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OPIS SPOLKI

1. Stan organizacyjny

IZOLACJA — JAROCIN Spotka Akcyjna w Jarocinie potak z przeksztalcenia
przedsgbiorstwa pastwowego — Przedddiorstwo Materiatdw lzolacji Budowlanej
.IZOLACJA” w Jarocinie w JednoosobawSpotke Skarbu Pastwa.

W nowym ksztalcie wiasrsgiowym ,IZOLACJA — JAROCIN” S.A. rozpocga
dziatalng¢ od 02.01.1996 r. Spodtka zostata umieszczonasoe lfirm przewidywanych
do dalszych przeksztalte wlkasngciowych w ramach Programu Powszechnej
Prywatyzacji. Podczas alokacji przegisorstw uczestniccych w tym programie pakiet
akcji nasze firmy wybrat | Narodowy Fundusz Inwesiyny.

W dniu 04.06.1996 r. Minister Przeksztatdd/tasnaciowych wnidst 33-procentowy
pakiet wiodicy Spotki do | Narodowego Funduszu Inwestycyjnego.

26.04.1997 r. Zwyczajne Wlane Zgromadzenie Akcjmusaly podgto uchwat nr 7
(akt notarialny Repertorium A nr 2514/97) wya@c zgod na notowanie akcji
IZOLACJI — JAROCIN” S.A. w publicznym pozagietdowy obrocie na rynku CeTO.
Komisja Papierow Wartziowych w dniu 11.12.1997 r. wydata decyn dopuszczeniu
akcji Spotki do publicznego obrotu. Pierwsze notoigav publicznym obrocie odbytoesi
17.02.1998 r.

W dniu 14 marca 2000r. | NFI zawiadomit Spgtike dokonat transakcji sprzega
akcji Spotki w ilcgsci 125.400 szt. co stanowito 33 % kapitatu akcymdga ZWZA, ktore
odbyto st 11 kwietnia 2000 r. grupa 0s6b fizycznych zablo&tamwv sumie 198.725 szt.
akcji Spotki co stanowito 52,3 % kapitatu akcyjned sierpniu 2004 r. Ministerstwo
Skarbu PaAstwa ogtosito przetarg na sprzedpakietu akcji Spoétki édacego w jego
posiadaniu tj. 25,05 % kapitalu akcyjnego. W wynikazstrzygnecia przetargu, w
kwietniu 2005 r. pakiet akcji kupita IZOLACJA — MAZOL S.A. Gorlice.

W dniu 28 wrzénia 2007 r. Zargd przy uwzgtdnieniu pozytywnej opinii Rady
Nadzorczej podf uchwak w sprawie zmiany rynku notowa akcji Spotki z
regulowanego rynku pozagietdowego MTS-CeTO na ryideknolegty Gietdy Papierow
Wartcsciowych. Zarad Gietdy Papierow Wartgiowych w Warszawie S.A. pad]
uchwat w 16.10.2007 r. w sprawie dopuszczenia do obrogtdgwego na Giownym
Rynku GPW akcji Spoétki i dnia 23.10.2007 r. odbgle pierwsze notowanie akcji Spofki
na Gietdzie Papierow Wakciowych w Warszawie.

Spotka zlokalizowana jest w centralneg@z Polski w wojewodztwie wielkopolskim.
Potazona jest ok. 50 km od Kalisza i ok. 70 km od Poma®osiada patzenia
komunikacyjne — kolejowe (wlasna bocznica kolejowaamochodowe (pokona jest
przy trasie Pozrifa— Katowice). Zajmuje powierzchnR,299 ha, powierzchniazytkowa
budynkow wynosi 5.586,76 m2. Jest jednastlednozakiadow zlokalizowam na
wyodrebnionym terenie.



2. Wiadze Spoftki

a. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
b. Rada Nadzorcza

W ciagu pierwszego poétrocza 2008 roku zmianie ulegtdkisobowy Rady Nadzorcze).
Na dzier 31.12.2007 r. sktad Rady Nadzorczej Spotki byk¢magacy:

- Ignatowicz Tomasz - przewodnigzy

- Gil Pawet - z-ca przewodnigzego
- Wozniak Tomasz - sekretarz

- Pietras Monika - cztonek

- Pietrus Stanistaw - czlonek

W dniu 18 czerwca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgroreaie Akcjonariuszy odwotato ze
sktadu Rady Nadzorczej Spotki Pana Pawta Gila igdale Pam Beat Piotrowicz.

Wobec powyszego, na dzie30.06.2008 r. sktad Rady Nadzorczej Spoétki jestapaljacy:

- Ignatowicz Tomasz - przewodnigzy

- Pietras Monika - z-ca przewodnitego
- Wozniak Tomasz - sekretarz

- Piotrowicz Beata - cztonek

- Pietrus Stanistaw - czlonek

Czlonkéw Rady Nadzorczej wybiera Walne ZgromadzeXkejonariuszy Spotki na okres
kadencji wynosacej 3 lata.

c. Zarad

W pierwszym potroczu 2008 nie zaszly zmiany w skiadZaradu Spoiki i na dzig
30.06.2008 r. przedstawiaksiastpujaco:

- Prezes Zardu Piotr Widawski

- Cztonek Zargdu  Mirostaw Gotembiewski

- Prokurent Anna Kisielewska
Czionkéw Zarzadu Spotki powotuje i odwoluje Rada Nadzorcza bedwagy wickszacia

gtoséw na okres kadencji wynasej 3 lata.
Osoby zarzdzapce nie ma prawa do podgia decyzji o emisji lub wykupie akcji.



3. Struktura wiasnosci

Kapitat wlasny Spoétki na koniec pierwszego potro2988 roku wynosi 6 895 922,94 zi.

z tego:
» kapitat akcyjny
» kapitat zapasowy

» kapitat z aktualizacji wyceny

» zysk (strata) netto

Kapitat akcyjny Spoétki dzieli gina 380.000 szt. akcji w wakimi nominalnej 2,14 zt.

813.200,00 zt.

5992 945,08 zt.
299 655,67 zt.

- 209 877,81 zt.

Struktura wiasngri kapitatu akcyjnego na 30.06.2008 r.

Nazwa akcjonariusza Liczba Udziat % Liczba Udziat

posiadanych w kapitale gtosow % w

akceji zaktadowy WZA

m

Tomasz Ignatowicz 114 016 30,00 114 016 30,00
Zofia Pietrus 39 824 10,48 39 8R4 10{48
Anna Kisielewska 38 648 10,17 38 648 10,17
MATIZOL Gorlice 33 125 8,72 33125 8,12

Na dziex 30.06.2008 r. stan posiadania akcji przez CzionKéawadu Spotki przedstawia i

nastpujaco:

Piotr Widawski — Prezes Zajgdu — 1 225 szt.

Mirostaw Gotembiewski — Cztonek Zayau — 129 szt.

Na dzier 30.06.2008 r. stan posiadania akcji przez prokaverspoétki przedstawia si

nastpujaco:

Anna Kisielewska — Prokurent — 38 648 szt.

Na dzier 30.06.2008 r. stan posiadania akcji Cztonkéw Rdédgizorczej Spotki przedstawia

Si¢ nastpujaco:

Tomasz Ignatowicz — Przewodnicy Rady Nadzorczej — 114 016 szt.
Monika Pietras — Z-ca Przewodnacego Rady Nadzorczej — nie posiada akcji Spotki
Tomasz Waniak — Cztonek Rady Nadzorczej — nie posiada akojiki

Beata Piotrowicz — Czlonek Rady Nadzorczej — nigigmta akcji Spotki
Stanistaw Pietrus — Czionek Rady Nadzorczej — oggula akcji Spoki



4. Przedmiot dziatania i charakterystyka dziatalngci Spotki

Zgodnie z zapisem w statucie Spoétki przedmiotemegbsgbiorstwa jest dziatalrig

gospodarcza w zakresie:

1. Produkcja materiatow budowlanych w zakresie roldwytateriatow pokryciowych, mas
hydroizolacyjnych stosowanych na zimno i na agor lepikéw asfaltowych, kitow
budowlanych ogolnego przeznaczenia i specjalistygiznbezosnowowych materiatow
pokryciowych, gontéw papowych (dachoéwek bitumickamczukowych), mas
uszczelniajcych, roztworow gruntagych, klejow budowlanych ogélnego przeznaczenia
i specjalistycznych, tm hydroizolacyjnych, emulsji asfaltowychsrodkéw do
wykonywania izolacji przeciwwodnych wszystkich typoéoraz innych materiatow
budowlanych.

2. Wykonywanie robot pokryciowych, wykonywanie hydrmlacji fundamentow i cgci
budynkow zagibionych w budownictwie specjalistycznym, ustugi dedkie oraz inne w
oparciu o posiadanbaz.

3. Dziatalna¢ handlowa (w tym eksport i import) w zakresie progatu przedsibiorstwa
Spoiki.

Swoja produkcg Spotka prowadzi w jednym zaktadzie w Jarocinieialdnas¢ IZOLACJI-
JAROCIN S.A. koncentruje sha produkcji i sprzedg wyrobow hydroizolacyjnych i
uszczelniajcych, przede wszystkim pap oraz mas asfaltowypbtka jest jednym z 10
producentéw pap w Polsce. Udziat Spétki w krajoprejdukcji pap w ujciu wartgciowym
wynosi w zalenaosci od asortymentu 6-8 %. Istotnym obszarem dziek&ginSpotki jest
dziatalng¢ handlowa realizowana na bazie towardw innych predtow, ktéra w okresie
2004-2007 r. stanowita od 11 % do 20 % przychodéwmzeday. Oferta produktow Spotki
obejmuje:

* papy asfaltowe w kilkunastu odmianach asortymentbwyzaréwno tradycyjne na
tekturze, jak i nowoczesne papy termozgrzewalnsyadwane oraz modyfikowane,

» dyspersyjne masy asfaltowe oraz masy na rozpusekaeh organicznych,

» kity budowlane trwale plastyczne: kauczukowe i lis¥eo-kauczukowe,

e gonty asfaltowe na wktadce z welonu szklanego.

Uwzgledniagc zastosowanie produktow [ZOLACJI - JAROCIN S.A. wakresie
przeciwwilgociowej izolacji fundamentéw oraz pokrgachowych popyt na produkty Spotki
zdeterminowany jest aktywscia na krajowym rynku ustug budowlanych (zaréwno w
obszarze nowo budowanych obiektéw i infrastruktdiggowej, jak i w obszarze obiektow i
infrastruktury modernizowanej — remontowanej).



5. Rynki zbytu oraz uzaleznienie od odbiorcow

Podstawowym odbiorca produktow spoétki jest krajdweownictwo mieszkaniowe,
przemystowe i ogolne. G&¢ produktow spotki jest wykorzystywana takw drogownictwie
oraz innych dziatach gospodarki.
Sprzeda koncentruje sina rynku krajowym , na ktéry przypada ponad 99r2yghodow ze
sprzeday.
Podstawowe kanaty dystrybucji wyrobéw spotki to:

* hurtownie i sktady materiatow budowlanych,

* markety budowlane: Bricomarche i Brico Depot,

« firmy wykonawcze: budowlane i dekarskie,

» odbiorcy indywidualni — sprzedaletaliczna.

Spotka nie zawarta zadnym z odbiorcow umowy o wakm wigkszej lub réwnej 10%
rocznych przychoddéw. Spotka nie jestzakv inny sposob uzateiona od jednego lub kilku
odbiorcow.

6. Rynki zaopatrzenia oraz uzalénienie od dostawcow

Zrodiem zaopatrzenia w surowce i materiaty do preflukaz towary jest w okoto 90%
rynek krajowy. Pozostata €& zaopatrzenia pochodzi w giiszaici z krajow UE i jest
realizowana z reguty w walucie euro.

Najwiekszy udziat w strukturze kupowanych surowcéw posiad
» asfalty przemystowe,

» wktadki nagne ( osnowy) do pap,

* posypki, piaski i wypetniacze mineralne,

* rozpuszczalniki organiczne,

» opakowania z tworzyw sztucznych.

Spotka nie ma podpisanych uméw z dostawcami, ktstagowi ponad 10 % w strukturze
zaopatrzenia surowcowego.

7. Sytuacja kadrowo — ptacowa Spoiki.

Przecttne zatrudnienie w | potroczu 2008 roku wynositod8®by, w tym:

- pracownicy na stanowiskach robotniczych 57 050B9t%
- pracownicy na stanowiskach nierobotniczych 26 pH§OB1 %

Sredni stan zatrudnienia w | pétroczu 2008 roku wghil02,5 % wykonania w | pétroczu
2007 roku, a struktura zatrudnienia w stosunku teeglego roku nie ulegta wkszej
zmianie.

W pierwszym pétroczu 2008 r. koszty pragganie wynosity 1.304,2 tys. zt, przy wykonaniu
w analogicznym okresie 2007 r. 1.554,3 tys. zidae wskanik wykonania 84 %.



8. Bezpieczdéstwo i higiena pracy

Wypadki przy pracy

W | potowie 2008 roku nie wyspity w Spotcezadne wypadki przy pracy.

Warunki pracy

W | kwartale 2008 r. nie stwierdzono przekroczenmartaci najwyzszych
dopuszczalnych aten i nakzen czynnikdw szkodliwych na stanowiskach pracy w hali
produkcji pap, dysperbitu, jarlepu i gontdw, w zzku z czym nalgy uzn&, ze warunki
pracy w Spoétceaszgodne z obowgzujacymi przepisami.

Gospodarka odziga ochronng i srodkami ochrony, zabezpieczenie higieniczno-
sanitarne

Wyposaenie pracownikbw w odzie ochronm i robocz oraz serwis tej odzhy
prowadzone jest przez figrzewretrzna. Zabezpiecza ona w petni potrzeby Spoétki w tym
zakresie.

Szkolenia

Wszyscy pracownicy zatrudniani w Spoétce przechadkolenie wsfpne i stanowiskowe.
Przeprowadzono rownie okresowe szkolenia dla pracownikow zatrudnionych n
stanowiskach robotniczych.



Il. SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI

1. Wielkos$é sprzedary podstawowych grup asortymentowych w pierwszych pébczach
2008 r.i 2007 r.

Sprzeda ilosciowa:

L.p. Asortyment j.m. | pétrocze 2008 r.| | potrocze 20@ r. | Dynamika
1. Papa tys.m2 2 339}1 3 680,2 63,6 %
2. Masy asfaltowe Mg 809,8 1174,8 68,9 %
3. Gonty tys.m2 7,2 7,8 92,3 Y
4. | Kity Mg 1,4 1,3 107,1 %
5. Kity tys. szt. 1,6 12,4 12,9 %
Sprzeda wartcciowa (tys. PLN)
L.p. Asortyment | péirocze 2008 r. | pétrocze 2007 r. Dynamika|
Warto$¢ | Struktura | Warto §¢ | Struktura 3:5
1 2 3 4 5 6 7
1. Papa 9 832,2 74,5 Vo 14 021,3 74,3 % 70,1 %
2. Masy asfaltowe 1 693,9 12,8|% 2 398,7 12,7 % 70{6 %
3. Gonty 143,4 1,1 % 160|5 0,9 % 89,3 %
4. Kity 24,1 0,2 % 61,2 0,3 % 39,4 Mo
5. Towary i materiaty 1498,9 11,4 % 22249 11,8 % &%,4
Razem 131925 100 % 18 866,6 100 % 69,9 %

W | p6troczu 2008 roku Spétka zanotowata we wsaghtigrupach wyrobdéw w stosunku do
roku poprzedniego spadek przychodoéw ze spraedarowno w ujciu ilosciowym, jak i
wartasciowym. Obserwowane na rynku budowlanym ostabigrupytu na mieszkania oraz
zdecydowanie unsze od oczekiwanego zaawansowanie inwestycji drggow i
infrastrukturalnych sprawiaj ze popyt na materialy budowlane jest na rynku znaczn
mniejszy nk w poprzednich latach.

W dwoch podstawowych grupach wyrobdw, ktore deteujpiwielkosé sprzeday w Spotce
tj. papach i masach asfaltowych poziom sprzgdaadt o prawie 30%. W zwiku z faktem,
ze nie wid& oznak mogcych wskazywé na znacgce zwktkszenie tempa budowy nowych
mieszka oraz przyspieszenie prac w drogownictwie, Spoétkagpozuje,ze analogiczna
sytuacja w zakresie sprzegavtasnych wyrobow wysgpi réwniez co najmniej w Il pétroczu
2008 r.



2. Koszty w ukiladzie rodzajowym

Struktura kosztow w ukitadzie rodzajowym za | péa®@008 r. i 2007 r.

-dynamika zmian.

Tytut Wykonanie | | Strukt | Wykonanie | | Strukt | Réznica | Dynamika
potr. 2008 r. | ura % | poir. 2007 r. jura% | 5-3 2:4
1 2 3 4 5 6 7

Amortyzacja 299,4 2,6 2818 16 -1,0% 106,2 %
Zuzycie materiatow 76795 67]0 12 148,7 70,7 47 % 632 %
Energia 376,9 3,8 485|5 29 -0,4% 77,6 %
Ustugi transportowe 7863 6,9 1301,8 7,7 0,8 % 60,4 %
Ustugi remontowe 150,1 13 253,5 15 0,2 % 59,2 %
Pozostate ustugi obce 271,0 2,4 236,2 14 -10% 114,7 %
Wynagrodzenia 13042 11,3 1 554,3 01 -22% 839 %
Swiadcz.na rzecz pracowp. 336,5 2,9 402,2 24 -05% B&3,7

- w tym ZUS 205,8 1,8 270/9 1,6 -0,2|% 76,0 %
Podatki i optaty 136,2 1p 1114 9,7 -0,5% 122,83 %
Ustugi bankowe 17,0 0,2 12,7 0,1 -0,1% 140,9 %
Koszty podray stuzb. 12,0 0,1 13,1 0,1 0,0 % 91,6(%
Wydatki na reprez.i rekl. 55/2 0,5 62,5 04 -01% 88,8 %
Pozostate koszty proste 37,1 D,3 63,6 04 0/1% 58,3 %
Ogébtem koszty proste 11 4623 100 16 927,3 100 67,7 %

W 2008 roku Spotka zanotowata spadek kosztéw rosaaih praktycznie we wszystkich
pozycjach. Wynika on gtébwnie ze znacznego ogramiezenvolumenu produkcji i
sprzeday. Spadek kosztow o ponad 32% jest proporcjonatngkali spadku przychodow

ze sprzedsy.

3. Naleznosci i ich struktura

ANALIZA WIEKOWA

Tytut Razem Do 3 m-cy 3 -6 m-cy Powkej

6 m-cy
- Naleznosci z tyt. 6 257 5 649 61 547
dostaw i ustug
- Naleznosci z tyt. 0 0 0 0
Podatkow i ubezp.
- Pozostate nalgnosci 10 10 0 0
Razem wartg¢ brutto 6 267 5 659 61 547
- odpis aktualizacyjny 532 532
- Razem wartog netto 5735 5659 61 15
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4. Zobowiazania i ich struktura

Zobowiazania krétkoterminowe:

» Zobowizania z tytutu dostaw i ustug 3.897,9 tys.zt
e Zobowizania z tyt. podatkow i ubezp. spot. 150,2 tys.zt
w tym
- podatek dochodowy od os. fiz. 28,6 tys.zt
- VAT 1,0 tys.zt
- ZUS 120,6 tys.zt
* Inne zobowizania finansowe 176,6 tys.zt
* Wynagrodzenia 103,8 tys.zt
o Zaliczki otrzymane na dostawy 10,00 tys.zt
» Pozostate zobowzania 34,0 tys.zt
* Fundusze specjalne 99,8 tys.zt
Razem zobowazania krotkoterminowe 4.472,3 tys. zi

W zobowhnzaniach krotkoterminowych w pozycji inne zobamania finansowe gjo
zobowhzania z tytutu leasingu operacyjnego, pemgo do ksig jako leasing finansowy, w
czesci kapitatowej przypadagej do sptaty.

Zobowizania dtugoterminowe:

* Kredyt dlugoterminowy 3.746,3 tys.zt
* Inne zobowizania finansowe 272,2 tys.zt
Razem zobowazania diugoterminowe 4.018,5 tys.zt

5. Kredyty bankowe i pozyczki

W 2007 roku Spétka zawarta z PKO BP S.A. umdwedytu w formie limitu wielocelowego
w tacznej wysokéci 6.000,0 tys. zt. W ramach tej umowy zadinie na dzig 30.06.2008 r.
wynosito:

- 1 875 908,86 — kredyt obrotowy

- 1870 372,44 — kredyt w rachunku &zjeym

Do dyspozycji Spotki pozostaje rownidimit faktoringowy w ramach zawartej umowy w
2006 r. z Raiffeisen Bank Polska do wysato2 750,0 tys. zt., jednak na 30.06.2008 nie
byt on wykorzystany.
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6. Zestawienie podstawowych wskaikéw

Wyszczegolnienie Metoda wylicze Mierni | pbtr. | poir.
2008 r. | 2007 r.
2 2 3 4 5
A. Wskaznik zyskowndci
1. Sprzeday Zysk brutto ze sprz. / % 16,02 19,25
przych.ze sprz.
2. Dzialalngci Zysk netto / sprzedax 100 | % -1,59 3,33
3. Ogolnego majku (ROA) | Zysk netto / majek x 100 | % -1,31 3,76
4. Kapit.wkasnych (ROE) Zysk netto / kapit.wt. QL | % -3,05 9,41
5 Kapitatu akcyjnego Zysk netto / kap.akc. x 100 % 25,83 77,37
B. Wskaniki ptynnadici
1. Obrotu zapasami Stan zapaséw mat. / zycie |dni 114,34 54,41
materiatow materialdbw x 360
2. Obrotu zapasami wyrobow Stan zapasow wyr. / dni 75,27 57,54
sprzeda x 360
3. Obrotu nalencsciami z Stan nalen.z tyt.dostaw i |dni 156,22 142,83
tyt.dostaw i ustug ustug / sprzedax 360
4. Obrotu zobowizaniami z | Stan zobow.z tyt. dostaw i | dni 151,48 157,84
tyt.dostaw i ustug ust. / zuycie mat, enerqii,
ustugi obce x 360
5. Plynndci biezacej Majatek obrotowy / 2,49 1,47
Zobowigzania bieace
6. Ptynndaci (szybki) (nalenosci + ér.pien.) / 1,32 0,88
zobowgzania bieace
D. Wskaniki wyptacalngci
1. Obcazenie magtku Zobowigzania ogotem / % 57,02 60,07
zobowhzaniami Majatek ogétem x 100
2. Pokrycia majku Kapitaty wiasne / Majtek | % 42,98 39,93
kapitatami wkasnymi ogotem x 100
3. Zobowjzania do kapit.wt.| Zobowkania ogétem / % 132,67 150,46
Kapitaty wkasne x 100
E. Wskanik rynku kapitat
1. Zysk netto na 1 akgj Zysk netto / ild¢ akciji zt -0,55 1,66
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7. Bilans — jeqo struktura i dynamika
Stanna Struktura ~ Stanna  Struktura Dynami
30.06.2008 30.06.2007 ka %

A. Aktywa trwale 4891,5 30,5 3834,7 22,9 127,6
1. Wartgci niemater.i pr. 0 0 0,5 0 0
2. Rzeczowe aktywa trwate 4718,7 294 3621,6 21,6 3130,
3. Nalenosci diugoterm, 0 0 0 0 D
4. inwestycje dtugoterminowe 0 0 0 0 0
5. Dlugoterm.rozl.midzyokr. 172,8 11 212,6 1,3 81,3
B. Aktywa obrotowe 11 153,6 69,5 12 901,0 77,1 86,5
1. Zapasy 5178,0 32,3 5084,1 30,4 101,8
2. Naleznosci krotkoterminowe 5734,7 35,7 7 547,8 45,1 76,0
3. inwestycje krotkoterminowe 173,3 1,1 180,6 11 96,0
4. Krotkoterm.rozl.midzyokr. 67,6 0,4 88,5 0,5 76,4

AKTYWA RAZEM 16 045,1 100 16 735,7 100 95,9
A. Kapitaty wtasne 6 895,9 43,0 6 682,2 39,9 103,2
1. Kapitat podstawowy 813,2 51 813,2 4.8 100
2. Nal.wpt.na poczet kapitatu 0 0 0 0 0
3. Kapitat zapasowy 59929 37,4 5566,4 33,2 107,7
4. kapitat z aktualizacji wyceny 299,6 1,8 299,6 1,8 100
5. Pozostate kapitaty rezerw. 0 0 0 0 0
6. Nie podziel.wynik z lat ubiegt. 0 0 -626,2 -3,7 0
7. Wynik finans.roku bigacego -209,8 -1,3 629,2 3,8 -33,3
B. Zobowigz. i rez. na zobow. 9149,1 57,0 10 053,5 60,1 91,0
1. Rezerwy na zobowzania 658,3 4,1 978,6 5,8 67,3
2. Zobowazania dtugoterminowe 4 018,5 25,0 292,7 1,7 13729
3. Zobowizania krétkoterm. 4 472,3 27,9 8782,2 52,6 50,9
- w tym fundusze specjalne 99,8 0,6 86,8 0,5 115,0
4. Rozlicz.m¢dzyokresowe 0 0 0 0 0

PASYWA RAZEM 16 045,1 100 16 735,7 100 95,9
8. Inwestycje zrealizowane w | pétroczu 2008 r.

W | péiroczu 2008 roku Spétka dokonata uzupetnig¢at@oru samochodowego o dwa auta

Renault Kangoo atznej wartdci 81 tys. zt oraz zwkszyta warté¢ urzadzen o 1 tys. zt.
Spétka poniosta rownienastpujace naktady na rozbudawirzadzen produkcyjnych:

- linia do produkcji pap - 258 tys. zt

- urzadzenie do produkcji Jarlepu - 13 tys. zi.

- przendnik FULLMAR — 14 tys. zt
razem 285 tys. zt

Naktady te na dzie30.06.2008 nie zwkszyty wartgci srodkow trwatych i w bilansie
zostaty wykazane jakaodki trwate w budowie.

W pierwszym poétroczu 2008 Spétka nie zrealizowdémp wykupu pozostatej egci sporne;j

nieruchoméci od spadkobiercow po Alfonsie Bennich, ggostpowanie gdowe o
zniesienie wspotwlasioi tacznie z wykupem, ktére na wniosek spotki toczy &i ww.
sprawie od 11.10.2007 r. jeszcze isie zakaczyto.
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.  POZOSTALE INFORMACJE

1) Opis czynnikéw i zdarze w tym o nietypowym charakterze, maych znacgcy wptyw
na dziatalng¢ emitenta i osggnigte przez niego zyski lub poniesione straty.

Najwickszy wptyw na dziatalni@ Spotki miato znacgre zmniejszenie zapotrzebowania na
rynku na materiaty budowlane, w tym réwhiea wyroby do hydroizolacji budynkow i
budowli. Podczas gdy w ub. roku pierwsze potrocaehowato si ponad standardowym
popytem, w bigacym roku poziom popytu jest znaczniesry odsredniej z ostatnich 5 lat.
Bezpdrednim efektem zastoju w budownictwie jest znagavzrost konkurencji w bramy
producentow pap, ktora z kolei powoduje systematyspadek rentowrsoi prowadzonej
produkcji i sprzeday.

Na niekorzysta sytuacg w zakresie popytu natgt sic dodatkowo znaczy wzrost kosztéw
wytwarzania zwgzany z wzrostem kosztow zakupu surowcow ropopocyadriakich jak
asfalty przemystowe i rozpuszczalniki oraz opakaaantworzyw sztucznych. Trudna
sytuacja na rynku ropy naftowej odbita sbwniez na rosacych kosztach mediow
energetycznych i kosztach transportu, co przycaysi#do sukcesywnego spadku rinar
brutto na sprzeds.

Rosmyca konkurencja sprawiae cz$¢ z ww. kosztow nie znalazta odzwierciedlenia w
cenach sprzeds, czego efektem jest spadek rentowai@rodukcji i sprzeday.

2) Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagea, z okr&leniem, w jakim stopniu emitent jest
na nie nargony:

1. Ryzyko zwhzane z roszczeniami reprywatyzacyjnymi

W 2007 r. Spo6tka dokonata zakupu % udziatébw w rieamdci zabudowanej w
Jarocinie, przy ul. Pozhakiej 24, oznaczonej jako dziatka gruntu numer 586/
powierzchni 0.79.56 ha dla ktéregdBRejonowy w Jarocinie V Wydziat Kaj
Wieczystych prowadzi kegie wieczysy Kw nr 9002. Zbywajcymi byty osoby fizyczne,
spadkobiercy po Alfonsie Bennichu, zajoielu przedsibiorstwa pn. ,Fabryka Papy
Dachowej Alfonsa Bennicha w Jarocinie”. Zawarcie wansakcji zmienito status
prawny funkcjonowania Spotki na spornej nieruchéondSpotka z dotychczasowego
bezumownego posiadacza w zitej wierze statavspotwiacicielem nieruchomii.

W dniu 11.10.2007 r. Spotka ziga wniosek do &lu Rejonowego w Jarocinie o
zniesienie wspotwitasioi nieruchoméci objetej KW 9002.Posjpowanie jeszcze shie
zakaczyto.

2. Ryzyko zwigzane z konkurencp

Utrzymujaca st na rynku krajowym konkurencja ze strony produéenkrajowych oraz
firm zagranicznych w 2008 roku ulegta wzmocnierewzgkdu na ostabienie popytu
rynkowego. Utrwalgj sie dziatania nowych firm w braty producentéw pap. Taka
sytuacja zmusza uczestnikow rynku, w tym rowrs@otie, do kontynuacji polityki
konkurencyjnych cen, rabatow, wydania terminéw ptatriei oraz wdraania
kapitatochtonnych przedsvzie¢ celem obniania kosztow produkcji i uruchamiania
nowych produktow. Nalegy zatem liczy si¢ z ryzykiem obnienia przychodow ze
sprzeday netto i wyniku finansowego w efekcie wzrostu karéncji na rynku.
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3. Ryzyko zwigzane z sytuacy w budownictwie

Utrzymujacy sk przez kilka lat regres w budownictwie, szczegoélmielorodzinnym
spowodowat obriienie zapotrzebowania na papy ogétem. Po krétkiresirkoniunktury
obserwujemy obecnie co najmniej stagaacjbrarry budowlanej. Podamateriatow
budowlanych znacznie przewsza aktualne potrzeby budownictwa.

Od wielu lat obserwujemy rowniemiare upodoba estetycznych inwestorow
(zwhaszcza w budownictwie mieszkalnym jednorodzmhyNasgpuje zwekszenie
udziatu dachow spadzistych, krytych dach@wko raznymi odmianami blach.
Utrzymanie st tej tendenciji, przy ograniczonej dynamice rozwamjilownictwa
wielkokubaturowego, przemystowego i wielorodzinnegdzi ryzyko dalszego
zmniejszenia popytu na papy dachowe.

4. Ryzyko zwigzane z sezonowtia sprzeday

Sprzeda wyrobow wytwarzanych przez Spétkechuje si wyrazna sezonowecia i w
znacznym stopniu zatg od warunkow pogodowych, ktére determinugzas trwania
sezonu budowlanego. Zmienne warunki pogodowe, oiajgte prowadzenie robét
hydroizolacyjnych (roboty dekarskie mphy¢ wykonywane przy bezwietrznej,
bezdeszczowej pogodzie i temperaturze p@jvy5°C), mog, powodowa wahania
przychodow i wyniku finansowego.

5. Ryzyko zwigzane ze zmiag kursu walutowego

Za istotne rodzaje ryzyka finansowego w prowadzpnegz Spotk dziatalngci
gospodarczej uznajegsiyzyko zmiany kursu walutowego. W zkj mierze wptywa to na
realizowany koszt importu stanaey okoto 10%wrdodet zaopatrzenia. Wksza¢ umow
importowych zawierana jest w euro. Niekorzystnaddsawanie s relacji wymiennej tej
waluty do ztotego mae znaczco wptymé¢ na poziom rentowrigi produktow

i pogorszenie wynikow finansowych Spotki.

Sukcesywne umacnianiegsitotego sprzyja importerom wyrobéw papowych. Vétro
taniego importu pap i gontow wptywa bezZpanio na wzrost konkurencji, pogorszenie
w wykorzystaniu zdolngi produkcyjnej i wzrost jednostkowych kosztow wgtaenia
produkcji krajowe;.

6. Ryzyko zwigzane ze sptai naleznosci z tytutu dostaw

Sezonow& w procesach budowlanych i dziatania handlowe koekeji maj wptyw na
utrzymywanie sj wysokiego stanu nataeosci. Jednym z priorytetéw w dziataléo
Spoiki jest zmniejszanie standw nalesci i ryzyka powstatego z tego tytutu, poprzez:
» rbznicowanie oferty cenowej w zaieosci od terminéw platngci,

» okresowe oceny wiarygodfa klientow,

* biezacy monitoring nalencosci,

» dywersyfikacg klientow,

» skuteczn windykacg.
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7. Ryzyko zwigzane z sytuacy makroekonomiczm Polski

Dziatalna¢ Spotki zaley w duzej mierze od sytuacji makroekonomicznej w Polsce. N
dziatalng¢ Spotki wptyw wywiera wiele czynnikéw, jak wielké PKB, tempo wzrostu
gospodarczego, poziom inwestycji przetgrstw, prowadzona polityka w zakresie
podatkéw, poziom inflacji. Wszystkie te czynniki gaowptywaé na wyniki osagane
przez Spolk, a take na realizagjzatazonych celow strategicznych. Pameg obecnie
dobra koniunktura gospodarcza sprzyja inwestycjummana jednak catkowicie
wykluczy¢ ryzyka zmiany koniunktury gospodarczej, co mogtskyprzetoryé na wyniki
finansowe osigane przez Spogk

8. Ryzyko otoczenia prawnego

Przepisy prawa, reguhge dziatalné¢ przedsgbiorcow w Polsce, charakteryaigic
znaczn niestabilndcia, co rodzi r@ne rodzaje ryzyka dla efektow ekonomicznych
osiaganych przez Spodk W szczegoln€ri nalezy tu zwroct uwag; na przepisy prawa
podatkowego, ktore podlegajzestym nowelizacjom,sniespdjne przez co pojawiggic
watpliwosci interpretacyjne, a nawet rozbiee orzeczenia.

Zmiany w obowazujacych przepisach magpowodowa w szczegolnéci wzrost
obciazen publiczno-prawnych lub powodowavzrost kosztéw Spoiki.

9. Ryzyko polityki podatkowej

Niestabilng¢ systemu podatkowego spowodowana zmianami przepia@gpojnymi
interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nprzepisy regulujce zasady
opodatkowania, wysoki stogiesformalizowania regulacji podatkowych, rygorystyez
przepisy sankcyjne wprowadzajuza niepewndé w zakresie efektéw podatkowych
podejmowanych decyzji gospodarczych. Nigehae - z punktu widzenia konsekwencji
podatkowych, a w efekcie ostatecznych rezultatonarfsowych - decyzje obiaja
sprawng¢ dziatania podmiotow gospodarczych, coamprowadzi do utraty
konkurencyjnéci.

10.Ryzyko zwigzane z wysgpieniem nieprzewidzianych zdarzé

Dziatalnag¢ Spotki mog zaktoct nieprzewidziane zdarzenia, takie jak: atak
terrorystyczny, katastrofy naturalne i epidemiea§tte mog dotyczy nieruchoméci,
ruchomdci, aktywow finansowych i kluczowych pracownikowiedrzewidziane
zdarzenia magtakze wywota dodatkowe koszty operacyjne,quzy innymi wyzsze
sktadki ubezpieczeniowe.

Opisane powsej ryzyka mog mie¢ niekorzystny wptyw na dziataldé, sytuacg
finansowy oraz wyniki Spoiki.
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3)

4)

5)

6)

7)

8)

Informacje o zawartych umowach znagzych dla dziatalnéci emitenta, w tym znanych
emitentowi umowach zawartych pogaizy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia,
wspotpracy lub kooperaciji:

W | péiroczu 2008 r. Spoétka nie zawarta znggeh umow dla dziatalrigi emitenta.
Zarzad nie posiada tade informacji o innych umowach zawartycheatzy
akcjonariuszami.

informacje o powgzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitentannymi
podmiotami oraz okrélenie jego gtdbwnych inwestycji krajowych i zagraaitych
(papiery wart@ciowe, instrumenty finansowe, war€oi niematerialne i prawne oraz
nieruchomaci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych pgego grupg jednostek
powigzanych oraz opis ich metod finansowania:

Spoétka nie jest powrana organizacyjnie ani kapitatowo z innymi podmuiot Nie
dokonywata take inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery teéciowe,
instrumenty finansowe oraz watd niematerialne i prawne).

Transakcje z podmiotami powzanymi:

W pierwszym potroczu 2008 r. Spotka nie dokonywedasakcji z podmiotami
powiazanymi, ktérych dczna warté¢ przekraczataby rownowaé®500 000 euro.

Informacje o udzielonych pgyczkach, z uwzgtinieniem terminéw ich wymagalnai, a
takze udzielonych parczeniach i gwarancjach, ze szczeg6inym uwdgleniem
pozyczek, pogczei i gwaranciji udzielonych jednostkom pogzanym emitenta:

Spotka w pierwszym potroczu 2008 roku nie udziefmayczek, pogczen i gwarancji.

W przypadku emisji papieréw wardoiowych w okresie olfym raportem — opis
wykorzystania przez emitenta wptywow z emisji:

Spoétka w 2008 roku nie dokonywata emisji papieroarteéciowych.
Objasnienie r&nic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
poétrocznym a weamiej publikowanymi prognozami wynikéw na dany okres

Spotka nie publikuje prognoz wynikow.
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9) Ocena wraz z jej uzasadnieniem, dotyca zarzdzania zasobami finansowymi, ze

szczegolnym uwzegdinieniem zdoln&ci wywigzywania s¢ z zacggnietych zobowgzan,
oraz okrd&lenie ewentualnych zagéer i dziatar, jakie emitent podjt lub zamierza
podjgé¢ w celu przeciwdziatania tym zagieniom:

Efektywnas¢ catoksztattu dziatalni@i Spotki w | potroczu 2008 roku charakteryzuj
obliczone wskaniki ekonomiczne.

W | p6troczu 2008, podobnie jak w roku 2007, Spdtkansowata swajdziatalng¢
srodkami pochodazcymi w 57% z obcyclirédet finansowania.

W poroéwnaniu do | pétrocza 2007 roku, ktore chagaktowato si ponad standardowym
popytem i zamketo wyjatkowo korzystnym wynikiem finansowym, w pierwszym
potroczu 2008 r. wskaiki zyskowndci i ptynnasci uleglty pogorszeniu. Spowolnieniu
ulegt obrét zapasami materiatdw oraz wyrobow.

Niski popyt na rynku sprawiae wydtuza sk obrot nalenosciami, podczas gdy
nieznacznemu skroceniu ulegt okres regulowania &odzan.

Nalezy jednak zaznaczyze warté¢ wskanikow utrzymuje si na bezpiecznym
poziomie.

Wskazniki ptynnasci szybkiej oraz ptynngi biezacej w analizowanym okresie agnety
wartasci odpowiednio 1,3 oraz 2,5. Zasadniczym powodemosim wartéci powyzszych
wskanikdw byta zmiana struktury finansowania dziatdkioSpotki i zwhzana z i
zamiana cgsci zobowhzan krétkoterminowych, na bezpieczniejsze (z punktdasnia
ptynndsci finansowej), zobowdzania dtugoterminowe.

10)Charakterystyka zewgirznych i wewrtrznych czynnikow istotnych dla rozwoju

przedsgbiorstwa oraz perspektyw rozwoju dziatakodo Spotki z uwzgidnieniem
elementow strategii rynkowej:

Czynniki zewnetrzne:

1. Czynniki ekonomiczne:istotnymi wyznacznikami popytu na wyroby hydroizotpme
sa naktady na budownictwo oraz na inwestycje infragtiralne. Produkcja wyrobow
jest systematycznie unowoéné&nia w celu dostosowania oferty wyrobow do
wymaga klientow, zaréwno w zakresie zastosawgk i parametrow
wytrzymatagciowych i jakagciowych.

2. Rozwoj substytutow: ze wzgkdu na bardzo szergloferie wyrobow substytucyjnych
na dachy spadziste oraz zmjanpodoba estetycznych inwestoréw (zwtaszcza w
budownictwie mieszkalnym jednorodzinnym) obserwgje zwigkszenie udziatu
dachéw spadzistych, krytych dach&wkceramicza, cementow lub r&nymi
odmianami blach. Utrzymanie ¢sitej tendencji w segmencie budownictwa
jednorodzinnego, rodzi ryzyko zmniejszenia popyaupapy dachowe orazodki do
ich konserwacji.

Nalezy jednak zauway¢, ze w przypadku budownictwa wielkokubaturowego,
przemystowego i wielorodzinnego oraz w budownictwizynieryjnym papy
asfaltowe oraz uszczelnienia na bazie asfaltbwposiadaj konkurencji w swojej
grupie cenowej. Substytuty w postaci zaawansowanygtoboéw z grupy tworzyw
sztucznych gz reguty wielokrotnie drisze.
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3. Nasilenie dziata zagranicznych konkurentow:import produktow konkurencyjnych
jest jednym z wikszych zagrgen. Importerzy dysponugjbardzo szerakoferty
poréwnywalnych produktéw. Ponadto w celu gkgizenia swoich udziatébw w rynku
polskim, zagraniczni konkurenci oldaja ceny oraz wydizaja terminy ptatnéci.
Spoéika stara gisystematycznie wzbogacawop ofere pod ktem zmian popytu
rynkowego. @zy rowniez do poprawy pozycji konkurencyjnej poprzez ciamie
kosztow wytworzenia i kosztow peednich, a take dziatania marketingowe.

4. Kursy walutowe: kurs walutowy ma coraz wkszy wptyw na wyniki finansowe. W
okresie silnego umacniania stotego, waze sk bowiem z wzrostem
konkurencyjnéci wyrobdw importowanych na rynku krajowym, z révezesnym
spadkiem konkurencyjsoi wyrobow Spétki za granic Zjawisko to jest agciowo
kompensowane przez zakup za grasigrowcow do produkciji.

5. Wzrost cen surowcéw:podstawowymi surowcami do produkcji pap i mas
asfaltowych g surowce i produkty ropopochodne, takie jak agfaizemystowe,
rozpuszczalniki organiczne, osnowy z witdkniny pstiiewej, opakowania i folie z
tworzyw sztucznych oraz syntetyczne kauczuki. Qds#ego czasu zaobserwaiva
mozna silny wzrost cen ropy naftowej, ktory przektaitana systematyczny wzrost
cen podstawowych surowcow, ktory minmodiotyczy wszystkich producentow,
okresowo wptywa ujemnie na poziom rentoweioNiejako przy okazji rénie
atrakcyjnad¢ substytucyjnych w stosunku do pap wyrobow, ktorkokzty
wytworzenia nie gw tak duzym stopniu skorelowane z cenami surowcow
ropopochodnych.

6. Zmiana potencjatu rynku wyrobow hydroizolacyjnych: biorac pod uwag
obserwowany w ostatnich latach systematyczny wznastukcji budowlano —
montaowej, rosaca skak inwestycji infrastrukturalnych i drogowych zygianych z
Euro 2012, wspdéifinansowanych gedkéw pochodzcych z UE ryzyko istotnego
ograniczenia potencjatu rynku wyrobow hydroizolaggh w perspektywie
najblizszych kilku lat jest niewielkie. Nie oznacza te,w poszczegolnych latach nie
Mo wystapi¢ znaczne odgpstwa od ogolnej tendencji spowodowane trudnymi do
przewidzenia czynnikami zewtnznymi.

Czynniki wewnetrzne:

1. Nadmierne uzalenienie od dostawcowsilna pozycja dostawcow me mie wptyw
na ceny zakupu surowca oraz w efekcie na koszt argtswia produktow. Dzki
dywersyfikacjizrodet zaopatrzenia ryzyko dyktowania cen przezalosdw
poszczegdlnych surowcow jest obecnie niskigzlumiarkowane.

2. Zmiana zmiany pozycji na rynku krajowym: pozycja Spotki na krajowym rynku
jest ustabilizowana. Szeroki asortyment produkowhny Spoétce wyrobdow
hydroizolacyjnych i uszczelnigych pozwala na penetragpznych segmentéw
rynku i kompensowanie spadku sprzgdgdnych wyrobow przyrostami w innych
grupach wyrobow.

3. Spfata naleznosci z tytutu dostaw

Sezonow& w procesach budowlanych i dziatania handlowe koekeji mag wptyw
na utrzymywanie si wysokiego stanu nataosci. Jednym z priorytetow w
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dziatalngci Spotki jest zmniejszanie standéw nalesci i ryzyka powstatego z tego
tytutu, poprzez:

* roznicowanie oferty cenowej w zaleosci od terminow platnsi,

» okresowe oceny wiarygodsm klientow,

* biezacy monitoring nalenaosci,

» dywersyfikacg klientow,

» skuteczn windykacg.

4. Sezonowé¢ sprzeday
Sprzeda wyrobow wytwarzanych przez Spétkechuje s wyrazna sezonowscia i w
znacznym stopniu zatg od warunkéw pogodowych, ktére determiugzas trwania
sezonu budowlanego. Zmienne warunki pogodowe, noiajgte prowadzenie robot
hydroizolacyjnych (roboty dekarskie mpdoy¢ wykonywane przy bezwietrznej,
bezdeszczowej pogodzie i temperaturze pajvy5C), mog, powodowa wahania
przychodow i wyniku finansowego.
Utrzymujaca st na rynku krajowym konkurencja ze strony produgenkrajowych
oraz firm zagranicznych w 2008 roku ulegta dalszevamocnieniu. Utrwalaj si¢
dziatania nowych firm w braty producentéw pap. Taka sytuacja zmusza Spaddk
kontynuaciji polityki konkurencyjnych cen, rabatomydtuzania terminéw ptatrii
oraz wdraania kapitatochtonnych przedsizie¢ celem obniania kosztow produkcji i
uruchamiania nowych produktow.

12)Zmiany w podstawowych zasadach zgizania przedgbiorstwem emitenta i jego grup
kapitatowng:

Nie nasipity zmiany w podstawowych zasadach adeania przedsbiorstwem.

13)Wszelkie umowy zawarte atizy emitentem a osobami zgdzagcymi, przewidugce
rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmaovego stanowiska
bez wanej przyczyny lub gdy odwotanie lub zwolnienie ngmtje z powodu paiczenia
emitenta przez przegie:

Nie wysepuja umowy medzy Spotk a osobami zaatzapcymi, przewidugce
rekompensatw przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajname&go stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy odwotanie lub zwolnienie rasije z powodu patzenia
emitenta przez przgie.

14)Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwhzawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych maegw przysziéci nasygpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonarjuisobligatariuszy:

Spotka nie otrzymata informacji o zawartych umowactvyniku ktérych mog w
przyszigci nasgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji.

15)Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wsnitmwvych, ktére daj specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do emitenta, wraopisem tych uprawnie

Nie wystpuja papiery wartéciowe, ktore daj specjalne uprawnienia kontrolne w
stosunku do emitenta.
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16)Informacja o systemie kontroli programéw akcji prawniczych:
Nie dotyczy

17) Wskazanie wszelkich ograniczelotyczcych przenoszenia prawa wtaséod papierow
wartasciowych emitenta oraz wszelkich ogranidze zakresie wykonywania prawa
gtosu przypadajcych na akcje emitenta:

Nie wyskpuja ograniczenia dotyeze przenoszenia prawa wasaiopapierow
wartasciowych emitenta, ani ograniczenia w zakresie wykeamia prawa gtosu
przypadajce na akcje emitenta.

CZLONEK ZARZ4DU PREZES ZARZDU
Dyrektor ds. Sprzeds i Marketingu Dyrektor
Mirostaw Gotembiewski Piotr \&dski

Jarocin, dnia 26 wrzaia 2008 r.
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