozylo si¢ to na rentowno$¢ netto na poziomie 2,8%
(rentowno$¢ w szczegbdlnym dla Spétki roku 2007 wyniosta 6% i byta rekordowa w jej historii).

Na osiagnigte wyniki ujemny wptyw miaty (w odniesieniu do roku 2007) nastgpujace czynniki:

— spowolnienie gospodarcze, odczuwalne szczegdlnie od marca br., bedace skutkiem pogorszenia
$wiatowej koniunktury na gtéwnych rynkach obstugiwanych przez Spéike,

— wzrost cen surowca drzewnego od 1 stycznia 2008 r.,

— dalsze umocnienie si¢ ztotego,

— konieczno$¢ ograniczenia przetarcia surowca iglastego i bukowego,

— skutki podwyzek ptac dokonanych w 2007 r.

Zatamanie rynku nieruchomosci w Stanach Zjednoczonych w polowie ubieglego roku bylo
poczatkiem spowolnienia gospodarczego w tym kraju. Skutkiem tego byl znaczny spadek importu, w
tym wyrobow drzewnych, z rynkéw FEuropy Zachodniej. Przetozyto si¢ to m.in. na spowolnienie
gospodarcze w Europie oraz bylo przyczyna pojawienia si¢ na rynkach europejskich duzych ilosci
tarcicy. Szczeg6lnie na rynku niemieckim pojawity si¢ znaczne ilo§ci wyrobéw drzewnych w cenach
znacznie nizszych niz oferowane przez polskie przedsigbiorstwa, w tym i nasza Spoétke. Wptyneto to
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na zmniejszenie popytu na wyroby Spotki, zaréwno ze strony klientow krajowych, jak
i zagranicznych. Zmniejszony popyt na nasze produkty wymodgl nawet kilkunastoprocentowe
obnizenie cen wyrobéw Spoéiki, co w polaczeniu ze wzrostem cen surowca le$nego wptyneto na
pogorszenie wynikéw Spotki.

W wyniku ofertowania internetowego Spoétka miata zagwarantowane dostawy surowca na poziomie
okoto 90% w stosunku do planu, jednak po cenach wyzszych o okoto 12% od cen uzyskiwanych
w 2007 r. Przetozylo si¢ to na udzial kosztow materiatéw lesnych w kosztach ogétem na poziomie
39% (w catym 2007 r. bylo to 40%). Spadek udzialu materiatéw lesnych w kosztach ogétem — przy
wzroscie ich ceny — jest zwigzany z relatywnie mniejszym przetarciem oraz ponaddwukrotnym
wzrostem amortyzacji i energii.

Odczuli$my réwniez skutki umacniania si¢ ztotéwki. Sredni kurs EUR/PLN za I pétrocze br. wynidst
3,49, podczas gdy w I pétroczu 2007 r. wynosit 3,89. Udziat sprzedazy eksportowej w sprzedazy
ogétem wynidst 26,6% (za I pétrocze 2007 r. 34,1%, a za caly 2007 r. - 31,5%). Skutkowato to
zmniejszeniem przychodéw ze sprzedazy o 2,9 min zi. Skutki spadku kursu EUR rekompensowano
czgsciowo kontraktami terminowymi typu forward. Podkresli¢ nalezy, ze okres spltywu nalezno$ci
eksportowych (30 dni) jest krétszy o 12 dni od okresu spltywu naleznosci krajowych (42 dni), co ma
wplyw na ptynnos¢ Spotki.

Ze wzgledu na prognozowane obnizenie wielkosci przychodéw ze sprzedazy w stosunku do wielkosci
planowanych (wymuszone przez czynniki makroekonomiczne), przewiduje si¢, ze zagwarantowane
umowami ilo$ci surowca stanowia nieco ponad 90% prognozowanych potrzeb. Spdtka w biezacym
roku importuje jedynie surowiec dgbowy, ze wzgledu na jego niedobor w kraju.

Aby nie dopusci¢ do gromadzenia si¢ nadmiernych zapaséw wskutek zmniejszonego popytu na
wyroby, Spétka ograniczata zakup surowca lesnego i jego przetarcie. Przetarcie surowca iglastego
byto nizsze o 6% w stosunku do poziomu przetarcia I pétrocza 2007 r., a przetarcie surowca
bukowego zmniejszyto si¢ 0 17%.

W 2007 r. Spétka odczuta odejscia pracownikéw do pracy w innych krajach Unii Europejskiej. W celu
wyhamowania tego procesu dokonano zmian ptacowych. Skutki tych zmian wptyngly na wzrost
kosztéw wynagrodzen o 10% w stosunku do I pétrocza roku poprzedniego. Udzial kosztéw
wynagrodzen w kosztach ogétem wyniést 20%.

Na osiagnigte wyniki dodatni wptyw miaty nastgpujace czynniki:

— czeSciowe zabezpieczenie ryzyka kursowego,

— pokrycie wyptaty nagréd jubileuszowych i odpraw emerytalnych czeSciowym rozwigzaniem
rezerwy utworzonej na ten cel w latach ubieglych,

— splata odsetek od pozyczek udzielonych pracownikom,

— kontynuowanie ubezpieczenia naleznosci.

Ujemne réznice kursowe wynikajace z poglebienia si¢ niekorzystnych relacji kursowych EUR/PLN,
obnizajace planowany poziom przychodow z eksportu, zostaly czgsciowo zrekompensowane
zawigzanymi w ubiegtym roku kontraktami terminowymi typu forward. Zrealizowanie tych transakcji
zwigkszyto wynik Spétki o 1 mln zt.

Zmiana struktury zatrudnienia przelozyla si¢ na zmniejszenie poziomu rezerw na nagrody
jubileuszowe 1 odprawy emerytalne, naliczanych metoda aktuarialna. Umozliwito to pokrycie
w I péiroczu wyplaty tych §wiadczen czgsciowym rozwigzaniem utworzonych wczesniej rezerw.

W styczniu br. nastapita splata przez pracownikéw odsetek od pozyczek zaciagnigtych w 2003 r. na

zakup akcji Spétki. Odsetki te byty naliczane sukcesywnie, lecz do momentu ich sptaty byly objete
aktualizacja w postaci rezerwy, ktdrej rozwiazanie zwigkszyto wynik finansowy Spétki o 0,76 mln zi.
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Przy odczuwalnym przez firmy spowolnieniu gospodarczym, kontynuowanie ubezpieczenia
naleznoséci w potaczeniu z doskonalszym system ich monitoringu, poza gwarancja znaczacego
wyréwnania strat w przychodach, przetozyto sig¢ réwniez w odczuwalny sposéb na poprawe ptynnosci.

II. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN
W stosunku do informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych za poprzednie lata oraz
memorandum informacyjnym, sytuacja w zakresie istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen nie ulegta

znaczacym zmianom i nadal dziatalno$¢ firmy jest narazona na czynniki ryzyka i zagrozen
wystepujace w réznych obszarach dziatalnosci Spéiki.

RYZYKO ZWIAZANE Z CENAMI SUROWCA I ZASADAMI JEGO SPRZEDAZY

Gtéwnym dostawca surowca do produkcji sa Lasy Panstwowe (okoto 90%). Monopolistyczna pozycja
pozwala im na dosy¢ swobodne ksztattowanie zasad sprzedazy surowca i jego cen. W ukladzie
rodzajowym kosztéw warto$¢ zakupu surowca stanowi 39%. Powoduje to duza wrazliwo$¢ wynikéw
Spotki na wahania jego cen. Jeszcze wazniejsza sprawa jest dla Spotki wolumen surowca mozliwy do
uzyskania. Ten za$ zalezy $cisle od ustalen Laséw Panstwowych, korygowanych jedynie przez
Komisj¢ Les$no-Drzewna, ztozona z przedstawicieli Laséw Panstwowych i przemystu drzewnego.
Gdyby ilo$¢ zakupionego surowca zmniejszyla si¢ znacznie, Spétka mégtby mie¢ powazne problemy
ekonomiczne.

Préba uniezaleznienia si¢ od gtéwnego dostawcy jest inwestowanie przez Spétke w tzw. dalszy
przerdb, co pozwoli nabywaé materiat do przerobu od wielu dostawcow.

RYZYKO KURSOWE

Spoétka ponad 27% przychodéw ze sprzedazy uzyskuje na rynkach zagranicznych. Ponadto czg$c
(okoto 3%) kontraktéw krajowych zawierana jest w cenach bedacych réwnowartoscia EUR. Okoto
40% sprzedazy skierowana jest do klientéw, ktorzy przerabiaja pétfabrykaty Spotki i swoje wyroby
eksportuja do krajow strefy EUR. Wszystko to powoduje istotng zalezno$¢ wynikéw Spétki od kursu
EUR.

Spotka stosuje narzedzia zabezpieczajace wahania kursowe (forward) oraz czgSciowo niweluje ryzyko
kursowe zakupami materiatow i maszyn ze strefy EUR.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONDYCJA EKONOMICZNO-FINANSOWA KLIENTOW
FIRMY

Spadek koniunktury, a zwtaszcza w budownictwie, niekorzystne relacje kursowe, a takze wzrost
kosztéw pracy moga wplyna¢ na ostabienie kondycji finansowej klientéw krajowych, co w
konsekwencji moze spowodowa¢ spadek popytu na wyroby Spoéiki. Istnieje takze ryzyko utraty
naleznosci. Aby temu zapobiec Spétka dywersyfikuje rynki zbytu (geograficznie i branzowo) oraz
dokonata ubezpieczenia naleznosci.

RYZYKO ZWIAZANE Z ROSNACYM POZIOMEM PELAC, WYMUSZANYM PRZEZ
WYJAZD PRACOWNIKOW ZA GRANICE

Otwarcie europejskich rynkéw zbytu dla polskich pracownikéw spowodowato, ze Spétka zaczyna
odczuwaé odejscia pracownikéw z réznych grup zawodowych, zwlaszcza wykwalifikowanego
personelu podstawowego. Zapowiadane otwarcie niemieckiego rynku pracy spowoduje wzmozenie
tych odej$¢ — ze wzgledu na blisko$¢ potozenia miejscowosci, w ktérych znajduja si¢ oddziaty Spéiki,
wzgledem niemieckiego rynku pracy. Aby zmniejszy¢ stopien utraty wyspecjalizowanej kadry, Spétka
bedzie musiata zaproponowaé lepsze warunki ptacowe. Pojawia si¢ wigc ryzyko wzrostu kosztow
pracy, co w efekcie moze spowodowac pogorszenie wyniku finansowego.
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RYZYKO ZWIAZANE Z OGRANICZENIEM FINANSOWANIA ZE STRONY
BANKOW

Spoétka w ramach prowadzonej dziatalnosci korzysta z finansowania biezacej i inwestycyjnej
dzialalno$ci kredytami bankowymi oraz leasingiem. Spdtka posiada relatywnie wysoki poziom
zadtuzenia w zestawieniu z uzyskiwanym poziomem rentownos$ci. KPPD cieszy si¢ dotychczas duzym
zaufaniem bankéw finansujacych, o czym $wiadczy ich wysoka gotowo$¢ do finansowania.
Pogorszenie wynikéw finansowych moze spowodowaé spadek zaufania instytucji finansowych w
stosunku do Spdétki, co moze przetozy¢ si¢ na gorsze warunki obstugi kredytowej, a nawet na
ograniczenie przez banki poziomu dostgpnych kredytow.

RYZYKO ZWIAZANE Z SEZONOWOSCIA SPRZEDAZY

Sprzedaz produktéw Spéiki charakteryzuje si¢ pewna sezonowos$cia, przyjmujac nizszy poziom

w okresie letnim i zimowym. Na poziom sprzedazy w okresie letnim maja wptyw gtéwnie:

— sezonowe zmniejszenie pozyskania niektérych gatunkéw drewna, zwlaszcza bukowego,

— tradycyjne przerwy urlopowe oraz remontowe,

— zmniejszone zapotrzebowanie na produkty Spétki ze strony kontrahentéw

Natomiast do gléwnych czynnikéw powodujacych zmniejszenie sprzedazy Spoétki w miesiacach

zimowych nalezy zaliczy¢ utrudnienia, zwigzane z niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi,

przejawiajace si¢ w postaci:

— wydtuzenia (a w skrajnych wypadkach uniemozliwienia) proceséw technologicznych zwigzanych
z obrébka drewna,

— probleméw z transportem surowca i produktéw do i z zaktadéw produkcyjnych Spétki.

— zZnacznego ograniczenia prac prowadzonych przez firmy budowlane,

Na poziom sprzedazy znaczacy wplyw ma réwniez przerwa $wiateczno-noworoczna u klientéw.

Spoétka czesciowo niweluje wplyw sezonowosci na wyniki poprzez odpowiednie ustalenie termindéw

postojéw remontowych.

RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM EMITENT PROWADZ1
DZIALALNOSC

RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCJA NA POZIOMIE ZAKUPU SUROWCA

Dla Spétki najbardziej istotna konkurencja nie funkcjonuje w zakresie sprzedazy wyrobdw, lecz
w fazie zakupu surowca. W otoczeniu Spotki (wojewddztwo zachodniopomorskie i sasiednie:
pomorskie, wielkopolskie i kujawsko-pomorskie) istnieje szereg firm o przetarciu poréwnywalnym
z wielkoscia przetarcia KPPD. Dopdki zasady sprzedazy surowca lesnego beda takie jak
dotychczasowe — istnieje status quo. Gdyby jednak zmienily si¢ one niekorzystnie, powstatoby
powazne zagrozenie szczegOlnie naglego wzrostu cen surowca w wyniku silnej konkurencji - przy
niezréwnowazeniu popytu i podazy na rynku surowcowym.

POLITYKA MAKROEKONOMICZNA POLSKI

Polityka makroekonomiczna Polski ma zasadnicze znaczenie dla funkcjonowania Spétki, gtéwnie
w sferze jej wplywu na wahania kurséw walut oraz stop procentowych. Spétka jest narazona na
ryzyko zwiazane z kursami walutowymi, co zostato opisane w punkcie Ryzyko kursowe.

Popyt na rynku krajowym na wyroby Spoétki jest pochodng tempa rozwoju gospodarki polskiej.
Aktualnie nastgpuje spowolnienie koniunktury, co jest odczuwalne przez Spétke. Wszelkie dalsze
niekorzystne zmiany w tym zakresie moga spowodowac¢ znaczne obnizenie popytu na wyroby Spéiki,
zwlaszcza w zakresie wyrobéw trudnozbywalnych, a w efekcie moga wplyna¢ na pogorszenie
wynikéw finansowych. Spoétka ogranicza niepozadane konsekwencje poprzez wprowadzanie na rynek
nowych asortymentéw wyrobéw przy jednoczesnym podnoszeniu jako$ci oraz obnizanie cen
wyrobéw do poziomu stosowanych przez konkurencje, aby utrzymac portfel zamowien.
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RYZYKO ZWIAZANE Z OTOCZENIEM PRAWNYM

Zmiany przepis6w regulujacych zasady dziatalnos$ci gospodarczej, takich jak:

1) prawa pracy,

2) prawa ubezpieczen spotecznych,

3) prawa podatkowego,

4) prawa z zakresu ochrony srodowiska,
5) system wsparcia dla budownictwa,

6) prawa bankowego,

moga mie¢ negatywny wplyw na sytuacje ekonomiczna Spoétki przez ewentualny wzrost kosztow
pracy, wzrost obciazen podatkowych i spadek popytu na wyroby Spétki.

III. AKTUALNA I PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Majatek Spotki na koniec czerwca 2008 r. wynosit 120.296 tys. zt i byl wyzszy o 2.073 tys. zi,
tj. o 1,8% w odniesieniu do stanu na poczatek 2008 .

W strukturze majatku wystapily zmiany obejmujace:

zmniejszenie wartosci niematerialnych i prawnych o 327 tys. zl oraz rzeczowych aktywow
trwatych o 1.601 tys. zl, w nastgpstwie wyzszego ich zuzycia niz odtworzenia; umorzenie
majatku trwatego wynosito 4.970 tys. zl, natomiast naklady skutkujace na jego wzrost
3.257 tys. zt, w tym: naklady inwestycyjne 2.970 tys. zt, leasing 287 tys. zt,

zmniejszenie aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego o 297 tys. zt,

wzrost stanu zapaséw ogétem o 603 tys. zi, tj. 0 2,1% ,

wzrost poziomu nalezno$ci ogétem o 3.920 tys. zi, tj. o 15,8%, w tym z tytulu dostaw
0 5.276 tys. zl, przy jednoczesnym obnizeniu nalezno$ci z tytutu rozrachunkéw publiczno-
prawnych o 1.449 tys. zt (gléwnie z tytutu podatku VAT) i pozostatych rozrachunkéw
0 137 tys. zi,

zmniejszenie poziomu inwestycji krétkoterminowych o 199 tys. zi, tj. o 8,6%.

W zakresie finansowania majatku Spétki nastapit:

wzrost kapitatow wtasnych o 536 tys. z1, tj. 0 0,9%, w tym: z tytutlu wypracowanego w I pétroczu
2008 r. zysku netto o 3.375 tys. zl, przy jednoczesnym obnizeniu o 2.839 tys. zl z tytutlu
wyptaconej dywidendy,

zmniejszenie poziomu rezerw o 579 tys. zt, w tym: z tytulu odroczonego podatku dochodowego
0 2 tys. zl, rezerw na $wiadczenia emerytalne i podobne o 642 tys. zt (gléwnie z tytutu zmiany
struktury zatrudnienia), przy wzroscie pozostatych rezerw krétkoterminowych o 66 tys. zt
(rezerwy na przewidywane straty),

spadek zobowiazan dlugoterminowych o 1.307 tys. zt, w tym: kredytéw i pozyczek o 1.217 tys. zi
i zobowigzan leasingowych o 90 tys. z1,

wzrost zobowiazan krétkoterminowych o 4.321 tys. zi, tj. 0 12,1%, w tym z tytutu:

- dostaw o 865 tys. zl,

- kredytow i pozyczek o 2.054 tys. zi,

- zobowiazan leasingowych o 43 tys. zi,

- rozrachunkéw publiczno-prawnych o 200 tys. zt,

- zobowigzan pozostatych o 1.228 tys. zt, (z czego zobowiazan wobec akcjonariuszy z
tyt. wyplaty dywidendy o 2.839 tys. zl, przy jednoczesnym obnizeniu zobowigzan
inwestycyjnych o 1.986 tys. z}),

- funduszy specjalnych o 576 tys. zi,

przy jednoczesnym spadku zobowiazan z tytulu zaliczek na dostawy o 645 tys. zi,

zmniejszenie rozliczen migdzyokresowych o 898 tys. z1, w tym:
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a) zmniejszenie rozliczen migedzyokresowych przychodéw o 5 tys. zl,
b) zmniejszenie biernych rozliczen migdzyokresowych kosztéw o 893 tys. zt, w tym
z tytutu zmniejszenia:
- rezerw na wynagrodzenia o 846 tys. zi,
- pozostatych rezerw o 47 tys. zt.

W finansowaniu majatku Spétki nastapil wzrost udziatu kapitatu obcego z 45% do 46%.

Udziat kapitatu statego (kapitat wlasny powigkszony o rezerwy i zobowigzania dlugoterminowe)
w sumie bilansowej wynosit:

-na 31.12.2007 r. — 66,7%

-na 30.06.2008 r. — 64,4%

Pokrycie aktywow trwatych kapitatem dlugoterminowym wynosito:
-na31.12.2007 r. — 1,26
-na 30.06.2008 r. — 1,28

Zdolno$¢ generowania S$rodkéw pienigznych, obejmujaca wynik netto i amortyzacje, ulegla
pogorszeniu z 13.153 tys. zt w I pétroczu 2007 r. do 8.345 tys. zt w I pétroczu 2008 r.

Potrzeby finansowania wynikajace z:
e inwestycji w rzeczowe aktywa trwale oraz warto$ci niematerialne i prawne w wysokos$ci
2.907 tys. zi,
e zawartych nowych zobowiazan leasingowych na kwotg 287 tys. zl,
e znacznego przyrostu majatku obrotowego (4.298 tys. zt)
e wyptlaty dywidendy w kwocie 2.839 tys. zl,
zréwnowazone zostaly zwigkszeniem w pozycjach:
- pozostate zobowiazania o 1.228 tys. zl,
- kredyty i pozyczki o 837 tys. zt.

Wskazniki ptynnosci uksztattowaty si¢ na poziomie zblizonym do osiagnigtych na koniec 2007 roku.

- wskaznik plynnosci biezacej wynosit:
1,55 - na koniec 2007 r.
1,49 - na koniec czerwca 2008 r.

- wskaznik ptynnosci szybki wynosit:
0,76 — na koniec 2007 r.
0,77— na koniec czerwca 2008 r.

IV. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH

Przychody ze sprzedazy wyniosty 122,1 min zt i byty nizsze o 5,3 mln zl, tj. 4,2 % w odniesieniu do
wykonania I pétrocza 2007 r., na co ztozyto sig:

- zmniejszenie sprzedazy produktéw o 2,1 mln z, tj. 0 1,9 %,

- zmniejszenie sprzedazy towardw i materialow - o 3,2 mln zi, tj. 0 15,5 %.

Zmniejszenie poziomu sprzedazy produktéw jest skutkiem dekoniunktury na krajowym rynku
produktéw drzewnych oraz znacznego obnizenia poziomu eksportu (o 25,2%).

Rozmiar sprzedazy w jednostkach naturalnych zmniejszyl si¢ w odniesieniu do I pdtrocza roku
ubiegtego w:

tarcicy iglastej o 5,7 tys. m3, tj. 0 8,3%,

- tarcicy lisciastej 0 0,8 tys. m3, tj. 0 7,0%,

wyrobach fryzarskich o 7,7 tys. m3, tj. 0 22,4%,

wyrobach fryzarskich li§ciastych o 0,3 tys. m3, tj. o 14,6%,

plytach i elementach klejonych iglastych o 0,3 tys. m’, tj. 0 13,2%.
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Zwigkszyta si¢ natomiast sprzedaz w:
- ptytach klejonych lisciastych o 0,3 tys. m3, tj. 0 19,9%,
- programie ogrodowym o 0,1 tys. m3, tj. 0 2,4%,
- boazerii i materiatach podtogowych o 1,7 tys. m3, tj. 0 158,0%.

Niekorzystne relacje kursowe w I pétroczu 2008 r. wptynely na poziom cen uzyskiwanych przez
Spoétke na sprzedazy zagranicznej. Spadek cen wystapit w:

- tarcicy iglastej o 28 ztm’, tj. 4,0%,
- wyrobach fryzarskich iglastych o 67 zt/m’, tj. 7,1%,
- tarcicy debowej 0 278 zt/m’, tj. 12,4%.

Natomiast wzrosty ceny eksportowej tarcicy bukowej o 16,4% oraz ptyt lisciastych o 2,8%.

Pomimo obnizonego popytu na wyroby drzewne na rynku krajowym, nastapil wzrost cen wyrobéw
krajowych w poréwnaniu z I pétroczem roku ubieglego. Jest to efekt dynamicznego wzrostu cen w 11
pétroczu 2007 1., wynikajacego z panujacej w tym czasie wysokiej koniunktury na wyroby drzewne.

W I pétroczu 2008 r. ceny wyrobow drzewnych zostaly znacznie obnizone w poréwnaniu

z II pétroczem 2007 r., ale ciagle jeszcze sa na wyzszym poziomie niz ceny osiagane w I pdtroczu
2007 r.:

- W tarcicy iglastej o 49zhm’ tj. 9,2%,
- w wyrobach fryzarskich iglastych o 36zkm’ tj. 54%,
- w tarcicy debowej 0393 zt/m’, tj. 34,0%,
- w tarcicy bukowej o 53 Zi/m3, tj. 7,1%,
- w wyrobach fryzarskich dgbowych o0 134 zZt/m’, tj. 9,6%,
w wyrobach bukowych 0407 zt/m’, j. 31,9%,

przy spadku cen na ptyte klejona liSciasta o 21,1% oraz na zrebki defibracyjne o 7,1%.

Prezentowane zmiany cen nalezy rozumie¢ jako réznice przecigtnych jednostkowych przychodéw,

wynikajace z przychodow ogétem oraz ilosciowego wolumenu sprzedazy. Na ich zmiang maja wptyw:

1) kursy walutowe,

2) réznice w przychodach w zwiazku ze zmiana udziatu wyrobow o wyzszej jakosci w danym
sortymencie,

3) sposéb ustalania cen w zalezno$ci od tego, ktéra strona ponosi koszty transportu.

W strukturze sprzedazy produktéw nastapito:
® zmniejszenie udziatu sprzedazy produktéw bardziej przetworzonych, ktéry wynosit:
- 2007 r.—70,9%
- 2008 r. — 69,6%
¢ zmniejszenie udziatu eksportu w przychodach ogétem z 34,1 % w I pétroczu 2007 r. do 26,6%
w 2008 r., przy zmniejszeniu poziomu sprzedazy eksportowej o 25,2%.

Zmniejszeniu poziomu cen na produkty towarzyszyt jednoczesnie wzrost cen surowca lesnego , ktéry
w poréwnaniu do I pétrocza 2007 wynidst odpowiednio:

- surowieciglasty —10,2%,
- surowiec dgbowy — 9,9%,
- surowiec bukowy - 6,9%.

W zestawieniu ze spadkiem koniunktury na nasze produkty, przetozyto si¢ to na obnizenie
przychodéw ze sprzedazy i wyniku finansowego.

Zysk na sprzedazy uksztattowat si¢ nastgpujaco:
I pétrocze 2007 r. — 10.717 tys. zi,
I p6trocze 2008 r. —  4.597 tys. zi.

Na pozostatej dziatalno$ci operacyjnej wystapita strata w wysokosci 90 tys. zt.
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Dodatni wptyw na wynik w tej sferze dziatalnosci miaty:

- zmiana stanu odpiséw aktualizujacych zapasy w wysokosci 241 tys. zi,

- zysk ze zbycia nie finansowych aktywéw trwatych w wysokosci 186 tys. zi,

- otrzymane od ubezpieczyciela odszkodowania w wysokosci 67 tys. zi,

- nieodptatne otrzymanie majatku trwatego w wysokosci warto$ci jego umorzenia- 44 tys. zi,

- naliczone kontrahentom koszty sadowe i komornicze w wysokosci 43 tys. zt.
Ujemnie na wynik wptynety:

- zmiana stanu odpiséw aktualizujacych nalezno$ci w wysokosci 302 tys. zt,

- rezerwa na przyszte zobowiazania w wysokosci 123 tys. zi,

- udzielone darowizny w wysokosci 91 tys. zi,

- niezawinione straty spowodowane awariami i wypadkami w wysokosci 84 tys. zt,

- spisane wierzytelnosci w wysokosci 50 tys. zt,

- poniesione koszty sadowe i komornicze wysokosci 19 tys. zi.

Na dziatalnosci finansowej wystapita strata w wysokosci 135 tys. zt.

Strata ta jest nastgpstwem :
- odsetek od kredytow w wysoko$ci 940 tys. zi,
- premii pienigznych (bonusu dla kontrahentéw zagranicznych) w wysokosci 112 tys. zt,
- odsetek od zobowigzan leasingowych w wysokos$ci 73 tys. zl.

Dodatni wptyw na wynik na dziatalno$ci finansowej miaty:

- zaptacone odsetki od pozyczek pracowniczych udzielonych w latach ubieglych na zakup akcji
Spotki— 761 tys. zi,

- nadwyzka dodatnich r6znic kursowych nad ujemnymi w wysokosci 80 tys. zt,(w tym z tytutu
forwardu 1.010 tys. z}),

- umorzona czg$¢ pozyczek — 59 tys. zi,

- odsetki naliczone kontrahentom od nalezno$ci z tytutu zwloki — 48 tys. zi,

- otrzymane premie pienigzne (bonus)— 33 tys. zl.

Zysk brutto wynidst 4.372 tys. zt, co przy podatku dochodowym w wysokosci 997 tys. zt oznacza
osiagnigcie zysku netto w kwocie 3.375 tys. zt.

Naktady inwestycyjne wynosity:
- wIpdtroczu 2007 r. — 6.398 tys. zi,
- w1 pdtroczu 2008 r. — 2.970 tys. zt.

V.WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE ROZWOJU TECHNICZNEGO

Rozwdj techniczny w zaktadach Spéiki realizowany jest gléwnie w drodze inwestycji. Pogorszenie sig
sytuacji makroekonomicznej wptyngto na ostabienie wynikow osiaganych przez Spétkg, co w
polaczeniu ze stanowiskiem Laséw Panstwowych, prezentowanym do poczatku maja br., w sprawie
utrzymania cen surowca lesnego na poziomie ustalonym w przetargu internetowym, spowodowalo, ze
Spoétka w I pétroczu 2008 r. ograniczyta naktady inwestycyjne do poziomu 3 min zi. Uwzgledniajac
wysoki poziom amortyzacji prognozowane naktady na rok 2008 r. wyniosg 10 mln z1.

Zrealizowano lub sa w trakcie realizacji nastgpujace zadania zwiazane z przerobem i uszlachetnianiem
tarcicy:

e zaktad w Czaplinku = — modernizacja kottowni (700 tys.z}),

e zaklad w Kotacz — suszarnia 3-komorowa (550 tys.zt),

e zaktad w Krosinie — wiata magazynowa (200 tys.zl),

e zaktad w Stawoborzu - suszarnia 1-komorowa (200 tys.zt),
— strugarka (260 tys.z}),

zaktad w Swierczynie — suszarnia 1-komorowa (200 tys.z}),
e zaktad w Wierzchowie — wielopita (316 tys.z}).
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Podpisano réwniez umoweg zakupu maszyn i urzadzen tartacznych, ktére begda umiejscowione
w zakladzie w Kaliszu (naktad 2008 r. - 3 600 tys.z}).

Oprocz efektéw technologicznych, realizowane inwestycje wplywaja na poprawe warunkéw ochrony
srodowiska. Sa one zwiazane ze zmodernizowaniem istniejacych  zorganizowanych
i niezorganizowanych zrédet emisji do atmosfery. Modernizacji ulega system gospodarki odpadami.
Nowe obiekty sa wtaczane do catego systemu odpylania i pneumatycznego transportu odpadéw, co
pozwala na znaczne ograniczenie emisji niezorganizowanej w postaci pylenia wystgpujacego na
terenie zaktadow. Wigkszos¢ wytwarzanych w zaktadach odpadéw jest wykorzystywana przez nie
jako paliwo oraz do produkcji brykietow.

Analiza zrédel emisji i emitowanych substancji wykazata, ze wszystkie emitowane substancje
spetniaja warunek okreslony w rozporzadzeniu okreslajacym wielko$¢ dopuszczalnej emisji.

VL. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

Podstawowe znaczenie dla uzyskiwanych wynikéw w przysztosci bgda mie¢ czynniki z otoczenia
makroekonomicznego Spoétki, gléwnie ogdlny stan gospodarki polskiej i krajow strefy EUR,
przektadajace si¢ bezposrednio na koniunktur¢ na produkty Spétki. Wg prognoz nasza gospodarka
powinna rozwija¢ si¢ w 2008 r. w tempie 5-5,5%, a wigc utrzyma si¢ spowolnienie w stosunku do
roku ubieglego. Dalszemu ostabieniu moze ulec popyt wewnetrzny. Pojawila si¢ konkurencja
wyrobéw drzewnych gléwnie z Niemiec i Skandynawii, a klopoty na rynku strefy EUR
i kontynuowanie trendu wzmacniania si¢ zlotoéwki, moga wptyna¢ na dalsze obnizenie poziomu
eksportu. Spétka zaczela odczuwad juz w IV kw. 2007 r. niewielkie ostabienie koniunktury na swoje
wyroby, a gwattowne zatamanie nastapito w marcu br.

Ze wzgledu na zaleznos$¢ Spotki, jak i innych firm z branzy drzewnej, od dostawcy surowca le§nego -
Laséw Panstwowych - ceny surowca ustalane przez monopoliste w 2008 r. wzrosty o co najmniej 12%
w stosunku do cen 2007 r., co przy udziale kosztéw surowca lesnego w kosztach ogétem na poziomie
39%, znaczaco wplywa na rentowno$¢ Spétki. Poniewaz jednak spadek produkcji w branzy drzewnej
jest znaczacy (-5,6% w czerwcu w ujeciu rocznym), co zaskutkowato zintensyfikowaniem dziatan
przedsigbiorstw drzewnych, majacych na celu obnizenie cen surowca le§nego przez monopoliste Lasy
Panstwowe, Regionalne Dyrekcje Laséw Panstwowych podjety decyzje o obnizeniu cen w okresie od
1 czerwca do 30 wrze$nia 2008 r. i nastgpnie od 16 lipca 2008 r. ( RDLP Szczecin od 1 sierpnia br.)
réwniez do 30 wrzes$nia 2008 r. przecigtnie o okoto 10%.

Podjete zostaly pierwsze dzialania majace na celu koncentracje przetarcia surowca iglastego
w 3-4 tartakach. Zawarto umowe na dostaw¢ maszyn i urzadzen do pierwszego tartaku o mocy
przerobowej do 120 tys. m> surowca drzewnego rocznie i rozpoczeto procedure przygotowania tej
inwestycji.

W zakresie rozwoju nadal bedzie realizowana strategia zmiany struktury produkcji poprzez
odchodzenie od prostej produkcji tartacznej na rzecz uruchamiania nowych produktéw i zwigkszania
uszlachetniania tarcicy oraz zwiazanymi z tymi procesami specjalizacji oddziatow.

Dodatkowym czynnikiem decydujacym o kierunkach inwestowania beda przewidywania co do
koniunktury gospodarczej i presja ptacowa.

VII. PODSTAWOWE PRODUKTY

Przychody ze sprzedazy podstawowych produktéw i towaréw oraz ich strukturg¢ w I pétroczu 2008 i 2007
roku przedstawia ponizsze zestawienie
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I potrocze 2008 I pétrocze 2007
Przychody Udziat w Przychody Udziat w Wskaznik
Produkty/ towary netto ze sprzedazy netto ze sprzedazy 2008/2007
sprzedazy ogétem sprzedazy ogétem
w tys. zt w % w tys. 7l w %

1. Produkty ogotem, z tego: 104 634 85,7% 106 714 83,7% -1,9%
- tarcica iglasta 37 039 30,3% 37 837 29,7% -2,1%
- tarcica lisciasta 10 544 8,6% 9 861 7,7 % 6,9%
- wyroby fryzarskie iglaste 21417 17,5% 30018 23,6% -28,7%
- wyroby fryzarskie liSciaste 3583 2,9% 3531 2,8% 1,5%
- zrgbki defibracyjne 5589 4,6% 6435 5,0% -13,1%
- ptyty klejone lisciaste 5770 4,7% 4927 3,9% 17,1%
- program ogrodowy 3103 2,5% 2760 2,2% 12,4%
- elementy klejone iglaste 2592 2,1% 2 842 2,2% -8,8%
- pozostale wyroby i ustugi 14 996 12,3% 8 504 6,7% 76,3%

2. Towary i materiaty, 7 tego: 17512 14,3% 20733 16,3% -15,5%
- towary 16 992 13,9% 19 658 15,4% -13,6%
- materiaty 520 0,4% 1075 0,8% -51,6%

Razem 1+2 122 146 100,0% 127 4447 100,0% -4,2%

W sprzedazy ogétem 85,7% stanowig produkty, a towary i materiaty — 14,3%.
W strukturze sprzedazy produktéw w poréwnaniu z I pétroczem 2007 r. nastapily zmiany, ktére

przedstawiaja si¢ nastepujaco:

— tarcica iglasta — spadek o 2,1 pkt proc.,

— tarcica liSciasta — wzrost 0 6,9 pkt proc.,
— wyroby fryzarskie iglaste — spadek o 28,7 pkt proc.,
— wyroby fryzarskie li§ciaste — wzrost o 1,5 pkt proc.,

— zrebki defibracyjne — obnizenie o 13,1 pkt proc.,

— plyty klejone lisciaste — wzrost o 17,1pkt. proc.,

— program ogrodowy — wzrost o 12,4 pkt proc.,

— elementy klejone iglaste — obnizenie o 8,8 pkt. proc.,

— pozostate wyroby i ushugi (w tej pozycji znajduja si¢ m.in. materiaty podtogowe, boazeria, brykiety i
palety, wyroby i ustugi ZBM”Madrew” ) — wzrost o 76,3 pkt. proc.

Jak juz wcze$niej przedstawiono, obnizenie poziomu sprzedazy ogétem wyniosto 4,2%, z czego w grupie
produktéw sprzedaz spadta o 1,9%, a w grupie towaréw i materialéw o 15,5%.

Struktura sprzedazy produktow w jednostkach naturalnych ulega cigglym zmianom w kierunku
zwigkszania sprzedazy produktéw bardziej przetworzonych 1 obnizania sprzedazy tarcicy
nieprzetworzonej. Dominujacym asortymentem w sprzedazy produktéw jest tarcica iglasta oraz wyroby
fryzarskie iglaste — ich wspdlny udziat w sprzedazy to 80,9%. Okoto 11% udzial w sprzedazy osiagneta
tarcica i wyroby lisciaste. Strukture sprzedazy produktéw w jednostkach naturalnych (w m’) w I pétroczu
2008 1 2007 r. przedstawia ponizsze zestawienie:

I pétrocze 2008 1 pétrocze 2007
Produkt Tlos¢ sU fzzelgla.;v Tlos¢ SU fzzelgla.;v WskaZnik
y sprzedazy przecazy sprzedazy przecazy 2008/2007
; ogétem ogétem
wm wm
w % w %
- tarcica iglasta 63 065 56,8% 68 772 55,5% -8,3%
- tarcica liciasta 10 621 9,6% 11425 9,2% -71,0%
- wyroby fryzarskie iglaste 26 745 24,1% 34470 27,8% -22,4%
- wyroby fryzarskie li§ciaste 2021 1,8% 2 367 1,9% -14,6%
- ptyty klejone lisciaste 1517 1,4% 1265 1,0% 19,9%
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- ptyty i elementy klejone iglaste 1934 1,7% 2227 1,8% -13,2%
- program ogrodowy 2 388 2,2% 2333 1,9% 2,4%
- boazeria i tarcica podtogowa 2 696 2,4% 1045 0,8% 158,0%
Razem 110 987 100,0% 123 904 100,0% -10,4%

VIIL. ZRODEA ZAOPATRZENIA IRYNKIZBYTU

ZRODLA ZAOPATRZENIA

Gtéwnym dostawca surowca tartacznego dla Spéiki sg jednostki organizacyjne Lasow Panstwowych -
Regionalne Dyrekcje Laséw Panstwowych (RDLP). Wigkszo$¢ dostaw pochodzi z zasobéw lesnych
administrowanych przez RDLP: w Szczecinku, Pile i Szczecinie. Struktura zaopatrzenia w ujgciu

ilosciowym w latach 2005 — I péirocze 2008 ksztaltowata si¢ nastgpujaco:

Dostawca I potrocze 2008 r. 2007 r. 2006 r. 2005 r.
RDLP Szczecinek 54,7% 49,7 % 54,6 % 54,8 %
RDLP Pita 20,4% 20,8 % 16,9 % 15,5 %
RDLP Szczecin 16,1% 15,6 % 16,6 % 16,2 %
Pozostali dostawcy 8,8% 13,9 % 11,9 % 13,5 %

Najwigkszy udziat w zaopatrzeniu stanowia zakupy surowca od Regionalnej Dyrekcji Lasow
Panstwowych w Szczecinku, ktérych warto$¢ wynosi 17,3 % przychodéw ze sprzedazy ogétem.

W I pétroczu 2008 r. udzial zakupéw surowca drzewnego z RDLP Szczecinek, po spadku w 2007
roku wrécit do poziomu z poprzednich lat. Zmniejszyly si¢ natomiast zakupy od pozostatych
dostawcow, co wiaze si¢ z ograniczeniem przetarcia w wyniku ostabienia popytu na wyroby drzewne.

Powiazania Spé6tki z RDLP maja charakter handlowy i sa regulowane umowami na dostawy surowca
na 2008 r., bedace skutkiem ofertowania internetowego na portalu le§no-drzewnym.

Dodatkowa forma zakupu surowca drzewnego w ciagu roku sg przetargi internetowe. W 1 péiroczu
2008 roku Spoétka kupita na tych przetargach okoto 1 % ogdtu dostaw. Surowiec kupiony na przetargu
byt w podobnych cenach w stosunku do cen zawartych w umowach rocznych.

Dodatkowo Spoétka realizuje rowniez import (nabycie wewnatrzwspdélnotowe) surowca liSciastego
(gtéwnie dgbowego) z Niemiec; jego ilos¢ osiagneta w I pétroczu 2008 r. 1,1 % ogdtu dostaw surowca
lesnego.

RYNKI ZBYTU

Sprzedaz produktéw Spotki charakteryzuje si¢ pewna sezonowoscia, przyjmujac nizszy poziom w

okresie letnim i zimowym. Na poziom sprzedazy w okresie letnim maja wpltyw gidwnie:

— sezonowe zmniejszenie pozyskania niektérych gatunkéw drewna, zwlaszcza bukowego,

— tradycyjne przerwy urlopowe oraz remontowe,

— zmniejszone zapotrzebowanie na produkty Spétki ze strony kontrahentéw

Natomiast do gléwnych czynnikéw powodujacych zmniejszenie sprzedazy Spoétki w miesiacach

zimowych nalezy zaliczy¢ utrudnienia, zwiazane z niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi,

przejawiajace si¢ w postaci:

— wydtuzenia (a w skrajnych wypadkach uniemozliwienia) proceséw technologicznych zwigzanych
z obrébka drewna,

— probleméw z transportem surowca i produktéw do i z zaktadéw produkcyjnych Spétki.

— zZnacznego ograniczenia prac prowadzonych przez firmy budowlane,

Na poziom sprzedazy znaczacy wplyw ma réwniez przerwa $wiateczno-noworoczna u klientéw.

W pierwszym poéiroczu br. nie wystapity czynniki, ktéryby zaktécaly nasze procesy zaréwno

produkcji, jak i sprzedazy.
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Pierwsza potowa 2008 r. charakteryzowala si¢ zmniejszonym popytem na tarcice ze strony odbiorcow
ze wszystkich branz obstugiwanych przez Spétke. Kryzys amerykanski w nieruchomos$ciach
spowodowat znaczne ograniczenie dostaw tarcicy na ten rynek i miat niekorzystny wptyw na branze¢
tartaczng w Europie — szczegélnie dotyczy to Niemiec, Austrii i Skandynawii. Wtasnie dlatego
w pierwszym pétroczu 2008 odczuwato si¢ naptyw atrakcyjnych ofert sprzedazy tarcicy z w/w krajow,
co w duzej mierze ograniczylo zakupy przez rodzimych klientéw. Mocny ztoty i znacznie spadajace
ceny tarcicy w Niemczech doprowadzity do duzego importu taniej tarcicy do Polski, dlatego zmuszeni
zostaliSmy do do$¢ znaczacych obnizek cen tarcicy. Mozna powiedzie¢, ze na rynku drzewnym,
szczegb6lnie od II kwartatu, nastapit znaczy spadek koniunktury zaréwno w kraju, jak i w calej
Europie. Objat on w znacznej mierze zapotrzebowanie na wyroby ogrodowe, stad tez sprzedaz
naszych gtéwnych eksportowych produktéw ulegla drastycznemu zmniejszeniu.

Klienci z Wielkiej Brytanii, Francji, Niemiec i Holandii, ograniczyli zakupy tarcicy do minimum
i wstrzymali nowe zaméwienia, poniewaz posiadali jeszcze duze zapasy magazynowe z zakupow
zesztorocznych. Przychody ze sprzedazy ogdétem osiagngly poziom 122 min zt i byly nizsze
w poréwnaniu z rokiem 2007 o ponad 4%.

Udziatl sprzedazy na eksport rozumianej réwniez jako dostawy wewnatrz wspdlnotowe w sprzedazy
ogbélem wyniést 26,6%, podczas gdy w analogicznym okresie roku ubieglego wynosit on 34,1%.

W I pétroczu 2008 roku gtéwnymi kierunkami eksportu Spétki byty, podobnie jak w 2007 roku,
Niemcy, Dania, Hiszpania, Francja, Wielka Brytania, Irlandia i Wlochy. Procentowy udzial tych
rynkéw w catosci eksportu Spoétki wg ilosci wynosi okoto 95%. Nadal kontynuowano réwniez
sprzedaz na rynkach: Szwecji, Belgii, Holandii.

Na rynku krajowym gtéwni odbiorcy naszych wyrobdw, tj. firmy stolarskie, producenci mebli,
wyrobow klejonych, podtég, ptyt widrowych oraz firmy handlowe, takze ograniczyli zakupy, a popyt
na nasze produkty jest determinowany aktualna koniunktura panujaca na rynkach obstugiwanych
przez te firmy.

Struktura sprzedazy w podziale rzeczowym i terytorialnym przedstawiona jest w informacji
dodatkowej do sprawozdania finansowego — w notach objasniajacych 19b i 20b do rachunku zyskow i
strat.

IX. UMOWY ZNACZACE DLA DZIALALNOSCI GOSPODARCZE]J

Na rok 2008 Spoétka zawarta, analogicznie jak w latach poprzednich, umowy na zakup surowca
drzewnego z gléwnymi dostawcami — Regionalnymi Dyrekcjami Laséw Panstwowych (RDLP)
w: Szczecinku, Pile i Szczecinie. Umowy regulujq warunki kupna przez Spoétke drewna okraglego oraz
okreslaja ogdlng masg drewna z podziatem na poszczegdlne nadlesnictwa.
Ponadto Spétka zawiera umowy handlowe (kontrakty) z duzymi klientami (za duzych odbiorcéw
przyjmuje si¢ klientéw, do ktdérych sprzedaz wynosi co najmniej 1% ogolnej sprzedazy produktow).
Specyfika kontraktow jest ich otwarty charakter polegajacy na tym, ze szczegélowe warunki ustalane
sa w drodze odrgbnych ustalen handlowych, a zlecenia produkcyjne realizowane sa na podstawie
okresowych zaméwien. Umowy takie zawierane sa z klientami krajowymi i zagranicznymi.
W 2008 r. kontynuowana jest umowa ubezpieczen nalezno$ci handlowych Spétki w obrocie krajowym
i zagranicznym przez firm¢ Osterreichische Kreditversicherung Coface AG Oddzial w Polsce z
siedziba w Warszawie. Umowa objgte zostaly nalezno$ci powstate w zakresie podstawowej
dziatalno$ci Spotki.
Majatek Spoétki oraz ewentualne szkody powstate w wyniku prowadzonej dziatalno$ci zostaly objete
ubezpieczeniem na podstawie polisy generalnej obowiazujacej na rok 2008. Polisa wraz z podpolisami
obejmuje ubezpieczenie:

— od ognia i innych zywiotéw - budynkéw i budowli, srodkéw obrotowych, gotéwki, mienia

pracowniczego, urzadzen i wyposazenia,
— od kradziezy z wlamaniem i rabunku - urzadzenia i wyposazenie,
— od odpowiedzialno$ci cywilnej,
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— maszyn od awarii.
Ponadto Oddziaty Spoétki we wilasnym zakresie zawieraja umowy na dostaweg wszelkich mediow
niezbgdnych do prowadzenia biezacej dziatalno$ci produkcyjne;.

W II kwartale 2008 r. mialty miejsce (o czym informowaliSmy w komunikatach biezacych)
renegocjacje umow kupna-sprzedazy drewna zawartych na rok 2008 z Regionalnymi Dyrekcjami
Laséw Panstwowych w Szczecinku, Pile i Szczecinie, w wyniku ktérych uzyskaliSmy w pierwszym
etapie okolo 6% obnizke cen surowca obowiazujaca od 01.06 do 30.09 br. W wyniku nastgpnych
negocjacji ww uméw Spotka uzyskata, na okres 16.07.2008 — 30.09.2008 r., obnizke cen surowca: w
RDLP Szczecinek o kolejne 4% i w RDLP Pita o 5% a w RDLP Szczecin o 3% lecz na okres
01.08.2008 — 30.09.2008 r.

Dnia 25 lipca Spétka podpisata umowe na dostawe, montaz i uruchomienie tartaku o docelowej
wydajnosci 120 tys. m’ drewna iglastego rocznie. Maszyny zainstalowane zostang w ZPD Kalisz Pom.
Warto$¢ umowy to 1.999.990 EUR.

Zakup tej linii produkcyjnej zostanie w znacznej czesci sfinansowany kredytem bankowym. Umowa o
ten kredyt w kwocie 1.600 tys. EUR zostala podpisana w dniu 29 lipca br. z bankiem Pekao SA.

X. POWIAZANIA ORGANIZACYJNE LUB KAPITALOWE SPOLKI, GLOWNE
INWESTYCJE KRAJOWE I ZAGRANICZNE ORAZ METODY ICH FINANSOWANIA

W I pétroczu 2008 r. Spétka nie prowadzita znaczacych inwestycji krajowych ani zagranicznych oraz
nie dokonata zadnych inwestycji w papiery warto§ciowe oraz nieruchomos$ci w kraju i za granica. W [
poiroczu 2008 r. inwestycje Spotki zorientowane byty na zwigkszenie dalszej obrébki drewna oraz
proceséw produkcyjnych uszlachetniajacych wyroby gotowe.

XI. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Spétka nasza nie jest ani jednostka dominujaca ani znaczacym inwestorem.

Nie jest ona rowniez jednostka zalezna. Jest natomiast jednostka stowarzyszong z:

— Kronospan Szczecinek Sp. z o.0.

— Tarko Sp. z 0.0. w Biatogardzie i za jej posrednictwem z DREMBO Sp. z 0.0. w Szczecinku.
Spoétka dokonywata z tymi podmiotami transakcji (gléwnie z firma Kronospan Szczecinek Sp. z o.0.),
byly to jednak transakcje typowe, wynikajace z biezacej dziatalnosci operacyjnej — zawarte na
warunkach rynkowych.

Dane liczbowe dotyczace tych transakcji zostaly przedstawione w Dodatkowej nocie objasniajacej nr
7.2.

XII. ZACIAGNIETE KREDYTY I UMOWY POZYCZKI ORAZ TERMINY ICH
WYMAGALNOSCIL, UMOWY PORECZEN I GWARANCJI

Kredyty
W I potowie 2008 r. Spétka korzystata z kredytow udzielonych przez: Bank Zachodni WBK SA

Oddziat w Szczecinku, Bank Pekao SA Oddziat w Szczecinku, Bank Gospodarki Zywno$ciowej SA
Oddziat w Szczecinku, Bank Ochrony Srodowiska SA Oddziat w Koszalinie i Powszechna Kase
Oszczednos$ci Bank Polski SA w Koszalinie oraz z pozyczek zaciagnigtych w Wojewddzkim
Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Szczecinie. Szczegélowy opis zobowiazan z
tego tytulu zawieraja noty objasniajace do bilansu Nr 15d ,,Zobowiazania dlugoterminowe z tytutu
kredytéw i pozyczek™ i 16¢ ,,Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek™ oraz Nota
nr 22 ,,Zobowigzania zabezpieczone na majatku jednostki” w Dodatkowych notach objasniajacych.

Poreczenia
Nie byty udzielone.
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XIII. UDZIELONE POZYCZKI WEDEUG TERMINOW WYMAGALNOSCI

Nie wystepuja.

XIV. EMISJE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym raportem Spétka nie dokonata Zadnej emisji papieréw warto§ciowych.

XV. ROZNICE MIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI ZA 1 POLROCZE 2008 R.
A PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI

W grudniu 2007 r. Spétka przedstawita nastgpujace planowane wielkosci na 2008 r.:

Wykonanie za
Pozycja Plan 2008 dwa kwartaty % realizacji
2008
Przychody ze sprzedazy ogétem 260,3 min zt 122,1 miln zt 46,9
Zysk netto 7,6 mln zt 3,4 mln zt 44,7
Naktady inwestycyjne 15,0 miln zt 3,0 mln zt 20,0

Stopien zaawansowania prognoz, a przede wszystkim czynniki wptywajace na ich realizacj¢ wskazuja,
ze ich osiagnigcie nie begdzie mozliwe.

W dniu 7 sierpnia 2008 r. Spétka opublikowata korekte powyzszej prognozy, ktéra uwzgledniajac
wyniki osiagnigte przez Spotke w I pdtroczu br. oraz czynniki na nie wplywajace przedstawia si¢
nastepujaco:

Pozycja Prognoza 2008
240,0 min zt
zmniejszenie o 7,7% w stosunku do planu
4,0 min zt
zmniejszenie 0 47,3% w stosunku do planu
10,0 min zt
zmniejszenie 0 33,3% w stosunku do planu

Przychody ze sprzedazy ogélem

Zysk netto

Naklady inwestycyjne

Podstawowe zalozenia prezentowanej prognozy oparte sa na zatozeniach przyjetych do budowy planu,
po uwzglednieniu:
1. znacznego spadku cen na podstawowe wyroby drzewne (w odniesieniu do ich poziomu
z konca 2007 r.),
2. pogorszenie relacji kursowych euro i funta szterlinga do ztotego, zwtaszcza w I kwartale br.,
oraz przewidywania co do ich ksztalttowania si¢ w II pétroczu br.,
3. aktualna koniunkturg na wyroby drzewne na rynku krajowym i zagranicznym,
4. biezacy ilos¢ zakupionego i przetartego surowca lesnego,
5. biezace ceny gléwnej masy zakontraktowanego surowca i rokowania co do ich poziomu
w IV kwartale br.
6. relacji miedzy wynikami I i II péirocza, gdzie znacznie stabsze wyniki osiagane sa zwykle
przez Spoétke w II pétroczu w poréwnaniu z wynikami osiaganymi w I pdtroczu (m.in. ze
wzgledu na okres remontowy oraz spadek popytu w okresie letnim i okoto$wiatecznym).

Gtéwnymi czynnikami determinujacymi wykonanie prognozy jest przynajmniej utrzymanie sig:
1. koniunktury na wyroby drzewne wystepujacej w II kwartale br.,
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2. poziomu cen surowca le§nego w IV kwartale 2008 r. na poziomie nie wyzszym niz ustalony
na III kwartal br.,
oraz poziom kursu EUR z uwagi na znaczny udzial eksportu wyrobow.

Stopien wykonania prognozy bedzie monitorowany kwartalnie. W przypadku wystapienia odchylen o
co najmniej 10% od prognozowanych wartosci, Spétka opublikuje uaktualniong prognoze.

XVI. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Srodki pienigzne z dziatalno$ci operacyjnej uksztattowaty si¢ nastepujaco:
- Ipdtrocze 2007 r. — 10.6109 tys. zi,
- Ipoéirocze 2008 r. — 2.587 tys. zi,

co oznacza ich spadek o 8.032 tys. zl, tj. 0 75,6 %.

Podstawowe znaczenie dla generowanych §rodkéw pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej miaty: zysk
netto (3.375 tys. zt) i amortyzacja ( 4.970 tys. zt).

Zmniejszenie srodkéw zwiazane bylo natomiast ze zwigkszeniem stanu zapaséw (603 tys. zt) oraz
wzrostem poziomu nalezno$ci (3.920 tys. zt).

Wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej wynoszace 1.148 tys. zl., pochodzily ze zbycia nie finansowych
aktywow trwatych (309 tys. zl) oraz ze sptaty w styczniu odsetek od pozyczek pracowniczych
(761 tys. zi). Umozliwity one sfinansowanie w 26,1% wydatkéw inwestycyjnych wynoszacych
4.399 tys. zt.

Srodki pienigzne z dziatalnoéci operacyjnej nie pokryly w pelni pozostatej czesci wydatkéw
inwestycyjnych. Brakujaca kwota (664 tys. zt) pochodzita z wptywdéw z dziatalnosci finansowe;.

Wskazniki charakteryzujace zarzadzanie aktywami przedstawiaja si¢ nastgpujaco:

e wspodlczynnik rotacji zapaséw wyliczony ze stanéw $redniorocznych wynosi:
- Ipétrocze 2007 r. — 38 dni
- Ipodirocze 2008 r. — 44 dni

¢ odroczenie wplywow ze sprzedazy wyliczone ze stanéw Sredniorocznych:
- Ipétrocze 2007 r. — 35 dni
- Ipodirocze 2008 r. — 39 dni

e wskaznik rotacji zobowiazan handlowych wyliczony ze stanéw $redniorocznych:
- Ipdtrocze 2007 r. — 26 dni
- Ipodirocze 2008 r. — 25 dni

e okres konwersji gotéwki (Sredni okres regulowania naleznosci + $redni okres utrzymywania
zapasow — $redni okres sptaty zobowiazan), wyliczony ze stanéw Sredniorocznych
- Ipétrocze 2007 r. — 46 dni
- Ipotrocze 2008 r. — 58 dni

Wskazniki rentownosci charakteryzujace wykorzystanie zasobéw (ROA) i kapitatéw (ROE) oraz
optacalnos$¢ sprzedazy przedstawiaja si¢ w poréwnaniu do 2006 r. nastgpujaco:

¢ rentowno$¢ majatku (ROA) wyliczona jako zysk netto do majatku:
- Ipodirocze 2007 1. — 8,3%
- Ipodirocze 2008 1. — 2,8%

¢ rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) - obliczona jako relacja zysku netto do kapitatu wtasnego:
- Ipoétrocze 2007 r.— 16,8%
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- Ipoétrocze 2008 r. — 5,7%

¢ rentownos¢ sprzedazy liczona zyskiem netto do przychodéw ze sprzedazy:
- Ipoéirocze 2007 r.— 7,3%
- Ipobirocze 2008 r. — 2,8%

XVIL. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Uwzgledniajac :

- koniunktur¢ na rynkach obstugiwanych przez Spoétke,

- stopien zadtuzenia w kredytach,

- zabezpieczone umowami ilo$ci surowca lesnego oraz jego ceny,

- poziom amortyzacji,

w roku 2008 nastgpi zmniejszenie naktadéw inwestycyjnych do poziomu 10 mln zi.

Celem planowanych inwestycji jest stworzenie warunkéw zwigkszajacych gléwnie konkurencyjno$é
Spoiki, obnizenie kosztéw i dazenie do uniezaleznienia si¢ od Laséw Panstwowych.

XVIIL. OCENA I STOPIEN WPLYWU CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN NA
OSIAGNIETY WYNIK

Jak to juz zaznaczono, Spétka znaczaco odczuta spowolnienie rozwoju gospodarczego krajow strefy
EUR i kraju oraz zwiazane z nim oslabienie si¢ koniunktury na produkty drzewne, skutkujace
spadkiem wolumenu sprzedazy.

Jak juz wspomniano, w I pétroczu 2008 r. znaczacym czynnikiem o negatywnym wplywie na wynik
finansowy byly niekorzystne relacje kursowe. Spadek kursu EUR w stosunku do 2007 r. spowodowat
spadek cen na sprzedazy poza granice kraju , a posrednio réwniez wyniku finansowego o 2,1 mln zt
w stosunku do roku poprzedniego. Czgsciowo bylo to rekompensowane zawarciem kontraktéw
terminowych typu forward.

Wplyw na wynik Spétki miato réwniez sptata przez pracownikéw odsetek od pozyczek zaciagnigtych
w 2003 r. na zakup akcji Spétki. Spowodowato to wzrost wyniku netto o okoto 0,6 mln zt.

Korzystnie na wynik finansowy w I pétroczu 2008 r. wptynat poziom sprzedawanych produktow
przetworzonych, co przetozylo si¢ na uzyskiwane przez tartaki ceny podstawowych grup produktéw.
Ze wzgledu jednak na oslabienie koniunktury réwniez na wyroby drewnopochodne znacznie spadio
zainteresowanie odpadami drzewnymi. Wplynelo to na spadek wartosci sprzedawanych trocin
i zrebkéw (o 1,8 min zt). Z tytulu sprzedazy wyprodukowanych przez Spoétke brykietéw uzyskano
0,8 min zt.

Dzigki wprowadzeniu ubezpieczenia naleznosci, co zostalo wsparte procedurami monitoringu
i $ciagania nalezno$ci od odbiorcéw, unikngliSmy koniecznosci zaréwno spisania , jak i aktualizacji,
naleznosci w wysokosci w istotny sposéb wpltywajacej na obnizenie wyniku finansowego.

XIX. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIK()W
ISTOTNYCH DLA SPOLKI ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU DO KONCA 2008 ROKU

Czynniki zewngtrzne :
1. Korzystne
— renegocjacja uméw kupna- sprzedazy drewna zawartych na 2008 r. z RDLP,
— umowy z RDLP, zabezpieczajace poziom planowanego przetarcia w prawie 90%
w stosunku do planu.

2. Niekorzystne
— spowolnienie gospodarcze Stanéw Zjednoczonych, krajéw strefy EUR i Polski,
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— monopolistyczna pozycja Laséw Panstwowych na rynku surowca lesnego i prowadzona
przez nie polityka jego sprzedazy,

— dalsze wzmacnianie sig ztotego w stosunku do EUR,

— budowa duzych tartakéw przez inwestorow zagranicznych (konkurencja na rynku
surowca),

— odczuwalny znacznie ,,odplyw” pracownikéw i brak odpowiednich nastgpcéw na rynku
pracy, spowodowany wyjazdami miodych ludzi do pracy do krajéw Unii Europejskie;.

Czynniki wewngtrzne:

1.  Korzystne
— podpisanie umowy na dostawe maszyn i urzadzen do tartaku o mocy przerobowej do
120 tys.m3 rocznie,
— mozliwo$¢ produkcji pod zaméwienie klienta, nawet matych partii, co $wiadczy
o elastycznosci firmy,
— mozliwos¢ wigkszej produkcji i specjalizacji w dwdch zbudowanych halach dalszego
przerobu tarcicy,
— mozliwos¢ wigkszej produkcji plyty klejonej,
— dobry wizerunek Spéiki na rynku, w tym posiadane certyfikaty ISO 2001 oraz FSC,
— ubezpieczenie naleznosci, wprowadzone od 1 stycznia 2006 r.
2. Niekorzystne
— niedoposazenie techniczne niektérych oddziatéw,
— niedostateczne mozliwosci podwyzszenia wynagrodzen w celu ograniczenia odej$¢
wykwalifikowanych pracownikow.

Z wzgledu na ostabienie tempa rozwoju gospodarczego, nadal wysoki poziom cen surowca lesnego
oraz presj¢ ptacowa, prognozy na rok 2008 r. sa umiarkowanie optymistyczne.

Zaktada sig, ze poziom sprzedazy Spétki w 2008 r. spadnie w stosunku do roku 2007 o okoto 5%.
Gtéwne czynniki warunkujace wykonanie planowanych wielkosci to przynajmniej utrzymanie sig
dotychczasowego tempa rozwoju gospodarczego i poprawa relacji kursowych.

Nie nalezy oczekiwa¢ wigkszych korzystnych zmian na rynku surowca. Ceny na surowiec byly
podwyzszone od stycznia 2008 r. 0 12% (w stosunku do 2007 r.). Na okres czerwiec-wrzesien zostaly
obnizone o okolo 10% i trudno przewidzie¢ jak uksztaltuja si¢ ostatnich miesiacach roku. Spoétka
zgodnie z umowami z Regionalnymi Dyrekcjami Laséw Panstwowych w Szczecinku, Szczecinie i
Pile ma otrzymac nieco ponad 90% masy surowca prognozowanego do przetarcia w 2008 r. Poziom
dostaw surowca zostal po raz wtéry ustalony w drodze internetowych ofert jego sprzedazy i zakupu.
Ograniczono zakup surowca lesnego na przetargach i z importu.

XX. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA
W okresie sprawozdawczym Spétka nie wprowadzita zmian w podstawowych zasadach zarzadzania.
XXI. ZMIANY W SKEADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH SP()LKE

W okresie sprawozdawczym zaszly zmiany zaréwno w sktadzie Zarzadu jak i Rady Nadzorcze;.

Na walnym zgromadzeniu w dniu 3 czerwca 2008 r., akcjonariusze, w zwiazku z rezygnacja Pani
Marleny Fischer i Pana Bogustawa Myslinskiego powotali do sktadu Rady Nadzorczej Pana Michata
Raja i Pana Tomasza Szarpatowskiego.

Tego samego dnia Rada Nadzorcza, w zwiazku z uptywem kadencji dotychczasowego Zarzadu
powotata na nowa wspdlna pigcioletnia kadencje¢ Zarzad w dwuosobowym sktadzie:

Pana Marka Szumowicza-Wtodarczyka jako prezesa Zarzadu Spéitki

Pana Zenona Wnuka jako wiceprezesa Zarzadu Spoéiki.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 27 sierpnia 2008 r. dokonato kolejnych
zmian w skladzie Rady Nadzorczej. Akcjonariusze przeprowadzili wowczas wybdr cztonka rady
nadzorczej w drodze gltosowania oddzielnymi grupami. Utworzona zostala jedna grupa — w ten sposéb
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do Rady Nadzorczej powotany zostal pan Tomasz Janczak. Zgodnie z art. 385 § 8 Kodeksu spétek
handlowych, z chwila dokonania wyboru w drodze glosowania grupami co najmniej jednego cztonka
rady nadzorczej, wygasty przedterminowo mandaty wszystkich dotychczasowych czionkéw rady
nadzorczej. W tej sytuacji walne zgromadzenie dokonato wyboru — na zasadach ogdlnych —
pozostatych czterech cztonkéw rady i powotalo do Rady Nadzorczej Michata Raja, Krzysztofa
Laczkowskiego, Grzegorza Mani¢ i Tomasza Szarpatowskiego. Panowie Michat Raj, Krzysztof
Laczkowski, Grzegorz Mania i Tomasz Szarpatowski byli czlonkami Rady Nadzorczej do czasu
przeprowadzenia wyboru cztonka rady nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Po zakonczaniu walnego zgromadzenia odbylo si¢ posiedzenie podczas ktérego Rada Nadzorcza
ukonstytuowala sie.

Po tych zmianach sktady osobowe Zarzadu i Rady Nadzorczej przedstawiajq si¢ nastgpujaco:
Zarzad

Marek Szumowicz-Wtodarczyk - prezes Zarzadu

Zenon Wnuk - wiceprezes Zarzadu

Prokurenci:
Bozena Czerwinska-Lasak
Marek Jarmolinski

Jan Wysocki

Eliza Stgpniewska

Rada Nadzorcza

Michat Raj - przewodniczacy RN
Krzysztof Laczkowski - wiceprzewodniczacy RN
Grzegorz Mania - sekretarz RN

Tomasz Janczak - cztonek RN

Tomasz Szarpatowski - cztonek RN

XXII. WYNAGRODZENIA ZARZADU, RADY NADZORCZE]J] ORAZ UMOWY
PRZEWIDUJACE REKOMPENSATY DLA CZL.ONKOW ZARZADU W PRZYPADKU ICH
ODWOLANIA

Nie podlegajq raportowaniu w sprawozdaniu $rédrocznym.

XXIIL LICZBA I WARTOSC NOMINALNA AKCJI SPOLKI BEDACYCH W POSIADANIU
0SOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH

Wg stanu na dzien przekazania niniejszego raportu w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
znajduja si¢ akcje Spétki zgodnie z ponizszym zestawieniem:

Osoby zarzadzajace

Marek Szumowicz-Wtodarczyk — prezes Zarzadu - 4.545 sztuk
Zenon Wnuk — czlonek Zarzadu - 350 sztuk
Bozena Czerwinska-Lasak — prokurent - 118 sztuk
Jan Wysocki — prokurent - 2.265 sztuk
Marek Jarmolifiski — prokurent - nie posiada
Eliza Stgpniewska — prokurent - 203 sztuk

Osoby nadzorujace

Michat Raj — przewodniczacy RN - nie posiada

Krzysztof Laczkowski — wiceprzewodniczacy RN nie posiada
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Grzegorz Mania — sekretarz RN - 8 sztuk
Tomasz Janczak — czlonek RN - nie posiada
Tomasz Szarpatowski — czlonek RN - nie posiada

Ogétem, na dzien bilansowy, w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych znajduje sig
7.489 sztuk akcji Spotki o facznej wartos$ci nominalnej 23.515,46 zt.

Zmiany w stanie posiadania akcji w grupie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Spéike nie sa
wynikiem dokonanych przez te osoby transakcji, ale zwiazane sg z opisanymi wcze$niej zmianami
osobowymi w Zarzadzie i Rady Nadzorcze;.

XXIV. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5% W OGOLNEJ LICZBIE
GLOSOW NA WZA

Od czasu przekazania poprzedniego raportu okresowego (raport za II kwartat 2008 r.) zawierajacego
informacje o akcjonariuszach posiadajacych co najmniej 5% w ogélnej liczbie glosow na WZA,
struktura wiascicielska znacznych pakietow akcji nie ulegta zmianom. Prezentowany stan posiadania
akcji przez znaczacych akcjonariuszy wynika z ilosci akcji jakie zablokowali oni na nadzwyczajne
walne zgromadzenie w dniu 27 sierpnia 2008 r.

Udzial w Udziat w
Akcjonariusz Liczba akcji kapitale Liczba glosow ogolneg liczbie
w szt. zakladowym w szt. glosow na
w % WZA w %

Kronospan Szczecinek Sp. z o.o. 352.241 21,71 352.241 21,71
Tarko Sp. z o.0. 350.000 21,57 350.000 21,57
Drembo Sp. z o.0. 199.696 12,31 199.696 12,31
Kalina Sp. z o0.0. i Drzewiarze Sp.k. 135.750 8,37 135.750 8,37
Kalina Sp. z 0.0. i Wspdlnicy Sp.k. 128.040 7,89 128.040 7,89
TLH Verwaltungs und Beteiligungs 97,525 6.01 97525 6.01
GmbH

XXV. ZAWARTE UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA NASTAPIC ZMIANY
W DOTYCHCZASOWYM AKCJONARIACIE

Wedtug posiadanych informacji, realizacja przez Drembo Sp. z 0.0. przedwstepnych uméw sprzedazy
akcji naszej Spotki moze zmieni¢ u tego akcjonariusza stan posiadania akcji KPPD. Wielko$¢ tych

Zmian nie jest nam znana.

XXVL. POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DAJACYCH SPECJALNE
UPRAWNIENIA KONTROLNE W STOSUNKU DO SPOLKI

Tacy posiadacze nie wystgpuja.
XXVIL SYSTEM KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH
Nie dotyczy naszej Spoiki.

XXVIII. OGRANICZENIA DOTYCZACE
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a) przenoszenia prawa wlasnosci papierow wartosciowych Spotki
Nie wystepuja.

b) wykonywania glosu przypadajace na akcje Spotki

Nie wystepuja.

XXIX. UMOWA DOTYCZACA BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1.

W oparciu o uchwalg¢ rady Nadzorczej Spéiki z dnia 27 maja 2008 r. w sprawie wyboru bieglego
rewidenta do przeprowadzania badania sprawozdania finansowego Spodtki za 2008 r. oraz
przegladu $rédrocznego sprawozdania finansowego za 2008 r., Zarzad Spétki w dniu 12 czerwca
2008 r. zawart taka umowe z firmg PKF Consult Sp. z o.0. Oddziat Regionalny Pétnoc w
Gdansku.

Laczna warto$¢ wynagrodzenia za przeglad $rédroczny i badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego zostata ustalona na kwotg 60 tys. zt plus podatek VAT.

Wynagrodzenie dla audytora z innych tytutéw niz badanie sprawozdania finansowego nie zostato
przewidziane.

Za badanie (bez przegladu $rédrocznego) sprawozdania finansowego za rok 2007 Spodtka
zaplacita audytorowi wynagrodzenie w kwocie 40 tys. zl netto. Z innych tytuléw podmiot
badajacy nasze sprawozdanie finansowe wynagrodzen nie otrzymat.

XXX. NABYCIE AKCJI WEASNYCH

Nabycie akcji wlasnych przez Spétke nie wystapito.

XXXI. STOSOWANIE ZASAD EADU KORPORACYJNEGO

W sprawozdaniu $§rédrocznym nie podlega raportowaniu.

Komisja Nadzoru Finansowego 22



