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1. INFORMACJE OGOLNE

NAZWA

FORMA PRAWNA
SIEDZIBA

ADRES

TELEFON

TELEFAX

POCZTA ELEKTRONICZNA
STRONA INTERNETOWA
REGON

NIP

KRS

SEKTOR

BUDVAR Centrum Spétka Akcyjna
Spétka Akcyjna

Zdunska Wola

98-220 Zdunska Wola, ul. Przemystowa 36
(0-43) 824 31 32

(0-43) 824 31 33

budvar @budvar.pl

www.budvar.pl

730353650

829-16-35-137

0000143579

budownictwo

Akcje BUDVAR Centrum SA notowane sa na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych

w Warszawie od 28 maja 2007 roku.

Zasady przyjete przy sporzadzaniu pélrocznego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w oparciu o przepisy Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci wraz z pézniejszymi zmianami oraz o Polityke
rachunkowosci BUDVAR Centrum SA. Zasady obowiazujace przy sporzadzaniu
sprawozdania nie odbiegaty od zasad opisanych. Wszystkie dane zaprezentowano
w tysiacach ztotych, o ile nie zaznaczono inaczej.

Spotka sporzadza:

1. Rachunek zyskoéw i strat metoda kalkulacyjna.
2. Rachunek przeptywow pieni¢znych metoda posrednia.

Rok obrotowy pokrywa si¢ z rokiem kalendarzowym.
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2. STAN PRAWNY SPOLKI

2.1. Rejestracja Spotki

Akt zatozycielski BUDVAR Centrum Spotki Akcyjnej, zwanej dalej ,,Spotka” zostat
podpisany w dniu 15 listopada 1996 roku — akt notarialny Repertorium A nr 4988/96.
Pierwotnie Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym V Wydziat
Gospodarczy w Sieradzu (sygn. akt Ns Rej H 70/97) pod numerem RHB 845 -
postanowienie sadu z dnia 24 marca 1997 roku. W dniu 16 grudnia 2002 roku Spoéika
zostala wpisana pod numerem KRS 0000143579 do rejestru przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla fodzi —
Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego.

2.2. Kapitat akcyjny spotki

Kapital zaktadowy Spétki wynosi 9.895.600,00 (dziewig¢ miliondw osiemset
dziewigcédziesiat pigc tysigcy szescset) ztotych i1 dzieli sig na:
1) 100.000 (stownie: sto tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii
A o numerach od A 0000001 do A 0100000, o warto$ci nominalnej
1 (stownie: jeden) ztoty kazda,
2) 150.000 (stownie: sto pigcdziesiat tysigcy) akcji zwyktych na okaziciela serii
B o numerach od B 0000001 do B 0150000, o warto$ci nominalnej
1 (stownie: jeden) ztoty kazda,
3) 8.045.600 (stownie: osiem milionéw czterdziesci piec tysigcy szescset) akcji
zwyktych na okaziciela serii C o numerach od C 0000001 do C 8045600,
o warto$ci nominalnej 1 (stownie: jeden) ztoty kazda.
4) 1.600.000 (stownie: jeden milion sze$Cset tysigcy) akcji zwyktych
na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej 1 (stownie: jeden) ztoty kazda.

2.3. Organy Spotki

Organami Spoiki sa:
» Walne Zgromadzenie,
» Rada Nadzorcza,
» Zarzad.
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2.3.1. Walne Zgromadzenie

W dniu 26 maja 2008 roku odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
BUDVAR Centrum SA, ktére podjeto uchwaty o:

= zatwierdzeniu sprawozdania Zarzadu z dzialalno$ci Spétki w roku 2007

oraz sprawozdania Rady Nadzorczej z dziatalnos$ci za rok 2007

= zatwierdzeniu sprawozdania finansowego Spétki za rok 2007,

= przeznaczeniu zysku za rok 2007,

= udzieleniu absolutorium cztonkom organéw Spoéiki,

= zmianie Statutu Spoétki.

2.3.2. Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej na koniec okresu sprawozdawczego:
= Jan Kaczmarek — Przewodniczacy Rady,
=  Urszula Trzcinska — Zastgpca Przewodniczacego Rady,
» Kazimierz Trzcinski — Sekretarz Rady,
=  Kirzysztof Jedrzejewski - Czlonek Rady,
=  Aleksander Kowalczyk - Cztonek Rady.

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapilty zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej
BUDVAR Centrum SA

2.3.3. Zarzad Spoiki

Sktad Zarzadu na koniec okresu sprawozdawczego:
=  Marek Trzcinski — Prezes Zarzadu,
* Maria Skrzypiec — Cztonek Zarzadu,
= Artur Blasik — Czlonek Zarzadu.

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapity zmiany w sktadzie Zarzadu
BUDVAR Centrum SA.

Zmiany w sktadzie Zarzqdu nastqpity po zakonczeniu okresu sprawozdawczego.
W dniu 20 sierpnia 2008 roku Rada Nadzorcza BUDVAR Centrum SA odwotata pana
Artura Btasika ze stanowiska cztonka Zarzqdu BUDVAR Centrum SA.
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2.3.4. Prokurenci

Na koniec okresu sprawozdawczego funkcj¢ prokurenta pelnita Renata Mtynarska —
Szafran.
Pani Renata Mtynarska — Szafran zostata upowazniona do samodzielnego dokonywania
czynnosci wchodzacych w zakres prokury, ograniczajacych si¢ — z zastrzezeniem art.
109" § 2 Kodeksu Cywilnego — do reprezentowania Spéiki:

1) w postgpowaniach o udzielenie zamdéwienia publicznego oraz

2) przy zawieraniu uméw w sprawie zamdwienia publicznego.

2.3.5. Wynagrodzenia dla os6b nadzorujacych i zarzadzajacych

Laczne wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2008 roku wyniosto 10 000 zi, przy czym wynagrodzenia poszczegdlnych
cztonkéw Rady Nadzorczej ksztaltowaly si¢ nastgpujaco:

=  Jan Kaczmarek — 3 000,00 zt

= Urszula Trzcinska — 1 000,00 zt

=  Kazimierz Trzcinski — 2 000,00 zt

»  Krzysztof Jedrzejewski — 2 000,00 zt
=  Aleksander Kowalczyk — 2 000,00 zt

Laczne wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2008
roku wyniosto 188.001,00 zt, przy czym wynagrodzenia poszczegdlnych czionkéw
Zarzadu ksztaltowaly si¢ nastgpujaco:

Wynagrodzenie Prezesa Zarzadu Marka Trzcifskiego za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2008 roku wyniosto 42 000,00 zt.

Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2008 roku
wyniosto:

=  Marii Skrzypiec — 54.081,00 z1, w tym: wynagrodzenie z tytutu umowy o pracg
na stanowisku Dyrektora ds. Technicznych — 36.600,00 zi, wynagrodzenie
z tytulu umowy o S$wiadczenie ustug polegajacych na sprawowaniu funkcji
cztonka zarzadu spotki akcyjnej — 8.760,00 zt, premia uznaniowa — 8.721,00 zt.

* Artura Btasika — 91.920 zl, w tym: wynagrodzenie z tytulu umowy o pracg na
stanowisku Dyrektora Operacyjnego — 31.920,00 zt, wynagrodzenie z tytutu
umowy o $wiadczenie ustug polegajacych na sprawowaniu funkcji cztonka
zarzadu spoitki akcyjnej — 12.000,00 zt, wynagrodzenie z tytulu umowy o prace
na stanowisku Prezesa Zarzadu BUDVAR Centrum Handel Sp. z o.0. —
48.000,00 z1.
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2.3.6. Umowy zawarte pomi¢dzy Sp6tka a osobami zarzadzajacymi

W pierwszym poétroczu 2008 roku nie zostaly zawarte pomigdzy Spotka a osobami
zarzadzajacymi zadne umowy przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji
lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny albo w przypadku
odwotania lub zwolnienia nastgpujacego z powodu potaczenia Spétki przez przejecie.
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3. AKCJONARIAT

3.1. Struktura akcjonariatu

Na dzien 30 czerwca 2008 roku akcjonariuszem posiadajacym akcje uprawniajace do co
najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spoétki byt Marek
Trzcinski — Prezes Zarzadu Spoéiki. Posiada on 7.395.600 akcji (74,73 % kapitatu
zakladowego); akcje te daja prawo do wykonywania 7.395.600 gltoséw na walnym
zgromadzeniu (74,73 % og6lnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu).

Pozostali akcjonariusze na dzien 30 czerwca 2008 roku posiadali tacznie 2.500.000
akcji (25,27 % kapitatu zaktadowego); akcje te daja prawo do wykonywania 2.500.000
gloséw na walnym zgromadzeniu (25,27 % og6lnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu).

Wedlug wiedzy Zarzadu aktualnie Zzaden z pozostalych akcjonariuszy nie posiada

bezposrednio lub posrednio akcji uprawniajacych do co najmniej 5 % ogdlnej liczby
gloséw na walnym zgromadzeniu.

3.2. Zmiany w strukturze wlasnos$ci znacznych pakietow akcji

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2008 roku nie nastapity zmiany w strukturze
wlasnosci znacznych pakietéw akcji Spoiki.

3.3. Akcje w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Udzial w kapitale
Akcjonariusz Liczba akcji i liczba | zakladowym i udzial w
gloséw na WZA (szt.) ogolnej liczbie glosow na
WZA (%)
Mark Trzcinski — Prezes
Zarzadu 7.395.600 74,73
BUDVAR Centrum SA
Urszula Trzcinska -
Cztonek Rady Nadzorczej 450.000 4,55
BUDVAR Centrum SA




L
BUDYAR

CEMNTALWBKR

3.4. Znaczacy akcjonariusze

Udziat w kapitale
Akcjonariusz Liczba akcji i liczba | zakladowym i udzial w
glosé6w na WZA (szt.) ogolnej liczbie glosow na
WZA (%)
Mark Trzcinski 7.395.600 74,73

3.5. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczgcych przenoszenia prawa
wlasnosci papierow wartosciowych Spoétki oraz wszelkich ograniczen
w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje Spotki.

Jedyne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych
Spotki wynikaja z art. 159 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538), w zw. z art. 156 ust. 1 w/w ustawy i dotycza
zakazu nabywania lub zbywania na rachunek wtasny lub osoby trzeciej, akcji emitenta,
praw pochodnych dotyczacych akcji emitenta oraz innych instrumentéw finansowych
z nimi powiagzanych oraz dokonywania, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, innych
czynnosci prawnych powodujacych lub mogacych powodowac rozporzadzenie takimi
instrumentami finansowymi w czasie trwania okresu zamknigtego.

Nie wystgpuja natomiast zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa glosu
przypadajace na akcje Spoiki.

3.6. Umowy zawarte po dniu bilansowym, w wyniku ktérych moga
w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostaly zawarte przez Spotke zadne
umowy mogace w przysztosci wptyna¢ na zmiany w proporcjach posiadanych akcji
przez dotychczasowych akcjonariuszy.

3.7. System kontroli programéw akcji pracowniczych

W Spéice nie ma akcji pracowniczych.
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4.,DZIALALNOSC BUDVAR CENTRUM SA W PIERWSZYM
POLROCZU 2008 ROKU

4.1. Ocena czynnikow ryzyka i zagrozen dla BUDVAR Centrum SA

Czynniki ryzyka 1 zagrozen dla dziatalnosci Spétki wynikaja przede wszystkim
ze specyfiki branzy i do najwazniejszych zaliczmy:

* ryzyko zwiazane z sezonowoscig sprzedazy,

» ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od koniunktury na rynku budowlanym,

* ryzyko zwiazane z konkurencja,

» ryzyko uzaleznienia sp6tki od dostawcow,

* ryzyko zwiazane z przedstawicielami handlowymi.

Do pozostatych zagrozen, o charakterze ogélnym, zaliczy¢ nalezy:
» ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od istniejacych uwarunkowan prawnych,
* ryzyko zwiazane z procesem sporzadzania sprawozdan finansowych,
* ryzyko walutowe,
* ryzyko kredytowe,
» ryzyko zwiazane z awaria systeméw informatycznych,
* ryzyko duzej rotacji pracownikow.

Opisane wyzej ryzyka, mimo wplywu na dziatalnos¢ Spoiki, nie stanowia zagrozenia
dla jej dziatalnos$ci i rozwoju.

Ryzyko sezonowosci sprzedazy ograniczane jest poprzez stosowanie w 3 miesigcznym
okresie zastoju na rynku budowlanym dodatkowych promocji w sprzedazy. Spétka
w coraz wigkszym stopniu zwigksza takze sprzedaz eksportowa do krajow, gdzie
warunki pogodowe maja mniejszy wptyw na sprzedaz. Dodatkowo w okresie zimowym
zmniejszane jest zatrudnienie poprzez likwidacj¢ jednej zmiany produkcyjnej. Ryzyko
z tytutu sezonowosci sprzedazy ograniczone jest takze ze wzgledu na strukture kosztow
w ktoérej duza cze$¢ to koszty zmienne, ktére sa bardzo ograniczane wtedy, gdy
sprzedaz maleje w okresach poza sezonem.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od koniunktury na rynku budowlanym ograniczane
jest przez Spotke poprzez kierowanie swoich produktéw na zréznicowane rynki:

=  konsumentéw (klientéw indywidualnych),

=  deweloperéw,

= rynek zamodwien publicznych,

=  eksport.
Na ograniczenie ryzyka ma istotny wpltyw duza podaz s$rodkéw finansowych
pozyskiwanych w ramach programéw wspétfinansowanych z $rodkéw unijnych,
a w szczeg6lnosci srodkéw przeznaczonych na rewitalizacj¢ miast.

-10 -
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Minimalizacja ryzyka zwiazanego z konkurencja realizowana jest w Spodice poprzez
r6znicowanie produktéw oferowanych kontrahentom, wzrost konkurencyjnosci Spotki
poprzez realizacje nowych inwestycji produkcyjnych, automatyzacje¢ i optymalizacjg
zachodzacych w przedsigbiorstwie procesOw, a takze poprzez inwestycje w kadry
i budowanie dobrych relacji z partnerami Spotki oraz dywersyfikacje rynkéw i kanatow
sprzedazy.

Ryzyko uzaleznienia Spoétki od dostawcOw wystepuje w ograniczonym stopniu,
poniewaz rynek dostawcow elementéw konstrukcyjnych jest konkurencyjny. W ciagu
kilku dniu mozliwe jest dostosowanie si¢ Spotki do innych profili, oku¢ i szyb
oferowanych przez innych dostawcéw. Dostosowanie to polega giéwnie na zmianie
oprogramowania maszyn i urzadzen, ktére moze by¢ wykonane w oparciu o wtasny
zespot informatykow.

W celu ograniczenia ryzyka zwiazanego z przedstawicielami handlowymi, Spéika
podejmuje dziatania polegajace na:
» tworzeniu i wdrazaniu efektywnych systeméw motywacyjnych,
» budowaniu wigzi pomigdzy przedstawicielami handlowymi a firma,
» monitorowaniu rynku pracy i oferowaniu przedstawicielom handlowym
konkurencyjnych warunkéw wspétpracy.

W celu ograniczenia ryzyka zwiazanego z przywlaszczeniem srodkoéw pieni¢znych
przez przedstawicieli handlowych Spétka podejmuje dziatania polegajace na:
» powotaniu Dziatu d.s. Obstugi Biur Handlowych,
» bezposrednich kontrolach w biurach handlowych, majacych na celu
wyeliminowanie nieprawidlowosci,
» sprawdzaniu wiarygodnosci kandydatéw na przedstawicieli handlowych
przed podpisaniem uméw, w celu uniknigcia zagrozenia w przysztosci.

Zwraca si¢ uwage na brak jednoznacznej interpretacji przez urzedy skarbowe faktu
sprzedazy okien przez producenta wraz z montazem jako rob6t budowlano —
montazowych oraz remontowych 1 konserwacyjnych dotyczacych obiektéw
budownictwa mieszkaniowego (z wylaczeniem lokali uzytkowych) z zastosowaniem
obnizonej stawki VAT. Rodzi to ryzyko zakwestionowania przez administracjg
skarbowa stosowanych stawek i w rezultacie konieczno$¢ doptacenia przez Spoétke
réznicy pomigdzy stawka podstawowa VAT a stosowana stawka obnizona. W celu
zmniejszenia tego ryzyka Spoétka wystgpowata o stosowne interpretacje do urzedow
skarbowych 1 postgpowata zgodnie z tymi interpretacjami.

Zgodnie z obowiazujacymi przepisami Spoétka sporzadza sprawozdania finansowe
i stosuje przyjete zasady rachunkowosci, rzetelnie i jasno przedstawiajac sytuacje
majatkowa 1 finansowa oraz wynik finansowy. Mimo przestrzegania polityki
rachunkowosci, w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych nalezy uwzglednic
ryzyka:

nieswiadomych btedéw,

pomytek arytmetycznych,

niewtasciwego stosowania zasad rachunkowosci,

mylnej interpretacji zdarzen.

YV VYV

-11 -
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Zwigkszone ryzyko wystapienia bledéw zwiazane jest z branza, w ktorej dziata Spétka
oraz ze zlozonoScia transakcji przeprowadzanych w danym roku obrotowym,
a wynikajacych z powotania spétki zalezne;.

W celu zminimalizowania ryzyka Spétka podejmuje dzialania polegajace na:

» zatrudnieniu specjalistow w zakresie rachunkowosci i ksiggowosci,

» przestrzeganiu obowiazujacych przepisow prawa i sporzadzaniu
sprawozdan finansowych zgodnie z nimi,

» cyklicznej zmianie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego, przy réwnoczesnym zadbaniu o to aby nie nastgpowata
nieuzasadniona rotacja firm audytorskich,

» wspotpracy z audytorami zewngtrznymi,

» ubezpieczeniu firmy audytorskiej od ryzyka wykonywania czynno$ci
audytorskich.

Spotka oprécz sprzedazy krajowej eksportuje takze wyprodukowane przez siebie
towary za granicg. Transakcje z kontrahentami eksportowymi zawierane sa w
ztotéwkach oraz w EURO. Aby zminimalizowa¢ wplyw zmiennosci kurséw walut
zaangazowanych w operacje firmy, na jej wynik finansowy, Spotka uzyskata z NBP
decyzj¢ dewizowa zezwalajaca na zawieranie uméw oraz na dokonywanie w kraju
rozliczen w walucie obcej z ROTO FRANK Okucia Budowlane Sp. z o.0. Decyzja
wazna jest do 31 grudnia 2009 roku. Tym samym $rodki otrzymane w EURO od
kontrahentéw zagranicznych, réwniez w EURO rozliczane sa z kontrahentem na
terenie kraju.

Ryzyko kredytowe to ryzyko braku wptywu naleznosci z tytulu sprzedazy
w odpowiednio krétkim czasie lub ryzyko braku wplywu naleznosci w ogéle, co moze
skutkowa¢ niemozliwos$cia realizacji planowanych inwestycji, zmniejszeniem zysku,
niemozliwoscia sptaty zobowiazan wobec kontrahentéw i bankéw, a co za tym idzie
pogorszenie wiarygodnosci kredytowej, niemoznoscia udzielenia kredytu kupieckiego,
zmniejszeniem wtasnej konkurencyjnosci.

W Spéice istnieja obowiazki:

» gromadzenia dokumentow dotyczacych kontrahentow, m.in. aktualny
odpis z KRS, kopie decyzji o nadaniu numeréw NIP i REGON,
sprawozdan finansowych,

» przestrzegania ustalonych limitéw (warto$ciowego oraz czasowego),

» ustalania terminéw ptatnosci w oparciu o dane finansowe kontrahenta
i oceng wspotpracujacych z nim przedstawicieli (pracownikow) Spoétki.

W Spoétce funkcjonuje Dzial Windykacji, do zadan ktérego nalezy monitorowanie
zadluzenia oraz zapobieganie jego powstaniu, podejmowanie dziatan zmierzajacych do
wyegzekwowania zadtuzenia poprzez kierowanie do dluznikéw wezwan do zaplaty, a
gdy te nie przyniosa efektu, poprzez kierowanie spraw na drog¢ postgpowania
sadowego 1 egzekucyjnego. Dzial Windykacji wspédtpracuje z wywiadownia
gospodarcza, co umozliwia uzyskanie informacji o kontrahentach.

-12 -
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Spoétka stosuje procedury ograniczajace ryzyko zwiazane z awaria systemow
informatycznych poprzez:

wykorzystywanie oprogramowania antywirusowego,

system kontroli dostgpu pracownikéw do poszczegdlnych pomieszczen,
w tym pomieszczen kluczowych dla Spotki,

dostgp do zasobow sieci komputerowej wyltacznie upowaznionych oséb,
zgodnie z polityka bezpieczenstwa,

utrzymanie witryny WWW na serwerach profesjonalnego dostawcy
ustug hostnigowych z bardzo wysokim SLA na poziomie 99,85,
wykonywanie kazdego dnia kopii bezpieczenstwa danych z systeméw
informatycznych i przechowywanie ich poza siedziba Spéfki,
przygotowywanie danych dla maszyn na produkcji z wyprzedzeniem 2-3
— dniowym, co w praktyce powoduje, iz krétkotrwata awaria systemu
informatycznego nie ma zadnego wplywu na wydajnos¢ produkcji.

YV V VYV ¥V VYV

Ryzyko rotacji pracownikéw produkcji ograniczane jest poprzez aktywna polityke
motywacyjna skierowana na pozyskanie i utrzymanie najcenniejszych pracownikéw a
takze poprzez zatrudnianie oséb w srednim wieku, ktére w mniejszym stopniu emigruja
poza granice kraju. Znaczna cz¢$¢ pracownikéw Spétki stanowia kobiety, ktére réwniez
W mniejszym stopniu emigruja poza granice kraju.

4.2. Zakres dzialalnosci BUDVAR Centrum SA

Przedmiotem dziatalno$ci Spétki, wynikajacym ze statutu i wpisu do rejestru sadowego
jest:

= 2523 7 produkcja wyrobéw z tworzyw sztucznych dla budownictwa,

= 26 11 Z produkcja szkta plaskiego,

= 26 12 Z produkcja szta ptaskiego obrobionego i wyrobdéw ze szkta plaskiego,

= 4521 budownictwo ogoélne i inzynieria ladowa,

= 51 53 B sprzedaz hurtowa materiatéw dla budownictwa,

= 74 12 Z dziatalnos$¢ rachunkowo-ksiggowa,

= 60 24 towarowy transport drogowy,

= 7020 Z wynajem pomieszczen na wiasny rachunek.

W ramach podstawowych obszaréw swojej dziatalnosci gospodarczej Spotka zajmuje
sig:
1) produkcja, sprzedaza oraz montazem stolarki budowlanej z pvc,
2) sprzedaza oraz montazem towaréw uzupetniajacych:
- parapetow wewngtrznych oraz okapnikéw zewngtrznych,
- rolet aluminiowych zewngtrznych, w tym nasadowych,
- roletek materialowych wewngtrznych,
- zaluzji wewngetrznych,
- drobnych akcesoriéw np. klamek,
3) dostawa produktéw i towaréw.

BUDVAR Centrum SA zajmuje si¢ produkcja stolarki pvc w oparciu o ztozone przez
klientow zamdwienia. Nie jest realizowana produkcja ,,na magazyn’.
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4.3. Informacja o podstawowych produktach

Stolarka okienna wytwarzana przez Spoilke charakteryzuje si¢ optymalnymi
parametrami, z ktérych najistotniejszymi sa:
=> izolacyjnos¢ cieplna, ktorej wspoétczynnik przenikania ciepta U miesci sig
w przedziale wartosci 1,1-1,6 W/m2K; umozliwia to dotrzymanie najbardziej
surowych norm o ochronie ciepta.
= izolacyjnos¢ akustyczna; wielokomorowa budowa profili wykorzystywanych
przez Spotke do produkcji okien, specyficzny ich ksztalt oraz zastosowanie
odpowiedniego pakietu szybowego gwarantuja cisze.

Okna produkowane przez BUDVAR Centrum SA zapewniaja tez ochrong przed
wlamaniem dzigki:

= wysokoudarowym, twardym profilom pvc,

= profilom wielokomorowym,

= wzmocnieniom stalowym w skrzydtach i o$cieznicach,

= mozliwosci zastosowania pakietow szyb bezpiecznych

lub antywtamaniowych,
= mozliwosci zastosowania oku¢ antywywazeniowych.

Spotka w trosce o swoich klientéw oraz srodowisko naturalne oraz dazac do uzyskania
przewagi konkurencyjnej dostosowata si¢ do wymogéw Unii Europejskiej, ktore zostaty
okreslone w "Zielonej Ksigdze" i wydaje certyfikat na brak otowiu w oknach.
W profilach okiennych stosowanych przez BUDVAR Centrum SA, oléw 1 kadm -
stabilizatory wptywajace na trwalo§¢ PVC, zostaly zastapione bezpiecznymi
1 przyjaznymi dla czltowieka wapniowo-cynkowymi. Stosowanie stabilizatoréw
w tworzywach jest konieczne. Dzigki nim pvc jest odporne na czynniki klimatyczne
takie jak deszcz, wiatr, promieniowanie stoneczne, poniewaz zapewniaja dluga
zywotno$¢ produktu. Stabilizatory wapienno-cynkowe w profilach okiennych
stosowanych przez Emitenta spetniaja powyzsze funkcje a jednoczesnie sa przyjazne
srodowisku naturalnemu - te dwa pierwiastki sa bowiem calkowicie nieszkodliwe.
Profile bez otowiu i kadmu nadaja si¢ do recyklingu czyli ponownej przerdbki, a w jej
trakcie nie sa wydzielane szkodliwe substancje.

4.4. GI6wne rynki prowadzonej dzialalnos$ci

Realizowane przez BUDVAR Centrum SA w pierwszym pdtroczu biezacego roku
dziatania handlowo — marketingowe przede wszystkim skierowane byty na:
» budowanie silnej marki nakierowanej na realizacj¢ nowych wyzwan,
» rozwdj sprzedazy eksportowej i inwestycyjnej poprzez pozyskanie nowych
rynkéw zbytu,
» podkreslanie wizerunku innowacyjnej, kompetentnej i przyjaznej firmy,
kojarzacej si¢ z nowoczesnymi technologiami,
» promowanie proekologicznych i nowoczesnych produktéw, ktére wyréznia
bezotowiowos$¢, wysoki poziom bezpieczenstwa oraz niezawodno$¢ dziatania.
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W okresie sprawozdawczym swe dziatania Spotka skupiala na rozwoju sprzedazy
eksportowej 1 inwestycyjnej. Oprécz sprzedazy stolarki okiennej na rynek niemiecki
i czeski, w czerwcu b.r. Spétka nawiazata wspétprace z Eco Greek sprl i eksportuje
stolarke okienna na rynek belgijski. Dynamiczny rozwdj sprzedazy na rynku czeskim
stanowit asumpt do zawiazania w lipcu b.r. w Republice Czeskiej dwdch spétek
zaleznych BUDVAR Centrum SA - BUDVAR Centrum s.r.o. 1 BVC OKNA s.r.o.
Wdrozony w pierwszym potroczu b.r. system pozyskiwania klientow inwestycyjnych,
zaowocowal nawigzaniem wspétpracy z kolejnymi firmami realizujacymi znaczace
inwestycje na rynku polskim.

Na terytorium Polski sprzedaz dokonywana jest w oparciu o nastgpujace kanaly
dystrybucji:
1) sie¢ wlasnych biur handlowych,
2) sie¢ posrednikéw krajowych 1 zagranicznych dzialajacych we wlasnym imieniu
i na wlasny rachunek,
3) rynek przetargéw, w tym przetargéw publicznych.
4) wdrozony w pierwszym kwartale b.r. system pozyskiwania klientéw
inwestycyjnych.

Na dzien 30 czerwca 2008 roku Spoétka posiadata 96 biur handlowych potozonych
w nastepujacych wojewddztwach:
L.6dzkim,
Wielkopolskim,
Kujawsko-Pomorskim,
Lubuskim,

Opolskim,

Dolnoslaskim,
Mazowieckim,
Lubelskim,

Slaskim,
Swigtokrzyskim,
Matopolskim,
Warminsko-Mazurskim.

L | R R VAR VA

BUDVAR Centrum SA wspoélpracuje z odbiorcami hurtowymi - dealerami, ktérzy
prowadza dziatalno$¢ gospodarcza w nastgpujacych wojewddztwach:
L.6dzkim (9 odbiorcéw),

Wielkopolskim (12 odbiorcéw),

Kujawsko-Pomorskim (2 odbiorcéw),

Opolskim (1 odbiorca) ,

Dolnoslaskim (3 odbiorcow),

Mazowieckim (5 odbiorcéw),

Slaskim (5 odbiorcéw) ,

Matopolskim (4 odbiorcéw),

Lubuskim (1 odbiorca),

Swiqtokrzyskim (1 odbiorca).

o syl udy
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Przychody osiagnigte przez Spoétke na rynku krajowym w okresie od 1.01.2008 r.
do 30.06.2008 r. stanowia 78,6 % tacznej kwoty przychodéw, w tym przychody
osiagni¢te przez Biura Handlowe stanowia 65,4 % 1lacznej kwoty przychodéw,
przychody osiagnigte przez dealeréw 1 odbiorcow instytucjonalnych — 13,0 %,
a przychody osiagnigte ze sprzedazy pozostatej — 0,2 % tacznej kwoty przychodéw.

Oprécz sprzedazy krajowej, Spotka eksportuje wyprodukowane przez siebie towary
za posrednictwem:

= Dziatu Eksportu - do Niemiec, Czech, Belgii, Holandii, Grecji, Szwecji i Wtoch,

= Biur Handlowych w Polsce - do Niemiec.

Przychody osiagnigte na rynku zagranicznym w okresie od 1.01.2008 r. do 30.06.2008
r. wynosza 5 484 tys. zt i stanowia 21,4 % tacznej kwoty przychodow.

Przychody osiagnigte ze sprzedazy do Niemiec stanowia 12,50 % lacznej kwoty
przychodéw, ze sprzedazy do Czech — 7,83 % ze sprzedazy do Wioch — 0,02 %
1 ze sprzedazy do Grecji — 0,7 1 Szwecji — 0,17% 1 Holandii — 0,05 %, Belgia —0,13%

Strukture przychodéw Spoétki ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej w podziale na rynki geograficzne przedstawia ponizsza tabela:

I-VI 2007 r. I-VI 2008

POZYCJA

tys. Udzial | tys. Udziat %

PLN % PLN
Przychody ze sprzedazy produktéw 22667 100,0 | 25185 100,0
- kraj 20722 91,4 | 19732 78,4
-eksport 1945 8,6 | 5453 21,6
Przychoc}y ze sprzedazy towarow i 730 100.0 392 100.0
materialow
- kraj 769 98.5 361 92,1
- eksport 11 1,5 31 7,9
Przychody ze sprzedazy ustug 155 100,0 25 100,0
- kraj 155 100,0 25 100,0
- eksport 0 0 0 0
Przychody netto razem Kkraj 21646 91,7 | 20118 78,6
Przychody netto razem eksport 1956 8,3 5484 21,4
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4.5. Uzaleznienie Spotki od dostawcow

Istnieje bardzo nieznaczne i1 ograniczone czasowo uzaleznienie Spoétki od dostawcow.
Gtéwnymi dostawcami sa:

= w zakresie profili okiennych — Profine Polska Sp. z o.0.,

= w zakresie oku¢ — ROTO Sp. z 0.0.,

= w zakresie szyb — Press-Glas Sp. z o.0.

Wartos$¢ zakupéw dokonanych przez Emitenta u powyzszych dostawcéw w pierwszym
potroczu 2008 roku ksztattowata si¢ na poziomie:
= Profine Polska Sp. z 0.0. — 5.504 tys. zl, co stanowilo 100 % wydatkéow
Emitenta poniesionych na zakup profili okiennych,
= Roto Sp. z 0.0. — 2.232 tys. EUR zi, co stanowito 100 % wydatkéw Emitenta
poniesionych na zakup okuc,
= Press-Glass Sp. z 0.0. — 4.894 tys. zl, co stanowito 100 % wydatkéw Emitenta
poniesionych na zakup szyb.

Pomimo powyzszych danych, wskazujacych na pelne uzaleznienie Emitenta od tych
dostawcow, jest ono jednak bardzo nieznaczne i ograniczone czasowo. W ciagu kilku
dniu mozliwe jest dostosowanie si¢ Spoétki do innych profili, oku¢ i szyb oferowanych
przez innych dostawcow. Dostosowanie to polega gtéwnie na zmianie oprogramowania
maszyn 1 urzadzen, ktére moze by¢ wykonane w oparciu o wlasny zespot
informatykéw, a rynek dostawcéw powyzszych elementéw konstrukcyjnych jest bardzo
konkurencyjny.
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5. ANALIZA FINANSOWA BUDVAR CENTRUM SA

5.1. Struktura organizacyjna

Struktura organizacyjna Spoéiki byla i jest dostosowywana do realizacji przyjetych
zadan, tj. produkcji 1 sprzedazy wyrobow.

W celu uzyskania odpowiedniego stopnia wiarygodnosci u Klientéw, a takze
skutecznego zarzadzania jakoscia, w przedsigbiorstwie BUDVAR Centrum SA,
utrzymano udokumentowany system jakosci stanowiacy podstawowy $rodek do
realizacji celow jakosciowych ukierunkowanych na spelnienie potrzeb i1 oczekiwan
klientéw.

Zarzad potwierdzil aktualnos¢ polityki jakosci Spotki, ktéra sprowadza si¢ do
prowadzenia przedsigbiorstwa w taki sposéb, aby wyroby i ustugi wytwarzane
1 dostarczane byty zgodnie z ustalonymi wymaganiami dotyczacymi jakosci, trwatosci
i funkcjonalno$ci oraz prowadzenia tego zadania w sposob ciagly, przyjazny dla
otoczenia 1 Srodowiska pracy. Oczekiwane efekty znalazly swdj wyraz w postaci
uzyskanych wyréznien:

Business Centre Club przyznat BUDVAR Centrum SA Diament do Ztotej Statuetki
Lidera Polskiego Biznesu.

Kapitata Konkursu Forum Jakosci Quality International 2008 przyznata BUDVAR
Centrum SA tytul laureata oraz zlote godlo Quality International w kategorii QI
PRODUKT - produkt najwyzszej jakosci.

W roku ubiegtym Spétka otrzymata certyfikat w zakresie systemu zarzadzania wg ISO
9001:2000. W kwietniu b.r. miat miejsce audit nadzorujacy, po przeprowadzeniu
ktérego, decyzja Dyrektora Jednostki Certyfikujacej, utrzymano wazno$¢ certyfikatu
z uwagi na stosowanie przez BUDVAR Centrum SA systemu zarzadzania jako$cia wg
normy ISO 9001:2000 i spetnienia wymagania tej normy.

Spotka stosuje system zarzadzania zgodny z wymaganiami normy w zakresie
projektowania, produkcji, sprzedazy i montazu stolarki otworowe;j.

Dla utrzymania i zwigkszenia satysfakcji Klientow 1 innych stron zainteresowanych,
Przedsigbiorstwo przyjeto nastgpujace cele jakosciowe:
= oferowane i dostarczane moga by¢ te produkty, ktére beda zastugiwaly na
uznanie klientéw poprzez efektywne spetnianie ich potrzeb i oczekiwan
z uwzglednieniem obowigzujacych norm i przepiséw,
= wysoki poziom jako$ci wyrobow, szeroka oferta handlowa i kultura obstugi
Klientéw sa decydujace dla utrzymania konkurencyjnej pozycji
przedsigbiorstwa jako producenta.

Zarzad Spotki, jako odpowiedzialny za ustanowienie i kontynuowanie polityki jakosci,
przyjat zobowiazanie do tworzenia warunkéw 1 wewngtrznego Srodowiska
przedsigbiorstwa, tak aby wszyscy pracownicy mogli si¢ w pelni angazowac
w osiagganie celow. To zobowiazanie obejmuje réwniez zapewnienie S$rodkéw do
realizacji polityki, w tym ustanowienie, rozwdj i ciagle doskonalenie systemu
zarzadzania jakoscia i proces6w nim objgtych.
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5.2. Sytuacja finansowa i om6wienie wyniku operacyjnego

Wybrane pozycje z rachunku zyskéw i strat za okres pierwszego poétrocza 2007 roku
oraz pierwszego polrocza 2008 roku, przedstawia ponizsza tabela.

POZYCJA I-VI 2007 I-VI2008

przychody netto ze sprzedazy produktow, 23602 25602
towarow i materialow
koszt. spzrzedanych produktéow, towaréw 1 17106 18772
materialow
zysk brutto ze sprzedazy 6496 6830
koszty sprzedazy 4768 6067
koszty ogdélnego zarzadu 826 1489
zysk netto ze sprzedazy 902 -726
pozostate przychody operacyjne 275 683
pozostale koszty operacyjne 34 79
zysk (z dzialalnoS$ci operacyjnej [EBIT] 1143 -122
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) 2122 942
przychody finansowe 175 411
koszty finansowe 9 50
zysk na dzialalnoS$ci gospodarczej 1309 239
wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0
zysk brutto 1309 239
podatek dochodowy 315 45
zysk netto 994 194
5.2.1. Analiza rentownosci
Wskazniki rentownosci Spotki przedstawia ponizsza tabela.
WSKAZNIK I-vI2007 | I-VI2008
Stopa rentownosci netto 4,22% 0,76%
Stopa rentownosci dziatalnosci operacyjnej 4,85% -048%
Stopa rentowno$ci EBITDA 8,99% 3,68%
Stopa rentownosci dziatalnosci gospodarcze;j 5,55% 0,93%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 1,86% 0,38%
(Slg(gaé) zwrotu z zainwestowanego kapitatu 2.33% 0.43%

-19-



L
BUDYAR

CEMNTALWBKR

Metodologia obliczen:

1) Stopa rentownosci netto = wyrazony w procentach stosunek zysku netto do sumy przychodow
ze sprzedazy;

2) Stopa rentownosci dzialalnosci operacyjnej = wyrazony w procentach stosunek zysku
z dziatalnosci operacyjnej do sumy przychodow ze sprzedazy;

3) Stopa rentownosci EBITDA = wyrazony w procentach stosunek sumy zysku z dziatalnosci
operacyjnej i amortyzacji do sumy przychodow ze sprzedazy;

4) Stopa rentownosci dziatalnosci gospodarczej = wyrazony w procentach stosunek zysku
z dziatalnosci gospodarczej do sumy przychodow ze sprzedazy;;

5) ROA = wyrazony w procentach stosunek zysku netto do stanu aktywow na koniec okresu;

6) ROE = wyrazony w procentach stosunek zysku netto do stanu kapitatow witasnych na koniec
okresu bez pasywow podporzqdkowanych.

Pogorszenie wskaznikéw rentownos$ci prowadzonej dziatalnosci w okresie pierwszego
potrocza 2008 roku nastapito w efekcie poniesionych kosztow zwiazanych z nowa
wizualizacja firmy 1 zwigzanymi z tym dziataniami marketingowymi i mimo przyrostu
przychodéw ze sprzedazy w tym okresie w poréwnaniu z rokiem poprzednim.
rentowno$¢ netto wynosi 0,76 %

Stopa zwrotu z aktywow, czyli rentownos¢ aktywow (ROA), ktéra wyznacza ogdlna
zdolno$¢ majatku przedsigbiorstwa do generowania zysku, spadta wprawdzie w okresie
pierwszego potrocza 2008 roku, ale wcigz ksztaltuje si¢ na poziomie dodatnim.
Wygenerowanie zysku w kwocie 194 tys. zl. pozwolito na osiagnigcie
dodatniego poziomu rentownosci aktywow i kapitaléw wiasnych.

5.2.2. Analiza struktury aktywoéw

WYBRANE DANE BILANSOWE I-VI 2007 I-VI2008
Aktywa trwale 18598 32713
Zapasy 6189 7468
Naleznosci 5989 5685
w tym: z tytutu dostaw i ustug 3669 3002
Inwestycje krétkoterminowe 22476 6146
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 324 805
Aktywa razem 53576 52817
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Strukturg aktywow Spotki przedstawia ponizsza tabela.

WSKAZNIK 1-VI 2007 1-VI 2008
Aktywa trwate / Aktywa 34,72% 61,9%
Zapasy / Aktywa 11,56% 14,1%
Naleznosci / Aktywa 11,17% 10,8%
Inwestycje krétkoterminowe 41,95% 11,7%
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0,60% 1,5%
Razem 100% 100%

Na dzien 30 czerwca 2008 roku suma bilansowa BUDVAR Centrum SA wyniosta
52.817 tys. zt. W poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego oznacza spadek
0 759 tys. zl.

Na zmiang aktywow miaty wptyw przede wszystkim:
» wzrost wartosci srodkow trwalych w pozycji rzeczowe aktywa trwate co jest
zwiazane z nabyciem maszyn i urzadzen do produkcji okien, jak réwniez
w pozycji $rodki trwale w budowie, poniewaz Spétka nadal realizuje budowe
hali produkcyjnej,
» wzrost wartosci aktywéw obrotowych w zakresie zapaséw surowcéw
do produkc;ji stolarki okiennej, jak rowniez w zakresie zaliczek na dostawy.

Na zmiang pasywéw mialy wptyw przede wszystkim:
» wzrost kapitatow wtasnych w pozycji kapitatu zapasowego co jest zwiazane
z rozliczeniem wyniku finansowego za ubiegly rok,
» spadek zobowiazan.

5.2.3. Analiza rotacji

Wskazniki rotacji Spétki przedstawia ponizsza tabela:

WSKAZNIK 1-VI2007  1-VI 2008
Okres sptywu naleznos$ci 28 21
Okres sptaty zobowigzan 46 21
Okres obrotu zapasow 47 34

Metodologia obliczeh:

1) Okres sptywu naleznosci = wyrazony w dniach stosunek iloczynu liczby dni w danym okresie
i naleznosci z tytutu dostaw i ustug do wartosci przychodow ze sprzedazy;

2) Okres splaty zobowiqzan = wyrazony w dniach stosunek iloczynu liczby dni w danym okresie
i zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug do wartosci przychodow ze sprzedazy;

3) Okres obrotu zapasow = wyrazony w dniach stosunek iloczynu liczby dni w danym okresie
i zapasow do wartosci przychodow ze sprzedazy.
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Okres splaty nalezno$ci, czyli wskaznik rotacji naleznosci w dniach informuje, jak
dlugo przecigtnie przedsigbiorstwo oczekiwalo na wplyw Srodkéw za sprzedane
produkty lub za $wiadczone ustugi. W przypadku Spoéiki, wskaznik ten jest

utrzymywany na niskim poziomie i wynosit 21 dni.

Analogicznie, rotacja zobowiazan (krétkoterminowych) informuje w ciagu jakiego
czasu przedsigbiorstwo regulowato biezace zobowigzania. Poprawie ulegl wskaznik

obrotu zobowiazan i obnizyt si¢ w 2008 roku do 21 dni.

Wzrost zapasOw na koniec czerwca 2008 roku w stosunku do roku poprzedniego
wynikat gtéwnie z dokonanych wptat na dostawy surowcéw do produkcji okien

w formie zaliczek.

5.2.4. Koszty wedtug rodzaju

w tys. z1

KOSZTY WEDEUG RODZAJU 30.0’6.2007 r. 30.0,6.2008 r.

potrocze potrocze
a) amortyzacja 979 1064
b) zuzycie materiatéw i energii 12769 13961
c¢) ustugi obce 5256 7048
d) podatki 1 optaty 110 111
e) wynagrodzenia 2198 2408
f) ubezpieczenia spoteczne i inne §wiadczenia 536 535
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 1392 2347
-koszty podrézy stuzbowych 33 16
-reklama 1220 2106
-koszty ubezpieczen majatkowych 50 86
-inne koszty 89 139
Koszty wedlug rodzaju, razem 23240 27474
Zmiana stanu zapaséw, produktéw i rozliczen -968 -1446
migdzyokresowych
Koszt wytworzenia produktéw na wlasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna)
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) -4768 -6067
Koszty og6lnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -826 -1489
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 16678 18472

Analiza kosztow wg rodzaju przedstawia si¢ nast¢pujaco:
» koszty amortyzacji ulegly zwigkszeniu

od sprzedazy i montazu okien,

wzgledu na amortyzacjg
od zakupionych nowych maszyn i urzadzen do produkcji okien,
» nastapil wzrost zuzytych materiatdow do produkcji w zwiazku ze wzrostem
sprzedazy a takze wzrost kosztow ustug obcych w zakresie prowizji

» wzrost wynagrodzen spowodowany byt wzrostem ptacy od stycznia biezacego

roku,

-22 -




L
BUDYAR

CEMNTALWBKR

» pozostate koszty wzrost nastapit w pozycji reklama co spowodowane byto
wprowadzeniem nowej wizualizacji spotki 1 dzialaniami marketingowymi w tym
zZwigzanymi.

5.3. Zasoby kapitalowe

5.3.1. Zrédta kapitatu Spétki

Zrédta finansowania Spétki przedstawiono w ponizej tabeli:

30.06.2007 30.06.2008
POZYCJA tys. PLN [%] tys. PLN | [%]

Kapital wlasny 42805| 79,90 45124| 85,4
Kapital podstawowy 9896 18,5 9896 | 18,7
Kapitat zapasowy 31915 59,5 35034| 66,3
Pozostate kapitaty wlasne 0 0 0 0
Pozostale kapitaty zapasowy 0 0 0 0
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0 0
Zysk (strata) netto 994 1,9 194 0,4
Zobowiazania i rezerwy na
zobowigzania 10771 20,1 7693 | 14,6
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku 1 0 0 0
dochodowego
Rezerwy na zobowigzania 0 0 0 0
Zobowigzania dlugoterminowe 0 0 0 0

— z tytutu kredytéw 0 0 0 0
Zobowiazania krétkoterminowe 8894 16,6 5939| 11,3

— z tytulu kredytow 0 0 0 0

— z tytutu dostaw i ustug 5956 11,1 3053 5.8
Rozliczenia migdzyokresowe 1876 3,5 1754 3,3
Kapitaly wlasne i obce razem 53576 100 52817 100

Wybrane wskazniki zadtuzenia Spoétki przedstawia ponizsza tabela:
WSKAZNIK 30.06. 2007  30.06.2008

Wskaznik struktury kapitatu 0,0% 0,0%
Wskaznik poziomu zadluzenia 20,1% 14,6%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego 25.2% 17,0%
Wskaznik poziomu zadluzenia 0,0% 0,0%
dlugoterminowego
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Metodologia obliczen:

1) Wskaznik struktury kapitatu = wyrazony w procentach stosunek zobowiqzan dtugoterminowych
do kapitatow wlasnych;

2) Wskaznik poziomu zadluzemia = wyrazony w procentach stosunek zobowiqzan ogdtem
do pasywow ogotem;

3) Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego = wyrazony w procentach stosunek zobowiqzan ogotem
do kapitatu wtasnego

4) Wskaznik poziomu zadtuzenia ditugoterminowego = wyrazony w procentach stosunek zobowiqzan
dtugoterminowych do pasywow ogotem;

Spoétka przyjmuje bezpieczna strategie prowadzenia dzialalnoSci polegajaca na
finansowaniu jej przede wszystkim z kapitalow wilasnych. Zaréwno na koniec
pierwszego poétrocza 2007 roku jak i 2008 roku zdecydowana wigkszo$¢ zrodet
finansowania Spotki pochodzita ze srodkéw wiasnych.

Udziat kapitatéw wtasnych w pasywach bilansu wynosi:
na 30.06.2008 r. — 85,4%
na 30.06.2007 r. — 79,9%

Natomiast jezeli chodzi o zewngtrzne zrodta finansowania, to Spétka systematycznie
zmniejsza znaczenie zewngtrznych zrédet finansowania.

Spotka nie posiadala zadluzenia dlugoterminowego, ani zadnego zadluzenia
odsetkowego w postaci kredytow i pozyczek.

5.3.2. Wskazniki ptynnosci

Wybrane wskazniki ptynnosci Spétki przedstawia ponizsza tabela:

WSKAZNIK I-VI. 2007  1-V1.2008
Wskaznik biezacej ptynnosci 3,9 3.4
Wskaznik szybkiej ptynnosci 3,2 2,1
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 2,53 1,03

Metodologia obliczeh:

1) Wskaznik biezqcej ptynnosci = stosunek majqtku obrotowego do zobowiqzan krotkoterminowych;

2) Wskaznik szybkiej ptynnosci = stosunek roznicy majqtku obrotowego i zapasow do zobowiqzan
krotkoterminowych;

3) Wskaznik natychmiastowej ptynnosci = stosunek sumy Srodkéw pienieznych i papierow
wartosciowych przeznaczonych do obrotu, do zobowiqzan krotkoterminowych.

Plynno$¢  pokazuje  zdolno$¢  przedsigbiorstwa do  wywiazywania = sig
z krétkoterminowych zobowiazan, tzn. tych, ktére sa ptatne w ciagu jednego roku.

W tym celu wykorzystuje si¢ zasoby ptynne, czyli te aktywa biezace, ktére moga by¢
szybko zamienione na gotowke.
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Wskaznik biezacy plynnosci informuje ile razy biezace aktywa pokrywaja biezace
zobowiazania i przyjmuje si¢, ze zadowalajacy poziom tego wskaznika miesci sig
w granicach 1,2-2,0.

Wskaznik szybki ptynnos$ci pokazuje stopien pokrycia zobowiazan krétkoterminowych
aktywami o duzym stopniu plynnosci (aktywa obrotowe minus zapasy) 1 za
satysfakcjonujacy przyjmuje si¢ wskaznik szybki réwny 1,0.

Natomiast wskaznik natychmiastowej ptynnos$ci, tzw. gotowkowy, obrazuje stopien
pokrycia zobowiazan najbardziej ptynnymi aktywami.

Na kazdym putapie wskazniki ptynnosci Spoitki nalezy uzna¢ za wysokie, co potwierdza
bardzo bezpieczna, wrecz zachowawcza, strategi¢ finansowania prowadzonej
dziatalnosci.

5.3.3. Zrédta, kwoty oraz opis przeptywéw srodkéw pienieznych Spotki

Spotka w latach 2007-2008 charakteryzowala si¢ takimi przeptywami pieni¢znymi
w poszczegdlnych obszarach dziatalno$ci, ktére generalnie odpowiadaja warunkom
realizowania szerokiego ale 1 dynamicznego procesu inwestowania w aktywa rzeczowe
oraz warto$ci niematerialne i prawne.

Prezentacje tych przeplywéw przedstawia ponizsza tabela.

I-V1.2007 I-V1.2008

POZYCJA
[tys. PLN] [tys. PLN]

Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci 1872 -2378
operacyjnej

Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalno$ci -6430 -5954
inwestycyjnej

Przeptyw $rodkéw pienieznych z dziatalnosci 23246 -3362
finansowej

Przeptywy $rodkéw pieni¢znych netto 18688 -11694
Stan $rodkéw na koniec okresu 22476 6146

W okresie sprawozdawczym 2008 roku Spotka osiagneta ujemne przeplywy netto
z dzialalno$ci operacyjnej. Oznacza to, ze w pierwszym poétroczu 2008 dziatalnosé
operacyjna wygenerowata ujemny przeptyw gotowki natomiast w pierwszym poétroczu
2007 roku Spétka wygenerowata gotéwke netto.

Przeptywy $rodkéw pienigznych netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 2008 1 2007
osiagngly poziom wujemny, co bylo spowodowane realizowanym programem
inwestycyjnym. Realizowane od pierwszego potrocza 2007 roku inwestycje, zwlaszcza
w rzeczowe aktywa trwale oraz wartosci niematerialne i prawne, pociagaja za soba
wysokie naktady inwestycyjne, co w rezultacie w rachunku przeptywow srodkow
pienig¢znych potwierdzone zostalo wyzszymi wydatkami od wptywéw gotowki
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i ostatecznie ujemnym saldem tych przeptywéw we wszystkich zaprezentowanych
okresach.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w pierwszym poéiroczu 2008 roku
osiagnely warto$¢ ujemna podczas gdy w pierwszym poélroczu ubiegltego roku
dziatalnos$¢ finansowa osiagneta warto$¢ dodatnia ze wzgledu na wptywy z emisji akcji.

5.3.4. Potrzeby kredytowe oraz struktura finansowania Spotki

Na dzien 30.06.2008 r. Spoétka nie posiada zadluzenia dlugoterminowego badz
finansowego zadluzenia krétkoterminowego.

Udzial kapitatéw wilasnych w strukturze finansowania Spétki wynosil odpowiednio
85,4% na dzien 30.06.2008 r. 1 79,9% na dzien 30.06.2007 r.

W  najblizszych latach Spotka nie przewiduje zasadniczej zmiany struktury
finansowania. Realizowane inwestycje sa sfinansowane ze $rodkéw pieni¢znych
pozyskanych z tytutu emis;ji akcji .

5.4. Sfera dzialalnosci inwestycyjnej

Gtéwnym zadaniem inwestycyjnym realizowanym przez Spétke w pierwszym potroczu
2008 roku byta i nadal jest realizacja budowy hali produkcyjno-magazynowe;j
polaczonej z pomieszczeniami biurowymi i socjalnymi, a takze zakup niezbednych
maszyn i urzadzen do produkcji wyrobéw gotowych.

5.4.1. Naklady inwestycyjne poniesione w pierwszym poétroczu 2008 roku
na niefinansowe aktywa trwate

Lp| Grupa Opis 30.06.2007 | 30.06.2008
statystyczna
1 0 Grunty 86
2 1 Budynki 0
3 4-6 Maszyny i urzadzenia techniczne 404 2075
4 7 Srodki transportu 650 583
5 8 Przyrzady, maszyny biurowe, wyposazenie 69 33
6 Srodki trwate w budowie 3457 3409
7 Zaliczki na $rodki trwate 1741 0
Razem S$rodki trwale 6 407 6108
8] WNiP |Wartoéci niematerialne i prawne 82 15
Razem naklady na niefinansowe aktywa trwale 6 489 6123
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5.5. Kredyty, umowy pozyczek, poreczenia i gwarancje

W okresie sprawozdawczym Spoétka nie zaciagata kredytow, nie zawierata
uméw pozyczek, ani tez nie udzielata pozyczek i gwarancji.

5.6. Zarzadzanie zasobami finansowymi

Stan nalezno$ci na dzien 30 czerwca 2008 roku wynosit 5.685 tys. zt, z czego:
— naleznosci z tytutu dostaw i ustug wynosity 3.002 tys. z1,
— z tytulu podatkéw, ubezpieczen i innych swiadczen 2.678 tys. zi,
— inne 5 tys. zt.

Natomiast stan zobowiazan spotki na dzien 30 czerwca 2008 roku wynosit 5.939 tys. zt;
Z czego:

— z tytulu dostaw 1 ustug zobowiazania wynosity 3.053 tys. zi,

— z tytulu podatkéw, ubezpieczen i innych swiadczen 393 tys. zi,

— z tytulu wynagrodzen 320 tys. z1,

— z tytulu zaliczek na dostawy 2.026 tys. zi,

— fundusze specjalne 22 tys. zt,

— inne 13 tys. zl.

Wszystkie zobowiazania sa zobowigzaniami krotkoterminowymi.
Spoétka posiada ptynnos¢ finansowa i ze swoich zobowiazan wywiazuje si¢ terminowo.

5.7. Mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Spoétka posiada Srodki pienigzne na realizacj¢ inwestycji kapitalowych, pochodza one
z emisji akcji, ponadto Spétka posiada wlasny kapitatl jak réwniez stara si¢ pozyskiwac
fundusze z Unii Europejskie;.

5.8. Czynniki nadzwyczajne, ktore mialy wplyw na dzialalnos¢
podstawow3 oraz gléwne rynki prowadzonej dziatalnosci.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2008 roku w dziatalnosci Spoéiki nie wystapity
czynniki nadzwyczajne majace wplyw na dziatalno$¢ podstawowa oraz gtéwne rynki
prowadzonej dziatalnosci.
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6. UMOWY | WYDARZENIA ZNACZACE DLA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

6.1. Istotne umowy

Umowy dostawy szyb zespolonych

BUDVAR Centrum SA zawarta z PRESS-GLAS SA z siedziba w Nowej Wsi umowy o
facznej wartosci 9.550.000,00 zt. Zawarte umowy okreslaja ogdlne zasady stale]
wspotpracy stron w zakresie dostaw dla BUDVAR Centrum SA szyb zespolonych
produkowanych przez PRESS-GLAS SA. Umowy dotycza obszaru podstawowej
dziatalnosci BUDVAR Centrum SA, tj. produkcji okien. W oparciu o przedmiotowe
umowy BUDVAR Centrum SA wplaca Dostawcy zaliczki, ktére nastgpnie sa
rozliczane z poszczegdlnymi zamdéwieniami sktadanymi przez Spotke. Wymierna
korzyscia z zawartych umoéw jest zapis zgodnie z ktérym, po wptaceniu Dostawcy
zaliczek, BUDVAR Centrum SA zostaje udzielone ustalone przez strony znaczacej
wysokosci skonto (obnizenie ceny). Poza tym, szczegdétowe warunki umoéw nie
odbiegaja od standardéw rynkowych stosowanych w umowach tego typu.

Kryterium uznania uméw za znaczace jest przekroczenie wartosci 10 % kapitatow

wlasnych Spétki. Przy ustaleniu powyzszego kryterium uwzgledniono taczna wartos¢
umow zawartych z jednym kontrahentem w okresie krotszym niz 12 miesigcy.

Umowy ubezpieczenia

W pierwszym pétroczu 2008 roku Spoétka zawarta z Powszechnym Zaktadem

Ubezpieczen SA ponizej wyszczegdlnione umowy ubezpieczenia:
Polisa nr Z dnia  |Ubezpieczenie dotyczy Okres ubezpicczenia
Od Do
NR Gdo/07/08-071- Gwarancja Ubezpieczeniowa
00/KK 1.02.2008 Mostostal Warszawa 1.02.2008}31.12.2012
Nr Gdo /13/08-071- Gwarancja ubezpieczeniowa
00/KK 12.02.2008 MIRBUD Skierniewice 15.02.2008 9.11.2012
NR Gdo /33/08-071- Gwarancja ubezpieczeniowa SP
00/KK 26.02.2008 707 szklarska Poreba 26.02.2008(21.03.2008
CES 24100001-00032(11.02.2008|OC NW samochodoéw 11.02.2008(10.02.2009
CES 24100033-00068 |28.03.2008{AC OC NW samochodow 11.02.2008(10.02.2009
Nr Ubezpieczenie od pozaru i innych
241/K2/39/37014/08 1.04.2008 zdarzen losowych maszyny Rotox 2.04.2008] 1.05.2008
Nr MB-£/009/08 1.04.2008|Pe2Pieczenie maszyn od 2.04.2008{19.05.2008
uszkodzen
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CES 2410006900070 |11.04.2008]CC AC NW Volkswagen, 11.04.2008|10.04.2009
Przyczepa Sommer

CES 24100071-00072|25.04.2008|{AC NW FORD 2 szt 23.04.2008|22.04.2009

Nr 241/L6/45/3701/08 |29.05.2008|Ubezpieczenie od wszystkich ryzyk ]20.05.2008(19.05.2009

Nr 241/PO/57/3701/08|29.05.2008|Ubezpieczenie OC (delikt) 20.05.2008|19.05.2009

NR . - .

541/20/07/3701/08 29.05.2008|Ubezpieczenie mienia w transporcie |20.05.2008}19.05.2009

Nr MB-£/015/08 29.05.2008|J082ZPieczenie maszyn od 20.05.2008|19.05.2009
uszkodzen

NI 241/03/36/3701/08 |29.05.2008|UPeZPieczenie sprzetu 1.06.2008|31.05.2009
elektronicznego

6.2. Zmiany w powiazaniach organizacyjnych lub kapitatlowych

W  pierwszym poétroczu 2008 roku nie nastapity zmiany w powiazaniach
organizacyjnych lub kapitalowych Spoéiki.

Na koniec okresu sprawozdawczego BUDVAR Centrum SA posiadata jedna spotka
zalezna - BUDV AR Centrum Handel Sp. z o.0.

6.3. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W pierwszym péiroczu 2008 roku Spétka nie zawarta zadnych transakcji z podmiotami
powiazanymi, w tym rowniez takich, ktorych jednorazowa lub taczna wartos¢
przekroczylaby wyrazona w ztotych réwnowarto$¢ kwoty 500.000 euro.

Powiazania organizacyjne z innymi podmiotami przejawiaja si¢ w tym, Ze rozpoczeta w
pierwszym kwartale 2007 roku inwestycja polegajaca na wybudowaniu nowej hali
produkcyjno-magazynowej realizowana jest migdzy innymi na dziatkach nr 180 i 181,
ktore byly w uzytkowaniu wieczystym Marka Trzcinskiego — Prezesa Zarzadu
BUDVAR Centrum SA i zarazem jej gtéwnego akcjonariusza.

W imieniu Spoétki, w dniu 28 lutego 2007 roku, Rada Nadzorcza zawarla z Markiem
Trzcinskim umowe¢ najmu nieruchomosci, sktadajacej si¢ z niezabudowanych dziatek
o numerach ewidencyjnych 180 i 181 o lacznej powierzchni 3722 m’ wpisanej do
ksiggi wieczystej nr 27414, prowadzonej przez Sad Rejonowy w Zdunskiej Woli.

W dniu w dniu 3 wrzesnia 2008 roku Spotka zawarta z Markiem Trzcinskim umowe
przeniesienia prawa uzytkowania wieczystego gruntu i witasnosci naniesien, na mocy
ktorej Spotka nabyta wyzej opisang nieruchomosé.

W dniu 9 pazdziernika 2007 roku Spétka zawarta z BUDVAR Centrum Handel Sp.
z 0.0. W organizacji, ktérej udziaty w catosci naleza do BUDVAR Centrum SA, umowe
o $wiadczenie ustug, w oparciu o ktéra BUDVAR Centrum Handel Sp. z o.0.
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w organizacji (Zleceniobiorca) zobowiazal si¢ do $§wiadczenia na rzecz BUDVAR
Centrum SA (Zleceniodawcy) ustug polegajacych na wspieraniu realizacji
podejmowanej przez Zleceniodawce dziatalnosci w sferze sprzedazy towaréw.

6.4. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spotka

W pierwszym potroczu 2008 roku nie wprowadzono zadnych zmian w podstawowych
zasadach zarzadzania Spotka.

6.5. Inwestycje w nieruchomosci

Spoétka kontynuuje rozpoczeta w pierwszym pétroczu 2007 roku inwestycje polegajaca
na wybudowaniu nowej hali produkcyjno — magazynowej potaczonej
Z pomieszczeniami biurowymi i socjalnymi. Zgodnie z opisem technicznym do
projektu budowlanego powierzchnia uzytkowa czgsci socjalno-biurowej bedzie
wynosita 1912.60 m?, powierzchnia uzytkowa czesci produkcyjnej — 5801.30 m?,
a kubatura catos$ci obiektu bedzie wynosita 50014.00 m’.

W grudniu 2007 roku zakonczono budowg¢ hali produkcyjno — magazynowej, a budowa
budynku biurowo — socjalnego jest realizowana.

Techniczny odbiér catosci obiektu, tzn. hali produkcyjno-magazynowej potaczonej
z budynkiem biurowo-socjalnym nastapi po zakonczeniu budowy budynku biurowo-
socjalnego.

6.6. Emisja akcji serii D

W okresie pierwszego potrocza 2008 roku Spétka nie dokonywata emisji akcji.

6.7. Roznice w stosunku do ostatnio publikowanej prognozy

BUDVAR Centrum SA nie publikowata prognozy finansowe;j.

6.8. Istotne czynniki oraz perspektywy rozwoju

Waznym czynnikiem zewngtrznym majacym wplyw na osiagnigte wyniki bedzie
ksztaltowanie si¢ koniunktury na rynku budowlanym, w szczegdlnosci na rynku
producentéw stolarki okiennej.
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Innymi czynnikami zewng¢trznymi majacymi znaczenie dla dalszego rozwoju Spoétki
beda:

= warunki atmosferyczne, skutkujace tym, ze sprzedaz realizowana przez Spoétke
podlega sezonowym wahaniom,

» stopien zamoznosci spoleczenstwa majacy wplyw na struktur¢ rynku
budowlanego,

» poziom cen podstawowych surowcéw do produkcji stolarki okiennej z pcv,
zwlaszcza poziom cen stali, profili i szyb,

» dziatania firm konkurencyjnych — podstawowa dziatalno$¢ spoétki realizowana
jest na bardzo konkurencyjnym, ale rozproszonym rynku; Spoétka zalicza si¢ do
najwigkszych producentéw na rynku; mniejsi producenci, z uwagi na coraz
wigksze wymagania konsumentéw, w coraz wigkszym stopniu wypierani sa z
rynku przez wigksze podmioty; BUDVAR Centrum SA aby by¢ atrakcyjna na
rynku réznicuje produkty oferowane kontrahentom, dba o wzrost
konkurencyjno$ci poprzez realizacje nowych inwestycji produkcyjnych,
automatyzacj¢ i optymalizacj¢ zachodzacych w przedsigbiorstwie procesow.

Do istotnych czynnikéw wewngtrznych nalezy zaliczy¢:

» dzialania Zarzadu zmierzajace do dostosowania struktury organizacyjnej
przedsigbiorstwa do zwigkszonego zakresu jego zadan, gwarantujace sprawne
funkcjonowanie Spoéiki,

= aktywnoS$¢ dzialéw sprzedazy i eksportu w pozyskiwaniu nowych rynkéw zbytu,

= aktywno$¢ dzialu marketingu w zakresie prezentacji Spdiki i tym samym
pozyskiwania odbiorcow.

W drugim pétroczu 2008 roku Spétka planuje rozpoczgcie produkcji okien drewnianych
oraz wyrobow ze stolarki aluminiowe;.

Dziatania Spétki, zarowno w najblizszym roku jak i latach kolejnych, koncentrowac si¢
beda na zainstalowaniu nowych linii do produkcji oraz modernizacji linii istniejacych

6.9. Znaczace zdarzenia, ktére mialy miejsce po dniu bilansowym

W dniu 11 lipca 2008 roku zawiazane zostaly w Republice Czeskiej dwie spotki zalezne
BUDVAR Centrum SA: BUDVAR Centrum s.r.o. i BVC OKNA s.r.o. BUDVAR
Centrum SA jest jedynym wspélnikiem kazdej z w/w spotek. Kapitat zaktadowy kazde;j
ze spotek wynosi 200.000 koron czeskich 1 zostal utworzony wkiadem finansowym
wniesionym przez BUDVAR Centrum SA ze srodkéw wtasnych.

W lipcu b.r. w ramach podstawowych obszaréw swojej dziatalno$ci gospodarczej,
Spotka wprowadzita do oferty wyroby ze stolarki aluminiowej. W poczatkowym etapie
sprzedaz stolarki aluminiowej dokonywana bgdzie w oparciu o zaméwienia pozyskane
przez Dziat Sprzedazy Inwestycyjnej 1 Dziat Eksportu.
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6.10. Zawarcie umowy z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych.

2008 rok

W dniu 18 lipca 2008 roku Spétka zawarta z EKO - BILANS Sp. z 0.0. z siedzibag
w Lodzi umowe o przeglad $rédroczny wg stanu ksiag na dzien 30.06.2008 r. oraz
badanie i ocen¢ sprawozdania finansowego za caly rok obrotowy 2008. Z tytulu
zawarte] umowy wynagrodzenie dla zleceniobiorcy za wykonanie umowy zostato
ustalone na zryczattowana kwotg¢ 17.800 zt + VAT, platne w nastgpujacych czg¢sciach:
1) za wykonanie przegladu sprawozdania finansowego za I pétrocze 2008 roku
1 audytu podatkowego — 5.400 zt + VAT,
2) za wykonanie badania sprawozdania finansowego za rok 2008 — 12.400 zt
+ VAT.

2007 rok

W dniu 21 sierpnia 2007 roku Spétka zawarta z EKO - BILANS Sp. z o0.0. z siedziba
w Lodzi umoweg o przeglad $rédroczny wg stanu ksiag na dzien 30.06.2007 r. oraz
badanie i ocen¢ sprawozdania finansowego za caly rok obrotowy 2007. Z tytulu
zawarte] umowy wynagrodzenie dla zleceniobiorcy za wykonanie umowy zostato
ustalone na zryczattowana kwote 17.800 zt + VAT, ptatne w nastepujacych czesciach:
1) za wykonanie przegladu sprawozdania finansowego za I pétrocze 2007 roku
i audytu podatkowego — 5.400 zt + VAT,
2) za wykonanie badania sprawozdania finansowego za rok 2007 — 12.400 zi
+ VAT.

Podpisy wszystkich cztionkéw Zarzadu

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis

18.09.2008 r. | Marek Trzcinski Prezes Zarzadu

18.09.2008 r. | Maria Skrzypiec Cztonek Zarzadu
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