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SPRAWOZDANIE ZARZADU
(SPRAWOZDANIE Z DZIALALNO SCI EMITENTA ZA 2014 R.)
Sprawozdanie potgze sporzdzono uwzgldniajgc postanowienia 8 91 Rozpgdzenia Ministra
Finansow z dn.19.02.2009 r. w sprawie informaggdtych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierow waftiowych oraz warunkéw uznawania za rowngmeinformacji
wymaganych przepisami prawasséwa hielpdgcego pastwem cztonkowskim
(Dz.U. 33/2009, poz. 259 z4md zm.)

INFORMACJE OGOLNE O SPOLCE

Nazwa: Koszalihskie Przedsbiorstwo Przemystu Drzewnego Spétka Akcyjna

Siedziba

Siedzily Spéiki jest:  Szczecinek, woj. zachodniopomorskie
Adres: 78-400 Szczecinek, ul. Waskiego 2
Telefony: 94 37 49 700; 94 37 42 711

Fax: 94 37 49 780; 94 37 49 782

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

Kapitat zaktadowy: 5 094 336,00 zi
Forma prawna: spoétka prawa handlowego - spoétka akcyjna

Oddzialy
W skiad KPPD-Szczecinek SA wchodzi 14 oddziatow mieszczonych we wschodniej i
wojewddztwa zachodniopomorskiego, w tym:
+ 9 zaktadow przetwarzggych surowiec tartaczny iglasty: w Czaplinku, Draw&omorskim,
Kaliszu Pomorskim, Krosinie, Lubowie, Manowie, Btborzu,Swidwinie i Swierczynie,
2 zaktady przetwarzgge surowiec tartacznystiiasty: w Kotaczu i Wierzchowie,
zakiad produkujcy ptyty lisciaste klejone w Biatogardzie,
sktad fabryczny w Koszalinie z punktami sprzader Koszalinie i Szczecinku,
Osrodek Wczasowo — Kolonijny wiirzynie (aktualnie wydziesawiony).
W siedzibie Spétki migi sie Biuro Spoétki, w skiad ktérego wchodzi rownisklad Handlowo
Techniczny, nie posiadgy statusu oddziatu.

*
*
*
*

Podstawa prawna
Spotka dziata na podstawie Kodeksu spotek handlowy@az innych wigciwych przepisow prawa
| postanowié Statutu.

Sad Rejestrowy

Sadem Rejestrowym dla Spotki jestacd Rejonowy w Koszalinie, IX Wydziat Krajowego Rejes
Sadowego ul. Gen. Andersa 34, 75-950 Koszalin. Pasténiem z 07 listopada 2001 radSRejonowy
w Koszalinie, IX Wydzial Krajowego Rejestrugd®wego wpisat Koszalskie Przedsbiorstwo
Przemystu Drzewnego Spétlkcyjng do Rejestru Przeddiiorcow pod numerem KRS: 0000059703.

Czas trwania Spotki
Czas trwania Spoiki jest nieograniczony.
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Historia Spotki

Koszaliniskie Przedsbiorstwo Przemystu Drzewnego z siedgzitv Szczecinku powstato w wyniku

kolejnych przeksztatee przedstbiorstwa pastwowego funkcjonucego pod nazsv Rejon Przemystu

Lesnego w Szczecinku, ktore utworzone zostalo na moagmdzenia Ministra Lénictwa z dniem

01 stycznia 1950 r.

* 18 kwietnia 1964 r. Minister Lsaictwa i Przemystu Drzewnego zmienit nazwrzedsgbiorstwa
na Okegowe Przedsgbiorstwo Przemystu Drzewnego w Szczecinku.

* Z dniem 01 stycznia 1969 r. na mocy zazenia Ministra Lénictwa i Przemystu Drzewnego,
Przedsibiorstwo zostato patzone z Olggowym Przedsgbiorstwem Przemysiu Drzewnego
w Stupsku i Biurem Zbytu Drewna w Szczecinku — pregac ich majitek i zachowujc swop
dotychczasow nazwe.

e 01 lipca 1975r. w wyniku nowego podziatu adminisyfaego kraju Przedsiorstwo podzielone
zostato na trzy jednostki. Z jednostek patoych na terenie wojewodztwa kosaskiego utworzone
zostatlo Koszafiskie Przedgbiorstwo Przemystu Drzewnego - na mocy Zdeenia Ministra
Lesnictwa i Przemystu Drzewnego.

e 15 lutego 1995r. Minister PrzeksztalceWtasngciowych zmienit status prawny Firmy
z przedsibiorstwa pastwowego na jednoosobawspotie Skarbu Pastwa, ktéra dnia 1 czerwca
1995 r. zostala wpisana do Rejestru Handlowego adaanego przezafl Gospodarczy w Koszalinie
pod nazwy: ,Koszalinskie Przedsbiorstwo Przemystu Drzewnego Spotka Akcyjna”.

* 16 stycznia 1996 r. 60% akcji Spotki KPPD - Szcmeki S.A. zostato wniesione przez Ministra
Przeksztalce Wiasnagciowych do Narodowych Funduszy Inwestycyjnych, egz 33% akcji ola}

X NFI - p&niejszy Foksal NFI S.A.

e 28 czerwca 1996 r. Skarb mwa zlecit Spélce dokonanie nieodptatnego ughrsenia
uprawnionym pracownikom 15% akcji Spotki, a re25%) pozostata w jego gestii.

09 padziernika 1997 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzerodjgio uchwat o podwyszeniu
kapitalu akcyjnego Spoétki w drodze emisji akcji isd. Dodatkowy serk objeli dotychczasowi
akcjonariusze. Zmienito to w istotny sposob struktkcjonariatu. Pakiet wkszaciowy posiadany
przez NFI Foksal S.A. zwkszyt sk prawie do 55%.

e 14 sierpnia 1998 r. akcje Spoiki zostaty dopuszezmzez Komisj Papierow Wartéciowych i Gield
do obrotu publicznego i od tej pory Spétka posisidaus spotki publicznej.

* W maju 2000 r. Spotka otrzymata certyfikat FSC {sys kontroli pochodzenia produktow), ktory
dotyczy wycia drewna z certyfikowanych obszaréungch do wtasnej produkcji.

» 15 listopada 2002 r. otrzymata Spotka certyfik&bgai ISO 9001;2000.

» 15 stycznia 2003 r. akcje Spotki zadebiutowatyyrikku CeTO.

» 17 kwietnia 2003 r. nagtity znacace zmiany w akcjonariacie Spotki. Dotychczasowy rpiod
dominupgcy — Foksal NFI S.A. sprzedat na rzecz spoétki meeesko-pracowniczej ,Drembo”
sp. z 0.0. wszystkie posiadane akcje KPPD-SzczZiecthA., stanowjce prawie 49% jej kapitatu
zakladowego.

* 05 wrzénia 2007 r. Skarb Ratwa przestat by akcjonariuszem Spétki — bowiem odpowiagana
wezwanie Kronospan Holdings Ltd z siedgiba Cyprze zbyt caty posiadany pakiet akcji Spoiki,
stanowjcy prawie 16% jej kapitatu zaktadowego.

e 17 padziernika 2007 r. nagpit debiut gieldowy akcji Spoétki na Gietdzie Papier Wartgciowych
w Warszawie S.A. Spotka zakwalifikowana zostalasdktora ,przemyst drzewny” pod nagWPPD
(symbol KPD).

e 28 kwietnia 2008 r. nagpita zmiana najwikszego ze znageych inwestoréw. Kronospan Holdings
Ltd. z Cypru sprzedat caly posiadany pakiet akigihewicy 21,71% kapitatu zakladowego, swojej
spotce zalenej Kronospan Szczecinek Sp. z o.0.

* 01 maja 2010 r. Spoéika przeniosta savgiedzile do nowego budynku w Szczecinku przy
ul. Warynskiego 2.

* W listopadzie 2011 r. rozpogio budow nowego tartaku w Kaliszu Pom.

e 31 maja 2012 r. zlikwidowano Oddziat Spo6iki: ZaktaBudowy Maszyn ,MADREW”
w Szczecinku.

«  We wrzéniu 2013 r. przeprowadzono probny rozruch i rozptzestowanie catej linii w nowym

tartaku w Kaliszu Pom., a 30 maja 2014 r. dokonadimoru technicznego.

31 lipca 2014 r. zlikwidowano Oddziat Spotki: Skiadbryczny nr 1 w Szczecinku.
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Przedmiot dziatalnasci Spoétki

Spotka naley do sektora przemystu drzewnego — przemyst tantacz

Giowna dziatalnét Spoiki jest sklasyfikowana wg PKD 2007 w klasi#6.10.Z — Produkcja wyrobow
tartacznych.

Do 31.12.2007 r. klasyfikacja olktena byta symbolem - 20.10.A ( wg PKD 2004 } z&ny nazw.

W ofercie Spotki znajdyjsie zaréwno wyroby z drewna iglastego, jakiclastego.
W zakresie drewna iglastego Spétka oferuje:
e tarcie obrzynag i nieobrzynag, $wieza, suszop, strugag i impregnowan, gtéwnie sosnow,
a w niewielkich ilgciach réwnie swierkowo-modrzewiow,
» elementy konstrukcyjne na @by dachowe i konstrukcje domoOw, suszone, strugane

i impregnowane,
e tarcic: klejorg,
*  plyte klejom,

« elementy klejone na diugdi grubaé,

« podktady kolejowe,

« deski podtogowe strugane, boazerie, listwy widaeniowe,

e fryzy do produkcji mebli i innych wyrobdéw,

« elementy malej architektury oltane jako program ogrodowy (ptoty, bramy, pergoléaty
garaowe, donice, podesty, chodniki itp.),

e brykiety.

Podstawowym surowcem — stangeym w produkcji okoto 92% - jest drewno soshowe;
8% przerabianego surowca to surowdemerkowo-modrzewiowy.

W zakresie drewnasiastego w Spoétce produkujesi
* tarcic nieobrzynas, swieza, suszon, parzon,
o fryzy,
* elementy meblowe,
* elementy klejone,
e plyty klejone,
» deski podtogowe strugane, boazerie, listwy widagniowe,
e brykiety,
» drewno kominkowe.

Podstawowym surowcem jest drewno bukowelialve, a w mniejszych ifgiach przerabia siréwniez
drewno brzozowe, olchowe, jesionowe, grabowe, egikiotopolowe.

Spotka prowadzi dziatalgé handlovg hurtowy i detaliczra poprzez sktad fabryczny oraz — wcheckz

w jego sklad — sklep i punkt sprzegla W ofercie znajduwj sie nie tylko wyroby Firmy, ale taie
wyposaenie tazienek, ptyty drewnopochodne, parseienne i podtogowe, stolarka budowlana, glazura
i terakota oraz inne artykuly wyposmia wrtrz. Spétka ma zawarte umowy franchisingowe
z Kronospanem sp. z 0.0.

Sktad Handlowo-Techniczny w swojej ofercie posiat@zdzia i czsci zamienne do maszyn dla
przemystu tartacznego.

|. WA ZNIEJSZE ZDARZENIA MAJ ACE WPLYW NA DZIALALNO SC SPOLKI

W 2014 r., przy sprzyjagych warunkach pogodowych w migsach zimowych oraz przy symptomach
ozywienia na rynku drzewnym w pgazeniu z uruchomieniem produkcji w nowym tartakukadiszu
Pom., zanotowalmy wzrost produkcji i sprzedg o ponad 14%, co przetgto si¢ (przy jednoczesnym
wzroscie cen surowca seego ponad 13%) na wypracowanie wyniku finansowegeysokaci 4,1 min

z} oraz na rentowrié netto na poziomie 1,5%.
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Na osignicte wyniki dodatni wptyw miaty (w odniesieniu do 201.) nas¢pujace czynniki:

— poprawa koniunktury na rynkach obstugiwanych prZadélte, co pozwolito na cgciowe
przeniesienie skutkdw wzrostu cen surowca na egmgbow,

- wzrost przychodow ze sprzega

- zakup odpowiednich mas surowca i wzrost jego preeta

Sprzeda oshgreta poziom 264 min zt, tj. 0 14,5% vgzy niz w roku 2013. Poprawa koniunktury byta
odczuwalna przez Sp@k zarédwno na rynku krajowym (wzrost sprzeg@ 13%), jak i na rynkach
eksportowych (wzrost o 18%).

Na wzrost sprzedg wptyneto gtéwnie zwekszenie ildciowe sprzeday, przy jednoczesnym niewielkim
wzroscie cen wyrobdéw. Aby zniwelowa wzrost kosztow surowca, przy ograniczonejzlnamsci
przeniesienia tych skutkédw na ceny wyrobow, ekszono przetarcie surowcashego o 14,6%,
co pozwolito na korzystniejsze wenie s¢ kosztéw statych.

Sredni kurs EUR/PLN w 2014 r. uksztaitowak sha poziomie zblonym do poziomu roku 2013
i wyniost 4,18. Przelo/to sie to — w pojczeniu z fizycznym zwkszeniem dostaw — na 31% udziat
sprzeday eksportowej (rozumianej rowriigako dostawy wewstrzwspolnotowe) w sprzedg ogdtem.

Od 2014 r. po raz kolejny ngpita modyfikacja systemu sprzegja surowca drzewnego,
tj. w ograniczonym oferowaniu internetowym mma byto ztay¢ oferty zakupu na maksymalnie
70% surowca zakupionegarednio w trzech ostatnich latach, przyjawjza rok okres od lipca do
czerwca.

Pozostata masa surowca byta wystawiana w otalarfukcjach internetowych i mowosé zakupu
mialy podmioty, ktore zarejestrowatyesna portalu Iéno-drzewnym, apraktycznie jedynym kryterium
zakupu byta cena. Ceny uzyskiwane na tych przethrbgty nawet do 100% wgze w stosunku do cen
z przetargu ofertowego.

Dodatkowo przedsgbiorstwa, ktére realizowaly nowe inwestycje, moddypic surowiec w ramach
specjalnie wydzielonej puli drewna. Muwa bylo ziey¢ ofere na zakup maksymalnie
70% zatwierdzonego przyrostu przetarcia — w wyrdklonanej inwestycji. Jednak wystawiona w tej
puli masa surowca zabezpieczata tylko 35% przyrpstatarcia.

W wyniku ofertowania Spotka miala zagwarantowanestaley surowca na poziomie okoto
90% zaktadanych potrzeb. Pozostalesézsurowca lénego zostata zakupiona na aukcjach internetowych
e-drewno oraz od innych dostawcow.

Ujemnie natomiast na uzyskane wyniki rzutowaty g@agice czynniki:

— wzrost cen surowcadeego,

— wazrost kosztow robocizny,

— wazrost kosztow niepieaknych z tytutu wyszego poziomu amortyzaciji,

— staba koniunktura na sktadzie handlowym w sytuaafial utrzymujcej st dekoniunktury w braty
budowlanej i wyposgenia wretrz,

- wycena rezerw ngwiadczenia pracownicze (nagrody jubileuszowe i adgremerytalne).

Srednia cena surowca iglastego uksztattowatanai poziomie wyszym o 14% i w roku poprzednim,
przy czym srednia cena surowca w |l potroczu 2014 r. bylazswa @ o 18% w poréwnaniu
do Il péirocza 2013 r. Wskutek tego oraz wzrostmeparcia koszty surowca w Spéice byly asge
0 26 min zi, tj. 0 29%, a udziat kosztébw matenatesnych w kosztach ogétem uksztattowat sia
poziomie 46% i byt wyszy o 4 pkt. proc. w odniesieniu do roku poprzedai

W 2014 r. ceny surowcasieego byty wysze o 28% w odniesieniu do poziomu cen w 2010 r.

Zmierzapc do zwtkszenia il@ci przetarcia oraz wzrostu sprzegavyrobow przetworzonych, Spotka
dostosowywata poziom zatrudnienia do poziomu proflyboprzez korzystanie z pracownikéw z firm
zewretrznych, co w konsekwencji skutkowato zkszeniem kosztow robocizny o 1 min zt. Natomiast
wprowadzenie motywowania pracownikéw oddzialtbw wacg do osgganych wynikéw oraz
dostosowanie sktadnikbw wynagrodzenia do przepistawretrznych, spowodowato zwkszenie
kosztow wynagrodzeo 1,9 min zi.
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W zwiazku z odbiorem technicznym nowego tartaku w Kali®am. nagpito zwiekszenie poziomu
amortyzacji o 0,9 min zt.

Nadal utrzymywaly i problemy ze zwkszeniem przychodow ze sprzegana skladzie handlowym
(31 lipca 2014 r. zlikwidowano oddziat w Szczecinkozostawiajc punkt sprzedgy w strukturze
Sktadu w Koszalinie) do poziomu, ktéry pozwolitby msagniccie przez sktad dodatniego wyniku
finansowego. Zanotowat ondzrg strat bilansows w wysokdaci 0,8 min zt, w tym z tytutu aktualizaciji
wyceny zapasoéw 0,3 min zt.

Wzrost stopnia prawdopodoliswa wyptaty oraz podstawy naliczenia przglp sic na zwikszenie
(naliczanych metagaktuarialm) rezerw na nagrody jubileuszowe i odprawy emengal 0,7min zt.

Il. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGRO ZEN
W prowadzonej dziatalrfoi gospodarczej przedsiorstwo Spotki narzone jest na wptyw okéonych

czynnikow ryzyka, jednakasto zagraenia o wzgidnie statym charakterze i nie uleganacacym
zmianom w stosunku do przedstawianych w poproédr@Eportach i w raporcie za 2013 r.

RYZYKO ZWRZANE Z CENAMI SUROWCA | ZASADAMI JEGO SPRZEDAzY

Gtéwnym dostawg surowca do produkcjigsLasy Pastwowe (okoto 90%). Monopolistyczna pozycja
pozwala im na dosy swobodne ksztattowanie zasad sprzgdaurowca i jego cen. W ukiadzie
rodzajowym kosztéw wartd zakupu surowca stanowi 46% (42% w 2013 r.). Poyeoda dug
wrazliwos¢ wynikéw Spoétki na wahania jego cen. Jeszczeniggsz spravg jest dla Spotki wolumen
surowca maliwy do uzyskania. Ten Zazalezy $cisle od ustalé Laséw Pastwowych. Gdyby ilé¢
zakupionego surowca zmniejszyta ghnacznie, Spbétka mogtaby niipowane problemy ekonomiczne.
Préky uniezalenienia s¢ od gldbwnego dostawcy jest inwestowanie przez Spéthzw. dalszy przeréb,
co pozwoli nabywéa materiat do przerobu od wielu dostawcow oraz kom@cja przetarcia, co pozwoli,
przy zmniejszonych pozostatych kosztach jednostkinwyna konkurowanie z  innymi  firmami
na poziomie zakupu surowca.

RYZYKO KURSOWE

Spotka ponad 30% przychodéw ze sprzgdazyskuje na rynkach zagranicznych.e€ez(okoto 3%)
kontraktéw krajowych zawierana jest w cenagfuabych réwnowartécia EUR. Ponadto okoto 40%
sprzeday skierowana jest do klientow, ktorzy przerabippitfabrykaty Spotki i swoje wyroby eksporiuj
do krajow strefy EUR. Wszystko to powoduije istpmaleznosé¢ wynikdéw Spéiki od kursu EUR.

Spotka stosuje nagdzia zabezpieczgge wahania kursowe (forward) orazegzowo niweluje ryzyko
kursowe zakupami materiatow i maszyn ze strefy Bl poprzez zagganie kredytéw walutowych.
Kontrakty terminowe typu forwardyzawierane w ramach limitdw ustalonych przez banki

Spoétka stopniowo realizuje posiadane transakcfesosvnie do wysoki wplywow walutowych.
Mimo podejmowanych powagzych dziath Spoétka nie mge zapewrd catkowitej niwelacji ryzyka
kursu walutowego.

RYZYKO ZWRZANE Z KONDYCJ EKONOMICZNO-FINANSOWKLIENTOW FIRMY

Spadek koniunktury, a zwlaszcza w budownictwiekoizystne relacje kursowe, a t@kwzrost kosztow
pracy, mog wptyna¢ na ostabienie kondycji finansowej klientéw krajasky co w konsekwencji nie

spowodowd spadek popytu na wyroby Spotki. Istnieje Zmkryzyko utraty nabosci. Aby temu

zapobiec Spotka dywersyfikuje rynki zbytu (geografiie i brakowo) oraz posiada ubezpieczenigsck

naleznosci.

RYZYKO ZWRZANE Z OGRANICZENIEM FINANSOWANIA ZE STRONY BANKOW

Spotka w ramach prowadzonej dziatalcidkorzysta z finansowania ligcej i inwestycyjnej dziatalnii
kredytami bankowymi oraz leasingiem. Spoétka posiaddatywnie wysoki poziom zadienia
w zestawieniu z uzyskiwanym poziomem rentosemoKPPD cieszy sijak dotychczas diym zaufaniem
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bankéw finansujcych. Pogorszenie wynikéw finansowych racspowodowa jednak spadek zaufania
instytucji finansowych w stosunku do Spoiki, co mmoprzetayé sie na gorsze warunki obstugi
kredytowej, a nawet na ograniczenie przez bankiopaz dos¢pnych kredytow.

RYZYKO ZWRZANE Z BRAKIEM UBEZPIECZENIA RYZYKA OD OGNIA

W zwiazku ze zmiaa polityki firm ubezpieczeniowych, co byto nagstwem wzrostu szkodowo

w brarzy drzewnej, Spoétka miata przejowe problemy z ubezpieczeniem posiadanegoatinaj
w pelnym zakresie 4kznie z ryzykiem ogniowym), znajdigego s¢ w tartakach. Taka sytuacja mogta
sie przelay¢ na pogorszenie wyniku w przypadku wysenia wysokich strat spowodowanychzaem.
Ryzyko to jest ograniczone poprzez rozproszeniatingj a take zwikszenie nadzoru przez podmioty
zewretrzne specjalizuice s¢ w prewencji przeciwpmarowej. Dodatkowo Spoétka, w miejsce ptaconej
ubezpieczycielom skiadki, gromadzifaodki finansowe na pokrycie ewentualnych strat spaowanych
ogniem.

W dniu 01.07.2014 r. zawarto z WarSA roczm umows ubezpieczenia mgtku Spotki w petnym
zakresie. Polis 0 wartgci sumy ubezpieczenia 144 min zi, etoj ubezpieczenie maku Spoiki
w petnym zakresie.

Jednak gdyby firmy ubezpieczeniowe zmienity swaplitypke ubezpieczeniogvwobec bragy drzewnej,
Spoétka mae mig problemy z ubezpieczeniem rgiku w petnym zakresie.

Ustawicznie prowadzone sv Spotce dziatania mge na celu ograniczenie ryzyka ogniowego.

RYZYKO ZWRBZANE Z SEZONOWECI A SPRZEDAZY

Sprzeda produktéw Spotki charakteryzujesgbewry sezonowsécia, przyjmupc nizszy poziom w okresie
letnim i zimowym. Na poziom sprzegaw okresie letnim majwptyw gtéwnie:
- sezonowe zmniejszenie pozyskania niektorych gawrdeéwna, zwtaszcza bukowego,
— tradycyjne przerwy urlopowe oraz remontowe,
- zmniejszone zapotrzebowanie na produkty Spotkirmang kontrahentow.
Natomiast do gtownych czynnikbw powodaych zmniejszenie sprzeda Spotki w miesicach
zimowych naley zaliczy¢ utrudnienia, zwjzane z niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi,
przejawiajce sé w postaci:
- wydiuzenia (a w skrajnych wypadkach uniettimienia) proceséw technologicznych zmanych
z obréblg drewna,
— probleméw z transportem surowca i produktow daaktadow produkcyjnych Spoiki,
— znacznego ograniczenia prac prowadzonych przey fiudowlane.
Na poziom sprzeds znaczacy wptyw ma rownie przerwaswigteczno-noworoczna u klientow.
Spotka czsciowo niweluje wplyw sezonowoi na wyniki poprzez odpowiednie ustalenie terminéw
postojow remontowych.

RYZYKO ZWRZANE Z ZAWARCIEM ZNACZACEJ UMOWY NA WYKONAWSTWO

Spoétka w ramach posiadanych diewosci finansowych realizuje zadania inwestycyjne. B realizac
zwigzane jest zawieranie stosowych uméw na wykonawsWMiokszas¢ projektow jest zlecana firmom
specjalizugcym skt w realizowaniu prac dla bray drzewnej, jednak ze wzaglu na specyfik brarzy
umowy maj charakter indywidualny.

W przypadku niewywgzywania s¢ wykonawcéw z zawartych kontraktow, mpopgowst@& op&nienia
w realizacji inwestycji. Mae dop¢ rowniez do rozwhzania umowy i wowczas wygdi  koniecznéé
znalezienia nowych wykonawcéw. Znalezienie noweg&amawcy mae wigzat sig z koniecznécia
przyjecia ,gorszych” warunkéw finansowych. Wszystko to smoskutkowa zwiekszeniem kosztow
inwestycji, a w przypadku powstania sporuzarzetay¢ sic na obnienie wyniku finansowego.

W celu ograniczenia skutkdéw tego rodzaju ryzyk@potka zawiera i monitoruje umowy wg pretgj
procedury.

RYZYKO ZWRZANE Z UTRAT2 PRACOWNIKOW WYKWALIFIKOWANYCH

Z uwagi na charakter dziatalfm produkcyjnej Spotki, istotnymi czynnikami detémajacymi
ta dziataln@¢ 53 wiedza i déwiadczenie pracownikéw. Bige pod uwag wystkepujaca obecnie doky
koniunktue w Polsce i krajach Unii Europejskiej, ktéra gerneraapotrzebowanie na pracownikow,
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istnieje potencjalne ryzyko odeja pracownikow wykwalifikowanych. Wysoki udziat ztéw robocizny
w kosztach ogétem (ponad 20%,aa2nie z outsourcingiem ponad 25%) - w zestawien@iwzrostem
kosztow surowca kmego - ogranicza nitiwosci zwigkszenia poziomu ptac w celu zatrzymania
pracownikéw wykwalifikowanych. Poziom wynagrodzeoze stanowd rowniez barieg w pozyskaniu
nowych pracownikow.

W celu ograniczenia tego ryzyka Spoétka wprowaddi@atkowe sktadniki wynagrodzenia uzal®ne
od wynikébw oddziatow. Stwarza roéwriemozliwosci podwyzszenia umiejtnosci zawodowych,
co pozwala na planowanie rezerwy kadrowej. Realfmee zadania inwestycyjng sikierunkowane
m.in. na zmniejszenie pracochtodob

RYZYKA ZWI AZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM EMITENT PROWADZI DZIALAL _ NOSC

RYZYKO ZWBRZANE Z KONKURENCA NA POZIOMIE ZAKUPU SUROWCA

Dla Spétki najbardziej istotna konkurencja nie fajokiuje w zakresie sprzegawyrobow, lecz w fazie
zakupu surowca. W otoczeniu Spotki (wojewddztwo hzaimiopomorskie i gsiednie: pomorskie,
wielkopolskie i kujawsko-pomorskie) istnieje szerfign o przetarciu porownywalnym z wielkcia

przetarcia KPPD. Dodatkowo na tradycyjnie naszymkuy zakupow surowca pojawili esiklienci

z Niemiec i Szwecji, ktorzy przy odpowiednim ukdtevaniu s¢ relacji kursowych mag licytowat

wyzsze ceny zakupu na przetargach.

Gdyby zasady sprzegla drewna nadal zmienity i niekorzystnie, powstatoby powse zagraenie

szczegOlnie nagtego wzrostu cen surowca w wynikiegkonkurencji - przy niezréwnowzaniu popytu
i podazy na rynku surowcowym.

POLITYKA MAKROEKONOMICZNA POLSKI

Polityka makroekonomiczna Polski ma zasadnicze zarde dla funkcjonowania Spoitki, gtownie

w sferze jej wplywu na wahania kurséw walut orabpgprocentowych. Spétka jest napaa na ryzyko

Zwigzane z kursami walutowymi, co zostato opisane wkpignRyzyko kursowe.

Popyt na rynku krajowym na wyroby Spéiki jest poghp tempa rozwoju gospodarki polskiej

I europejskiej. Wszelkie niekorzystne zmiany w tgakresie mog spowodowda obnienie popytu

na wyroby Spéiki, zwlaszcza w zakresie wyrobdéw mrudzbywalnych, a w efekcie mggwptynaé

na pogorszenie wynikow finansowych. Spoétka ogramitiepaadane konsekwencje poprzez:

- wprowadzanie na rynek nowych asortymentéw wyrobéy pednoczesnym podnoszeniu j&&io

- obnizanie cen wyrobéw do poziomu stosowanych przez kamag, aby utrzymé portfel
zamowie,

— poszukiwanie nowych rynkéw zbytu.

RYZYKO ZWRZANE Z OTOCZENIEM PRAWNYM

Zmiany przepisow regulggych zasady dziataldoi gospodarczej, takich jak:

1) prawa pracy,

2) prawa ubezpieczespolecznych,

3) prawa podatkowego,

4) prawa z zakresu ochrodyodowiska,

5) system wsparcia dla budownictwa,

6) prawa bankowego,

7) prawa transportowego,
oraz problemy interpretacyjne, mpgnie¢ negatywny wpltyw na sytuagcjekonomiczna Spéiki przez
ewentualny wzrost kosztow pracy, wzrost abeh podatkowych i spadek popytu na wyroby Spoétki.

[ll. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Majatek Spotki na koniec 2014 r. wynosit 125 174 tysi byt wyzszy o 1 381 tys. zt, tj. 0 1,1%,
w odniesieniu do stanu na pgtek 2014 r.
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W strukturze majtku wysgpity zmiany obejmujce:

zmniejszenie wart@i niematerialnych i prawnych o 613 tys. zt , gtéeviz tytutu ich umorzenia
w wysokaci 619 tys. zt,

wzrost rzeczowych aktywéw trwatych o 3 224 tys.w nastpstwie wyzszego ich odtworzenia mi
zwzycia; umorzenie matku trwatego wynosito 6 363 tys. zt, natomiast rakt skutkujce na jego
wzrost 9 747 tys. zi, w tym: naktady inwestycyjne084 tys. zi, leasing 1 803 tys. zt oraz
zmniejszenie zaliczek riaodki trwate w budowie (-150 tys. z}),

obnizenie stanu zapasow ogélem o 700 tys. zi, tj. &02,v tym: materialdw o0 962 tys. zi,
tj. 0 24,7%, wyrobéw gotowych o 573 tys. zi, tj2@6%, towardéw o 450 tys. zi, tj. 0 9,9 %, przy
zwiekszeniu stanu pétproduktow i produktow w toku o7 2ys. zi, tj. o0 37,7%,

zwiekszenie poziomu natacsci ogolem o 3 102 tys. zt, tj. o 15,5%, w tym stamalenosci

z tytutu dostaw o 3 125 tys. zt, rozrachunkow pegib-prawnych o 238 tys. zi, przy zmniejszeniu
poziomu pozostatych naleosci o 261 tys. z,

zwiekszenie inwestycji dlugoterminowych o 12 tys. 4t, @ 1,4% (zwékszenie o przesugte
nieruchoméci i grunty SF Szczecinek -110 tys. zt, przy uneoin w wysokéci 98 tys. zt),
zwigkszenie aktywow z tytutu odroczonego podatku dooheeho o 191 tys. zi,

zmniejszenie poziomu inwestycji krétkoterminowyclt8 @56 tys. zi, tj. 0 83,2%, gtdéwnie z tytutu
likwidacji funduszu ogniowego, na ktérym -wg stama dziér 31.12.2013 r.- zgromadzonych byto
srodkow pien¢znych w wysokéci 2 801 tys. zt. (w zwizku z zawarciem w 2014 r. przez Spotk
polisy ubezpieczeniowej mienia w petnym zakresgzamian przez banki warunkéw kredytowych
dotyczcych posiadania dodatkowych zabezpiéozée ryzyka paarowego, Zargd Spoétki postanowit
zlikwidowa¢ fundusz ogniowy).

W zakresie finansowania mt{u Spotki nasipit:

wzrost kapitatdw wiasnych o 4 053 tys. zt, tj. 8%, z tytutu wypracowanego zysku netto,

zwiekszenie poziomu rezerw 0 874 tys. zt, w tym:

— rezerw nawiadczenia emerytalne i podobne o 751 tys. zi,

— pozostatych rezerw krétkoterminowych o 165 tys.welym rezerw na: niewykorzystane urlopy
0 160 tys. zi., na przewidywane straty 31 tys. gtzy obnkeniu rezerw na wynagrodzenia
uzalenione od wyniku o 33 tys. zt ( dla kierownictwa fsdow, Zaradu i cztonkéw Rady
Nadzorczej),

przy obnzeniu stanu rezerw z tytutu odroczonego podatku ddotvego o 41 tys. zi,

spadek zobowran dtugoterminowych o 776 tys. zi, w tym: kredytowpazyczek o 1 189 tys. zi,

przy wzrgcie zobowjzan leasingowych o 413 tys. zt,

zmniejszenie poziomu zoboyxian krotkoterminowych o 2 548 tys. zi, tj. 0 6,3%fywn z tytutu:

— kredytow i payczek o 3 193 tys. zi,

— dostaw 0 466 tys. zi,

— zobowhzan pozostatych o 820 tys. zi, w tym z tytutu inwegitpc 1 147 tys. zi,

— funduszy specjalnych o 4 tys. zi,

przy wzrgcie zobowijzan z tytutu:

— innych zobowazan finansowych o 281 tys. zt, z czego zobaweh leasingowych o 252 tys. zi,
z tytutu kontraktéw Forward o 92 tys. zi, przy dRa zobowjzar finansowych z tytutu
factoringu odwrotnego o 63 tys. zi,

— zaliczek na dostawy o 1 403 tys. zi,

— rozrachunkow publiczno-prawnych o 316 tys. zi,

— wynagrodzeé o 35 tys. zi,

zmniejszenie rozliczemigdzyokresowych przychodow o 224 tys. zt (gtownigtmtu wykorzystania
srodkow unijnych).
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W finansowaniu majku Spétki nastpit spadek udziatu kapitatu obcégp 45,5% do 42,1%, co jest
efektem zwgkszenia kapitatow wtasnych i rezerw o 4 927 tyspety zmniejszeniu o 3 323 tys. zt stanu
zobowhzan (dhugo + krotkoterminowych).

Wskaznik zadhzenia, skorygowany w 2013 r. @odki zgromadzone na tzw.”funduszu ogniowym”,
wynositby odpowiednio:

- na31.12.2013r.—44,1%

- na31.12.2014r. — 42,1%.

Udziat kapitatu statego (kapitat wkasny p@Wwszony o rezerwy i zobowzania diugoterminowe) w sumie
bilansowej wynosit:

- na31.12.2013r. - 66,7%

- na31.12.2014r. — 69,3%.
Przedstawione wagej zmiany w obgbie pasywow Spoiki, wskazujna zwekszenie jej stabilnii
finansowej, a tym samym zmniejszeniersizyka finansowego.

Pokrycie aktywow trwatych kapitatem dtugoterminowyategto podwyszeniu i wynosito:
- na31.12.2013r.-1,27
- na31.12.2014r.-1,28.

Zdolnads¢ generowanidrodkéw piengznych, obejmujca wynik netto i amortyzagj nieco zwgkszyta s¢
-z 10146 tys. zt w2013 r. do 11 133 tys. zRP@14 r.

Na uksztattowanie ei wskanikéw pltynndci istotny wpltyw miato obrienie poziomu majku
obrotowego o 1 433 tys. z}, przy znacznym spadihowigzan krétkoterminowych (- 2 548 tys. zi):
— wskanik ptynnaici biezacej wynosit:
1,45 - na koniec 2013 r.
1,51 - na koniec 2014 .
- wskaznik ptynnasci szybki wynosit:
0,61 - na koniec 2013 .
0,64 - na koniec 2014 r.

IV. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKO $CI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH

Przychody ze sprze#awyniosty 263,9 min zt i byly wisze o 33,4 min zi, tj. 14,5% w odniesieniu do
wykonania 2013 r., na co zgo sie:

- zwigkszenie sprzeds produktow o 36,5 min zt, tj. 0 17,3%,

- zmniejszenie sprzedatowardw i materiatéw o 3,1 min zi, tj. 0 16,1%.

Zwiekszenie poziomu sprzeda produktow jest skutkiem poprawy koniunktury najiwym rynku
produktow drzewnych, co skutkowato wzrostem zaméwigprzeday do klientéw zwizanych z braiy
drzewry i meblarsly oraz intensyfikacji eksportu.
Rozmiar sprzeds w jednostkach naturalnych wzrést do roku popriegimnw pozycjach:

— tarcicaiglasta 0 25,3 tys. m3, tj. 0 20,0%,

— tarcica léciasta 0 0,6 tys. m3, tj. 0 4,6%,

— wyroby fryzarskie iglaste o0 6,5 tys. m3, tj. o 19,2

— wyroby fryzarskie kciaste 0 0,5 tys. m3, tj. o0 8,5%,

- plyty klejone Iiciaste 0 0,8 tys. Mtj. 0 41,2%.

Zmniejszyta s} natomiast sprzedawv pozycjach:
- piyty i elementy klejone iglaste o 0,5 tys®, . 0 14,8%,
- program ogrodowy o 0,8 tys.*mj. 0 43,5%.

! Do kapitatu wiasnego doliczang zerwy na zobowzania
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Zwiekszenie popytu na rynkach zagranicznych dimdto wynegocjowanie przez Sp&kwyzszych cen
w walucie obcej, co przy niewielkiej #icy w poziomie kurséw walut milzy 2013 i 2014 r.,
skutkowato wzrostem cen produktow eksportowych.
Przyrost cen wysgpit w:

- tarcicy iglastej o 47 zi/fntj. 6,2%,

- wyrobach fryzarskich iglastych o 59 zfintj. 5,7%,

- programie ogrodowym o 38 zifitj. 2,2%,

- tarcicy dtbowej 0 326 zt/my tj. 17,0%,

- tarcicy bukowej o 111 zHftj. 15,1%,

- plytach klejonych Kciastych o 623 zt/m tj. 16,8%.

Natomiast spadty ceny w:
- wyrobach fryzarskich gbowych o 304 ztr) tj. 12,4%,
- wyrobach fryzarskich bukowych o 32 zfin. 1,7%,
- programie ogrodowym o 147 zifmj. 8,9%,
- elementach i ptytach klejonych iglastych o 37 2}/th 1,8%.

Zwiekszony popyt na wyroby drzewne na rynku krajowypyat na uksztattowanie sicen. | tak ceny
wyrobdéw krajowych w poréwnaniu z rokiem poprzedmizrosty:
- w tarcicy iglastej o 18 zi/ftj. 2,9%,
- w wyrobach fryzarskich iglastych o 54 zfinj. 6,7%,
- w tarcicy dbowej 0 132 zi/my tj. 9,9%,
- w wyrobach gbowych o 47 zi/m tj.2,5%,
- w wyrobach bukowych o 14 zifintj. 0,9%,
- w elementach klejonych iglastych o 218 Zy/tn 17,7%,
- w programie ogrodowym o 245 zinj. 20,1%,
przy spadku cen na:
- tarcic bukows 0 14 zHm, tj. 1,7%,
- plyty klejone lciaste o 108 zi/f tj.2,5%.

Prezentowane zmiany cen nglerozumi€ jako r&nice przecjtnych jednostkowych przychodow,
wynikajace z przychoddéw ogoétem orazdtbowego wolumenu sprzegia Na ich zmian maj wplyw:

1) kursy walutowe,

2) raznice w przychodach w zwizku ze zmiag udziatu wyrobow o wjyszej jakéci w danym
sortymencie,

3) sposbb ustalania cen w zalesci od tego, ktdra strona ponosi koszty transportu.

W strukturze sprzeds produktéw nagpito:

e zmniejszenie udziatu sprzegaproduktdéw bardziej przetworzonych, ktéry wynosit:
- 2013r.—-72,4%
- 2014r.-71,2%

e zwiekszenie udziatu eksportu w przychodach ogétem 3%0y 2013 r. do 31,2% w 2014 r., przy
zwiekszonym poziomie sprzedaeksportowej 0 18,1%.

Wzrostowi cen na produkty, towarzyszyt jedncecEe znaczny wzrost cen surowcasrego.
W poréwnaniu do roku 2013 wzrost ten wyniost osligainio:

— surowiec iglasty - 13,4%,
— surowiec gbowy - 5,9%,
— surowiec bukowy —5,0%.
Zysk na sprzeds uksztattowat si nas¢pujaco:
2013 r. - 5585 tys. zi,
2014 r. - 7 518 tys. zl.
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Na pozostalej dziataldoi operacyjnej oggnieto strat w wysokaci 899 tys. zt.
Dodatni wptyw na wynik w tej sferze dziatakoo miaty:
- rozliczenie nadwiek sktadnikow majtkowych wysokéci 238 tys. zi, ujawnionych w wyniku
inwentaryzacji, ktére nie podlegaty kompensaciéedloborami,
— zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych wsakaici 226 tys. zt ,
— otrzymane dotacje w wysoka 173 tys. zt (na realizowany program szkolmijnych),
- refundacja wynagrodad sktadek ZUS 125 tys. zi,
— naliczone kontrahentom kosztydowe i komornicze w wysokoi 84 tys. zi,
— otrzymane od ubezpieczyciela odszkodowaniaytkajve w wysokéci 67 tys. zi,
— nieodptatne otrzymanie myglku trwatego w wysoksci wartgci jego umorzenia 64 tys. zi,
— zmiana stanu odpisow aktualizaych nalenosci w wysokaci 62 tys. zi,
— zwrot VAT z tytutu ulgi za zte dlugi 45 tys. zt.

Ujemnie na g wptynety:

- spisane niedobory i szkody w wysékb 1 265 tys. zt (spowodowane gtéwnie
nieprawidtowg@ciami w prowadzeniu dokumentacji technologicznej),

— zmiana stanu odpiséw aktualizaych zapasy w wysokoi 517 tys. zi, gtdbwnie z tytulu
urealnienia wyceny (po koszcie) zapasow wyrobdw eladji do poziomu mdiwych do
uzyskania cen,

— udzielone darowizny w wysokoi 91 tys. zi,

— rezerwy na przyszte zoboyzania 31 tys. zi,

- niezawinione straty spowodowane awariami i wypadkzorys. zt,

— poniesione kosztyaslowe i komornicze wysokai 28 tys. zi,

- nieumorzona wartg zlikwidowanychsrodkow trwatych 26 tys. zt.

Pozostate czynnikigbznie zmniejszyty wynik o 5 tys. zt.
Na dziatalndci finansowej wystpita strata w wysokixi 1 426 tys. zt.

Strata ta jest nagistwem :
— odsetek od kredytow w wysokm 1 067 tys. zi,
— odsetek i prowizji z tytutu factoringu 193 tys, zt
- nadwyki ujemnych ré@nic kursowych nad dodatnimi 173 tys. zi,
- odsetek od zobowzan leasingowych w wysokai 86 tys. zi,
- korekta wyceny kredytow wg skorygowanej ceny nadgi tys. zi,
- kosztéw Biura Maklerskiego w wyso$@ 26 tys. zi.

Dodatni wptyw na wynik na dziataldoi finansowej miaty:
— odsetki naliczone kontrahentom od raleci z tytutu zwtoki 139 tys. zt,
— odsetki od rachunkéw bankowych w wysé&iol4 tys. zt.

Zysk brutto wyniost 5 193 tys. zt, co przy podatkechodowym w wysokiei 1 140 tys. zt, daje zysk
netto w kwocie 4 053 tys. zt (aisze nk w 2013 r. obgjzenie wyniku podatkiem dochodowym wynika
z zastosowanej w 2013 r. ulgi technologiczne)).

Naktady inwestycyjne wynosity:
- w2013r.-12 111 tys. zi,
- w2014r. - 8099 tys. zi.

V. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE ROZWOJU TECHNICZNEGO

Uwzgledniajgc sytuacs ekonomiczno-finansoav Spotki oraz prognozy dotygee sytuacji na rynku
pracy, na pocgku 2011 r. podjto decyz¢ o rozpoczciu budowy nowego tartaku w Kaliszu Pom.
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o docelowym poziomie przetarcia ok. 120 tys.surowca drzewnego rocznie. W 2013 r. budowa tartak
zostata zakaczona, a catkowite nakltady zygine z4 inwestycj uksztattowaty i na poziomie 20 min
zk. Inwestycja zostata sfinansowana przy wykoraystarodkow wiasnych i kredytow bankowych.
W maju 2014 r. dokonany zostat odbidchniczny linii tartacznej oraz klodowiska od geteego
wykonawcy. Odbiorowi podlegaly, zgodnie z zawartymmowami, poszczegoélne gzi tartaku: linia
tartaczna wraz ze sterowaniem oraz ktodowisko.

Kontynuowane $ natomiast nadal prace nad uruchomieniem (certyjfika sortowni tarcicy.
Nastpnym etapem tej inwestycjietzie zakup automatycznej linii do sortowania sur@werzesugtie
prac zwizanym z 4 linig spowodowatoze w 2014 r. Spotka przeznaczyta na inwestycjeot@d min zi,
zamiast planowanych 10 min zi.

Pozostate przedsiziecia inwestycyjne miaty na celu gtdwnie zkszenie potencjatlu produkcyjnego
I unowoczénienie parku maszynowego.

Zrealizowano m.in. nagbujace zadania inwestycyjne:

- suszarnia dwukomorowa w ZPD tubowo

- suszarnia dwukomorowa w ZPD Kalisz

- wielopita — ZPD Drawsko

- strugarka — ZPD Kotlacz

- olejarka i formatyzerko-czopiarka — ZPD Biatogard

- OPTICUT — ZPDSwierczyna.

Leasingiem sfinansowano zakup 5 wézkow widtowy8Hadowarek.

Z obowgzkow, jakie § nat@one na KPPD z tytutu ochronjrodowiska, Spétka wywkeuje sé na
biezaco. W celu zmniejszenia poziomu oddziatywanignoalowisko wykonano inwestycje:

- zasiek na trociny w ZPD Krosino,

- ekrany wyciszajce w ZPD Biatogard i Wierzchowo,

- kominki wyciszajce do suszarni — ZPD Wierzchowo.

Spétka nie prowadzi dziatalda badawczo-rozwojowej.
VI. PRZEWIDYWANY ROZWOJ SPOLKI

Podstawowe znaczenie dla uzyskiwanych wynikow wygmipéci beda mie¢ czynniki z otoczenia
makroekonomicznego Spéiki, gtdownie ogolny stan gospki polskiej i krajow strefy EUR,
przektadajce st bezpdrednio na koniunktyrna produkty Spoiki.

Wg prognoz Komisji Europejskiej strefa euro odp@twzrost gospodarczy na poziomie 1,3% w 2015r.
wobec szacowanych 0,8% w 2014 r. W 2016 roku PKiBipwo wzrosgé o 1,9%.

Prognoza dla catej Unii Europejskiej to 1,7% wzwost tym i 2,1% w przysztym roku wobec 1,3%
w 2014 r. W Niemczech, bardzo imgch dla eksporterow, wedtug prognoz wzrost goapmay mae
osiggna¢ 1,3% (1,2% w 2014 r.), natomiast w USA zaklada3sr% tempo wzrostu PKB.

Nasza gospodarkacthzie rozwij& sic w 2015 r. w tempie zblonym do 2014 r., t. 3,3% (1,6%
w 2013 r.). Od 2015 r. jednak dokonano dalszegaostrzenia kryteribw udzielania kredytow
mieszkaniowych. Nie nalg wiec oczekiwg znacznego wzrostu popytu westrznego.

Obecnie jednak nadal domigaym czynnikiem wptywajcym na rozwoéj Spotki jest dynamika wzrostu
i poziom cen surowca oraz dgmtiasé odpowiednich jego mas.

Ze wzgkdu na zalenos¢ Spoiki, jak i innych firm z braty drzewnej, od dostawcy surowc&rego -
Lasow Pastwowych - ceny surowca iglastego na | pétrocze5201s wyzsze o okoto 4% od cen
z Il p6trocza 2014 r., co przy udziale kosztéwoswea lénego w kosztach ogdtem na poziomie 46%
(42% w 2013 r.), znagzo wplywa na rentowrid Spétki. Mimo symptomow gywienia, maliwosci
podwyzszenia cen na wyroby Spotk sadal ograniczone.

Przedsibiorstwa drzewne kontynuyj dziatania majce na celu ustabilizowanie cen i zasad spizeda
surowca, jednak Lasy Rstwowe pracuj obecnie nad kolejn zmiary zasad sprzedg drewna, wicznie
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z uwolnieniem cen. W takich warunkach bytoby to Zystne dla firm, ktére miatyby mibwosci
czasowego przeptacania za drewno, aby sé¢ysliabszych finansowo konkurentéw.

Zgodnie z obowgzujacymi od 2014 r. kolejnymi nowymi zasadami sprzaga70% oferowanej
na 2015 r. masy drewna byta w listopadzie i grudsprzedawana w przetargach ograniczonych
(maksymalnie mina naby 70% masy wg historii zakupéw z lat 2010-2013; dbtras byto:
70% w 2014 r. iw 2013 r., 60% w 201255% w 2011 r., 50% w 2010 r. i 70% w 2009 r.).
Natomiast pozostata ¢ jest udosipniana wszystkim podmiotom, w tym zagranicznym ohaartych
aukcjach internetowych. Prowadzi to do przebijarga na aukcjach przez nowych kupcow — podmioty
niemieckie i szwedzkie. Przy obecnych relacjachséuych zakup drewna jest dla zagranicznych firm
korzystny. Réwnie firmy krajowe mog podwysza na aukcjach ceny surowca (w celu pozbawienia
mozliwosci zakupu surowca przez konkuregcj

VII. PODSTAWOWE PRODUKTY

Przychody ze sprzeg podstawowych produktéw i towardéw oraz ich stroktw 2014 i 2013 roku
przedstawia ponsze zestawienie:

Rok 2014 Rok 2013
Przychody | Udziatw | Przychody | Udziatw Wskaznik
Produkty/ towary netto ze sprzeday netto ze sprzeday | 2014/2013
sprzeday ogotem sprzeday ogotem %
w tys. zi w % w tys. zi w %

1. Produkty ogélem, z tego: 247 944 93,p 211454 91,7 17,3
- tarcica iglasta 101 109 38,3 81116 35,2 24,6
- tarcica l§ciasta 15 867 6,0 14 155 6,1 12,1
- wyroby fryzarskie iglaste 68 381 25,9 58 726 255 16,4
- wyroby fryzarskie lciaste 10962 4,2 10213 4.4 7,3
- zrebki defibracyjne 19 684 7,5 16 216 7,0 21,4
- ptyty klejone liciaste 11917 4.5 7 656 3,3 55,7
- program ogrodowy 1582 0,6 2 954 1,3 -46,5
- elementy klejone iglaste 4 647 1.8 5007 2,2 -7,2
- pozostale wyroby i ustugi 13799 52 15410 6,7 -10,5
2. Towary i materiaty, z tego: 15994 6,1 19 059 3 8, -16,1
- towary 15 360 5,8 18 274 7,9 -15,9
- materiaty 634 0,2 785 0,3 -19,3
Razem 1+2 263 941 100,0% 230518 100,0% 14,5

W sprzeday ogétem 93,9% stanowprodukty, a towary i materiaty — 6,1%.

W strukturze sprzeds produktéw w poréwnaniu z rokiem 2013 r. nady zmiany, ktore przedstawiggic

nastpujaco:

— tarcica iglasta — wzrost 0 24,6%,

- tarcica l§ciasta — wzrost 0 12,1%,

— wyroby fryzarskie iglaste — wzrost 0 16,4%,

— wyroby fryzarskie kciaste —wzrost 0 7,3%,

— zrebki defibracyjne —wzrost 0 21,4 %,

- piyty klejone léciaste — wzrost o 55,7%,

— program ogrodowy — spadek o 46,5% @wig¢ z rynku wloskiego z powodu wzrostu ryzyka
finansowego),

— elementy klejone iglaste — spadek o 7,2%,

— pozostate wyroby i ustugi (w tej pozycji znajgligic m.in. materiaty podiogowe, boazeria, brykiety,
obtogi, drewno kominkowe i pale iglaste) — spaddid b %.
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Jak ju wczeniej przedstawiono, wzrost poziomu sprzgdagotem wynidst 14,5%, z czego w grupie
produktow sprzedawzrosta o 17,3%, natomiast w grupie towaréw i miali@wv spadta o 16,1%. Spadek
sprzeday w grupie towaréw (-15,9%) dotyczy skfadu faiznego, ktory prowadzi dziataléiohandlovy.

Dominugcym asortymentem w sprzegiaproduktow jest tarcica iglasta oraz wyroby frykde iglaste —
ich wspdlny udziat w sprzedato 88,9%. Okoto 8% udziat w sprzeglaosiagreta tarcica i wyroby Kciaste.

Struktue sprzeday produktéww jednostkach naturalnych (w nf) w latach 2013-2014 przedstawia
ponizsze zestawienie:

Rok 2014 Rok 2013
Udziat Udziat
Produkty w sprzeday ogotem| w sprzeday ogotem
w % w %
- tarcica iglasta 60,9 58,3
- tarcica lciasta 5,8 6,3
- wyroby fryzarskie iglaste 28,0 29,2
- wyroby fryzarskie ficiaste 2,6 2,8
- piyty klejone I§ciaste 11 0,9
- plyty i elementy klejone iglaste 1,1 15
- program ogrodowy 0,4 0,9
- boazeria i tarcica podtogowa 0,1 0,1
Razem 100,0% 100,0%

VIIl. ZRODLA ZAOPATRZENIA | RYNKI ZBYTU

ZRODELA ZAOPATRZENIA

Glownym dostawg surowca tartacznego dla Spotli jednostki organizacyjne Laséw mawowych -
Regionalne Dyrekcje Lasow Rstwowych (RDLP). Wgkszas¢ dostaw pochodzi z zasobowsrgch
administrowanych przez RDLP w: Szczecinku, Pile zcZgcinie. Struktura zaopatrzenia weaif
ilosciowym w latach 2011 — 2014 ksztaltowala sastpujaco:

Dostawca 2014 . 2013r. 2012, 2011 r.
RDLP Szczecinek 67,3% 66,0% 66,8% 71,0%
RDLP Pita 12,7% 14,9% 15,6% 11,9%
RDLP Szczecin 13,5% 14,6% 13,1% 11,0%
RDLP Inne 1,3% 0,7% 0,8% 0,6%
Import 0,6% 0,1% 0,0% 1,1%
Pozostali dostawcy 4,6% 3,6% 3,8% 4,5%

Najwickszy udziat w zaopatrzeniu stangwizakupy surowca od Regionalnej Dyrekcji Lasow
Paistwowych w Szczecinku, ktorych wagtowynosi 25,7% przychodow ze sprzegagotem Spotki.

Powigzania Spoétki z RDLP majcharakter handlowy i bylty regulowane umowami nataay surowca
na 2014 r., bdagce skutkiem ofertowania internetowego na portalindedrzewnym. Zasady zakupu
ofertowego na portalu dao-drzewnym zgodnie z Zajdzeniem Dyrektora Generalnego Lasow
Paistwowych pozwalaty na zakup surowca drzewnego ¥cildo 70% historii zakupéw dokonanych
w okresie od lipca 2010 do czerwca 2013.

Pozostatla masa wystawiona bytla w ogoélnoglosich przetargach systemowych, gdzie jedynym
kryterium zakupu byta cena.
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Przedsgbiorstwa, ktore rozwijaj dziatalnd¢ po przedstawieniu dokumentow potwierdzgch
dokonanie inwestycji, mogty kupisurowiec w ramach specjalnie wydzielonej puli draw
Mozna byto ztozy¢ ofert zakupu na maksymalnie 70% zatwierdzonego wzrostatgrcia. Jednak
wystawiona masa w tej puli byta na poziomie 35%wveaidzonego wzrostu przetarcia.

Dodatkowy formg zakupu surowca drzewnego va@u roku byty przetargi internetowe na portal§nie-
drzewnym e-drewno. W 2014 roku Spotka kupita nahtywzetargach okoto 2,7% og6tu dostaw.
Surowiec kupiony na przetargu e-drewno byt w o0 okbd % taszy w stosunku do cen uzyskanych
w poétrocznych przetargach systemowych.

Spotka dokonata niewielkich zakupow surowca drzeyane importu (nabycie wewgtrzwspélnotowe)
z Niemiec.

RYNKI ZBYTU

W 2014 roku Spoétka wystata na eksport 84,5 tySswoich wyrobow, tj. 0 12% weej niz w roku 2013.
Zwiekszona ilé¢ dostaw w m3 przekyla sk na znaczny wzrost wad sprzeday. Przy zwekszonym
zapotrzebowaniu na targicna rynkach eksportowych w pierwszym pétroczu udsito nieznacznie
podnig¢ ceny na wyroby oferowane przez SpotkvVarta¢ eksportu w tym okresie wzrosta o 18,1%.
Udziat eksportu w sprzedia ogotem nieznacznie wzrést i wynidst 31,2%.

Gtownymi kierunkami eksportu Spotki nadal byly Nieyni Francja — udziat tych rynkédw w catd
eksportu wg iléci wynosi okoto 60% — jest to spadek o 9 pkt.pm@goréwnaniu do roku poprzedniego.
Spétka utrzymuje swaj pozycg na tych rynkach pomimo dej konkurencji cenowej tam panggj.
Zanotowano rozwdj sprzegdana inne rynki — szczegolnie rozwijee Sprzeda na francuskie terytoria
zamorskie (gtébwnie Reunion) oraz SzwetcWegry. Po okresie znacznego spadku popytu sytuacja na
rynku hiszpaskim pozostaje stabilna, aczkolwiek na niskim poreé Spotka kontynuowata rowrie
sprzeda na rynki poza unijne do Jordanii, Chin i Egiptu.

Porownanie sprzedg na rynkach zagranicznych przedstawiono peima wykresach: 1.1 2.

Wyk. 2 Kraje eksportu w 2014 r. Wyk. 1 Kraje cksportu w2013 r.
Innc Wielka ~ Inne
14% Spomicari Brytania | 12%
His; i Niemuey rajcaria 204 .
Hiezpania 33% 3% N Niemcy
Remm:on 4'0\ ///_ X ™, —36%
4% \\ Wiochy
Ny 3%
Hiszpania
6%
/
. Dania _ "
Srwecja _— —a,
6% 7%
- Francia Trancja
Dania—" 27% 339%

6%

Jezeli chodzi o rynek krajowy, to utrzymywany jesttgt&ontakt z tradycyjnymi odbiorcami, ktérzy

zachowu ciagtos¢ sktadania zamowie SzczegOlnie owocnie rozwijagswspotpraca z producentami

podktadoéw kolejowych, stolarki okiennej, odbiorcéelementow do klejenia oraz producentow
tradycyjnych mebli sosnowych.

Nadal wys¢puje problem ze sprze#atarcicy bocznej, co jest wynikiem utrzymoggo s¢ kryzysu

w brarry budowlanej. Pomimo optymistycznego rozpgia roku na tym rynku, w okresie wakacyjnym
koniunktura mocno wyhamowata i od wén& notuje s ponownie niekorzystnsytuacg na tym rynku.

Sprzeda na sktadzie fabrycznym utrzymujes sia niskim poziomie. W poréwnaniu do roku ubiegtego
zmniejszyta si ona o 3,9%. Jest to spowodowane sytuagj rynku budowlanym, jak i utrudnionym
dostpem do kredytow mieszkaniowych. Ponadto odczuwasa fua konkurencja ze strony sieci
handlowych, typu Castorama, itp.

Komisja Nadzoru Finansowego 15



KPPD SA-R 2014

Struktura sprzedgy w podziale rzeczowym i terytorialnym przedstavedast w informacji dodatkowe;j
do sprawozdania finansowego — w notach obgggcych 18a i18b oraz 19a i 19b do rachunku zyskow
i strat.

IX. UMOWY ZNACZ ACE DLA DZIALALNO S$CI GOSPODARCZEJ

e W grudniu 2013 r. Spotka zawarta umowy na zakupspaslowego surowca drzewnego w 2014 r.
z gldwnymi dostawcami — Regionalnymi Dyrekcjami @asPastwowych (RDLP) w: Szczecinku,
Pile i Szczecinie. Umowy regublujwarunki kupna przez Spétkdrewna okgglego oraz okrédaja
0g06lnp mag drewna z podzialem na poszczegélne nmittéwa. Dodatkowo, w drugiej potowie
czerwca 2014 r. Spétka zawarta, z wymienionymi pzeyyRDLP, umowy na dostawy surowca
w samym |l potroczu 2014 r. W potowie grudnia 2044Spoétka zawarta analogiczne umowy
na dostawy drewna w 2015 r., a pod koniec grud@izd2. i na pocgku stycznia 2015 r. — umowy
na dostawy surowca w | potowie 2015 r.

» Spoika rokrocznie zawiera umowy handlowe (kontraktylwymi klientami (przy czym za diych
odbiorcow przyjmuje si klientow, do ktoérych sprzedavynosi co najmniej 1% ogdlnej sprzegla
produktow). Cecl szczegdln takich kontraktéw jest ich otwarty charakter palggy na tym,
ze biezgce warunki dostawy uzgadniang & drodze odsbnych ustalé handlowych, a zlecenia
produkcyjne realizowane na podstawie okresowych Gmden. Umowy takie zawierane
S3 z klientami krajowymi i zagranigani.

« W 2014 r. kontynuowana byla umowa ubezpiéczaleznosci handlowych Spoétki w obrocie
krajowym i zagranicznym przez fign COFACE Oddziat w Polsce z siedgilkv Warszawie.
Umowg objete zostaty cgéciowo nalenosci powstate w zakresie podstawowej dziatam&potki.

* W dniu 30.06.2014 r. wygasta, zawarta rok v¢orej, polisa ubezpieczeniowa z Powszechnym
Zakladem Ubezpiecie SA. Od 01.07.2014 r. do 30.06.2015 r. gtelf Spotki obgty jest
ubezpieczeniem w Towarzystwie UbezpiacidReasekuracji WARTA SA. Poliso wartgci sumy
ubezpieczenia 144 min zi, g@bj zostat majtek Spotki w petnym zakresie. Z uwagi na niestaisitn
rynku ubezpiecze pocatkowo zdecydowano o utrzymaniu tzw. funduszu ogeigw jako
wewretrznego programu ochrony zygianego z gromadzeniesnodkow finansowych na pokrycie
ewentualnych strat spowodowanych ogniem. Ostateczndniem 30.09.2014 r. Spotka zaprzestata
tworzenia tej lokaty celowej jako rezerwy na odtmenie majtku w przypadku pzaru. Srodki
ze zlikwidowanych lokat, w wysokoi 3,1 min zt obniyly poziom wykorzystania kredytéw
obrotowych.

» Oddzialy Spotki we wlkasnym zakresie zawigrajnowy na dostagwszelkich mediow niezioinych
do prowadzenia bigcej dziatalnéci produkcyjnej za wytkiem dostaw energii elektrycznej,
z dostawe ktérej zawierana jest umowa generalna obejoalj warunki dostawy energii
do wszystkich Oddziatéw Spoiki.

W 2014 r. kontynuowano realizgcpajwickszej inwestycji Spotki — budowy tartaku w Kalisz
Pomorskim. W dniu 30.05.2014 r. dokonany zostai@diechniczny linii tartacznej oraz ktodowiska
od generalnego wykonawcy. Inwestycjadbie dalej kontynuowana, w styczniu 2015 r. zawarto
umowe zakupu linii do manipulacji i sortowania surowca.

X. POWIAZANIA ORGANIZACYIJNE LUB KAPITALOWE SPOtKI, GLOWNE
INWESTYCJE KRAJOWE | ZAGRANICZNE ORAZ METODY ICH FI NANSOWANIA

W 2014 r. Spotka nie dokonata znacych inwestycji krajowych ani zagranicznych.

Xl. POSTEPOWANIA TOCZ ACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM WtA SCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRA ZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ,
KTORYCH WARTO SC STANOWI CO NAJMNIEJ 10% KAPITALOW WEASNYCH

W 2014 r. nie toczyly siprzed gdem, organem wikgiwym dla posgpowania arbitraowego lub przed

organem administracji publicznej pegsbwania, dotyczre nalenosci lub wierzytelndci, ktérych
pojedyncza lubgczna warté¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spoiki.
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XIl. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWI AZANYMI

Spotka nasza nie jest ani jednasttominupca ani znacgcym inwestorem. Nie jest ona rowaie
jednostly zalezng. Jest natomiast jednogtktowarzyszomz:

— Kronospan Szczecinek Sp. z o.0.

— Tarko Sp. z 0.0. w Bialogardzie i za jejspednictwem z DREMBO Sp. z 0.0. w Szczecinku.

W 2014 r. Spétka dokonywata z tymi podmiotami ticgi (gtdwnie z firmy Kronospan Szczecinek
Sp. z 0.0.), byly to jednak transakcje typowe, Wgpice z bieéacej dziatalnéci operacyjnej — zawarte na
warunkach rynkowych.

Dane liczbowe dotyeze tych transakcji zostaty przedstawione w Doda#javecie objéniajacej nr 7.

XIll. ZACI AGNIETE | WYPOWIEDZIANE UMOWY KREDYTOW | PO ZYCZEK - ICH
KWOTY, RODZAJ | WYSOKO SC STOPY PROCENTOWEJ, WALUTA | TERMIN
WYMAGALNO SCI, GWARANCJE | POR ECZENIA.

Kredyty
W 2014 r. Spotka korzystata z kredytow udzielonpekez: PowszechrKas; Oszczdnadici Bank Polski

SA, Bank Pekao SA, Bank Gospodafkiwnaosciowej SA, Bank Ochrongrodowiska SA.
Zaciggnieto dwa nowe kredyty inwestycyjne w banku Pekao SA:
= kredyt dtugoterminowy nieodnawialny w wysako 203.000 € na zakup suszarni do ZPD Kalisz
Pom. i pilarki do ZPD Drawsko Pom. Kredyt udzielam31.12.2019r.
= kredyt dlugoterminowy nieodnawialny w wysdkd 288.000 zt na finansowanie prac
budowlanych zwjzanych z infrastruktarpod suszargiw ZPD Kalisz Pom.
W 2014 r. Spétka nie wypowiedziata ani Spéice nigpowiedzianozadnej umowy kredytowej,
a dotychczas obowzujace umowy kredytowe podlegaty odnowieniu w drodzeksowania.
Od 15.04.2013 r. Spoétka korzysta z ustaginancingu (o charakterze faktoringu odwrotnegopanku
Pekao SA, z przeznaczeniem na zaptat zakupiony surowiec, w zgzku z wprowadzeniem przez Lasy
Paistwowe skonta za skrécony termin piairio Wysokaé¢ przyznanego do 31.03.2015 r. na ten cel
limitu wynosi 5 min zt. Korzystanie e-financingunie powoduje wzrostu poziomu kredytéw, rasie
tylko przesurgcie zobowjzan pomiedzy Lasami Pastwowymi a bankiem.

SzczegOtowy opis zobowdan z tytutu kredytdw zawieraj noty objdniajace do bilansu: Nr 14d
.Zobowigzania diugoterminowe z tytutu kredytéw izymzek” i 15c ,Zobowizania krétkoterminowe
Z tytutu kredytow i payczek” oraz Nota nr 22 ,Zobowkania zabezpieczone na gtk jednostki”
w Dodatkowych notach objaiajacych.

Gwarancje
W grudniu 2009 r. Spoétka podpisata unom bankiem Polska Kasa Opieki SA o udzielenie gngira

bankowej zabezpieczajej zapta¢ za nabywany surowiec drzewny z Lasowisfaowych. Gwarancja,
do wysokdci 7,7 min zl, wystawiona zostala na rzecz RegiogjalDyrekcji Laséw Pastwowych

w Szczecinku, ktéra wygbowata take w imieniu wszystkich pozostatych jednostek orgaoyjnych
Laséw Pastwowych. Dnia 22.12.2010 r. gwarancfic aneksowano przedigjac jej wanosé

do 31.03.2012 r. oraz zgkiszapc kwot gwarancji do 8,0 min zi. W dniu 08.04.2011 r. kojen
aneksem podniesiono kwogwarancji do 9,5 min zt z zachowaniem terminu 32012 r. W dniu
23.11.2011 r. na mocy ngphego aneksu podniesiono kwajwarancji z 9,5 min zt do 11,5 min zi,
a termin gwarancji ustalono na 31.03.2013 r. W d@1ul2.2012 r. kolejnym aneksem zmieniono termin
gwarancji na 31.03.2014 r., przy czym kwota gwajiggazostata bez zmian.

W dniu 20.12.2013 r. podpisano kolejny aneks do wynoe gwarangj, w ktérym kwot gwarancji
ustalono na 7 min zi, a termin gwarancji na 31.0552r. W dniu 27.03.2014 r. na mocy kolejnego
aneksu podniesiono kwptgwarancji z 7 na 8 min zt. Bylo to podyktowane @astem cen surowca
lesnego oraz wiszym poziomem jego zakupdw. Pozostate warunki pgeodez zmian, przy czym
31.12.2014 r. zawarto aneks wyzhjacy waznos¢ gwarancji do 31.03.2016 r.

Pozostate informacje dotygze tej gwarancji zawarteasw Dodatkowych notach objaiajacych

w Nocie Nr 22 ,Zobowizania zabezpieczone na gtijy jednostki”.
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W 2014 r. Spétka nie udzielita osobom trzeciaanych gwaranciji.

Porczenia
W 2014 r. Spotka nie udzielita ani nie otrzymasanych pogczen.

XIV. UDZIELONE PO ZYCZKI WEDLUG TERMINOW WYMAGALNO  SCI

Nie wyskpuja.

XV. EMISJE PAPIEROW WARTO SCIOWYCH

W okresie objtym raportem Spétka nie dokonatadnej emisji papieréw warciowych.

XVI. ROZNICE MI EDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI ZA 2014 R. A OPUBLIKOWANYM |
PROGNOZAMI

Spotka nie publikowata prognozy wynikow finansowyen 2014 r.
XVII. OCENA ZARZ ADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

W rachunku przeptywow piegiinych srodki z dziatalnéci operacyjnej uksztattowaty sha poziomie
12 083 tys. zt, co oznacza ich wzrost o 1 4782k4j. 0 13,9%, w odniesieniu do roku 2013.

Podstawowe znaczenie dla generowanyrdukow piengznych z dziatalnéci operacyjnej miaty: zysk
netto (4 053 tys. zl), amortyzacja (7 080 tys. zkiekszenie stanu zobogzan krotkoterminowych
(1510 tys. zt) oraz odsetki (1 377 tys. zt.).

Zmniejszenigrodkow zwhzane byto natomiast ze zkiszeniem stanu naleosci (3 102 tys. zt).

Wplywy z dzialalngci inwestycyjnej, wynosice 250 tys. zt, pochodzity ze zbycia niefinansowych
aktywéw trwatych. Umaliwity one sfinansowanie tylko w 2,8% wydatkow ingtgcyjnych
wynoszcych 9 054 tys. zt.

Srodki pienkzne z dziatalnéci operacyjnej pokrylty w petni pozosiatzesci wydatkow inwestycyjnych.
Wskazniki charakteryzujce zaradzanie aktywami przedstawisgic nastpujaco:

« wspotczynnik rotacji zapasow wyliczony ze standadniorocznych wynosi:

- 2013 r.-53 dni
- 2014 r. - 46 dni
« odroczenie wpltywow ze sprzegdawyliczone ze stanéwredniorocznych:
- 2013 r. - 38 dni
- 2014 r. - 35dni

Aby zminimalizow& ryzyko utraty nalenosci, Spoétka dywersyfikuje rynki zbytu oraz posiada
ubezpieczenie g£ci nalezndici.

« wskaznik rotacji zobowjzanr handlowych wyliczony ze standsedniorocznych:

- 2013 r.-23 dni

- 2014 r. - 20 dni
Obnizenie wskanika rotacji zobowjzan jest spowodowane wprowadzeniem w Spétce od kvdetni
2013 r ustugi e-financingu i zmiarstruktury zobowjzah.

« okres konwersji gotowkis(edni okres regulowania nafeosci plus sredni okres utrzymywania
zapasow minusredni okres splaty zobowdan), wyliczony ze standvredniorocznych:
- 2013 r. - 68 dni
- 2014 r. - 62 dni
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Wskazniki rentowndci charakteryzujce wykorzystanie zasobéw (ROA) i kapitaltdw (ROE)azr
optacalné¢ sprzeday przedstawiaj sic w poréwnaniu do 2013 r. ngpujaco:

« rentownd¢ maptku (ROA) wyliczona jako zysk netto do mtgu:
- 2013r.- 3,2%
- 2014r.- 3,2%

« rentownd¢ kapitatu wkasnego (ROE) - obliczona jako relagjaka netto do kapitatu wkasnego:
- 2013r.- 6,8%
- 2014r.- 6,5%

» rentownd¢ sprzeday liczona zyskiem netto do przychoddw ze sprzgda

- 2013r.- 1,7%
- 2014r.- 1,5%

« Wskanik rentowndci dziatalngci operacyjnej EBITDA liczony jako EBIT( zysk ommyjny +
amortyzacja) do przychoddéw ze sprzada
- 2013r.- 52%
- 2014r.- 52%

XVIIl. OCENA MO ZLIWO SCI REALIZACJI ZAMIERZE N INWESTYCYJNYCH

Uwzgledniajc :

koniunktue na rynkach obstugiwanych przez Spotikaz prognozy w tym zakresie,
stopieh zadhzenia w kredytach,

zabezpieczone umowami $ld surowca Iénego,

poziom amortyzaciji,

w roku 2015 planowane naktady inwestycyjne wyndst min zt (8 min zt w 2014 r.).

Gtéwnym zadaniem inwestycyjnym jest budowa linii mpaulacji surowca jako kolejny etap budowy
tartaku w Kaliszu Pom. Celem tej inwestycji, jak wielokrotnie przedstawidlimy, jest stworzenie
warunkow zwgkszapcych gtéwnie konkurencyjrsé Spotki i obnienie kosztow. Pozostale planowane
inwestycje to przedsivzi¢cia magce na celu zwkszenie potencjatu suszarniczego i unowscesie
parku maszynowego.

Planowany jest zakup 10 wézkéw widtowych i 1 taddadl,8 min zt), ktory zostanie sfinansowany
leasingiem.

XIX. OCENA | STOPIEN WPLYWU CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZE N
NA OSIAGNIETY WYNIK

W 1l pétroczu 2013 r. pojawity sipierwsze symptomy poprawy koniunktury na rynkabktagiwanych
przez Spotk. Sytuacja ta utrzymywataesiowniez w 2014 r. na gtdwnych rynkach obstugiwanych przez
Spotke. Znalazto to odzwierciedlenie w uzyskanych przyddh ze sprzedg ktore uksztattowaty gi

na poziomie o ponad 14% wszym ng w 2013 r.

Wzrost sprzedsy byt spowodowany, zaréwno gkiszym popytem oraz pozyskaniem nowych klientéw,
jak réwniez niewielkim wzrostem cen na niektére wyroby Spotki

Jednak rownocZeie odczulémy wzrost konkurencji na rynku zakupéw surowca wreego,

co spowodowato wzrost jego cen na aukcjach intemnath.

Ostatecznie ceny surowcashego uksztattowaly sina poziomie a o 14% wyszym ng w 2013 r.,

co skutkowato zmniejszeniem wyniku finansowegoangsd 13 min zt.

Utrzymujaca sé dekoniunktura w braty budowlano-remontowej spowodowatze sktad handlowy nie

generowat przychodow, ktore pozwolityby naagggiiecie przez niego dodatniego wyniku finansowego.
Zanotowat one stratilansowa w wysokaci 0,8 min zt.
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Spotka posiada ubezpieczeniesi nalenosci, jednak w wyniku kontynowania zaostrzonej fydi
ubezpieczeniowej zostaly olinhe limity kredytéw kupieckich lub odméwiono ebja ochron
ubezpieczeniow zaréwno klientéw krajowych, jak i zagranicznych.

XX. CHARAKTERYSTYKA ZEWN ETRZNYCH | WEWN ETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA SPOtKI ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU DO K ONCA 2014 ROKU

Czynniki zewrtrzne:

1. Korzystne
— utrzymupcy sk poziom stép procentowych,
- symptomy poprawy koniunktury na gtéwnych rynkaclstabiwanych przez Spék

2. Niekorzystne

- monopolistyczna pozycja Laséw mawowych na rynku surowca sleego i prowadzona
przez nie polityka jego sprzegda co mae przetay¢ sie na niekorzystne zmiany cen
surowca lénego lub ograniczenie jego dgshasci,

- kolejne zaostrzenie warunkow udzielania kredytowsrkaniowych,

- spadek liczby wydanych pozwal@a budownictwo mieszkaniowe i flci mieszka, ktérych
budow juz rozpoczto,

- wejscie na rynek surowca drzewnego konkurencji z Niemhaustrii i Szwecji oraz Chin,

- niekorzystne dla przeddiiorcOw zmiany w prawie pracy i transportowym,

— niejasne i trudne w interpretacji przepisy prawdgikowego,

- brak programéw unijnych dla firm o skali dziatadnbnaszej Spotki.

Czynniki wewrtrzne:

1. Korzystne

- zakup w przetargach ofertowym i systemowym surowl8nego w ilgciach
zabezpieczagpych w 85% planowany poziom przetarcia,

- mozliwo$¢ produkcji pod zamoéwienie klienta, nawet malych tiparco $wiadczy
o0 elastycznéxi firmy,

- mozliwos¢ wiekszej produkcji i specjalizacji w dwéch zbudowehyhalach dalszego
przerobu tarcicy,

- zakup nowych maszyn, ktére rozszegzzerie wyrobow,

— pozyskanie nowych kontrahentow w zakresie spraedayty klejonej léciastej,

— dobry wizerunek Spotki na rynku, w tym posiadaneydikaty 1ISO 9001:2008 oraz FSC,

- ubezpieczenie natacdici, wprowadzone od 1 stycznia 2006 r.

2. Niekorzystne
- relatywnie wysokie ceny zakupu surowca uzyskanezetprgach na 2015 r. (pozwolito to
jednak zabezpiecZyodpowiedmi mag surowca),
- brak maliwosci przeniesienia skutkdw wzrostu cen surowca natyISpoiki,
- niedoposzenie techniczne niektérych oddziatow,
- niedostateczne mbwosci podwyzszenia wynagrodze w celu ograniczenia o0dgj
wykwalifikowanych pracownikéw.

Uwzgledniajgc prognozy dotyce tempa rozwoju gospodarczego Polski i krajowfgteuro, wzrost
poziomu cen surowca deego oraz oczekiwania pracownikdbw w zakresie wmrostynagrodze,
prognozy na rok 2015 r. w zakresie gk@izenia sprzeds i wyniku 3 umiarkowane.

Spétka sporadzita plan dziatalngi Spotki na 2015 rok, jednak ze wgdu na dynamicznie zmienigie
si¢ makrootoczenie i niestabilfd® kursow walut, co przektadagsna problemy z prognozowaniem
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gtébwnych wielkaci ekonomicznych, Spoétka odpuje od ich prezentacji. Po | kwartale 2015 r. ot
dokonana ocena stopnia realizacji planu.

Mimo dziatax brarry drzewnej nie nalg oczekiw& wigkszych korzystnych zmian na rynku surowca,
a nawet nalgy spodziewa sie pogorszenia sytuacji na tym rynku, o czym wspotisig/ powyzej.

Od 2014 r. nagpita kolejna modyfikacja systemu sprzegaurowca drzewnego, ktéry zostat utrzymany
przy sprzeday na 2015 r., tj. w ograniczonym oferowaniu inetowym mana zta@y¢ oferty zakupu na
maksymalnie 70% surowca zakupionegérednio w trzech ostatnich latach, przyjawga rok okres od
lipca do czerwca. Natomiast pozostata massowca jest wystawiana w otwartych przetargach
systemowych i mdiwosé zakupu maj podmioty, ktére zarejestrpie na portalu Iéno-drzewnym. Ceny
uzyskiwane na tych przetargach byly nawet do 108fsze w stosunku do cen z przetargu ofertowego,
a w przypadku surowcahowego nawet do 150%.

W wyniku ofertowania i przetargu systemowego oraimmych zrédet Spotka ma zagwarantowane
dostawy surowca na | pétrocze 2015 r. na poziontéo &lanowanego przetarcia. Pozostat&cilo
zostanie zakupiona na przetargach e-drewno oranngch zrédet, jednak po cenach trudnych
do przewidzenia.

Ceny dotychczas zakupionego surowsadgo na | polroczeasvyzsze o0 8% w poroéwnaniu do poziomu
cen osignietych w 2014 roku (o 13% w odniesieniu do poziocren osignictych w I poéiroczu 2014 r.

i 0 4% w relacji do cen z Il poéirocza 2014 r.). £Zmgco wzrosta cena surowcadiastego, i tak

w odniesieniu do roku 2014:

- $rednia cena surowcgloowego jest wisza 0 16%,

- $rednia cena surowca bukowego jestsaa a o0 25%.

XXI. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZ ADZANIA, SYTUACJA KADROWA
1. W zakresie zagdzania

W 2002 r. w Spoélce wdimno system zagrlzania jakécig wyrobow ISO 9001;2000. System ten
przyczynia s do usprawnienia i lepszego zaizania zasobami Firmy. Na bieo auditowane &
dzialania w ramach tego systemu. Wzgerniku 2014 r. audit ten przeprowadzita jednastk
certyfikacyjna TUV Rheinland Polska Sp. z 0.0. Aadiy ponownie pozytywnie ocenili wdrony
system.

Spétka posiada od 2013 r. certyfikat ISPM, ktorywierdza,ze zaktady produkcyjne spetrajwarunki
produkcji materiatdw opakowaniowych z drewna w &sjeefitosanitarnym. Certyfikat ten uprawnia do
oznaczania wyrobéw znakiem HT. Audit certyfikacyjpyzeprowadzit Instytut Technologii Drewna
w Poznaniu.

2. W zakresie komputeryzacji

Wdrozony w 2007 r., a w 2013 r. - podniesiony do weddi, Zintegrowany System Informatyczny

my SAP ERPpozwala prowadzi kontrok wewretrzng w zakresie dziatalrioi Oddziatéw, w tym
prawidtowdci zaewidencjonowania procesow gospodarczych infoavych wysipujacych w Spoice
oraz usprawnia bigce zarzdzanie.

W 2014 r. rozpocgo prace zwjzane z faktuy elektronicza.

3. Sytuacja kadrowa

W 2014 r. przeetne zatrudnienie w Spoéice bylo na poziomie 2013 myniosto 1 064 0so6b
(petnozatrudnionych).

Ponadto:
— 24 osobyswiadczyty ustugi w ramach umow cywilno-prawnych 2@13 r. rownie 24 osoby),
- 429 os6bwiadczyly ustugi w ramach outsourcingu (w 2013104s6b), w tym cudzoziemcy.
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Wazrost korzystania z elastycznych form zatrudniatakich jak leasing pracowniczy (poprzez Agencje
Pracy Tymczasowej) oraz outsourcing wynika zlmmsci dostosowywania poziomu zatrudnienia do
poziomu produkcji.

Struktura zatrudnienia Spotki nie ulegta zngoyan zmianom i przedstawiagsinastpujaco:

« wg grup zawodowych: 2014 r. 2013r.
- stanowiska robotnicze -81% 80%
- stanowiska nierobotnicze -19% 20%

« wg plci:
- kobiety -25% 25%
- mezczyzni - 75% 75%

» wg wieku:
- do 25 lat - 7% 8%
- od26do 35 lat - 20% 21%
- od 36 do 45 lat - 24% 24%
- o0d 46 do 55 lat - 28% 29%
- pow. 56 lat -21% 18%

Struktura ta znagzo przektada gina poziom rezerw z tytukwiadcze pracowniczych.

« wg wyksztatcenia:

- podstawowe -26 % 27%
- zawodowe -40 % 39%
- $rednie -24% 23%

- wyzsze -10% 11%.

Wskaznik fluktuacji kadr uksztattowat na poziomie 26,28&tomiast w latach poprzednich wynosit:
- w2013 r. —23,8%,
- w2012r. - 26,8 %,
- w2011r. - 28,8%,
- w2010r. - 23,7%,
- w2009r. - 31,7%.

Srednia ptaca w Spéice w 2014 r. wyniosta 3 126 ayta wyzsza o 3,8% w stosunku do roku 2013
(3012 zh). Gtownym czynnikiem wplywagym na wzrostsredniej ptacy jest premia motywacyjna
uzalezniona od wynikow oddziatow.

Organizacje zwjzkowe otrzymuj co kwartat informacje o wynikach Spéiki i jej odadw.

W 2014 r. firma kontynuowata realizadfirugiego projektu unijnego ,Nowe kwalifikacje-pesvpraca.
Kompleksowy projekt wsparcia 0sob bezrobotnych hidaktywnych zawodowo w waie na rynek
pracy w bramy drzewnej”. Budet projektu wyniést 1,2 min zt, z czego Spotka -swpujaca w roli
Partnera - otrzymata 382 tys. zi. W ramach projekigoby bezrobotne odbywajkonsultacje
indywidualne z psychologiem oraz doradmawodowym, dwa szkolenia zawodowe (z byadrzewnej),
3-mieskczne stae w oddziatach firmy, nad ktorymi czuwagaktadowi opiekunowie. Rola Spotki
w projekcie polega na:

- przyjeciu na stae sredniorocznie 32 osoby sfFdd uczestnikdw projektu,

- po zakaczeniu szkolg i stazy zatrudnieniu 40% uczestnikbw projektu (na okresimmim

3 miesgcy).

Ze wzgkdu na pozytywa ocere przebiegu projektu przez Wojewodzki Wdz Pracy w Szczecinie,
przedhizono jego realizagjna 2015 .
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XXIl. ZMIANY W SKLADZIE OSOB ZARZ ADZAJACYCH | NADZORUJ ACYCH SPOLKE

Zarzd
W okresie sprawozdawczym nie zaszly zmiany w skéadarzdu Spoétki i na dzig bilansowy oraz

dzien publikacji niniejszego raportu w sktad Zadn wchodaz:
Marek Szumowicz-Wtodarczyk — prezes Zga
Bozena Czerwfiska-Lasak — wiceprezes Zadz

Prokurenci:
Marek Jarmoliski
Jan Wysocki
Eliza Stpniewska
Danuta Kotowska

Rada Nadzorcza:
W 2014 r. nie nagpity zmiany w skladzie Rady Nadzorczej, kidra dzi@é bilansowy i dzié publikacji
niniejszego raportu twogzosoby:

Michat Raj — przewodniegy RN

Krzysztof tgczkowski — wiceprzewodnigezy RN
Grzegorz Mania — sekretarz RN

Tomasz Jaczak — cztonek RN

Zenon Wnuk — cztonek RN.

XXl WYNAGRODZENIA ZARZ ADU, RADY NADZORCZEJ ORAZ UMOWY
PRZEWIDUJACE REKOMPENSATY DLA CZLONKOW ZARZ ADU W PRZYPADKU ICH
ODWOLANIA

1. Wynagrodzenia dla czionkow Zadu i Rady Nadzorczej przedstawione zostaty w danag nocie
objasniajacej Nr 10.

2. Pomedzy Spoétk a cztonkami Zarmu zostaly zawarte umowy o zakazie konkurencjieRrduja
one zakaz dziataldoi sprzecznej z interesami pracodawcy, ohawjacy takze w czasie szeiu
mieskcy od rozwjzania umowy o prac Jako wynagrodzenie za to zobaranie pracownik otrzyma
co miesyc kwot 100% miesjcznej ptacy zasadniczej przez okres dzmsi miesgcy od dnia
rozwigzania umowy o prac Spotka mae zwolni z tego zobowgzania unikaic w zamian wyptaty
ww wynagrodzenia.

3. Do umow o prag czionkdw Zarzdu jest wprowadzona klauzula maea, ze w przypadku
rozwigzania umowy o0 prac za wypowiedzeniem dokonanym przez pracogaveb bez
wypowiedzenia w trybie art.53 Kodeksu Pracy — paysje im odprawa piegkna w wysokéci
osiemnastokrotnego ostatniego mgeznego wynagrodzenia zasadniczego. Klauzule te arodz
zobowgzanie warunkowe o wardoi 911 tys. zt.

4. Czlonkowie Zarzdu, Rady Nadzorczej oraz prokurenci aidj s3 ubezpieczeniem
od odpowiedzialnéci cywilno-prawnej z tytutu ryzyka zwkanego z petnieniem funkciji.

XXIV. LICZBA | WARTO SC NOMINALNA AKCJI SPOLKI B EDACYCH W POSIADANIU
OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJ ACYCH

W(g stanu na dzieprzekazania niniejszego raportu w posiadaniu asoldzagcych i nadzorujcych
znajdup sie akcje Spotki zgodnie z parizym zestawieniem:

Osoby zaradzapce

Marek Szumowicz-Wtodarczyk — prezes Zgia - 4 545 sztuk
Bozena Czerwiska-Lasak — wiceprezes Zadz - 118 sztuk
Marek Jarmoliski — prokurent - nie posiada
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Jan Wysocki — prokurent — 265 sztuk
Eliza Stpniewska — prokurent - 203 sztuk
Danuta Kotowska — prokurent - nie posiada
Osoby nadzoryge

Michat Raj — przewodniezy RN - nie posiada
Krzysztof taczkowski — wiceprzewodnigey RN — nie posiada
Grzegorz Mania — sekretarz RN - 8 sztuk
Tomasz Jaczak — czionek RN - nie posiada
Zenon Wnuk — czionek RN - 350 sztuk.

Ogoétem w posiadaniu oséb zadzapcych i nadzorujcych znajduje si 5 489 sztuk akcji Spofki
0 tgcznej wartéci nominalnej 17 235,46 zt, co stanowi 0,34% kadpitaktadowego.

XXV. AKCJONARIUSZE POSIADAJ ACY CO NAJMNIEJ 5% W OGOLNEJ LICZBIE
GLOSOW NA WZA

Od czasu przekazania poprzedniego raportu okresoragort za Il kwartat 2014 r., opublikowany
14.11.2014 r.) Spotka nie otrzymatadnego zawiadomienia o zmianie w stanie posiadam&znych
pakietéw akcji, w zwjzku z tym, wedtug najlepszej wiedzy Spoiki, strulktwvtsscicielska znacznych
pakietow akcji nie ulegta zmianom i stan posiadammacznych pakietow akcji na daig@rzekazania
niniejszego raportu jest naptijacy:

Udziat w Udziat w
AKCi . Liczba akcji kapitale Liczba 0golnej liczbie
cjonariusz . 2
w szt. zaktadowym | gloséw w szt. gloséw na
w % WZA w %
Kronospan Szczecinek Sp. z 0.0. 352.241 21,71 352.241 21,71
Tarko Sp. z 0.0. 351.213 21,65 351.213 21,65
TLH Verwaltungs und Beteiligungs 270.884 16,70 270.884 16,70
GmbH

Drembo Sp. z o.o. 224.474 13,84 224.474 13,84
Kalina Sp. z 0.0. i Drzewiarze Sp.k 146.694 9,04 146.694 9,04
Kalina Sp. z 0.0. i Wspalnicy Sp.k. 93.704 5,78 93.704 5,78

XXVI. ZAWARTE UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOG A NASTAPIC ZMIANY
W DOTYCHCZASOWYM AKCJONARIACIE

Wedtug posiadanych informaciji, realizacja w przgs$ait przez Drembo Sp. z 0.0. przedggstych umow
sprzeday akcji KPPD-Szczecinek SA nme zmiené u tego akcjonariusza stan posiadania akcji tekspo
jednak wielkd¢ tych zmian nie jest nam znana.

XXVIl.  POSIADACZE PAPIEROW WARTO SC[OWYCH DAJ ACYCH SPECJALNE
UPRAWNIENIA KONTROLNE W STOSUNKU DO SPOLKI

Tacy posiadacze nie wyglujg.
XXVIIl. SYSTEM KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZY CH

Nie dotyczy naszej Spotki.
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XXIX. OGRANICZENIA DOTYCZ ACE

a) przenoszenia prawa wtasnopapierow wartéciowych Spotki
Nie wyskpuja.

b) wykonywania gtosu przypadage na akcje Spotki

Nie wysepuja.

XXX. UMOWA DOTYCZ ACA BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1.

W oparciu o uchwat Rady Nadzorczej Spdtki z dnia 15.04.2013 r. w wpFawyboru biegtego
rewidenta do przeprowadzania badania sprawozdaimandowego Spoétki oraz przedu
srédrocznego sprawozdania finansowego Spoéitki za BR43-2014, Zagd Spotki w dniu
07.06.2013 r. zawart tgkumowe z firmag Grant Thornton Fckowiak Sp. z 0.0. Sp.k. z siedzib
w Poznaniu przy ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88E.

taczna warté¢ wynagrodzenia za 2014 r. zgodniegaimowg zostata ustalona na 57 tys. zt netto,
z tego na przegtl przypada 18 tys. zt, a na badanie sprawozdanigs3at.

Poza przegdem i badaniem sprawozdania finansowego b§dyiadczone przez ww. firm
audytorsk ustugi doradztwa podatkowego na waéts,8 tys. zi.

Za przegid i badanie sprawozdania finansowego za rok 201@k8pzaptacita ww. audytorowi
wynagrodzenie w kwocie 57 tys. zt netto, z tegayis8 zt za przegd i 39 tys. zt za badanie. Poza
tym swiadczone byly przez ten podmiot ustugi doradztwadgtkowego oraz szkolenia na waéto
12,6 tys. zt.

XXXI. NABYCIE AKCJI WLASNYCH

Nabycie akcji wkasnych przez Spétkie wysgpito.
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