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LIST PREZESA ZARZADU

MICHAEL

WOLFF

,Rok 2016 byt dla
Grupy Pfleiderer
najbardziej
wyjgtkowym

w ostatnich 20
latach”

,Transakcja re-IPO
przeniosta Spotke na
wyzszy poziom”

,Nasza swietna
pozycja w trudnym
otoczeniu rynkowym
w Europie w dalszym
ciggu poprawiata sie”

Szanowni Akcjonariusze,

Rok 2016 byt nie tylko najbardziej wyjgtkowy w ciggu ostatnich 20 lat istnienia Grupy
Pfleiderer, ale stat sie réwniez waznym krokiem milowym dzieki zakorczeniu
reorganizacji Grupy. Transakcja odwrotnego przejecia zostata sfinalizowana w styczniu
2016 r., przenoszac Spotke na wyzszy poziom. W wyniku potgczenia segmentu
wschodniego z zachodnim powstat JEDEN PFLEIDERER — jeden z czotowych producentéw
wyrobdéw drewnopochodnych w Europie. Jednakze historia naszej spotki zaczeta sie
ponad 120 lat temu i sktada sie z wielu momentéw zwrotnych, ktére umozliwity jej
utrzymanie wiodacej pozycji w branzy ptyt drewnopodobnych i na rynku budowlanym.
Jest to dla nas punkt wyjscia do dalszego udanego rozwoju Spétki. Chcemy kontynuowadé
wzrost rentownosci w zréwnowazony sposdb, bo drewno jest dla cztowieka
prawdopodobnie najblizszym i najbardziej ekologicznym materiatem, a dbatos¢
o Srodowisko naturalne jest zakodowana w DNA naszej Spotki.

Réwniez branza, w ktérej dziatamy, rozwijata sie w 2016 roku w petni zgodnie z naszymi
oczekiwaniami. Nasza znakomita pozycja w trudnym otoczeniu rynkowym w Europie
ulegata ciggtej poprawie, wspierana przez wzrost gospodarek krajowych z dobrymi
perspektywami dla rynkéw budowlanych — zaréwno w krajach DACH, jak i w Polsce.
Dzisiaj mozemy stwierdzi¢, ze decyzja o koncentracji na strategii wzrostu wartosci
w segmencie produktow o wartosci dodanej byta stuszna — odnosimy sukcesy i stalismy
sie producentem najnowoczesniejszych, wysokiej jakosci produktéw wykorzystywanych
w perspektywicznych sektorach gospodarki.

W ciggu catego 2016 r. Grupa Pfleiderer wygenerowata przychody w wysokosci 960 min
EURY w poréwnaniu z 984,5 min EUR (z uwzglednieniem starej Grupy Pfleiderer) w 2015
roku. Spadek ten przypisa¢ mozna gtéwnie nizszym cenom sprzedazy oraz wptywowi
niekorzystnego kursu wymiany walut w wysokosci 28,7 min EUR; spadek zostat
zrébwnowazony przez stabilny wzrost wolumenu we wszystkich kategoriach produktéow
(19 min EUR) oraz ogdlnie korzystnym cenom materiatéw. Znormalizowana EBITDA
wyniosta 148,9 min EUR2 i wzrosta o 12,5% w stosunku do 2015r. Marza na
znormalizowanej EBITDA byta rekordowa w perspektywie ostatnich 20 lat i wynosita
15,5%. Grupa realizuje zatozone cele, i oczekujemy, ze EBITDA, z wytgczeniem czynnikéw
jednorazowych, bedzie dalej wzrasta¢ w biezgcym roku. Na wyniki dziatalnosci Grupy
wptywa silny popyt na wszystkie grupy produktéw, w szczegdlnosci produkty o wartosci
dodanej, takie jak laminaty HPL czy ptyty widrowe laminowane.

Udato nam sie wzmocni¢ zdolnos¢ inwestycyjng, ktdrg potwierdzajg naktady
inwestycyjne wynoszace w 2016 r. 52,0 min EUR. Realizacja projektow strategicznych,
takich jak Projekt ,Czteropak” w Grajewie, nowa linia blatéw kuchennych i Dynasteam
w Wieruszowie, linia do szlifowania w najwiekszym zaktadzie produkcji ptyt wiérowych w
Neumarkt oraz poprawa efektywnosci operacyjnej, przyczynity sie do catosciowego
zwiekszenia konkurencyjnosci Pfleiderer na rynku.

W ubiegtym roku zmieniliSmy firme spétki — spotka Pfleiderer Grajewo S.A. stata sie
Pfleiderer Group S.A. - nowa nazwa odzwierciedla miedzynarodowy charakter Grupy.
Jednoczesnie siedziba Spotki zostata przeniesiona z Grajewa do Wroctawia. Dokonano
zmian strategicznych w strukturze Grupy, co winno zwiekszy¢ efektywnos$¢ zarzadzania
i wzmocni¢ jej przyszty rozwdj jako podmiotu miedzynarodowego.

W styczniu 2017 r. w czasie Targdw Branzowych BAU Trade Fair w Monachium
zaprezentowano po raz pierwszy jedng wspolng kolekcje ,,ONE COLLECTION”, oznaczong

! Raportowane w okresie sprawozdawczym przychody w wysokosci 929,6 min EUR nie obejmuja przychodéw z pierwszych 19 dni roku w Segmencie Zachodnim.
? Raportowana w okresie sprawozdawczym EBITDA w wysokosci 147,8 min EUR nie obejmuje EBITDA z pierwszych 19 dni roku w Segmencie Zachodnim, wzrosta

ona o 11,7% w stosunku do 2015 r.
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naszym mottem ,Inspiracje blizej Ciebie”. Jest to unikalny program 360 réznych wzordéw.
Koncepcja , Inspiracje blizej Ciebie” obejmuje, oprécz nowych wzoréw, rdwniez szereg
nowych faktur oraz nowych ptyt i blatéw. Ponadto asortyment produktéw Pfleiderer
obejmuje réwniez innowacje, takie jak drewnopodobne panele z powtoka rozpraszajaca
tadunki elektrostatyczne, wykonczenia z metalu oraz spersonalizowane nadruki cyfrowe.
W tym roku bedziemy swietowac 20. rocznice wejscia akcji Spotki na Gietde Papierow
WartosSciowych w Warszawie. To historyczne wydarzenie dla Spétki nastgpito 6 maja
1997 r. W marcu ub. roku dotaczyliSmy do indeksu mWIG40, prestizowej grupy polskich
emitentow, ktérzy moga sie pochwali¢ tak dtugim doswiadczeniem. Odzwierciedleniem
sukcesu Spétki jest kurs jej akcji, ktory na poczatku biezgcego roku osiggnat najwyzszy
poziom od niemal 10 lat — ponad 45 PLN, co oznacza wzrost kapitalizacji rynkowej Spotki
do poziomu niemal 2,8 mld PLN. Pragniemy gorgco podziekowac naszym akcjonariuszom
za zaufanie, jakie okazali naszej Spodtce. Pragnac umozliwi¢ Panstwu udziat w naszym
sukcesie, w 2016 roku podzielilismy sie naszymi zyskami przez wyptate dywidendy
w kwocie 64,7 min PLN, tj. 57,7% skonsolidowanego zysku netto odnotowanego
w2015r.

Olbrzymi wktad w ten wyjgtkowo udany rok wniosto naszych 3 400 pracownikow.
Chcemy skorzystac z tej okazji i wyrazi¢ szczegdlne podziekowanie za ich wysitki na rzecz
budowania wartosci Grupy Pfleiderer.

Z powazaniem,

Michael Wolff

Prezes Zarzadu
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NASZA WIZJA — W KIERUNKU ZINTEGROWANEJ GRUPY PFLEIDERER
W EUROPIE

o Jestesmy w petni zintegrowanym producentem ptyt drewnopochodnych, wykazujgcym wzrost oparty na rentownosci
i tworzeniu wartosci.

e Posiadamy kompetencje w zakresie najnowoczesniejszych powtok dekoracyjnych, oferujac klientom wartosé
i wyjgtkowosc.

e Oferujemy doskonatos¢ operacyjng w taricuchu dostaw i obstudze klientéw w przemysle, architekturze i sektorze
detalicznym.

e Koncentrujemy sie na zrownowazonym rozwoju ekologicznym i spotecznym. Poczucie odpowiedzialnosci stanowi
podstawe naszej kultury opartej na zaufaniu.

e Dysponujemy mozliwosciami technologicznymi i utrzymujemy bliskg wspdtprace z wiarygodnymi partnerami przy
realizacji zmian technologicznych.

GRUPA PFLEIDERER W 2016 R. W ZARYSIE

DOBRE WYNIKI FINANSOWE WSPIERANE PRZEZ SPRZYJAJACE WARUNKI RYNKOWE

11,7% Rekordowa marza EBITDA dzieki poprawie efektywnosci operacyjnej w ciggu ostatnich lat

11,7% Wzrost EBITDA Grupy z wytgczeniem czynnikéw jednorazowych do poziomu 147,8 min EUR

Naktady inwestycyjne — kontynuacja inwestycji w projekty strategiczne z atrakcyjng stopg zwrotu

48,4% Wozrost kapitalizacji rynkowej Pfleiderer Group S.A. w 2016 r.

Informacje finansowe za rok obrotowy 2016 odzwierciedlaja dane skonsolidowane Grupy Pfleiderer Group S.A.
Informacje finansowe za rok obrotowy 2015 odzwierciedlajg dane skonsolidowane Grupy Pfleiderer Grajewo S.A.
*2015 — skorygowana EBITDA, zawiera EBITDA Segmentu Zachodniego.

PRZYCHODY RAPORTOWANA SKORYGOW. EBITDA
(MLN EUR) EBITDA (MLN EUR)
929,6 (MLN EUR)
108,7 1323 il
51,1
[ ] .
[ 2015 2015 2016
2015 2016 2015 2016 skorygow.*
NAKLADY INWESTYCYJNE
ZYSK NETTO (MLN EUR)
(MLN EUR)
52,0
26,8
14,7
l . .
2015 2016 2015 2016
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s PFLEIDERER

GLOWNE ZDARZENIA | OSIAGNIECIA GRUPY PFLEIDERER W 2016 R.

| kwartat 2016

PFLEIDERER GRAJEWO S.A. (OBECNIE PFLEIDERER GROUP
S.A.) Z SUKCESEM KONCZY PRZEJECIE PFLEIDERER GMBH |
TWORZY NOWA GRUPE PFLEIDERER

W dniu 19 stycznia 2016 r. po emisji niepublicznej istniejgcych
akcji Spotki, akcje bedgce w posiadaniu Pfleiderer Service
GmbH (PSG) zostaty przeniesione do spotki Atlantik zgodnie z
umowg sprzedazy akcji Spétki podpisang 5 pazdziernika 2015
r. pomiedzy Atlantik a PSG, zmieniong 25 listopada 2015 r. 19
stycznia 2016 r. Spotka i Atlantik podpisaty umowe, zgodnie
z ktérg Spodtka nabyta jedyny udziat w Pfleiderer GmbH
stanowigcy 100% kapitatu zaktadowego Pfleiderer GmbH.
Transakcja ta stanowi ostatni element procesu reorganizacji
grupy kapitatowe] Pfleiderer, w wyniku ktérej Spotka stata sie
podmiotem dominujgcym catej Grupy.

MOODY’S PRZYZNAJE GRUPIE RATING GRUPOWY (CFR)S NA
POZIOMIE B1

26 stycznia 2016 r. agencja Moody's Investors Service nadata
rating CFR (corporate family rating) na poziomie B1 oraz rating
(PDR) dla Spotki,
nowej spotki nadrzednej Grupy Pfleiderer na poziomie B1-PD,

prawdopodobienstwa niewyptacalnosci

po udanym podwyzszeniu kapitatu poprzez oferte publiczng
i przejecie zwrotne Pfleiderer GmbH sfinansowane z wptywdéw
netto z podwyzszenia kapitatu, zakorniczonego 19 stycznia 2016
r. Przyznany Spofce rating CFR na poziomie B1 odzwierciedla
zmiane struktury korporacyjnej i prawnej Grupy Pfleiderer po
przeprowadzeniu transakcji oraz zamiar obnizenia catkowitego
zadtuzenia pofaczonej Grupy przez Spotke. Perspektywa

zmiany ratingu we wszystkich ocenach jest pozytywna.

Il kwartat 2016

DECYZJA. W  SPRAWIE  ROZPOCZECIA  PROCESU
WEWNETRZNEJ REORGANIZACII GRUPY KAPITAtOWEJ
PFLEIDERER GRAJEWO S.A. W POLSCE (OBECNIE
PFLEIDERER GROUP S.A.)

1 czerwca Zarzad podjat decyzje w sprawie rozpoczecia
i przyjecia podstawowych zatozen wczesniej ogtoszonej
wewnetrznej reorganizacji grupy kapitatowej Pfleiderer
Grajewo S.A. w Polsce. Proces polegat na wdrozeniu
wczesniej ogtoszonej Spotke

przez integracji

organizacyjnej i operacyjnej Segmentu Wschodniego
i Segmentu Zachodniego bedacego kontynuacjg budowy
wielopoziomowej wspdtpracy w ramach Grupy celem
uwolnienia potencjatu dalszej synergii z potaczenia
operacji. Gtéwnym celem realizowanego procesu byta
reorganizacja struktury wtasnosciowej i organizacyjnej
spotek z Grupy miedzy innymi poprzez przeniesienie
wybranych funkcji i proceséw pomiedzy spotkami

z Grupy celem uproszczenia struktury wtasnosciowej

REJESTRACJA AKCJI SERII E PFLEIDERER GRAJEWO S.A.
(OBECNIE PFLEIDERER GROUP S.A.)

Zgodnie z Uchwatg Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych (,KDPW”) z dnia 27 stycznia 2016 r.,
Zarzad KDPW postanowit zarejestrowac 15 077 007 akcji
zwyktych na okaziciela serii E Spotki w depozycie papierow
KDPW, pod
warunkiem wprowadzenia Nowych Akcji do obrotu na

wartosciowych  prowadzonym  przez
tym samym rynku regulowanym, na ktérym notowane s3

pozostate akcje Spoétki.

S&P PRZYZNAJE RATING KREDYTOWY 'B' PFLEIDERER
GRAJEWO S.A. (OBECNIE PFLEIDERER GROUP S.A.)

29 stycznia 2016 r. agencja Standard & Poor's Ratings
Services (,,S&P”) przyznata Pfleiderer Grajewo S.A. rating
kredytowy 'B' i podniosta dtugoterminowy rating
kredytowy dla Pfleiderer GmbH do 'B' z 'B-'. Perspektywa
zmiany ratingu w obydwu ocenach jest pozytywna. Rating
dla Spotki opiera sie na ocenie skonsolidowanej grupy
Pfleiderer dokonanej przez S&P, natomiast rating dla
Pfleiderer GmbH odzwierciedla pozycje tej jednostki jako
podstawowej spotki zaleznej Spoétki. Podniesienie ratingu
nastepuje po udanym podwyzszeniu kapitatu Spotki
poprzez oferte publiczng i przejecie zwrotne Pfleiderer
GmbH sfinansowane z wptywéw netto z podwyzszenia
kapitatu, zakoriczonego 19 stycznia 2016 r. Zdaniem S&P
transakcja ma pozytywny wptyw na zdolnos¢ kredytowg
gdyz poprawia profil ryzyka finansowego skonsolidowanej
grupy Pfleiderer i zwieksza zréwnowazenie struktury

akcjonariuszy.

i organizacyjnej Grupy oraz zwiekszenia jej efektywnosci
operacyjnej.

ZAKONCZENIE NEGOCJACJI W SPRAWIE ZAKUPU PIONU
PRODUKCJI PLYT WIOROWYCH W NIEMCZECH BEZ
PODPISANIA UMOWY KUPNA

W dniu 28 czerwca 2016 r. zakonczono negocjacje
pomiedzy  spdtka Spotki,  tj.
Holzwerkstoffe GmbH i Nolte SE w sprawie zakupu przez

zalezng Pfleiderer

PHW pionu produkcji ptyt widrowych z siedzibg
w Germersheim bez podpisania przez PHW umowy

kupna.
WYPLATA DYWIDENDY ZA 2015 R.

W dniu 29 2016 .
Zgromadzenie Akcjonariuszy Spodtki podjeto uchwate

czerwca Zwyczajne Walne

w sprawie podziatu zysku netto za okres od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 r., przewidujacg wyptate dywidendy dla
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akcjonariuszy Spoétki w wysokosci 64 701 007 PLN,
coodpowiada 1,00 PLN za kazdg akcje Spotki. Dywidenda
objeta wszystkie akcje Spoétki, tj. 64.701.007 akcji.
Pozostata czes¢ zysku zostata przekazana na kapitat

Il kwartat 2016
REJESTRACJA ZMIANY FIRMY | SIEDZIBY SPOtKI

30 wrzesnia 2016 r. Sad Okregowy w Biatymstoku
zarejestrowat w rejestrze przedsiebiorcow zmiane firmy
i siedziby Spdtki oraz zmiany statutu Spotki. W zwigzku

IV kwartat 2016

PODPISANIE LISTOW INTENCYJNYCH W SPRAWIE
REFINANSOWANIA OBECNEGO ZADtUZENIA

8 grudnia 2016 r. Spotka podpisata z grupg instytucji
finansowych  listy  intencyjne,  ktére  dotyczyty
niepodporzadkowanych zabezpieczonych linii
kredytowych na refinansowanie Niepodporzadkowanych
Obligacji  Zabezpieczonych ~ wyemitowanych  przez
Pfleiderer GmbH dnia 7 lipca 2014 r. o wartosci 321 684

000 EUR i oprocentowaniu 7,875% oraz kredytéw

Zdarzenia po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego

EMISJA KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW DtUZNYCH

Po 31 grudnia 2016 r. Pfleiderer Group S.A. dokonata
rolowania  krétkoterminowych  papieréw  dtuznych
(commercial papers) w formie obligacji
krotkoterminowych w dniach 17 stycznia 2017 r., 15
lutego 2017 r. i 15 marca 2017 r. celem optymalizacji
zarzadzania ptynnoscig finansowa Spétki. Obligacje
zostaty wyemitowane w ramach Umowy Programu Emisji
Obligacji podpisanej 22 lipca 2003 r. z Bankiem PEKAO
S.A. Obligacje zostaty wyemitowane zgodnie z Ustawg o
obligacjach z 29 czerwca 1995 r. jako denominowane
w PLN, niezabezpieczone, zerokuponowe obligacje na
okaziciela w formie zdematerializowanej. Obligacje
podlegaja wykupowi wedtug wartosci nominalnej.
Obligacje nabyta spétka zalezna Pfleiderer Prospan S.A.

ZMIANY W STRUKTURZE W£ASNOSCIOWEJ

Informacje na temat zmian w strukturze wtasnosciowej
po zakonczeniu okresu sprawozdawczego przedstawiono
w punkcie 4.1.

ZMIANY W ZARZADZIE

W dniu 2 marca 2017 r. Rada Nadzorcza spétki Pfleiderer
Group S.A. powotata Thomasa Schabingera na
stanowisko Prezesa Zarzadu i Dyrektora Generalnego

s PFLEIDERER

zapasowy. Zgodnie z podjeta uchwaty, date ustalenia
prawa do dywidendy ustalono na 15 lipca a date wyptaty
dywidendy zaplanowano na 29 lipca.

z powyzszg rejestracjg firma Spotki zostata zmieniona
z ,Pfleiderer Grajewo Spdtka Akcyjna” na ,Pfleiderer
Group Spodtka Akcyjna” a siedziba zostata zmieniona
z Grajewa na Wroctaw. Powyisze zmiany zostaty
dokonane zgodnie z Uchwatg nr 9 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z 29 czerwca 2016 r

przyznanych  na  podstawie = umowy  kredytéw
odnawialnych na kwote 60 min EUR i 200 min PLN.

W dniu 28 lutego 2017 r., biorgc pod uwage biezace
sprzyjajagce warunki na rynkach kredytow i obligacji
instytucjonalnych, Zarzad Pfleiderer Group S.A.
poinformowat o doprecyzowaniu planéw refinansowania
w odniesieniu do istniejagcych Niepodporzadkowanych
Obligacji Zabezpieczonych wyemitowanych przez PCF
GmbH (wczesniej Pfleiderer GmbH) dnia 7 lipca 2014 r.
o wartosci 321 684 000 EUR i oprocentowaniu 7,875%
oraz istniejgcych kredytéw odnawialnych na kwote 60
mIn EUR i 200 mIn PLN.

(CEQ). Thomas Schébinger zastepuje na tym stanowisku
Michaela Wolffa, dotychczasowego Prezesa Zarzadu
i Dyrektora Generalnego Pfleiderer Group, ktdéry podjat
decyzje o nieprzedtuzaniu zawartego z Grupg kontraktu
wygasajacego w grudniu 2017 r. i ktéry w zwigzku z tym
odejdzie z Grupy.

Zgodnie z raportami biezacymi nr 19/2017 i 20/2017
powyzsze zmiany wejdg w zycie z dniem 1 czerwca 2017.

STANDARD & POOR'S NADAJE SPOLCE RATING B1

W dniu 20 stycznia 2017 r. agencja Standard & Poor's
Ratings Services podniosta dtugoterminowy rating
kredytowy Pfleiderer Group S.A., majacego siedzibe
w Polsce producenta paneli drewnopochodnych, i jego
spotki w petni zaleznej z siedzibg w Niemczech PCF
GmbH do poziomu 'B+' z 'B' z pozytywng perspektywa
odnosnie do zmiany ratingu (outlook).

URUCHOMIENIE REFINANSOWANIA

Dnia 20 marca 2017 r. Pfleiderer Group S.A. ogtosita
zaangazowanie Credit Suisse International, Deutsche
Bank AG, Oddziat w Londynie oraz Goldman Sachs Bank

USA jako Organizatorow Konsorcjum
i Wspotprowadzgcych Zapisy do organizacji
niepodporzadkowanych zabezpieczonych linii

kredytowych o wartosci 450,0 min EUR obejmujgcych (i)
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7-letni kredyt terminowy typu covenant-lite transzy B
w kwocie 350,0 miIn EUR oraz (ii) 5-letni kredyt
odnawialny w kwocie 100,0 min EUR. Wptywy
z powyzszych kredytéw majg zosta¢ wykorzystane na
wykup  obecnych niepodporzadkowanych obligacji
zabezpieczonych o wartosci 321 684 000 EUR
i oprocentowaniu 7,875% wyemitowanych przez PCF
GmbH, na refinansowanie obecnej niepodporzadkowanej
zabezpieczonej odnawialnej linii  kredytowej oraz
finansowanie zwigzanych z tym optat transakcyjnych,
premii oraz kosztéw z tytutu wykupu oraz na ogdlne cele
korporacyjne i kapitat obrotowy. Z zastrzezeniem
finalizacji powyzszych linii, Pfleiderer zamierza dokonac
wykupu obligacji, ktéry ma nastgpic¢ 1 sierpnia 2017 r. lub
W pozniejszym terminie wedtug ceny wykupu 101,969%.

PODNIESIENIE ~ RATINGU CFR  PFLEIDERER PRZEZ
MOODY'S DO POZIOMU BA3 ZE STABILNA PERSPEKTYWA

W dniu 22 marca 2017 r. agencja ratingowa Moody’s
podniosta rating CFR Pfleiderer z B1 do Ba3 ze stabilng
perspektywg odnosnie do zmiany ratingu (outlook).
Agencja Moody's przyznata tymczasowy rating
instrumentu (P)Ba3 dla proponowanego
niepodporzgdkowanego zabezpieczonego kredytu
terminowego transzy B (TLB, 7 lat) w kwocie 350 min
EUR oraz réwnowaznego niepodporzgdkowanego
zabezpieczonego kredytu odnawialnego (RCF, 5 lat)
w kwocie 100 mIn EUR dla PCF GmbH, bezposredniej
spotki zaleznej Pfleiderer Group S.A.

s PFLEIDERER

7 kwietnia 2017 r. Zarzad Pfleiderer Group S.A.
poinformowat, ze dokonat zakoriczonego sukcesem
ustalenia oprocentowania i alokacji zaangazowania
pomiedzy podmioty finansujgce w odniesieniu do 7-
letniego kredytu terminowego B z ograniczonym
katalogiem zobowigzan w kwocie 350 mlin euro, ktérego
marza wyniesie 325 punktéw bazowych (ponad
minimalny poziom EURIBOR na poziomie 0,75%), przy
czym zadtuzenie to zostanie pozyskane z uwzglednieniem
dyskonta (OID) w wysokosci 99%. Marza w odniesieniu
do nowego 5-letniego kredytu obrotowego w kwocie 100
min euro wyniesie 300 punktéow bazowych (ponad
minimalny poziom Euribor na poziomie 0%).

S&P GLOBAL RATINGS POTWIERDZIt DLUGOTERMINOWY
RATING KREDYTOWY DLA PFLEIDERER GROUP S.A. NA
POZIOMIE 'B+'

Dnia 24 marca 2017 r. S&P Global Ratings potwierdzit
dtugoterminowy rating kredytowy na poziomie 'B+' dla
Pfleiderer Group S.A. i jej spotki w petni zaleinej
zsiedzibg w Niemczech PCF GmbH. Perspektywa
odnosnie do zmiany ratingu (outlook) pozostata
pozytywna. Jednoczesnie S&P przyznat rating emisji na
poziomie 'B+' dla proponowanego
niepodporzgdkowanego zabezpieczonego kredytu
w kwocie 350 min EUR o terminie wymagalnosci w 2024
r. oraz kredytu odnawialnego (RCF) w kwocie 100 min

EUR, jaki ma zosta¢ wyemitowany przez PCF GmbH.
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1. PODSTAWOWE INFORMACIJE DOTYCZACE GRUPY

1.1.  PROFIL DZIAtALNOSCI — DZIAtALNOSC GRUPY

s PFLEIDERER

Grupa Pfleiderer istnieje od 122 lat i jest czotowym europejskim producentem wyrobéw drewnopochodnych
specjalizujgcym sie w wytwarzaniu materiatéw na potrzeby branzy meblarskiej, wykoriczeniowej i budowlane;j.

Grupa Pfleiderer dostarcza ptyty meblarskie, blaty kuchenne, laminaty HPL oraz sztuczne oktadziny Scienne dla najwiekszych
producentéw mebli w Polsce i na rynkach DACH (Niemcy, Austria i Szwajcaria) oraz dla kilku tysiecy srednich i matych firm
w branzy meblarskiej. Produkty Pfleiderer sg znane w catej Europie Wschodniej i Potudniowej oraz w Skandynawii. Spotka
ma siedzibe we Wroctawiu i posiada 9 zaktadow produkcyjnych potozonych w Polsce i Niemczech oraz dziaty handlowe
w Wielkiej Brytanii, Holandii, Szwajcarii, Francji i Austrii. Zrownowazony rozwdj stanowi integralng czes¢ naszej strategii

korporacyjnej — Pfleiderer postrzega go jako naturalny sposdb na oszczedzanie energii i surowcow, redukcje emisji
i produkcje produktéw przyjaznych dla Srodowiska.

Grupa Pfleiderer skupia zaktady produkcyjne o réznych profilach dziatalnosci.

RYSUNEK 1. PODMIOTY GRUPY PFLEIDERER

Baruth (2001)

Produkcja ptyt HDF i MDF

Arnsherg (1970/2005)
Produkcja ptyt HPL
Elementy

Zywice

Gutersloh (1995)
Produkcja ptyt MFC

ARNSBERG

dla przemystu

Neumarkt I&I11 (1996/2013)
Produkcja ptyt widrowych i MFC

Leutkirch (1993)
Produkcja MFC dla klientéw detalicznych

NEUMARKT

LEUTKIRCH

Produkcja HPL
Elementy

7 Wroctaw

GRAJEWO

WARSZAWA c { Q

GUTERSLOH  BARUTH WIERUSZOW

WROCEAW @
e

KEDZIERZYN-KOZLE

W sicdziba Pfleiderer Group

7

Grajewo (1997)
Produkcja ptyt widrowych i MFC

Grajewo (2007)
Produkcja ptyt MDF/HDF,
w tym lakierowanie

Warszawa
Biuro Pfleiderer Group

Wieruszéw (1997)

Produkcja plyt wiérowych i MFC

Kedzierzyn-Kozle (1976/2008)
Produkcja zywic i formaldehydu

Dziaty handlowe w Wielkiej Brytanii, Holandii,
Szwajcarii, Francji i Austrii.

Bliskos¢ gtéwnych dostawcéw umozliwiajgca
efektywnosc kosztowg produkgji | wyzsze marze

11
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Historia naszej spo6tki zaczeta sie ponad 120 lat temu i sktada sie z wielu momentéw zwrotnych, ktére
umozliwity jej utrzymanie wiodacej pozycji w branzy paneli drewnopodobnych i na rynku
budowlanym.

RYSUNEK 2. HISTORIA GRUPY PFLEIDERER

2018
Po 2018 r.
= Biezgca optymalizacja
= Dywersyfikacja produktéw
* Nowe/sgsiadujace rynki
2015

Repozycjonowanie korporacyjne
w historii Pfleiderer

Jeden Pfleiderer” (poczawszy od 2015 r.)
Docelowe synergie do 30 min EUR rocznie
(pod koniec 2018 r.)

2013 = Selektywne zwiekszanie mocy produkcyjnych
0 200 000 m?

Kontynuacja strategii wzrostu wartosci
Grupy Pfleiderer

Pozycja umozliwiajgca
rentowny wzrost

. L ; Ostatni wazny etap reorganizacji
Biezaca optymalizacja kosztéw Ukierunkowana petna integracja
i usprawnienia (2013 - 2014)
= |stotne oszczednosci kosztowe osiggniete

od 2010
= Refinansowanie zadtuzenia Pfleiderer GmbH 2008

(emisja obligacji o wartosci 321,7 mIn EUR)

Kryzys / Restrukturyzacja

Niezalezna optymalizacja Segmentu Zachodniego
i Segmentu Wschodniego. .
Nadal ograniczona integracja. Zarzadzanie kryzysem (2009 - 2010)

= Rok obrotowy 2009: pierwsza strata
netto odnotowana od lat
2005

Redefinicja Podstawowych Segmentéw
(2011 - 2012)

= Zamykanie zaktadow / dezinwestycje
= Racjonalizacja Segmentu Zachodniego
= Inwestycje w regiony / produkty

Wzrost / Ekspansja

Agresywny wzrost przez akwizycje (2005 - 2008)

podstawowe
= Ekspansja geograficzna w Ameryce Pétnocnej
= Ekspansja produktowa - wyktadziny podtogowe
= Strategia niezaleznych jednostek biznesowych Niezalezna optymalizacja Segmentu Zachodniego
(poziom zaktadéw) i Segmentu Wschodniego.

Nadal ograniczona integracja.

Potaczenia i przejecia przy ograniczonej integracji I

12
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Grupa Pfleiderer rozwineta szerokg game produktéw, ktadac nacisk na produkty o wysokiej wartosci
dodanej.

RYSUNEK 3. ASORTYMENT PRODUKTOW

PRODUKTY Z WARTOSCIA DODANA

MELAMINO- LAMINATY SUROWE PLYTA PILSNIOWA  INNE
WANE WYSOKO- PLYTY WIOROWE | © SREDNIE) PRODUKTY
PLYTY WIOROWE | CISNIENIOWE /DUZE| GESTOSCI

(MFC) HPL / ELEMENTY (MDF/HDF) ENERGIA

ELEKTRYCZNA',
PRODUKTY -

ZYWICE SILEKOL,

PAPIER IMPREGNO-
WANY, KRAWEDZIE
| FOLIE PAPIEROWE

% SPRZEDAZY (2016)

POGLAD WYZSZA JESZCZE WYZSZA  NIZSZA JESZCZE
ZARZADU | BARDZIEJ | BARDZIEJ NIZSZA
NA RENTOWNOSC STABILNA STABILNA

MEBLE
< | WNETRZA v v v v
=
g
Sl BUDOWNICTWO P P v o
o)
g .

WYPOSAZENIE
B SKLEPOW 3 ¥ * *
S
S LAMINATY 5 5 % %

PODEOGOWE

! Energia elektryczna wytwarzana jako produkt uboczny elektrocieptowni i sprzedawana poprzez rynek energii
’Podstawowe produkty to produkty surowcowe (tj. ptyta widrowa surowa, plyta piléniowa o $redniej gestosci i ptyta pilsniowa o duzej gestosci)
Zrédto: Pfleiderer, Stowarzyszenie Niemieckiego Przemystu Drzewnego (VHI)
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RYSUNEK 4. ZESTAWIENIE PRZYCHODOW | KLIENTOW

ZESTAWIENIE PRZYCHODOW W 2016 R.

m Ptyty laminowane/lakierowane

® DACH m Surowe ptyty widrowe

= Polska = HPL i elementy

m Pozostate kraje Europy Zachodniej Surowe ptyty MDF / HDF
Pozostate kraje Europy Wschodniej m Pozostate wyroby

ZESTAWIENIE KLIENTOW W 2016 R.

m Dystrybutorzy
u Klienci Top (1-10) Klienci Top 11-22 m Odbiorcy przemystowi
m Pozostali klienci Pozostali
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1.2. STRUKTURA GRUPY

Grupa Pfleiderer skupia przedsiebiorstwa jednoplatformowe. Podmiot dominujgcy Grupy Pfleiderer Group S.A. (,,Podmiot
Dominujacy”, wczesniej Pfleiderer Grajewo S.A.) dziata we Wroctawiu.

Na dzien 26 kwietnia 2017 struktura Grupy Kapitatowej przedstawiata sie nastepujgco:

RYSUNEK 5. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ NA DZIEN 26 KWIETNIA GRUDNIA 2017 R.

PFLEIDERER GROUP S.A.

l l

Pfleiderer & ——— PCFGmbH Blitz GmbH
Vermdgensverwaltung 100% Pfleiderer Group S.A 50% PCF GmbH
GmbH & Co. KG 50% Pfleiderer Group S.A
100% PCF GmbH |
: ‘ ! :
Pfleiderer Deutschland GmbH Pfleiderer Pfleiderer Pfleiderer
94.9% PCE GmbH Infrastrukturtechnik Infrastrukturtechnik Polska Sp. z o.0.
5.1%Pfleiderer Vermogensverwaltung Verwaltungs GmbH & Co. GmbH & Co. KG 100% Pfleiderer Group S.A.
GmbH & Co KG 100% PCF GmbH 100% PCF GmbH
—®  Pfleiderer Arnsherg GmbH —@ Pfleiderer France S.A.S. Allgauer Holzindustrie —@® Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH und Impragnierwerk 100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
Aulendorf GmbhH
—o0 Pfleiderer Baruth —@  Pileiderer Benelux B.V 1%;2;‘?’:;3‘2:; —e l:flefi]dgdrer Pros;l)(an SA.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH i factuknrtachiii 100% Pfleiderer Polska Sp.z o.0.
GmbH & Co. |_. )
—e Pfleiderer —e Pfleiderer Suisse AG Unl(aoliolfwsi:a;c;)o.o.
Erwerbergesellschaft mbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH % Pflei
100% Pfleiderer Deutschland GmbH J00% Frieldererrospan .t
—@ Pﬂeidgrer Giitersloh GmbH —@® ) Pfleiderer UK Ltd —® pheiderer Silekol Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Polska Sp. z0.0.
—® Pfleiderer Neumarkt GmbH —@ Pfleiderer Austria GmbH —®  Ppfieiderer MDF Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
—® Pfleiderer Leutkirch GmbH —@ Jura Polska Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
—® Heller Holz GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

—e Jura-Spedition GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

TABELA 1. SPOtKI ZALEZNE PFLEIDERER GROUP

Europa Wschodnia 31 grudnia 2016 r. 31 grudnia 2015 r.
Jura Polska Sp. z 0.0. Grajewo 100,00% 100,00%
Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. Grajewo 100,00% 0,00%
Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. Grajewo 100,00% 100,00%
Pfleiderer Prospan S.A. Wieruszéw 100,00% 100,00%
Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. Wroctaw 100,00% 100,00%
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Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. Kedzierzyn Kozle 100,00% 100,00%

Unifloor Sp. z 0.0. w likwidacji Wieruszéw 100,00% 100,00%

PCF GmbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Deutschland GmbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Neumarkt GmbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Gutersloh GmbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Leutkirch GmbH Leutkirch, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Erwerbergesellschaft mbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Arnsberg GmbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Baruth GmbH Baruth, Niemcy 100,00% 0,00%
Heller Holz GmbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
JURA-Spedition GmbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer France S.A.S. Reims, Francja 100,00% 0,00%
Pfleiderer Benelux B.V. Deventer, Holandia 100,00% 0,00%
Pfleiderer Suisse AG Rapperswil, Szwajcaria 100,00% 0,00%
Pfleiderer UK Ltd. Macclesfiels, Wielka Brytania 100,00% 0,00%
Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG Neumarkt, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Infrastrukturtechnik GmbH & Co. KG (w upadtosci) Dusseldorf, Niemcy 100,00% 0,00%
Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-GmbH (w upadtosci) Dusseldorf, Niemcy 100,00% 0,00%
Allgduer Holzindustrie und Impragnierwerk Aulendorf GmbH (i.L.) Aulendorf, Niemcy 100,00% 0,00%
Blitz 11-446 GmbH Neumarkt, Niemcy 100,00% 50,00%

1.2.1. SPOLKI GRUPY PFLEIDERER I ICH DZIAtALNOSC GOSPODARCZA

Grupa skfada sie ze sp6tki dominujacej, ktdra jest odpowiedzialna za zarzgdzanie Grupg Pfleiderer, spétek operacyjnych oraz
spotek produkeyjnych.
Podmiotem Dominujgcym i spétkg holdingowa Grupy jest Pfleiderer Group S.A. z siedzibg w Polsce, ktorej akcje znajdujg sie
w obrocie publicznym.

Spotka, pod poprzednig firmg Zaktady Ptyt Widérowych S.A. w Grajewie, zostata zarejestrowana 1 lipca 1994 r. w Sadzie
Rejonowym, Sad Gospodarczy w tomzy, w dziale B Rejestru Handlowego, pod numerem 270. Nastepnie, w dniu 9 maja 2001
r. Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Biatymstoku, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego (KRS), pod numerem KRS 0000011422. W dniu 18 wrzesnia 2002 r. Zarzad otrzymat postanowienie Sgdu
Rejonowego w Biatymstoku o wpisaniu do Krajowego Rejestru Sgdowego nowej firmy Spotki: Pfleiderer Grajewo S.A.

W dniu 30 wrzesnia 2016 r. Sad Rejonowy w Biatymstoku zarejestrowat zmiane firmy Spétki, a takze jej siedziby i statutu.
Firma Spotki zostata zmieniona z Pfleiderer Grajewo S.A. na Pfleiderer Group S.A. Siedziba Spétki zostata przeniesiona
z Grajewa do Wroctawia. Powyzsze zmiany zostaty dokonane na podstawie uchwaty nr 9 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy w dniu 29 czerwca 2016 r.

Siedziba Spotki miesci sie we Wroctawiu przy ul. Strzegomskiej 42AB.

Wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) dziatalnos$¢ gospodarcza Podmiotu Dominujacego jest zarejestrowana pod
numerem 1621Z. Dziatalnos$¢ gospodarcza Pfleiderer Group S.A. obejmuje produkcje i fornirowanie produktéw drewnianych
i drewnopochodnych, uszlachetnianie papieréw, dziatalnos¢ handlowg w kraju i za granicg, $wiadczenie ustug
przemystowych zwigzanych z dziatalnoscig podstawowg spotki oraz inne ustugi oparte no posiadanych zasobach. Spdtka
Swiadczy ustugi holdingowe oraz inne ustugi finansowe.
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Wykaz jednostek Grupy z podaniem ich dziatalnosci (na dzien publikacji raportu):

Dziatalnos¢ jednostek Grupy w Europie Wschodniej obejmuje:
Pfleiderer Group S.A., Wroctaw, Polska, Podmiot Dominujacy bedacy spoétka holdingowa Grupy Pfleiderer:

Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., Wroctaw, Polska:

Spotka wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Biatymstoku, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w Biatymstoku, pod numerem KRS 0000247423 w dniu 20 grudnia 2005 r.

REGON: 200052769

Numer Identyfikacji Podatkowej: 719-15-03-973
Siedziba: ul. Strzegomska 42AB, 53-611 Wroctaw, Polska
Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e scentralizowane ustugi sprzedazy, zaopatrzenia i pozostate.

Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Grajewo, Polska:

Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Biatymstoku, Xl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w Biatymstoku, pod numerem KRS 0000621539 w dniu 3 czerwca 2016 .

REGON: 364479779

Numer Identyfikacji Podatkowej: 7191568458

Siedziba: Widrowa 1, PL-19-203 Grajewo, Polska

Gtowny przedmiot dziatalnosci:
e produkcja i fornirowanie produktéw drewnianych i drewnopochodnych,
e dziatalno$¢ handlowa w kraju i za granica.

W dniu 31 sierpnia 2016 r. spétka Pfleiderer Grajewo sp. z 0.0. przejeta dziatalnos¢ operacyjng prowadzong wczesniej przez
Pfleiderer Group S.A., zgodnie z uchwatg nr 8 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Pfleiderer Group S.A.
z dnia 29 czerwca 2016 .

Pfleiderer Prospan S.A., Wieruszéw, Polska:

Spétka akcyjna wpisana do rejestru handlowego w Sadzie Rejonowym w Kaliszu, pod numerem RHB 1754, w dniu 23
wrzesnia 1997 r. jako Zaktady Ptyt Widrowych Prospan S.A. a nastepnie zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla todzi-
Srédmiescie w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000042082 w dniu 17 wrzeénia 2001 r.

REGON: 250744416

Numer Identyfikacji Podatkowej: 619-17-42-967

Siedziba: ul. Bolestawiecka 10, PL-98-400 Wieruszéw, Polska

Gtéwny przedmiot dziatalnosci:
e produkcja ptyt laminowanych, ptyt wiérowych surowych i innych ptyt z drewna i materiatéw drewnopochodnych,
e uszlachetnianie papierow,
e dziatalno$¢ handlowa w kraju i za granicg,

e produkcja i dystrybucja ciepta.

Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0., Kedzierzyn-Kozle, Polska:

Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Opolu, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego w Opolu, pod numerem KRS 0000225788 w dniu 6 stycznia 2005 .

REGON: 160003017

Numer Identyfikacji Podatkowej: 749-19-69-061

Siedziba: ul. Mostowa 30K, skr. poczt. 163, PL-47-220 Kedzierzyn-Kozle, Polska

Spétka zapewnia Podmiotowi Dominujgcemu i jej spétkom zaleznym stabilne dostawy klejow do produkcji ptyt widrowych.

Gtowny przedmiot dziatalnosci:
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e produkcja barwnikow i pigmentdw,
e produkcja chemikaliow organicznych i nieorganicznych pozostatych,
e produkcja farb i lakieréw,

e produkcja klejéw i zelatyn.

Pfleiderer MDF Sp. z 0.0., Grajewo, Polska:

Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Biatymstoku, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w Biatymstoku, pod numerem KRS 0000174810 w dniu 9 pazdziernika 2003 r.

REGON: 330994545

Numer Identyfikacji Podatkowej: 719-13-99-317

Siedziba: Widrowa 1, PL-19-203 Grajewo, Polska

Gtowny przedmiot dziatalnosci:
e sprzedaz i posrednictwo w sprzedazy ptyt laminowanych, ptyt wiérowych surowych, filméw i folii,
e fornirowanie ptyt wiérowych,

e produkcja ptyt laminowanych, ptyt widrowych surowych i innych materiatéw drewnopochodnych.

Jura Polska Sp. z 0.0., Grajewo, Polska:

Spoétka wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Katowicach, Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000149282 w dniu 24 listopada 1999 r.

REGON: 276746151

Numer Identyfikacji Podatkowej: 629-21-58-514

Siedziba: Widrowa 1, PL-19-203 Grajewo, Polska

Gtowny przedmiot dziatalnosci:
e dziatalnos¢ transportowa,
e towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi,
e towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi,

e wynajem samochoddw ciezarowych.

Unifloor Sp. z 0.0., Wieruszow, Polska (w likwidacji):

Spétka wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Biatymstoku, Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 0000237233, w dniu 29 czerwca 2005 r.

REGON: 200021250
Numer Identyfikacji Podatkowej: 719-149-38-49
Siedziba: Bolestawiecka 10, PL-98-400 Wieruszow, Polska

Unifloor Sp. z 0.0. jest obecnie w likwidacji.
Dziatalnos¢ jednostek Grupy w Europie Zachodniej obejmuje:

PCF GmbH, Neumarkt, Niemcy:

Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 30135.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201/116/20203

Siedziba: Ingolstadter StraRe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e spotka holdingowa jednostek niemieckich.

Pfleiderer Deutschland GmbH, Neumarkt, Niemcy:
Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 25279.

Numer Identyfikacji Podatkowej: 201/116/21099
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Siedziba: Ingolstadter StraRe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy
Gtowny przedmiot dziatalnosci:
e spotka holdingowa niemieckich jednostek produkcyjnych i europejskich spdtek handlowych,
e organizacja sprzedazy dla niemieckich jednostek produkcyjnych,
e centralne zaopatrzenie w surowce,
e wiasciciel i leasingodawca wiekszosci rzeczowych aktywéw trwatych dla niemieckich jednostek produkcyjnych,

e wytwarzanie i dystrybucja energii elektryczne;j i cieplnej.

Pfleiderer Neumarkt GmbH, Neumarkt, Niemcy:
Spotka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 19661.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201 / 116 / 20904
Siedziba: Ingolstadter StraRe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy
Gtowny przedmiot dziatalnosci:
e produkcja ptyt widrowych,

e oktadziny / fornirowanie.

Pfleiderer Giitersloh GmbH, Neumarkt, Niemcy:
Spotka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 19716.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201 / 116 / 20882
Siedziba: Ingolstadter StraRe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy
Gtowny przedmiot dziatalnosci:
e produkcja ptyt widrowych,
e oktadziny / fornirowanie,

e impregnacja.

Pfleiderer Leutkirch GmbH, Leutkirch, Niemcy:
Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Ulm, Niemcy, pod numerem HR B 610151.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 91080/23247
Siedziba: Wurzacher StraRe 32, 88299 Leutkirch, Niemcy
Gtéwny przedmiot dziatalnosci:
e produkcja ptyt widrowych,
e produkcja laminatu HPL (laminat wysokoci$nieniowy) / Czesci / Kompakty,
e oktadziny / fornirowanie,

e impregnacja.

Pfleiderer Arnsberg GmbH, Neumarkt, Niemcy:
Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 21658.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201/116/21072
Siedziba: Ingolstadter StraRe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy
Gtowny przedmiot dziatalnosci:
e produkcja ptyt widrowych,
e produkcja laminatu HPL (laminat wysokocisnieniowy) / Czesci / Kompakty,
e oktadziny / fornirowanie,

e impregnacja.

Pfleiderer Baruth GmbH, Baruth, Niemcy:

Spotka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 12965 P.
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Numer Identyfikacji Podatkowej: 201 / 116 / 21153
Siedziba: An der Birkenpfuhlheide 3, 15837 Baruth/Mark, Niemcy
Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e produkcja HDF/MDF.

Heller Holz GmbH, Neumarkt, Niemcy:

Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 21788.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201 / 116 / 20963

Siedziba: Ingolstadter StraRBe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e zakup i dystrybucja drewna z recyklingu oraz innych Zrédet.

JURA-Spedition GmbH, Neumarkt, Niemcy:
Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 19659.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201 / 116 / 20890
Siedziba: Ingolstadter StraRe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy
Gtowny przedmiot dziatalnosci:
e dziatalno$¢ transportowa,
e towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi,
e towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi,

e wynajem samochoddw ciezarowych.

Pfleiderer Erwerbergesellschaft mbH Neumarkt, Niemcy:

Spotka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 32971.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201 / 116 / 21277

Siedziba: Ingolstadter StraRe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

Pfleiderer France S.A.S., Reims, Francja:

Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Reims, Francja, pod numerem 441480530 RCS.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 312919

Siedziba: 12 Rue Clement Ader, 51100 Reims, Francja

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e biuro sprzedazy.

Pfleiderer Benelux B.V., Deventer, Holandia:

Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Brabant, Holandia, pod numerem 8082957.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 808535920

Siedziba: De Ketting 16 a, 5261 LJ Vught, Holandia

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e biuro sprzedazy.

Pfleiderer Suisse AG, Rapperswil, Szwajcaria:

Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w St. Gallen, Szwajcaria, pod numerem CH-320.3.043.856-5.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 17966

Siedziba: Neue Jonastrasse 60, 8640 Rapperswil SG, Szwajcaria

Gtowny przedmiot dziatalnosci:
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e biuro sprzedazy.

Pfleiderer UK Ltd., Macclesfield, Wielka Brytania:

Spotka wpisana do Rejestru Handlowego w Wielkiej Brytanii, pod numerem 01330499.

Numer Identyfikacji Podatkowej: 168 601 8948

Siedziba: Oakfield House, Springwood Way, Tytherington Business Park, Macclesfield, Cheshire SK 10 2XA. Wielka Brytania
Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e biuro sprzedazy.

Pfleiderer Austria GmbH

Spotka wpisana do Rejestru Handlowego Republiki Austrii, pod numerem FN 468194 x w dniu 16 marca 2017 r.
Siedziba: Am Modenpark 10, 1030 Wieden

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e Sprzedaz przetworzonego drewna.

Pfleiderer Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG, Neumarkt, Niemcy:

Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR A 16384.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 235 / 172 / 07004

Siedziba: Ingolstadter StraRe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e spotka holdingowa.

Pfleiderer Infrastrukturtechnik GmbH & Co. KG, Diisseldorf (w upadtosci), Niemcy:

Spotka wpisana do Rejestru Handlowego w Diisseldorfie, Niemcy, pod numerem HR B 21946.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 235 / 186 / 00109

Siedziba: Cecilienallee 54/55, 40474 Disseldorf, Niemcy

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e jednostka zawiesita dziatalnos¢.

Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-GmbH, Diisseldorf (w upadtosci), Niemcy:
Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Diisseldorfie, Niemcy, pod numerem HR B 67504.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201 / 116 / 20467

Siedziba: Cecilienallee 54/55, 40474 Dusseldorf, Niemcy

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e jednostka zawiesita dziatalnosé.

Allgduer Holzindustrie und Impragnierwerk Aulendorf GmbH, Aulendorf (w likwidacji), Niemcy:
Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Ulm, Niemcy, pod numerem HR B 600102.

Numer Identyfikacji Podatkowej: nieznany

Siedziba: nieznana

Gtowny przedmiot dziatalnosci:

e jednostka zawiesita dziatalnos¢ i jest w likwidacji.

Blitz 11-446 GmbH, Neumarkt, Niemcy:

Spétka wpisana do Rejestru Handlowego w Norymberdze, Niemcy, pod numerem HR B 28166.
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201/116/21366

Siedziba: Ingolstadter StraBe 51, 92318 Neumarkt, Niemcy

Gtowny przedmiot dziatalnosci:
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e jednostka zawiesita dziatalnos¢.

1.2.2. OPIS ZMIAN W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

Przejecie spotki zaleznej

W dniu 19 stycznia 2016 r. Pfleiderer Group S.A. nabyfa od Atlantik S.A. jedyny udziat w Pfleiderer GmbH i jej spdtkach
zaleznych, stanowigcy 100% kapitatu zaktadowego i uprawniajagcy do wykonywania 100% praw do gfosu na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy. Cena zakupu wynosita 257 403 tys. EUR. Przejecie stanowito integralng czes¢ projektu , JEDEN
PFLEIDERER”, majgcego na celu stworzenie w petni zintegrowanej grupy kapitatowe;j.

Wewnetrzna reorganizacja grupy kapitatowej w Polsce

W ciggu 2016 r. Pfleiderer Group S.A. przeprowadzita wewnetrzng reorganizacje grupy kapitatowej w Polsce. Gtéwnym
celem reorganizacji byto uproszczenie struktury wtasnosciowej i organizacyjnej Grupy oraz zwiekszenie efektywnosci
operacyjne;j.

W wyniku reorganizacji utworzono tréjpoziomowsa strukture organizacyjng Grupy, w ktorej:
o Pfleiderer Group S.A. jest spotkg holdingowg, zajmujac pozycje spotki macierzystej najwyzszego szczebla w catej
Grupie,
e spotka zalezna Pfleiderer Group S.A., tj. Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., prowadzi dziatalnos$¢, handlowa i administracyjng
na rzecz i w imieniu pozostatych spotek Grupy,

e pozostate spotki polskie Grupy, ktérych udziaty s3 w posiadaniu Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., prowadza (co do zasady)
dziatalnos¢ wytgcznie produkcyjna.

W ramach reorganizacji wykonano miedzy innymi nastepujgce dziatania:

1) Przeniesienie w formie aportu przedsiebiorstwa Spotki, obejmujacego funkcje produkcji, sprzedazy i ustug wspdlnych,
do nowo utworzonej spotki Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. Przeniesienie przedsiebiorstwa Spoétki do Pfleiderer Grajewo
Sp. z 0.0. nastgpito w dniu 31 sierpnia 2016 .

2) Zmiana firmy Spotki z Pfleiderer Grajewo S.A. na Pfleiderer Group S.A. i zmiana siedziby z Grajewa na Wroctaw. Zmiany
te weszty w zycie z dniem 30 wrzesnia 2016 .

3) Podziat przez wydzielenie w rozumieniu art. 529 § 1 ust. 4 Kodeksu spétek handlowych Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0.
W wyniku podziatu funkcje sprzedazy i ustug wspdlnych zostaty przeniesione z Pfleiderer Grajewo Sp. z o0.0. do
Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. Podziat Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. zostat zarejestrowany w KRS w dniu 29 grudnia 2016
roku.

4) Umowne przeniesienie funkcji sprzedazy i ustug wspdlnych z Pfleiderer MDF Sp. z o.0. i Pfleiderer Prospan S.A. do
Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. Przeniesienie nastgpito 29 grudnia 2016 .

W dniu 29 grudnia 2016 r. osiggnieto docelowg tréjpoziomowa strukture catej Grupy Pfleiderer, w ktérej Pfleiderer Group
S.A. jest spotka holdingowa, ktdérej akcje sa notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie; Pfleiderer
Deutschland GmbH i Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. sg spdétkami handlowymi, natomiast zaktady produkcyjne dziatajg w formie
odrebnych podmiotéw prawnych.

Poczawszy od 1 stycznia 2017 r. catos¢ dziatalnosci sprzedazowej Grupy Pfleiderer jest skoncentrowana wytaczne w dwéch
spotkach handlowych: Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., ktéra jest odpowiedzialna za wszystkich klientéw przypisanych do rejonu
sprzedazowego ,Wschdd”, i Pfleiderer Deutschland GmbH, ktdra jest odpowiedzialna za catos¢ klientéw przypisanych do
obszaru sprzedazowego ,,Zachod”.

1.3. STRATEGIA

Grupa Pfleiderer opiera sie na wieloletnim doswiadczeniu na rynku produktéw drewnopochodnych. Grupa jest silnie obecna
w Europie Wschodniej, Zachodniej i Srodkowe;j i stale sie rozwija, wchodzac na nowe rynki, rozwijajac nowe segmenty oraz
uzupetniajgc swoj portfel produktéw.

22



SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI PFLEIDERER GROUP S.A. | GRUPY KAPITALtOWE! N PFLEIDERER
ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2016 R.

RYSUNEK 6. STRATEGIA GRUPY PFLEIDERER

DODATKOWE INWESTYCJE
WSPIERAJACE WZROST

v

INTEGRACJA DWOCH

CENTROW BIiZNESOWYCH
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o
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A
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DALSZA UKIERUNKOWANA INTEGRACJA DWOCH CENTROW BIZNESOWYCH
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Ujednolicona kolekcja Udoskonalony model Wspolne funkcje Wspdlne funkcje
produktow biznesowy w relacjach z klientem centralne
Koncentracja na Zintegrowany system Ujednolicone Eliminacja
produktach zaktadéw produkeyjnych strategie sprzedazy dublowania
wysokomarzowych z ujednoliconymi procesami | Marketingu . B

Zwiekszona predkosc
Wymiana innowacji Wyzszy stopien Standaryzacja cen Fefektywnose

specjalizacji zaktadéw i warunkéw ptatnosci

Sprzedaz krzyzowa

Sprzedaz krzyzowa

SYSTEMY | PROCESY

1.3.1. PROGRAM INWESTYCYIJNY

Wykonanie planu inwestycyjnego Grupy w 2016 r.

Grupa kontynuuje swéj dtugofalowy program inwestycyjny majacy na celu dostosowanie jej mocy produkcyjnych do potrzeb
rynkowych oraz zwiekszenie efektywnosci kosztowej i produktywnosci. W 2016 roku Grupa Pfleiderer poniosta naktady
inwestycyjne w wysokosci 52,0 min EUR (w tym zaliczki).

TABELA 2. NAKLADY INWESTYCYJNE W 2016 R. — GROWNE PROJEKTY NA SZCZEBLU GRUPY

) \EIREL)Y . )
Inwestycja ) ) Uzasadnienie Spodziewany efekt
inwestycyjne

Projekt ,Czteropak” (Grajewo)
e Zwiekszenie zdolnosci )
lakierniczych o okoto 30% Dodatkowa sprzedaz i marza dzieki * Wzrost sprzedazy o 17-20 min EUR
10,0 min EUR przesunieciu surowcéw na produkty * Dodatkowa marza w wys. 1,5-2,0

e Linia do piaskowania . - .
o wysokiej wartosci dodanej min EUR w 2017 r.

¢ Docinanie na wymiar

*  Kastomizacja
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Produkty o wysokiej wartosci
Linia blatoéw (Wieruszéw) 3,3 mIn EUR dodanej (uruchomiono w marcu
2016r.)

Wozrost sprzedazy o 4,5 min EUR i
marzy o0 1,3-1,6 min EUR

Wazrost zdolnosci produkcyjnych o
P viny 6 min EUR przychoddéw i 1,2 min EUR

Dynasteam (Wieruszéw) 3,0 min EUR 50 000 m”®, uruchomiono w .
marzy w 2017 r.

pazdzierniku 2016 .

- . . Zwigkszenie elastycznosci produkcji, )
Linia do piaskowania (Neumarkt) 5,8 min EUR . i . 2,0 mIn EUR przychodéw
uruchomienie w sierpniu 2017 r.

Pfeleiderer Group realizuje atrakcyjne inwestycje, ktére beda wsparciem dla dalszego rozwoju Grupy. Kluczowe projekty w
2017 r. zaprezentowano ponize;j.

TABELA 3. NAKLADY INWESTYCYJNE W 2017 R. — GtOWNE PROJEKTY NA SZCZEBLU GRUPY

X \EIRELY L. .
Inwestycja X X Uzasadnienie Spodziewany efekt
inwestycyjne

- . . Zwiekszenie elastycznosci produkgji
Linia do piaskowania (Neumarkt) 5,8 min EUR L. i i 2,0 min EUR EBITDA
(uruchomienie w sierpniu 2017 r)

Zwiekszenie zuzycia drewna z recyklingu
Drewno z recyklingu 9,5 min EUR i obnizenie kosztu drewna 5,0 min EUR EBITDA
(uruchomienie pod koniec 2017 r.)

Nowa technologia blatéw
Linia lakiernicza (Leutkirch) 12,0 min EUR funkcjonalnych, nowe blaty btyszczacei 8,4 min EUR EBITDA
matowe (uruchomienie w | kw. 2018 r.)

Wozrost w zakresie obecnych i nowych
produktéw i badanie nowych rynkdéw;
X 3 zabezpieczanie i zwiekszanie mocy
Strategia wzrostu obrotéw 11,5 mIn EUR . . 6,4 min EUR EBITDA
produkcyjnych; rozwijanie zywic i
poprawa jakosci (uruchomienie w Il pot.
2018r)

Inwestycje i remonty w Pfleiderer Group S.A. w 2016 r. — dane jednostkowe

Celem zapewnienia odpowiedniego funkcjonowania na rynku i zaspokajania rosngcych potrzeb klientéw Spétka musi
utrzymywac swoje zaktady i urzadzenia w najlepszym stanie technicznym i technologicznym. W okresie od stycznia do
sierpnia 2016 r. Spdétka wydata 28 148 tys. PLN na naprawy i konserwacje zaktadéw i urzadzen (w tym zaliczki na poczet
Srodkéw trwatych), podczas gdy planowane naktady wynosity 20 038 tys. PLN. Wysitki Spotki w tym zakresie przyniosty
stopniowg poprawe jakosci produktéw i zwiekszenie mocy produkcyjnych.

Do najwiekszych projektéw nalezaty:

Wdrozenie ONE SAP* 15 883 tys. PLN
Kolektor wody 3246 tys. PLN
Biura we Wroctawiu 1178 tys. PLN
Matryce pras KT 1040 tys. PLN
Skapitalizowane koszty remontéw generalnych srodkéw trwatych 4729 tys. PLN
Inne projekty inwestycyjne ponizej 1 min PLN kazdy 2072 tys. PLN

* Skapitalizowane koszty projektu ONE SAP zostaty przeniesione w ramach aportu rzeczowego Dziatalnosci Operacyjnej do Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w dniu
31 sierpnia 2016 r. a nastepnie w dniu 29 grudnia 2016 r. wskutek wydzielenia Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. do Pfleiderer Polska Sp. z 0.0.
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W zwigzku z wniesieniem Dziatalnosci Operacyjnej do Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. i Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., w Spotce nie
planuje sie zadnych naktadéw inwestycyjnych na rok 2017.

1.3.2. DZIALANIA MARKETINGOWE W 2016 R.

W 2016 r. dziatania marketingowe Grupy Pfleiderer koncentrowaty sie gtdwnie na uruchomieniu projektu JEDNA KOLEKCJA
w styczniu 2017 r. JEDNA KOLEKCJA to ujednolicona oferta dla wszystkich rynkdw w nastepujacych segmentach:

e oferta produktowa obejmujaca ptyty surowe, ptyty laminowane oraz HPL i elementy,
e przeprojektowana kolekcja (portfel wzoréow) w tym ,Swiaty koloréw”,

e nowe struktury oraz strategia struktur do 2020r.,

e nowy pakiet komunikacyjny, w tym nowe projekty stoisk na targi,

e nowy projekt korporacyjny dla catej Grupy Pfleiderer,

e nowy program ustug marketingowych.

Oprocz tej ujednoliconej oferty, marketing Grupy przygotowat wokét niej nastepujace dziatania:

e ujednolicone wielkosci ptyt MFC (szer. 2,10 m w regionie Wschéd),

e nowa scentralizowana strategia impregnacji,

e zdefiniowane na nowo programy zapasow,

e standaryzacja SLA (Umow o Poziomie Ustug)
Przed oficjalnym wprowadzeniem na rynek nowej kolekcji w styczniu 2017 r., Pfleiderer zorganizowat imprezy
przedpremierowe dla klientéw i pracownikéw, aby jg zaprezentowaé catoksztatt powyzszych dziatarh dodatkowych. W tych

udanych imprezach, zorganizowanych w Warszawie i Frankfurcie w pazdzierniku 2016 r., udziat wzieto ponad 700
uczestnikéw, a przekazane przez nich informacje zwrotne byty bardzo pozytywne.

Prace nad programem marketingowym w ostatnich latach zostaty docenione przez znane instytuty, ktére przyznaty Grupie
Pfleiderer nastepujgce nagrody:

TABELA 4. NAGRODY PRZYZNANE GRUPIE PFLEIDERER

2016

,German Design Award” za faktury Xtreme i Meandra przyznana przez Rat fir Formgebung

,German Design Award” za faktury SolidColor Xtreme, Mattlack i Natural Wood przyznana przez Rat fiir Formgebung

»Iconic Award” za SolidColor Xtreme przyznana przez Rat fiir Formgebung

»IF Award Discipline interior architecture” za stoisko wystawiennicze Pfleiderer na targach BAU 2015

2015

,German Design Award” za fakture HighGloss przyznana przez Rat fiir Formgebung Service GmbH

,,DDS Top Website” strona internetowa - tytut specjalistyczny dds Mébel und Ausbau

”

,Blauer Engel” za produkty DecoBoard i LivingBoard przyznana przez RAL GmbH

»lconic Award” za faktury Meandra i Mattlack przyznana przez Rat fiir Formgebung

,Interzum Award” za fakture Meandra przyznana przez Design Zentrum Nordrhein Westfalen

Plany i perspektywy rozwoju w 2017 r.
W 2017 r. dziatania marketingowe Grupy beda koncentrowad sie gtdwnie na oficjalnym rozwinieciu nastepujgcych dziatan
w ramach projektéw JEDEN PFLEIDERER i JEDNA KOLEKCIA:
® Prezentacja na wiodgcych targach:
*  BAU (Monachium) - styczen, w tym konferencja prasowa,
*  EuroShop (Dusseldorf),
* Arena design@ MEBLE (Poznan),
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* INTERZUM (Kolonia).
® Uruchomienie programu na wszystkich istotnych rynkach i w segmentach

® Specjalne ,DNI INSPIRACII” w krajach z Segmentu Zachodniego i Wschodniego wspierajgce segment branzy
meblarskiej przy prezentacji trendow w zakresie wzornictwa, zmian i nowosci na 2018 rok.

1.3.3. INNOWACIE

W obliczu dynamicznie zmieniajgcego sie otoczenia, rosngcych oczekiwan klientéw i silnej konkurencji, Grupa Pfleiderer
stale dazy do poprawy swojej oferty i proceséw wewnetrznych. Grupa jest przekonana, ze prace badawczo-rozwojowe to
jeden z gtdwnych czynnikdw dalszego rozwoju i koncentruje sie na produkcji innowacyjnych i zréwnowazonych produktéw o
wysokiej jakosci. Jednym z elementdw strategii Grupy sg dziatania dotyczgce projektéw innowacyjnych. Grupa zdefiniowata
zakres wymaganych dziatan w obszarze rozwijania produktow na najblizsze 5 lat. Wymagane jest wdrozenie ustalonych
procesow innowacyjnych i kryteriow, ktorymi bedzie kierowat sie zesp6t interdyscyplinarny przy wyborze pomystow.
Wszystkie te dziatania sg zarzgdzane na szczeblu centralnym a dzieki nim wybrane pomysty sg konsekwentnie egzekwowane
i prowadzone w ustandaryzowany sposoéb na szczeblu Grupy. W tym celu wprowadzono réwniez strukture odpowiedzialnej
organizacji.

Klienci s3 zaangazowani na rdéznych etapach procesdw innowacyjnych, od zbierania pomystdw poprzez prototypy do
produktu koncowego.

Ponadto sg organizowane warsztaty innowacyjne z wybranymi klientami wnoszace kreatywne, nieszablonowe spojrzenie
i bedgce zrédtem pomystéw dla nowych produktow.

Uwazamy, ze tylko rozumiejgc potrzeby klientéw, bedziemy w stanie tworzyé doskonate produkty.
Czasami wystarczy drobna optymalizacja istniejgcego wyrobu, a czasami konieczne jest opracowanie
catkowicie nowego produktu. Kluczowa kwestig jest potrzeba klienta.

Grupa powzieta dziatania we wspdtpracy z partnerami zewnetrznymi, takimi jak instytuty badawcze i wyzsze uczelnie, celem
zwiekszenia efektywnosci projektéw innowacyjnych. Umozliwia to nam wykorzystanie know-how z réznych specjalizacji
i otwiera mozliwos$¢ adaptacji istniejgcych rozwigzan poza branzg drzewng.

Jednoczesnie, podejmowane byty dziatania zachecajgce pracownikéw do przedstawiania swoich pomystéw i rozwigzan
innowacyjnych. Zorganizowalismy ,Dziel Innowacji”, w czasie ktérego przedstawiciele réznych dziatéw mieli mozliwosc
przedstawienia najciekawszych pomystow.

W nadchodzgcym roku Grupa planuje wdrozenie wspdlnej platformy do zbierania i wymiany pomystéw w ramach
organizacji. Generalnie Grupa planuje przeznaczenie na dziatania badawczo-rozwojowe naktadéw rzedu 0,7 min EUR rocznie.

— e ] e

| d E
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1.4. POZYCJA RYNKOWA | PRZEGLAD RYNKU BUDOWLANEGO

Sytuacja makroekonomiczna w 2016 r.

Wedtug najnowszych prognoz Komisji Europejskiej3, wzrost gospodarczy strefy Euro osiggnie w tym roku poziom 1,6%
i przyspieszy do 1,8% w 2018 r., w poréwnaniu z 1,7% w 2016 r. Prognoza jest o 0,1 pp wyzsza niz poprzednia prognoza
Komisji z jesieni 2016 r. i 0 0,2 pp wyzsza niz projekcja Miedzynarodowego Funduszu Walutowego na nastepny rok. Ten
umiarkowany, ale stabilny wzrost bedzie napedzany przez popyt krajowy. Gospodarka globalna odnotowata wzrost 3,0%
w 2016 r. i oczekuje sie jej wzmocnienia w biezgcym roku (+3,4%) i nadchodzacym roku (+3,6%). Po trudnym roku 2016,
kiedy to gospodarka europejska musiata stawi¢ czota licznym wyzwaniom miedzynarodowym i krajowym, takimi jak
najnizsze tempo wzrostu globalnego i obrotéw handlowych od 2009 r., napiecia geopolityczne, trudna sytuacja w sektorach
bankowych, gtosowanie Brytyjczykow za wyjsciem z UE, oraz nasilajagce sie sprzeciwy przed globalizacja, okazata sie odporna
i pozostata na $ciezce wzrostu gospodarczego i tworzenia miejsc pracy. Te odpornos¢ wspierato szereg korzystnych
czynnikdw, w tym stosunkowo niska cena ropy naftowej, deprecjacja euro i przewaznie neutralna polityka fiskalna.
Konsumpcja prywatna i inwestycje byty w dalszym ciggu gtéwnym motorami wzrostu, natomiast inflacja powrdcita na

wspolny rynek i nastgpit wzrost zadtuzenia.

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy Pfleiderer wspierajg sprzyjajace warunki rynkowe.

RYSUNEK 7. WZROST PKB W 2016 R. | SZACUNKI NA 2017 R. (%)
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Oczekuje sie jednak wzrostu tempa inwestycji budowlanych w strefie euro w 2016 r. dzieki niskim stopom kredytéow
hipotecznych i poprawie dostepnosci do kredytéw na zakup mieszkan i domow. Niedawny wzrost produkcji budowlanej i cen
nieruchomosci mieszkalnych réwniez wzmacnia oczekiwanie, ze korekta w sektorze mieszkaniowym dobiega konca.
Oczekuje sie, ze inwestycje przyspieszg nieco w przysztym roku dzieki niskim kosztom finansowania, poprawie prognoz
dotyczgcych popytu globalnego, wysokim wykorzystaniu mocy produkcyjnych oraz odbiciu marzy zysku. Coraz wiecej
projektdw zatwierdzonych pod parasolem Planu inwestycyjnego dla Europy wejdzie w faze realizacji, zwiekszajac zaréwno
inwestycje publiczne, jak i prywatne. Konsumpcja prywatna byta gtéwnym czynnikiem wzrostu w 2016 r. i oczekuje sie, ze
pozostanie gtéwnym motorem w horyzoncie prognozy. Gospodarstwa domowe powinny nadal korzysta¢ ze wzrostu
zatrudnienia i wzrostu wynagrodzen, natomiast zwyzka cen mieszkan bedzie wywiera¢ pozytywny wptyw na zamoznosc¢.
Jednakze spodziewany wzrost inflacji bedzie hamowat wzrost realnych dochoddw rozporzadzalnych. Stopy oszczednosci
gospodarstw domowych winny pozosta¢ w duzej mierze stabilne, w miare jak zakoriczy sie przetozenie pozytywnego wptywu

®Zima 2017 r. Prognoza ekonomiczna, Komisja Europejska
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cen ropy na dochody w przesztosci na oszczednosci, natomiast niepewnos¢ moze prowadzi¢ do zapobiegawczych
oszczednosci.

Zgodnie z prognozami Komisji Europejskiej, w ciggu nastepnych dwdch lat do najszybciej rosngcych gospodarek bedg naleze¢
Luksemburg (3,9% i 4,0% odpowiednio w 2017 i 2018 r.), Malta (3,7% w kazdym roku), Irlandia (3,4% i 3,3%) oraz Stowenia,
Grecja i totwa (Srednio 3% rocznie). Najstabsza sytuacja gospodarcza w dalszym ciggu bedzie w panstwach ,starej Unii” —
Wtochy (0,9% i 1,1%), Belgia (1,4% i 1,6%), Niemcy (1,6% i 1,8%) i Francja (1,4% i 1,7%). Panstwa te nadal bedg borykac sie
ze skutkami nadmiernego dtugu publicznego, ostabiajacego elastycznos¢ polityki fiskalnej i powodujgcego, ze wysokie koszty
obstugi zadtuzenia bedg przektadad sie na istotne obcigzenia podatkowe ograniczajgce wzrost.

Wozrost gospodarczy w Polsce w 2016 r. spowolnit w stosunku do ubiegtego roku i wynosit ok. 2,7%, przy czym ostatni
kwartat roku byt prawdopodobnie najstabszy. Spowolnienie to wynikato gtéwnie ze spadku inwestycji, ktore ostabiata niska
absorpcja funduszy unijnych w okresie srédrocznym. Wptyneto to w szczegdlnosci na inwestycje w infrastrukture publiczng,
ale skurczyty sie rowniez inwestycje prywatne. Wzrost gospodarczy byt hamowany takze przez spadek handlu zagranicznego,
wynikajacy z nieco powolniejszego wzrostu globalnego. Konsumpcja prywatna byta giéwnym czynnikiem wzrostu,
wspieranym przez korzystna sytuacje na rynku pracy i wyptaty w ramach programu Swiadczen na dzieci 500+.

Rok 2016 byt kolejnym rokiem charakteryzujgcym sie wzrostem zmiennosci na rynkach finansowych. Jednak od jesieni
globalne rynki finansowe czesciowo odzyskaty optymizm w wyniku poprawy danych makroekonomicznych, wzrostu inflacji
i oczekiwan odnosnie do prowzrostowe] polityki Stanéw Zjednoczonych. W Europie poprawia sie postrzeganie rynkowe
w zakresie prognoz gospodarczych, a podtrzymanie zakupu aktywdéw przez EBC i oczekiwania wobec polityki amerykanskiej
przyniosty wzrosty na rynkach akcji.

Koniunktura w budownictwie

Przez ostatnie dwa lata wskaznik koniunktury w budownictwie w Niemczech poprawiat sie, osiggajgc rekordowy poziom pod
koniec 2016 r. Ponadto oczekuje sie jego dalszej poprawy w nadchodzgcych miesigcach. Oczekiwania przedstawicieli branzy
budowlanej byty nieco mniej optymistyczne niz ocena sytuacji biezacej, niemniej przez wiekszg czes¢ 2016 r. réwniez
wykazywaty tendencje zwyzkowa.

RYSUNEK 8. . KONIUNKTURA W BUDOWNICTWIE - NIEMCY
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W Polsce przez ostatnie dwa lata koniunktura w budownictwie byta stabilna. Jest to widoczne w powtarzalnej co roku
sezonowosci — prognozy na przyszto$¢ sa zawsze najnizsze pod koniec roku, kiedy handlowcy sg w stanie przewidzie¢, ze
nastapi spadek w ich dziatalno$ci w pierwszym kwartale nowego roku (co moze sie wigza¢ z okresem oczekiwania na
ogtoszenie przetargdw). W pierwszych trzech miesigcach kazdego roku ocena biezgcej sytuacji jest najnizsza, ale ulega
poprawie w nastepnych miesigcach.
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RYSUNEK 9. KONIUNKTURA W BUDOWNICTWIE — POLSKA
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Dynamika rynku

Pfleiderer buduje silng pozycje na rynku meblarskim i budowlanym. Ten drugi rynek obejmuje nie tylko budownictwo
obiektow mieszkalnych i uzytkowych, ale réwniez projektowanie wnetrz. Pod wzgledem portfela produktow punktami
odniesienia sg rynki ptyt wiérowych, ptyt laminowanych, MDF i OSB. W ciggu nastepnych 2 lat wszystkie te rynki wykazg
tendencje wzrostowe.

W przypadku krajéw DACH rynek OSB charakteryzuje sie najwyzisza dynamikg wzrostu. Umiarkowany wzrost jest
spodziewany na rynku HPL i MDF/HDF. W Polsce oczekuje sie, ze wszystkie rynki produktowe beda miaty poréwnywalng
dynamike wzrostu.

RYSUNEK 10. DYNAMIKA WIELKOSCI RYNKU (WOLUMEN) - DACH
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RYSUNEK 11. DYNAMIKA WIELKOSCI RYNKU (WOLUMEN) - POLSKA
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Moce produkcyjne w Europie

Prognozuje sie, ze catkowita moc produkcyjna w zakresie ptyt wiérowych i MDF w Europie wzrosnie o okoto 0,9% w 2016 r.
i utrzyma sie na poziomie ponizej 40 min m? w zakresie MFP i ok. 15 min m> w zakresie MDF. Na tym rynku Pfleiderer nalezy
do 5 najwiekszych uczestnikow.

RYSUNEK 12. MOCE PRODUKCYJNE W EUROPIE — 10 NAJWIEKSZYCH PODMIOTOW X1000 m’
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Perspektywa rozwoju rynkéw budowlanych

Oczekuje sie, ze branza budowlana na kluczowych rynkach, w Polsce i krajach DACH, wzrosnie. Rynek DACH jest wiekszy,
natomiast rynek polski rozwija sie dynamiczniej (w poréwnaniu z innymi krajami europejskimi, Polska jest jednym
z najdynamiczniej rozwijajgcych sie rynkdéw). Do 2018 r. mozna sie spodziewac sredniej dynamiki wzrostu rzedu 0,7% rocznie
w przypadku DACH i 4,2% w Polsce.

TABELA 5. SREDNIA ROCZNA DYNAMIKA WZROSTU W LATACH 2016-2018

CAGR 2016-2018

Razem Budownictwo mieszkaniowe Budownictwo uzytkowe
Polska 4,2% 4,6% 3,9%
DACH 0,7% 0,7% 0,5%
Niemcy 0,6% 0,8% 0,2%
Austria 1,9% 1,9% 2,0%
Szwajcaria 0,4% -0,3% 1,3%
Francja 3,7% 4,4% 2,6%
Wtochy 1,3% 0,9% 1,9%
Wielka Brytania 2,3% 1,8% 2,7%
Belgia 2,1% 1,8% 2,5%
Holandia 4,9% 6,2% 3,1%

Zrédto: Euroconstruct

Czynniki wzrostu rynku budowlanego

W krajach DACH wptyw na poprawe sytuacji na rynku budowlanym ma gtéwnie budownictwo mieszkaniowe.
Przeciwienistwem tych rynkéw jest Polska; w tym przypadku gtdwnym czynnikiem wzrostu jest budownictwo obiektéw
uzytkowych.
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RYSUNEK 13. RAZEM BUDOWNICTWO
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Kraje niemieckojezyczne opierajg sie gtdwnie na remontach istniejgcych obiektow (zarowno budynkéw mieszkalnych, jak
i uzytkowych). W Polsce sytuacja jest odmienna — rynek nowych budynkéw obejmuje wiekszg czes¢ branzy budowlane;j.
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RYSUNEK 14. BUDOWNICTWO OBIEKTOW MIESZKANIOWYCH | UZYTKOWYCH
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1.5. CZYNNIKI ZEWNETRZNE | WEWNETRZNE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC GRUPY

Czynniki zewnetrzne wptywajace na dziatalnos¢ Grupy:

* Szersza wspotpraca z klientami, oparta na dtugoterminowych umowach ramowych, zapewniajgca stronom statos¢
wspotpracy i dtugofalowy rozwoj.

* Ryzyko niewyptacalnosci klientdw — Grupa na biezgco monitoruje ptynnosc finansowa swoich klientéw i ogranicza
wystepujace ryzyko, stosujgc ubezpieczenia kredytu kupieckiego.

* Bliska wspotpraca z dostawcami — kluczowe surowce nabywane przez Grupe to drewno i odpady drewniane, papier
dekoracyjny, substancje chemiczne oraz czesci do maszyn. Grupa ogranicza zwigzane z tym ryzyko przez réznicowanie
zrédet dostaw. Wzrosty cen surowcow wptywajg na Grupe oraz jej konkurentdw, w zwigzku z czym wywierajg
niekorzystny wptyw na pozycje konkurencyjng Grupy.

* Ryzyko walutowe — Grupa na biezgco monitoruje swojg ekspozycje na wahania kurséw walut i stosuje naturalny
hedging i transakcje forward do zabezpieczenia sie przed wystepujacym ryzykiem.

*  Sezonowos¢ — sprzedaz zazwyczaj spada w drugim kwartale i osigga najwyzszy poziom w drugiej potowie roku
kalendarzowego. Zmiany sezonowe nie powodujg istotnego ryzyka dla Grupy, poniewaz nizszej sprzedazy w danym
okresie towarzyszg nizsze zakupy surowcow. Ptynnos¢ Grupy pozostaje stabilna w drugim kwartale.

Czynniki wewnetrzne wptywajace na dziatalno$¢ Grupy:

* Proces technologiczny — technologie wdrozone przez Grupe powodujg narazenie na ryzyko pozaru. Celem ograniczenia
tego ryzyka Grupa stosuje szereg zabezpieczen technicznych i organizacyjnych. Ryzyko nieplanowanych przestojéw jest
ograniczane przez realizacje dorocznych konserwacji i modernizacji oraz utrzymanie strategicznych zapaséw czesci
zamiennych.

* Ryzyko ptynnosci — jako Podmiot Dominujgcy, Pfleiderer Group S.A. ponosi obcigzenia zwigzane z finansowaniem
projektéw inwestycyjnych. Poziom zadtuzenia jest na biezagco monitorowany. Celem ograniczenia ryzyka ptynnosci
Grupa stosuje petng game dostepnych instrumentow finansowych.

1.6. ZARZADZANIE RYZYKIEM

Grupa Pfleiderer obecnie dokonuje reorganizacji i repozycjonowania na rynku. Odzwierciedla to szczegdlnie projekt
ogodlnogrupowej, fundamentalnej reorganizacji biznesu i dziatalnosci operacyjnej. Projekt pod nazwg ,JEDEN PFLEIDERER”
ma na celu harmonizacje i optymalizacje procesdw operacyjnych, takich jak zamodwienia, zarzadzanie taricuchem dostaw,
sprzedaz, planowanie produkcji itp. oraz proceséw administracyjnych dwdch istniejacych pionéw ,Segment Zachodni”
i ,Segment Wschodni” pod kierownictwem nowej spétki dominujacej Pfleiderer Group S.A. Bedzie to widoczne miedzy
innymi w jednorodnej kolekcji catosci Grupy Kapitatowej; kolekcja bedzie oferowana zaréwno w Europie Wschodniej jak
i Zachodniej poczawszy od przysztego roku. Procesy zostang ustandaryzowane i usprawnione dla catosci Grupy Pfleiderer
celem ograniczenia i zlikwidowania przypadkéw dublowania i nieefektywnosci, nie tylko w dziatalnosci operacyjnej ale
réwniez w obszarze administracji. Pfleiderer ,,Zachéd” i ,Wschdd” zostang potgczone — jako JEDEN PFLEIDERER — jezeli:

® wzajemnie skoordynujemy naszg prezentacje marki,
® poprawimy naszg konkurencyjnosc i dynamike wzrostu,
® bedziemy mieli szersza obecnos¢ na naszych rynkach podstawowych,
® bedziemy wykorzystywac przewage z pomocg wspdlnego zarzgdzania dostawcami,
® bedziemy szybciej dostosowywac sie do warunkdw rynkowych dzieki bardziej ,,szczuptej” i dynamicznej organizacji,
® usuniemy wewnetrzne ,granice” i wykorzystamy istniejace umiejetnosci ponad granicami,
oraz

® zoptymalizujemy poszczegdlne jednostki, zwiekszajgc przez to rentownosc.

W $wietle oczekiwanego ogdlnego rozwoju makroekonomicznego i branzowego oraz powyzszych dziatan, spodziewamy sie
wzrostu naszych przychodéw. W roku obrotowym 2016 przychody ze sprzedazy z tytutu dziatalnosci kontynuowanej
osiggnety wzrost w dolnej czesci przedziatu jednocyfrowego. W wyniku podjetych dziatan, EBITDA z wytgczeniem czynnikow
jednorazowych wzrést o wielko$¢ w dolnej czesci przedziatu dwucyfrowego. Zadtuzenie netto z tytutu dziatalnosci
kontynuowanej pozostaje praktycznie niezmienione. Powoduje to dalszg poprawe dzwigni finansowej. W wyniku rozwoju
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dziatalnosci, zgodnie z naszymi planami Srodki pieniezne i zréwnane z nimi wzrosng o okoto jedng dziesigtg. Wskaznik
kapitatu wtasnego ponownie nieznacznie wzrosnie, gtéwnie ze wzgledu na oczekiwany wzrost zyskow.

Rzetelnos¢ tych prognoz i szans zalezy w duzej mierze od pomysinego wdrozenia opisanych projektow i dziatan, a takze od
rzetelnosci prognoz makroekonomicznych i branzowych.

Raport oceny ryzyka

Kazda dziatalnos$¢ gospodarcza faczy sie nierozerwalnie z ryzykiem. Dlatego tez, skuteczne zarzgdzanie ryzykiem jest waznym
czynnikiem powodzenia wysitkbw majacych na celu trwatg ochrone wartosci przedsiebiorstwa. Jednym z podstawowych
zadan zarzadzania, zgodnie z odpowiednimi wymogami tadu korporacyjnego i zasadami najlepszych praktyk, jest
ustanowienie i dziatanie skutecznego systemu kontroli wewnetrznej (ICS), systemu zarzadzania ryzykiem (RMS) i systemu
zarzadzania zgodnoscig z przepisami (CMS).

Podobnie jak i inne przedsiebiorstwa, Grupa Pfleiderer takze narazona jest na ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalnoscia.
Spotka radzi sobie z niepewnoscig oraz ciggtymi zmianami legislacyjnymi i regulacyjnymi w réznych jurysdykcjach, w ktérych
Grupa Pfleiderer prowadzi dziatalnos$é, korzystajac ze standardowego systemu kontroli i zarzadzania ryzykiem oraz
departamentu audytu wewnetrznego. Wspomniane instrumenty ewoluuja w sposdb ciggly i sa dostosowywane do
zmieniajgcych sie warunkow.

W ramach istniejgcych procesow, Zarzad Spoétki oraz jej Rada Nadzorcza sg regularnie informowane o ryzykach, ktére moga
mie¢ znaczacy wptyw na wyniki dziatalnosci gospodarczej poszczegdlnych piondw operacyjnych Grupy.

Poszczegdlne rodzaje ryzyka sg przypisane do réoznych klas na podstawie macierzy ryzyka: wymiar ,wielko$¢ straty” (ponizej
5 min euro, od 5 do 10, od 10 do 20 oraz powyzej 20 min euro) oraz wymiar ,prawdopodobienstwo” (od 1% ,mato
prawdopodobne” poprzez siedem poziomdw, az do 90% ,nieuchronne zagrozenie”). Z kolei klasy ryzyka opisane sg jako
,nhiskie”, ,srednie”, ,znaczace”, ,powazne” oraz ,zagrazajgce ciggtosci istnienia Grupy”, w zaleznosci od wptywu na aktywa
netto, sytuacje finansowga oraz wyniki dziatalnosci. Okreslane sg $rodki ograniczania ryzyka, a zidentyfikowane ryzyko oraz
Srodki jego ograniczania podlegaja aktywnemu zarzgdzaniu i regularnej weryfikacji.

Kluczowe obszary ryzyka

W opinii zarzadu Pfleiderer, kluczowe obszary ryzyka obejmujg ryzyko zdarzen, ktére mogtyby mie¢ znaczacy wptyw na
aktywa netto Spoétki, jej sytuacje finansowa oraz wyniki operacyjne. ZidentyfikowaliSmy nastepujace czynniki ryzyka
wykraczajgce poza zwykte czynniki ryzyka rynkowego (kwota netto straty powyzej 1 miliona euro):

Ryzyko prawne

Naruszenia prawa w przesztosci skutkowato lub moze skutkowaé pozwami o odszkodowanie przeciwko Grupie Pfleiderer,
w wysokosciach, ktére moga znacznie przewyzsza¢ odszkodowania zwigzane ze zwykta dziatalnoscig gospodarcza, a tym
samym miec istotny wptyw na sytuacje Spotki. Ryzyko to nie moze by¢ okreslone w ujeciu iloSciowym na podstawie
dostepnych obecnie dowoddéw iinformacji. W odpowiedzi na tego rodzaju pozwy o odszkodowanie, Pfleiderer podejmuje
prawne dziatania i prowadzi sprawy sadowe, ktére opierajg sie na kontrocenach.

Ryzyko prawne i regulacyjne

Znowelizowana niemiecka Ustawa o odnawialnych Zrédtach energii (EEG 2014) weszta w zycie 1 sierpnia 2014 roku.
Poniewaz nowe prawo znaczgco zaostrzyto wymogi korzystania ze zwolnienia (czesciowego) z optat EEG, istnieje ryzyko, iz
w przysztosci jedna lub wiecej spotek z Grupy Pfleiderer przestanie spetnia¢ wymogi niezbedne do uzyskania cze$ciowego
zwolnienia z tej optaty lub nie bedzie sie kwalifikowa¢ jako podmiot objety zasadg ,,zwolnienia ze wzgledu na nadmierne
obcigzenie podmiotéw energochtonnych” [Hartefallregelung]. Zwolnienia z optat EEG wyniosty w 2016 roku okoto 20
milionéw euro. Istnieje realna mozliwos¢, ze zwolnienie EEG dla podmiotdw energochtonnych przestanie obowigzywac
w przysztosci, a wynikajace z tego straty moga by¢ znaczace. Ryzyko to jest ograniczane przez pozyskiwanie zewnetrznej
wiedzy fachowej i wdrazanie wewnetrznych srodkdéw w celu zapewnienia przestrzegania surowszych wymogow.

Ryzyko podatkowe

W segmencie Europy Zachodniej wystepuja pewne ryzyka podatkowe. W Swietle zmian w strukturze udziatowej w 2012
roku, istnieje pewne ryzyko zwigzane z rozliczeniem przez Grupe strat podatkowych z lat ubiegtych z zyskami. Ze wzgledu na
przejecie przez Atlantik S.A. wszystkich udziatéw w PCF GmBH (poprzednio Pfleiderer AG) w listopadzie 2012 roku straty
podatkowe poniesione w 2012 roku przez niemieckie spotki zalezne moga nie zostaé¢ wykorzystane w catosci. Zakres, w jakim
dotyczy to rowniez podmiotow posiadajgcych prawo sktadania wspdlnych deklaracji podatkowych, nie zostat jeszcze w petni
okreslony. Nie mozna wykluczy¢, ze organy podatkowe odrzucg stanowisko przedstawione przez Pfleiderer Deutschland
GmbH, co z kolei moze prowadzi¢ do ustalenia wymogu zaptaty zalegtosci podatkowych. Na skutek zmiany udziatowcéw PCF
GmbH, jaka miata miejsce z dniem 19 stycznia 2016 r., mozliwe jest, ze straty podatkowe za rok obrotowy 2016 takze nie
zostang odzyskane. Nie mozna wykluczy¢, ze organy podatkowe odrzucg stanowisko przedstawione przez PCF GmbH, co
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z kolei moze prowadzi¢ do ustalenia wymogu zaptaty zalegtosci podatkowych. Ponadto w grudniu 2015 wystgpita zmiana
udziatowcdédw na poziomie udziatowca PCF GmbH, co moze prowadzi¢ do niepewnosci co do mozliwosci wykorzystania straty
podatkowej za rok obrotowy 2015. Na dzien 31 grudnia 2016 r. Zarzad ocenit ryzyko zwigzane z ta niepewng sytuacja
podatkowg i podjat decyzje, ze nie zostaty spetnione przestanki do podjecia decyzji o utworzeniu rezerwy. Dlatego na dzien
31 grudnia w zwigzku z tg kwestig nie utworzono rezerw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W 2014 r. spétka PCF GmbH (wraz z podmiotami zaleznymi) utworzyta odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci od tzw.
spotek ,,Non-Core”, tj. spotek bytej Grupy Pfleiderer, z tytutu odsetek oraz zyskow kursowych od tych naleznosci, oraz uznata
te odpisy aktualizujgce jako koszt podatkowy. Nie mozna wykluczyé, ze organy podatkowe odrzucg stanowisko
przedstawione przez PCF GmbH, co moze spowodowaé dodatkowe ptatnosci z tytutu podatku. Na dzien 31 grudnia 2016 r.
Zarzad ocenit ryzyko zwigzane z t3 niepewng sytuacjg podatkowg i podjat decyzje, ze nie zostaty spetnione przestanki do
podjecia decyzji o utworzeniu rezerwy. Dlatego na dzien 31 grudnia w zwigzku z tg kwestig nie utworzono rezerw
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

PCF GmbH narazona jest takze na ryzyko podatkowe z tytutu zysku z restrukturyzacji odniesionego w 2012 r. w zwigzku
z planem naprawczym. Na podejscie do zyskéw z restrukturyzacji moze wptynaé wyrok Najwyzszego Federalnego Sadu
Podatkowego opublikowany 7 lutego 2017 r. (GrS 1/15). Zgodnie z t3 decyzjg, rozporzadzenie Federalnego Ministra
Finanséw z 27 marca 2003 (tzw. ,Sanierungserlass”) zapewniajace preferencyjne traktowanie zysku z restrukturyzacji, nie
jest prawidtowe. Ta decyzja moze rodzi¢ niepewnos¢ co do szans na uzyskanie od organdw podatkowych zwolnienia
z podatkéw naleznych od zysku z restrukturyzacji, w zakresie, w jakim PCF nie jest chronione obowigzujgcymi
interpretacjami wydanymi przez wtasciwe wtadze. Na dzien 31 grudnia 2016 r. Zarzad ocenit ryzyko zwigzane z tg niepewng
sytuacjg podatkowq i podjat decyzje, ze nie zostaty spetnione przestanki do podjecia decyzji o utworzeniu rezerwy. Dlatego
na dzien 31 grudnia w zwigzku z tg kwestig nie utworzono rezerw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ryzyko rynkowe i cenowe

W przypadku nieodpowiedniej strategii w zakresie badan i rozwoju (B+R), Pfleiderer moze utraci¢ udziaty w rynku w zwigzku
z brakiem nowych i innowacyjnych produktéw. Niewystarczajgce inwestycje w badania i rozwdj mogg oznaczac¢, ze cele
dotyczgce rozwoju nowych produktéw i proceséw nie bedg osiggane w odpowiednim stopniu. To moze skutkowa¢ mniejszg
zdolnoscig ksztattowania cen i w konsekwencji — niepozgdanym kierunku rozwoju Grupy. Powyzsze ryzyko uwazane jest za
znaczgce. Spotka zareagowata na to ryzyko korygujac i reorganizujgc dziatalnos¢ w zakresie badan i rozwoju.

Alternatywne produkty, takie jak fronty malowane, blaty z kamienia itp. mogg stanowi¢ konkurencje dla oferty rynkowej
Pfleiderer. Powyzsze ryzyko uwazane jest za Srednie. Ryzyko to jest ograniczane przez rozwijanie odpowiedniej strategii
produktowej.

Znaczna czes¢ naszego asortymentu to produkty masowe, charakteryzujgce sie wysoka zmiennoscia cen. Ryzyko polega na
zamiennosci produktow, rosngcych kosztach materiatowych oraz na zaniku miedzynarodowych rynkédw zbytu. Ponadto, nie
mozna wykluczy¢, iz ponowne uruchamianie zamknietych fabryk lub wzrost mozliwosci produkcyjnych konkurentéw moze
prowadzi¢ do niekorzystnego ksztattowania sie cen. Powyzsze ryzyko uznawane jest za srednie. Ryzyko to jest ograniczane
poprzez opracowywanie plandw awaryjnych, ktére przewiduja reakcje Spétki na rézne scenariusze rozwoju sytuacji.

Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska oraz produkcja

Niedostateczne inwestycje odtworzeniowe w przesztosci lub braki w utrzymaniu i konserwacji moga skutkowac zalegtosciami
w obu tych obszarach. Niewystarczajgce inwestycje odtworzeniowe oraz odtozone w czasie prace remontowe
i konserwacyjne moga prowadzi¢ do awarii maszyn i urzadzen produkcyjnych. Powyzsze ryzyko uznawane jest za Srednie.
Ponadto, moga zaistnie¢ wymagania inwestycyjne w zwigzku z niedostosowaniem do wymogdéw prawnych, na przyktad
w obszarze bezpieczenstwa przeciwpozarowego. Jezeli brak jest odpowiedniego dostosowania do przepisdw i specyfikacji,
zaistnieje koniecznos$¢ podjecia stosowych dziatan.

Istnieje ryzyko zwigzane z przepisami dotyczacymi emisji formaldehyddéw. Powyisze ryzyko uznawane jest za $rednie.
W przypadku silnego zaostrzenia przepiséw ustawowych na szczeblu krajowym lub europejskim, konieczne bedzie podjecie
znaczniejszych inwestycji w celu spetnienia tych niekorzystnych surowych wymagan. W takiej sytuacji, wymagane inwestycje
w zaktadach produkcyjnych moga by¢ bardzo kapitatochtonne.

W zwigzku z oligopolistycznym, a w przypadku tasm monopolistycznym rynkiem zamdwien, istnieje niebezpieczenstwo
,hiedostepnosci na czas” strukturalnych blach i tasm, ktére dodatkowo nie spetniajg stawianych wymagan. Wystepuje takze
ryzyko wynikajace z zakoniczenia produkcji przez spétke Sandvik Surface Solution, poniewaz mozna bedzie kupowac pasy
jedynie u konkurenta, firmy Berndorf. Chociaz przejmie ona cze$¢ sprzetu i know-how, nadal bedzie musiata zapoznac sie z tg
technologia, poniewaz sama korzysta z technologii cyfrowej. Powyzsze ryzyko uznawane jest za znaczgce.
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1.7. INFORMACJE NA TEMAT ZNACZACYCH UMOW | TRANSAKCJI

Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi w 2016 roku

Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi, wedtug stanu na 31 grudnia 2016 oraz za okres od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 roku, zawarte sg w notach 30 i 31 do sprawozdania skonsolidowanego finansowego Pfleiderer Group.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 roku, wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byty na
warunkach rynkowych.

1.8. POSTEPOWANIA SADOWE

Informacje na temat znaczacych rozstrzygnie¢ w sporach sgdowych

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa nie prowadzita zadnych istotnych sporéw w ramach postepowan sgdowych.
Zobowigzania warunkowe

Europa Wschodnia:

Po kontroli w pazdzierniku 2011 r., w dniu 30 marca 2012 r. Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw ("UOKiK") wszczat
postepowanie przeciwko Kronospan Szczecinek sp. z 0.0., Kronospan Mielec sp. z 0.0., Kronopol sp. z 0.0, Pfleiderer Group
S.A. (dawniej Pfleiderer Grajewo SA) i Pfleiderer Prospan S.A. w sprawie ewentualnego horyzontalnego ustalania cen
i wymiany informacji dotyczacych warunkéw sprzedazy na rynku ptyt widérowych i pilsSniowych w Polsce, co moze stanowic
naruszenie art. 6 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz art. 101 ust. 1 lit. a) Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej. Maksymalne grzywny, ktére UOKiK moze natozy¢ w tym postepowaniu na Pfleiderer Group S.A. i/lub Pfleiderer
Prospan S.A. wynoszg 10% ich przychodéw podatkowych za rok poprzedzajacy wydanie orzeczenia o naruszeniu zasad. Data
zakonczenia tego postepowania nie jest jeszcze znana.

Na dzien publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie ma pewnosci, czy UOKiK ustali jakiekolwiek
naruszenia art. 6 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz art. 101 ust. 1 lit. a) Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej. Na obecnym etapie — biorgc pod uwage, ze tego rodzaju postepowanie ma charakter szczegétowego badania
faktow i obarczone jest duzg niepewnoscig jego efektdw, oraz iz nie mozna oszacowac wyniku i potencjalnych skutkow
finansowych tego dtugiego i wcigz trwajgcego dochodzenia, Zarzad stwierdzit, iz nie zostaty spetnione wszystkie przestanki
wymagajace utworzenia rezerwy w zwigzku z tg sprawg. Dlatego tez, na dziern 31 grudnia 2016 r. Grupa nie ujeta
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zadnej rezerwy.

Europa Zachodnia:

Woczesniejsze dochodzenia przez niemiecki Federalny Urzad Antymonopolowy w 2009 wykazato w 2011 roku, ze PCF GmbH
(wtedy Pfleiderer AG) i niektdrzy konkurenci, przez okres co najmniej od 2004 do 2007 roku, naruszat niemieckie prawo
konkurencji poprzez ustalanie podwyzek cen i cen minimalnych na rynku niemieckim. W rezultacie, niemiecki Federalny
Urzad Antymonopolowy we wrzesniu 2011 roku ukarat grzywna grupe uczestnikédw rynku oraz niektdre jednostki o tacznej
wartosci 42 min euro ze wzgledu na naruszenie niemieckiego i europejskiego prawa konkurencji poprzez zawieranie
porozumien antykonkurencyjnych. Grzywna w czesci przypadajacej dla PCF GmbH jest sptacana w rocznych ratach.

Jak opisano ponizej, dwdch klientéw pozwato o odszkodowania Grupe Pfleiderer w zwigzku z wyzej wymienionymi
naruszeniami antymonopolowymi. Firmy te domagajq sie odszkodowania w zwigzku z naruszeniami prawa ochrony
konkurencji. Wynik odpowiednich negocjacji pozasgdowych lub postepowania sagdowego jest trudny do przewidzenia. Na
podstawie najlepszej wiedzy zarzad oszacowat koszty zwigzane z naruszeniami monopolowymi w wysokosci 7 650 tys. euro,
ktére obejmuja koszty postepowania sgdowego z Classenem, jak réwniez koszty prawne i koszty polubownych rozstrzygniec
sporéw z Alno, Oesder i Huels. W zaleznosci od wyniku negocjacji i/ lub postepowania, Grupa moze byé zobowigzana do
dokonania znacznych ptatnosci.

Istnieje ryzyko dodatkowych roszczen odszkodowawczych ze stron trzecich, w tym klientdw, wobec Grupy. Kwota takich
roszczen odszkodowawczych nie jest obecnie znana, jednak moze byc istotna. Realizacja ryzyka moze miec istotny,
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa oraz wyniki operacyjne.

W grudniu 2012 roku W. Classen GmbH & Co. KG (“Classen”), jeden z obecnych klientéw Grupy, ztozyt pozew do sgdu
okregowego w Diisseldorfie (Landgericht Disseldorf) przeciwko likwidatorowi (Sachwalter) PCF GmbH (wtedy Pfleiderer AG)
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ubiegajgc sie o uznanie jego roszczenia w zestawieniu wierzytelnosci (Insolvenztabelle) ztozonego w maju 2012.
Postepowanie upadtosciowe zakonczyto sie w dniu 31 grudnia 2012 roku. W kwietniu 2013 roku po zakorczeniu
postepowania upadtosciowego Classen rozszerzyt swoje roszczenie na PCF GmbH. Wartos¢ zagdanego odszkodowania wynosi
1.3 miliony euro i zostato wniesione na tych samych podstawach, co wobec Pfleiderer Baruth GmbH, jak opisano ponizej.
Sad jest sktonny oddali¢ pozew w catosci poniewaz moze uznac roszczenie wobec likwidatora za niedopuszczalne ze wzgledu
na brak uprawnien do prowadzenia postepowania w chwili doreczenia roszczenia (wczesniej bytemu) likwidatorowi (styczen
2013 roku). Jezeli chodzi o PCF GmbH, sad uwaza, ze Classen nie spetnit okresu wykluczenia przewidzianego w planie
likwidacyjnym. Decyzja sadu przewidziana jest na 27 kwietnia 2017 roku.

W grudniu 2012 roku, Classen ztozyt réwniez skarge o odszkodowanie do sgdu okregowego w Disseldorfie (Landgericht
Disseldorf) wobec Pfleiderer Baruth GmbH (wtedy: Pfleiderer Faserplattenwerk Baruth GmbH) ktérej wartos¢ na chwile
obecng wynosi 55,4 milionéw euro (plus odsetki). Postepowanie jest w toku, a wynik, czyli potencjalne koszty, ktére moga
wynikngé w zwigzku z tym postepowaniem sadowym lub wysokosci szkdd, ktére moga by¢ wymagane do zaptaty, nie mozna
jeszcze oceni¢. Na ostatnim przestuchaniu w dniu 2 lutego 2017 roku sad nie wskazat jednoznacznie, czy uznaje to roszczenie
za uzasadnione. Sad zamierza podja¢ decyzje w sprawie dalszego postepowania w dniu 27 kwietnia 2017 roku. W zwigzku z
powyzszym zarzad stwierdzit, ze nie zostaty spetnione wszystkie przestanki do utworzenia w tym celu rezerwy lub
zobowigzania na 31 grudnia 2016 roku.

W grudniu 2014 r. ALNO AG ( ,ALNQ”), jeden z klientéw Grupy Pfleiderer, wystosowat roszczenie wobec PCF GmbH
w imieniu wtasnym oraz w imieniu dwoch spétek zaleznych. Alno twierdzi, ze ponidst szkody spowodowane Kartelem Ptyt
Widrowych i wnidst powddztwo o odszkodowanie przeciwko PCF GmbH oraz innemu podmiotowi pod koniec grudnia 2015
roku (w sumie 32,9 min euro plus odsetki). Na 31 grudnia 2016 roku zarzad wedle swojej najlepszej wiedzy rozpoznat
zobowigzanie na przewidywany koszt zwigzany z tg sprawa, ktére zostata ujeta w catkowitej kwocie 7 650 tys. euro. Powéd
wystosowat kolejne roszczenie w dniu 11 kwietnia 2017 roku. Celem stron jest wynegocjowanie pozasadowego
rozstrzygniecia sporu. Jednakze pierwsza oferta ugodowa w wysokosci 1 min euro w gotéwce i 0,4 min euro w rabatach od
przysztych dostaw zostata odrzucona przez ALNO. Postepowanie jest w toku, a wynik, tj. potencjalne koszty, ktére moga
powstac w zwigzku z tym postepowaniem sgdowym mogg ulec znacznej zmianie.

W grudniu 2012 roku, Oeseder Mdbel-Industrie Mathias Weimann GmbH & Co. KG (,Oeseder”), jeden z klientéw Grupy
Pfleiderer, ztozyt pozew o odszkodowanie do sadu okregowego w Hanowerze (Landgericht Hannover) przeciwko Glunz AG w
wysokosci okoto 26 miliondw euro (plus odsetki). Powdd twierdzi, ze ponidst szkody spowodowane Kartelem Ptyt
Widrowych. Zgodnie z informacjg przekazang przez strone trzecig Glunz AG (Streitverkiindung), PCF GmbH przytgczyt sie do
postepowania sgdowego w charakterze interwenienta (Nebenintervenient). W dniu 31 maja 2016 roku sgd wydat wyrok
zgodnie z ktorym roszczenie jest uzasadnione, ale kwota roszczenia bedzie przedmiotem dalszej analizy. Glunz AG ztozyt
odwotanie od tej decyzji do wyzszego sadu okregowego w Celle. Pierwsze przestuchania zostaty zaplanowane na dzien 17
pazdziernika 2017 roku. Na 31 grudnia 2016 roku zarzad wedle swojej najlepszej wiedzy dokonat rozpoznat zobowigzanie na
przewidywany koszt zwigzany z tg sprawg, ktdre zostata ujeta w catkowitej kwocie 7 650 tys. euro. Zobowigzania PCF GmbH
do poniesienia znacznych ptatnosci moga wynikac z roszczenia opartego na dtugu solidarnym (Gesamtschuld), jesli Glunz lub
jakakolwiek inna osoba trzecia po otrzymaniu zawiadomienia bedzie zobowigzany do wyptaty odszkodowania wobec
Oeseder. Postepowanie jest w toku, a wynik, tj. potencjalne koszty, ktdre moga powsta¢ w zwigzku z tym postepowaniem
sadowym mogg sie znacznie zmienic.

Grupa Hils domaga sie odszkodowania za wszystkie ptyty wiérowe dostarczone przez Grupe Pfleiderer oraz innych
producentéw w latach 2002 do 2008 roku. PCF GmbH osiggneto pozasgdowe porozumienie ugodowe z Grupa Hiils
obejmujgce wszystkie roszczenia z tytutu dostaw bezposrednich i/lub posrednich od Grupy Pfleiderer do Grupy Hils na
catkowitg kwote 2,5 miIn euro, ktéra zawarta jest w kwocie 7 650 tys. euro. Pozasgdowe porozumienie ugodowe jest obecnie
w podpisie przez Grupe Hils.

W Segmencie Zachodnim wystepujg pewne ryzyka podatkowe. W Swietle zmiany udziatowcéw w 2012 roku, istnieje ryzyko
co do mozliwosci wykorzystania strat podatkowych z lat ubiegtych przez Grupe. Ze wzgledu na nabycie wszystkich udziatow
w PCF GmbH (dawniej Pfleiderer GmbH) przez Atlantik S.A. w listopadzie 2012 roku, straty poniesione przez niemieckie
spotki zalezne w 2012 roku mogg nie by¢ wykorzystane w catosci. Zakres, w jakim dotyczy to podmiotdw, ktére wspdinie
sktadajg deklaracje podatkowe nie zostat w petni jeszcze okreslony. Nie mozna wykluczyé, ze organy podatkowe odrzuca
stanowisko przyjete przez Pfleiderer Deutschland GmbH, co moze z kolei prowadzi¢ do ustalenia zalegtosci podatkowych. W
wyniku zmiany udziatowcow w spétce PCF GmbH, ktéora dokonata sie z dniem 19 stycznia 2016 roku, jest mozliwe, ze straty
podatkowe za rok obrotowy 2016 réwniez moga nie zosta¢ rozliczone w przysztosci. Nie mozna wykluczy¢, ze organy
podatkowe odrzucy stanowisko zajete przez PCF GmbH, co moze z kolei prowadzi¢ do ustalenia zalegtosci podatkowych.
Ponadto w grudniu 2015 roku nastgpita zmiana udziatowca PCF GmbH, co moze prowadzi¢ do ryzyka w odniesieniu do
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mozliwosci rozliczenia strat podatkowych juz za rok obrotowy 2015. W zwigzku z powyzszym zarzad stwierdzit, ze nie zostaty
spetnione wszystkie przestanki do rozpoznania rezerwy na 31 grudnia 2016 roku.

W 2014 roku PCF GmbH (i jej spotki zalezne) ujeta odpisy aktualizujgce naleznosci od tak zwanych spétek “Non-core”, dawnej
Grupy Pfleiderer wynikajgcych z naleznosci odsetkowych oraz zyskdw z tytutu réznic kursowych dotyczacych tych
wierzytelnosci i traktujgc te odpisy aktualizujgce, jako podatkowe. Nie mozna wykluczyé, ze organy podatkowe odrzuca
stanowisko zajete przez PCF GmbH, co mogtoby doprowadzi¢ do ustalenia dodatkowego zobowigzania podatkowego. . W
zwigzku z powyzszym zarzad stwierdzit, ze nie zostaty spetnione wszystkie przestanki do rozpoznania rezerwy na 31 grudnia
2016 roku.

PCF GmbH podlega ryzyku podatkowemu w zwigzku z osiggnietym zyskiem na restrukturyzacji w 2012 roku w ramach
postepowania upadtosciowego. Negatywny wptyw na brak opodatkowania zysku na restrukturyzacji moze mie¢ orzeczenie
Federalnego Trybunatu Fiskalnego opublikowane w dniu 7 lutego 2017 roku (GrS 1/15). Zgodnie z powyzsza decyzjg dekret
Federalnego Ministerstwa Finanséw z dnia 27 marca 2003 roku (Sanierungserlass), ktory zapewnia uprzywilejowane
traktowanie zysku osiggnietego na restrukturyzacji jest nieprawidtowy. Niniejsza decyzja moze prowadzi¢ do niepewnosci co
do mozliwosci uzyskania zwolnienia od organdéw podatkowych z tytutu wszelkich podatkéw naleznych z tytutu zyskéow na
restrukturyzacji w stopniu, w jakim PCF nie jest chroniona wigzgcymi orzeczeniami wydanymi przez wtasciwe organy. Zarzad
stwierdza, ze nie zostaty spetnione wszystkie przestanki do rozpoznania rezerwy na 31 grudnia 2016 roku.

1.9. ZATRUDNIENIE W GRUPIE PFLEIDERER

Zarzadzanie zasobami ludzkimi

Zatrudnienie w Grupie Pfleiderer w 2016 r.

1280 Zatrudnienie w Segmencie Wschodnim w 2016 r.

Zatrudnienie w Segmencie Zachodnim w 2016 r.

TABELA 6. ZATRUDNIENIE W GRUPIE PFLEIDERER (SREDNIE ZATRUDNIENIE)

2016 2015

Kierownictwo 7 5
Bezposredni pracownicy produkcyjni 1502 1438
Posredni pracownicy produkcyjni 779 691
Pracownicy administracyjni, biurowi i pozostali 977 886
Razem 3258 3015
RYSUNEK 15. STRUKTURA PtCI

SEGMENT ZACHODNI SEGMENT WSCHODNI

Kobiety Kobiety
13% 20%
Mezczyini
Mezczyzni 80%

87% 39
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W 2016 r. kontynuowano uzgodnione dziatania integracyjne oraz zatozono Pfleiderer Polska sp. z 0.0. we Wroctawiu
z nastepujacymi funkcjami:

*  Zarzadzanie klientami i zamowieniami

*  Marketing (zarzadzanie produktami i ustugi marketingowe)

*  Kadry
*  Zakupy
e T

Pod koniec 2016 r. Pfleiderer powotat zesp6t ds. zarzadzania zamowieniami, ktory swiadczy ustugi na rzecz catej Grupy.
Opracowanie obszaru zarzadzania produktami stanowito powazne wyzwanie, w szczegdlnosci w przypadku produktow
wysokomarzowych, takich jak np. HPL. Najbardziej istotna byta pomoc dla departamentu sprzedazy w zakresie
przygotowania procesu wprowadzenia nowej kolekcji w Polsce, Niemczech i na rynkach eksportowych. Obecnie zespot
sprzedazowy Grupy przygotowuje sie do zaoferowania klientom kolekcji One Collection. Pfleiderer zatrudnit/pozyskat 60
pracownikéw, do obowigzkdw ktdérych nalezy wzmocnienie nowej strategii sprzedazy w catej Grupie, w szczegdlnosci
w nowych obszarach, takich jak rynek inwestycyjny (hotele, budynki uzytecznosci publicznej).

Kierownicy na wszystkich poziomach oraz we wszystkich krajach otrzymali specjalne wsparcie w obszarze zarzgdzania
zmiang oraz budowy funkcjonalnej organizacji. Nastepnym krokiem jest rozwdj rynku w Europie Srodkowo-Wschodniej,
gdzie Grupa zatrudnita juz pracownikdéw wdrazajacych strategie sprzedazy. Strategia szkolen i rozwoju skupia sie na rozwoju
mtodych kierownikdw i produkcyjnej kadry kierowniczej sredniego szczebla, a takie ekspertéw w obszarze zarzadzania
projektami.

Grupa Pfleiderer koncentruje sie na rozwoju pracownikdéw od pierwszego dnia ich zatrudnienia.
Kazdy nowy pracownik w spotce zobowigzany jest realizowac plan wdrozeniowy dostosowany do
jego roli i indywidualnych potrzeb. Zapewniamy wiele programéw rozwojowych, umozliwiajacych
naszym wspotpracownikom i kierownikom podnoszenie kwalifikacji oraz przygotowujacych ich do
podazania Sciezkami kariery w spotce.

Nowi kierownicy uczestnicza w programie ZARZADZANIA DLA POCZATKUJACYCH (First Time Manager), ktory jest cyklem
szkolen przygotowujgcych ich do roli lidera swojego zespotu. W ramach pierwszego kroku realizowane s3 sesje Assessment
Center. Wydelegowane osoby pracujg nad samorozwojem, koncentrujgc sie np. na zarzadzaniu sytuacjami, w ktdrych
podejmowane s3 decyzje zarzgdcze, a takze w stylach motywacyjnych.

Wewnetrznie promowani kierownicy pierwszej linii w zaktadach byli zapraszani do uczestnictwa w programie ZARZADZANIA
PODSTAWOWEGO (Basic Management) (dla grupy 24 osob). W trakcie 9 dni warsztatow skupiali sie oni na rozwijaniu
wiedzy i umiejetnosci kierowniczych oraz na praktycznym wykorzystywaniu wiedzy uzyskiwanej w trakcie szkolenia poprzez
realizacje zadan powarsztatowych. W ramach tego programu realizowali takie projekty wspierajagce wdrazanie
strategicznych kierunkow dziatalnosci Pfleiderer.

Celem zebrania i wymiany najlepszych praktyk cztonkowie kierownictwa najwyzszego szczebla (ok. 20 osdb) kontynuowali
ksztatcenie w ramach SZKOLENIA DLA LIDEROW NA UNIWERSYTECIE TECHNICZNYM W MONACHIUM (Technical University
of Munich Executive Training). Kazda trzydniowa sesja poswiecona byta wybranym strategicznym czynnikom sukcesu
Pfleiderer (np. zarzadzaniu zmiang, realizacji strategii itp.). Z drugiej strony, delegaci mieli mozliwos¢ wystuchania ekspertow
posiadajgcych globalne doswiadczenie.

Spoétka stosuje wobec cztonkéw organdéw zarzadczych oraz kluczowych kierownikéw szeroko rozumiang polityke
dywersyfikacji, dotyczaca w szczegdlnosci profilu wyksztatcenia, wieku i do$wiadczenia zawodowego. Kluczowe stanowiska
kierownicze w ramach grupy kapitatowej Spotki powierzane sg zaréwno kobietom, jak i mezczyznom. Celem stosowanej
przez Spoétke polityki dywersyfikacji jest zapewnienie jej, aby byta prowadzona przez wysoko wykwalifikowanych
kierownikéw z jak najbardziej réznorodnym doswiadczeniem, uzytecznym na danym stanowisku. Dodatkowym celem
polityki dywersyfikacji jest przeciwdziatanie wszelkiej dyskryminacji, w tym ze wzgledu na pochodzenie, pte¢, orientacje
seksualng, religie, Swiatopoglad, niepetnosprawnos¢ lub wiek.

Zatrudnienie w Pfleiderer Group S.A.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Spdtka zatrudniata 16 osob, w tym personel kierowniczy oraz osoby zatrudnione na podstawie
umoéw o swiadczenie ustug zarzadzania lub na podstawie powotania przez Rade Nadzorcza. Struktura zatrudnienia Spotki na
koniec okresu sprawozdawczego przedstawiata sie nastepujaco:
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TABELA 7. ZATRUDNIENIE W PFLEIDERER GROUP S.A. (SREDNIE ZATRUDNIENIE)

31 grudnia 2016 r. 31 grudnia 2015 r.

Bezposredni pracownicy produkcyjni 0 269
Posredni pracownicy produkcyjni 0 128
Pracownicy administracyjni, biurowi i pozostali 13 185
Kadra kierownicza 3 2
Razem 16 584

Zmiana zatrudnienia Pfleiderer Group S.A. wynikata z wniesienia aportem Dziatalnosci Operacyjnej Spétki, dokonanego dnia

31 sierpnia 2016 r., w wyniku czego Spotka stata sie spotka stricte holdingowa.

1.10. ODPOWIEDZIALNOSC OBEJMUJACA PELEN tANCUCH WARTOSCI

Mozemy zbudowac przyszty swiat, w ktérym warto bedzie zyé, jedynie myslac i dziatajgc w sposdb zréwnowazony.
W Pfleiderer doktadamy wszelkich staran, aby osiggnac¢ ten cel. To wtasnie dlatego dziatanie w sposdb zréwnowazony jest
kluczowym warunkiem prowadzonej przez nas dziatalnosci. Zarbwno na poziomie gospodarczym, ekologicznym, jak
i spotecznym.

Nasze produkty sg wytwarzane z najwyzszg starannoscig, ale nasze procesy takze podlegajg kontroli w ramach
certyfikowanego systemu zarzgdzania srodowiskowego. Spoczywa na nas szczegdlna odpowiedzialnosé, nie tylko jako
producencie, ale takze jako pracodawcy. Z tego powodu nasza spoétka buduje kulture wzajemnego zaufania, ktéra
nakierowana jest na odpowiedzialne, samodzielne dziatanie. To oznacza, ze dziatamy w sposéb zréownowazony z korzyscig
dla Panstwa — przyjazne srodowisku produkty, zaangazowani pracownicy i maksymalna satysfakcja.

Bezpieczenstwo i higiena pracy

W 2016 r. ogdlny poziom bezpieczenstwa poprawit sie w zakresie redukc;ji liczby wypadkow (-15%
w poréwnaniu do 2015 r.) oraz godzin zwolnien (-20% w poréwnaniu do 2015 r.). W styczniu
2016 r. miat miejsce tragiczny wypadek w zaktadzie w Grajewie. W tej sytuacji Grupa podjeta
decyzje o opracowaniu nowego programu bezpieczenstwa, aby podnies¢ kulture bezpieczenstwa
w spotce i unikng¢ wypadkdw w przysztosci. Analogicznie do projektu ,JEDEN PFLEIDERER”
wprowadzony zostal nowy program ,JEDNO BEZPIECZENSTWO”. Ponadto nasza nowa misja w
zakresie bezpieczeristwa, tzn. ,NAJPIERW BEZPIECZENSTWO”, obejmuje takze cel ,ZERO
WYPADKOW”. Program ,JEDNO BEZPIECZENSTWO” opiera sie na pieciu gtéwnych filarach:
przywddztwo, komunikacja, kwalifikacje, organizacja i standardy. Realizacje programu
rozpoczelismy w 2016 r. od filaru ,,Przywédztwo” oraz wdrazania nowych metod pracy pod katem
zapobiegania wypadkom. Program ten bedzie kontynuowany w 2017 r. jako staty proces.
Ponadto, podjelismy takie decyzje o dodaniu obszaru ,Zdrowie” do programu ,JEDNO
BEZPIECZENSTWO” oraz o statym ulepszaniu obszaru ,Zdrowie i Bezpieczerstwo” jako wspélnej
wartosci spotki.
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AER

Srodowisko

W 2016 r. najwazniejsze dziatania zwigzane z ochrong S$rodowiska dotyczyty 2 nowych
Srodowiskowych procesow legislacyjnych:

Proces REACH

REACH to rozporzadzenie Unii Europejskiej dotyczace rejestracji, oceny, udzielania zezwolen
i stosowania ograniczen w zakresie chemikaliow. Weszto ono w zycie w 2007 r., zastepujgc
poprzednie unijne ramy legislacyjne w zakresie chemikaliéw. W ramach europejskiego procesu
REACH, wszelkie substancje chemiczne produkowane w Europie lub importowane do Europy
powinny zosta¢ przebadane przez Europejska Agencje Chemikaliow (ECHA) pod katem wptywu
na Srodowisko na catym tancuchu wartosci. Celem jest ograniczenie korzystania lub wydanie
pozwolenia na korzystanie. Proces ten obejmuje takze wszystkie kleje i zywice stosowane
w procesach produkcyjnych w Grupie Pfleiderer.

ECHA musiata uwzgledni¢ reklasyfikacje formaldehydu, ktéra miata i ma wptyw na emisje
produktow, a takze na dopuszczalne wartosci narazenia (Occupation Exposure Limit, OEL) dla
formaldehydu w miejscu pracy w zaktadzie produkcyjnym. W 2017 r. warto$s¢ OEL dla
formaldehydu w miejscu pracy zostata w Niemczech obnizona i oczekuje sie, ze to samo stanie
sie takze w Polsce. W 2016 r. Grupa Pfleiderer ocenita zaktady pod tym wzgledem i ustalita, co
jest konieczne do spetnienia nowych wymogdéw i okreslenia niezbednych dziatan zaradczych.
Ponadto, wtadze ECHA zaprosity nas do podjecia decyzji o wyborze konkretnych sposobow
osiggniecia tego nowego limitu, mierzenia go oraz nadzorowania zgodnos$ci z nim. Wtadze
ECHA przyznaty, ze Grupa Pfleiderer ma duze doswiadczenie i dysponuje wykwalifikowanym
personelem, co pozwala jej prowadzi¢ niezbedne pomiary we wtasnym laboratorium. W 2016 r.
dokonano oceny sytuacji w kazdym zaktadzie oraz w miare potrzeb wprowadzono
udoskonalenia. Ze wzgledu na powody, o ktérych mowa powyzej, mozliwe byto osiggniecie
nowego limitu, mimo Zze wtadze ustanowity pewien okres przejSciowy. We wspodtpracy
z wtadzami opracowany zostat prosty i bardzo wydajny system wizualizacji réznych stezen
w zaktadach oraz zagwarantowania ochrony zdrowia pracownikéw.

Proces BREF

W ramach europejskiego procesu BREF Komisja Europejska opracowata zharmonizowane
prawo srodowiskowe dla branzy ptyt drewnopochodnych (branzy WBP). Dla zaktaddw ustalone
zostaty nowe wartosci limitéw, ktére wejdg w zycie z koricem 2019 r. Wtadze zaprosity Grupe
Pfleiderer do uczestnictwa w rozmowach, na poziomie krajowym w Niemczech i Polsce,
dotyczacych spraw zwigzanych z implementacjg prawa unijnego do krajowego porzadku
prawnego. Rozmowy dotyczyty spraw na poziomie krajowym, takich jak metody pomiardw,
czestotliwos¢ pomiardw, a takze konkretne decyzje dotyczgce nowych wartosci limitow.

W 2016 r, we wszystkich zaktadach wykonana zostata analiza sytuacji zwigzanej
z wprowadzeniem nowych wartosci limitéw, z uwagi na to, ze Grupa Pfleiderer posiada zgode
wtadz na wykonywanie niektérych pomiaréw we wtasnym centralnym laboratorium. W 2016 .
mozliwa byta ocena i kwantyfikacja zapotrzebowania inwestycyjnego we wszystkich zaktadach.
Do budzetu na kolejne lata wprowadzono niezbedne inwestycje, a w niektérych przypadkach
mozliwe byto wrecz spetnienie nowych wymagan (nawet jesli z prawnego punktu widzenia
muszg one by¢ spetnione do korica 2019 r.).

W obu procesach na poziomie europejskim powotane zostaty przez Komisje Europejska grupy
robocze, majace dopracowal szczegdty nowego ustawodawstwa oraz opracowanie norm
europejskich, ktére zostang wdrozone w nadchodzacych latach. Grupa Pfleiderer otrzymata od
Komisji Europejskiej zaproszenie do uczestnictwa w grupach roboczych w 2016 roku.

Dostawcy i surowce

Zakup to podejmowanie dziatan w ramach procesu pozyskiwania koniecznych produktéw lub
ustug o okreslonej jakosci lub specyfikacji w odpowiednim czasie i potrzebnej ilosci, po
najnizszym mozliwym koszcie i z rzetelnego zrédta. Obejmuje to proces identyfikacji,
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nabywania, uzyskiwania dostepu, pozycjonowania, zarzadzania zasobami oraz powigzane
dziatania.

W chwili obecnej warto$¢ zamdwien na rynku stanowi rownowartosc ok. 70% obrotéw Grupy,
co oznacza, ze zakupy w duzym stopniu odpowiadajg za strukture kosztéw, a kupujgcy musi
miec¢ duzy wktad w konkurencyjnos¢ Grupy Pfleiderer.

Oczekujemy aktywnego wsparcia ze strony naszych dostawcow przy opracowywaniu
i testowaniu nowych produktéow, w zakresie elastycznosci oraz catkowitej niezawodnosci
dostaw. Wszystkie dostawy i ustugi powinny spetnia¢ wymogi jakosciowe Grupy, a takze wnosic¢
staty wktad w oszczednosci kosztow.

W Grupie Pfleiderer zarzadzanie zakupami realizowane jest w ramach wydatkow
w nastepujgcych trzech obszarach:

* bezposredni (substancje chemiczne, papier, energia)
* drewno
*  posredni

Wykorzystujac skale i site catej Grupy, kazdy obszar negocjuje warunki z dostawcami, opierajac
sie na strategii przygotowywanej i realizowanej w ramach kazdej podgrupy materiatéw.

W 2016 r. Biuro Zakupow byto odpowiedzialne za wspotprace z dostawcami w ramach wielu
projektéw, z ktérych jednym z najwazniejszych byt projekt pn. Obszar skupienia na
podwyzszeniu wydajnosci dziatalnosci (FAFIO, Focus Areas For Improvement in Operations),
ktéry zaktada oszczednosci w nadchodzacych latach. Statym celem jest takze dalsze
powiekszanie przewagi na rynkach Global Sourcing oraz optymalizacja kapitatu obrotowego.

Jednoczesnie Biuro Zakupdw pracuje nad projektem ,Purchasing Excellence”, w ramach
ktérego zamierza intensywnie skupia¢ sie na strategicznych obszarach zakupow oraz dalszym
rozwoju organizacji zakupow i jej orientacji na najlepsze praktyki.

Zaden z dostawcéw grupy kapitalowej nie ma udziatu w strukturze zakupowej o tacznej
wartosci rownej lub wyzszej niz 10% tagcznych przychodow ze sprzedazy grupy kapitatowej.

RYSUNEK 16. KOSZYK GRUP MATERIAtOW STOSOWANYCH DO PRODUKCIJI PLYT WIOROWYCH — CZESCIOWO

W WOLUMENIE ZAKUPOW

Drewno

Energetyka

I 9%

Papier
17%
Drewno
42%

Sektor
chemiczny
32%

W przypadku materiatéw drewnianych, kazdy zaktad produkcyjny stosuje strategie ,pozyskiwania materiatow z wielu
zrédet”, aby kontrolowac taricuch dostaw i obnizy¢ ryzyko zaktdcen dostaw”. Grupa zawiera umowy z lokalnymi dostawcami

drewna celem umozliwienia odbioru odpaddw z tartaku i zakupu drewna z recyclingu. Materiaty te stosowane sg w procesie

produkcji ptyt wiérowych surowych. Z uwagi na stosunkowo niskg cene materiatébw drewnianych w relacji do kosztow
transportu, najbardziej optacalne jest zawieranie uméw z dostawcami drewna, ktorzy sg zlokalizowani w promieniu 150-200

km od zaktadu produkcyjnego.

Drewno w duzym stopniu wykorzystywane jest do produkcji energii. W zwigzku z tym wystepuje konkurencja miedzy

wytwarzaniem energii, a wytwarzaniem produktéw z drewna. W wyniku analizy rynku drewna dla Niemiec i Polski w 2017 r.
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Pfleiderer spodziewa sie wystarczajgcej dostepnosci wiéréw, Scinek oraz drewna z recyclingu. Niemniej jednak Pfleiderer
dostrzega pewne ryzyko konkurencji ze strony branzy peletu na polskim i niemieckim rynku trocin. Ponadto Grupa zwieksza
stosowanie mieszanki produkcyjnej, sktadajgcej sie z drewna z recyclingu i wiéréw, co umozliwia obnizenie kosztow
produkc;ji.

Chemikalia

Grupa stosuje do wtasnej produkcji zywice produkowane w zaktadzie Silekol, a takie dywersyfikuje dostawy poprzez
czesciowe zakupy zewnetrzne. Kluczowymi sktadnikami do produkcji klejow i zywic sg mocznik, metanol i melamina. W 2017
r. ceny wszystkich surowcéw chemicznych podazajg w $lad za cenami na swiatowym rynku ropy i gazu.

Papier

Grupa Pfleiderer zamawia papier dekoracyjny i papier techniczny u wielu dostawcéw z catego swiata. Kupujac papier w skali
globalnej, Grupa moze uzyskac nizsze ceny dzieki realizacji zakupow w pakietach.

Na cene papieru wptywajg gtownie koszty dwoch komponentdéw: miazgi i dwutlenku tytanu. Dwutlenek tytanu stosuje sie
gtéwnie jako biaty pigment w biatym papierze dekoracyjnym.

Energia

Zakupy gazu i energii elektrycznej dokonywane sg centralnie w ramach Grupy Pfleiderer. Strategia energetyczna Grupy
oparta jest na zarzgdzaniu ryzykiem kroczagcym w procesach zakupowych, w ramach ktérego wykonuje sie statg ocene
krétko-, Srednio- i dtugoterminowych oczekiwan w zakresie hurtowych cen surowcow.

W 2016 r. dominowaty historycznie niskie ceny na rynkach spot i futures, w powigzaniu z pesymistycznymi przysztymi
oczekiwaniami ze strony producentdw energii ze zrédet konwencjonalnych, w szczegdlnosci w Niemczech. W wyniku bardzo
szybko ukonczonej i zorientowanej na rynek strategii zakupu energii w 2016 r. mozliwe byto uzyskanie pozytywnych skutkow
oszczednosciowych.

Poczawszy od drugiego kwartatu 2016 r., krétko- i dtugoterminowe kontrakty futures odnotowaty tendencje zwyzkowa
wynikajaca z globalnej konsolidacji rynkéw wegla i ropy.

Zakupy posrednie

Zakupy posrednie stanowig wazny obszar zakupdw (materiaty, ustugi i naktady inwestycyjne), w ramach ktérego Grupa
czerpie korzysci ze wspdlnego dokonywania zakupow i obnizenia liczby dostawcdw, uzyskujgc zwiekszong wydajnosé
i efektywnos¢ procesow zakupowych.

Zréwnowazony rozwoj

Grupa Pfleiderer wspiera zasady zrownowazonego lesnictwa, i wiasnie dlatego w naszych produktach uzywamy wytacznie
drewna pochodzgcego z laséw, zarzadzanych w sposéb zréwnowazony lub certyfikowanych, albo drewna pochodzacego
z recyclingu. Standardy, takie jak PEFC™ (Programme for the Endorsement of Forest Certification) oraz FSC® — kod licencji
FSC®: FSC-CO011773 (Forest Stewardship Council) gwarantujg zréwnowazone zarzgdzanie, w zwigzku z czym s3g one
przestrzegane w biurze zakupdw. Programy te stanowia gwarancje, ze spétki prowadzg dziatalnos$¢ i dokonuja transakgji
handlowych zgodnie z okreslonymi standardami ekologicznymi, spotecznymi i gospodarczymi. Grupa Pfleiderer nigdy nie
stosuje drewna pochodzgcego z gospodarki rabunkowej lub pozyskanego w sposéb skutkujacy zniszczeniem lasu.

Kazdego roku Pfleiderer przetwarza okoto pie¢ milionéw metréw szesciennych drewna — stanowi to réwnowartos$¢ okoto 800
ciezaréwek na jeden dzien roboczy. Takze z powoddw ekonomicznych gtéwnie bierzemy pod uwage tylko tych dostawcow,
ktérzy znajdujg sie w promieniu ok. 200 kilometréw. Unikanie niepotrzebnie dtugiego transportu umozliwia nam
ograniczenie wptywu jego skutkow na srodowisko.

Czes¢ drewna, ktora zostata juz sprowadzona do zaktadu, nie moze by¢ wykorzystana w naszych produktach ze wzgledéw
jakosciowych. Niemniej jednak zostaje ona przez nas zagospodarowana w inny sposdb. W wiekszosci naszych lokalizacji
posiadamy elektrocieptownie (CHP) na biomase lub inne instalacje spalania biomasy i w ten sposéb wykorzystujemy
wydzielone drewno i inne paliwa. Powstata w ten sposdb energia wykorzystywana jest w procesach produkcyjnych. W ten
sposob przyczyniamy sie do ograniczenia do minimum udziatu energii ze Zzrédet kopalnych. Nasz wydajny system zarzgdzania
energig we wszystkich zaktadach w Niemczech posiada certyfikacje EN I1SO 50001, ktéra obowigzuje od 2011 r. i obecnie jest
globalnym standardem systemow zarzgdzania energig. Systematyczne rejestrowanie i ocena rodzaju zuzytej energii, ilosci
energii oraz wydajnosci energetycznej zapewnia redukcje emisji, oszczednos¢ zasobdw i obnizenie kosztow.
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Poziom emisji jest przez nas stale monitorowany celem dalszego jej ograniczania, gdziekolwiek jest to mozliwe. Tytutem
przyktadu: Przez wiele lat niemieckie zaktady w Gitersloh i Neumarkt dobrowolnie osiggaty wartosci siegajgce 80% ponizej
limitéw wyznaczonych przez przepisy prawa dla emisji metali ciezkich i dioksyn. Faktyczne dzienne wartosci s opublikowane
na naszej stronie internetowe;j.

Cennym zasobem jest woda. Dziatajgc w interesie zintegrowanego planowania produkcji, wykorzystujemy ten zaséb bardzo
oszczednie. Przyktadowo, czes¢ wody odpadowej z proceséw produkcyjnych, ktéra pozostaje po wyczyszczeniu czesci
roslinnych oraz umyciu i szatkowaniu wiéréw, wykorzystywana jest w dalszych procesach produkcyjnych — na przyktad do
przygotowywania kleju. Pozostata woda odpadowa jest oczyszczana i trafia z powrotem do proceséw produkcyjnych. Po
odparowaniu wody odpadowej destylat jest przekazywany z powrotem do proceséw produkcyjnych. Dzieki temu, zaktad nie
wytwarza zadnej wody odpadowej z realizowanych w nim proceséw produkcyjnych.

Wyroby z drewna to magazyny CO,: dwutlenek wegla, ktéry drzewa pobierajg z atmosfery, zanim zostang przetworzone,
pozostaje w produkcie. Dzieki temu produkty z drewna przyczyniajg sie do redukcji gazow cieplarnianych. Produkty z drewna
przyczyniaja sie takze do rozwoju laséw. Zrownowazone lesnictwo oznacza, ze liczba drzew Scinanych jest taka sama jak
liczba drzew odtwarzanych. Dlatego zréwnowazone lesnictwo przyczynia sie do ochrony i rozszerzania lasow.
W szczegdlnosci lasy zarzagdzane, w ktérych praktykuje sie konsekwentng opieke nad drzewostanem, wycinke i ponowne
zalesianie, powodujg obnizenie poziomu dwutlenku wegla w atmosferze. Dzieje sie tak, poniewaz rosngce drzewa
pochtaniajg CO,, a wytwarzajg tlen.

Marki Pfleiderer majg dtuga historie i zyskaty sobie uznanie jako oznaczenie produktéw zréwnowazonych. Tytutem
przyktadu: Surowe ptyty widrowe, takie jak LivingBoard, posiadajg odpowiednig deklaracje srodowiskowg produktu (EPD)
wystawiong przez Niemiecki Instytut Budownictwa i Srodowiska (Institut Bauen und Umwelt). W ten sposéb projektanci
sporzadzajacy specyfikacje i instalatorzy mogg znalez¢ neutralne, petne i porédwnywalne informacje na temat
odpowiedniego produktu budowlanego i jego wptywu na srodowisko.

Nasz dziat badawczo-rozwojowy nieustannie testuje nowe metody i procesy w celu jak najbardziej oszczednego
wykorzystywania surowcéw. Obecnie zajmuje sie badaniem produkcji szczegdlnie lekkich paneli drewnopochodnych. Panele
te powinny zawiera¢ jedynie surowce wytworzone z lignocelulozy i powinny by¢ trzy razy lzejsze niz stosowane dotychczas
panele drewnopochodne.

Nasz cel: Stosowaé powyzsze metody i procesy tak, aby zuzywaé mniej surowcdéw, utrzymujac przy
tym uznang jako$é, okreslong w specyfikacjach. Takie produkty sg réwniez fatwiejsze do
transportowania i klientom jest prosciej nimi sie postugiwac.

Nasze cele w zakresie ochrony $rodowiska wywodzimy z poszczegdlnych programoéw z
miedzynarodowej normy zarzgdzania Srodowiskiem ISO 14001, ktéra okresla uznane na catym

n
(o]

Swiecie wymagania dla systemu zarzadzania Srodowiskiem. A zatem norma promuje ciggta poprawe
procesu, ktéry wptywa na wynik organizacji w zakresie ochrony srodowiska. Zaczynajgc od regionu

ol

Europy Zachodniej, naszym celem Sredniookresowym jest uzyskanie certyfikatu ISO 14001 dla catej
Grupy. Wszystkie niemieckie spotki nalezgce do Grupy oraz polski producent kleju, Silekol, przeszty
juz audyty z wynikiem pozytywnym. Przeglad naszych certyfikatow widnieje pod odpowiednim
nagtéwkiem w obszarze ustug na naszej stronie internetowej.

Wiekszo$¢ naszych towardw jest przewozona transportem drogowym. W 2013 r. nasza spotka transportowa Jura-Spedition,
aby spetni¢ norme Euro 6, stata sie jednym z pierwszych podmiotdw w Niemczech, ktéry zmienit catg flote ciezaréwek.
Dlatego pojazdy Jura Spedition — dzieki zastosowaniu w nich najnowszych technologii — s teraz znacznie bardziej przyjazne
dla srodowiska niz wczesniej.

Nasze produkty przechowujg CO, w ciggu catego swego cyklu zycia. Im dtuzej drewniany przedmiot jest uzywany, tym
wiekszy efekt przechowywania. Po zakorczeniu uzytkowania nasze produkty moga by¢ przetworzone w ramach recyklingu
w materiat drewniany albo tez sg uzywane do wytwarzania energii; w ten sposdb przyczyniajg sie do zastepowania paliw
kopalnych. Podczas spalania ilo$¢ uwalnianego CO, nie przekracza ilosci przechowywanej w drzewie w czasie jego zycia.
Dzieki takiemu odzyskowi ciepta w produkcji naszych produktéw drewnianych wytwarza sie bardzo niewiele odpadéw. Mimo
wszystko myslimy, ze szkoda pali¢ drewno. Dlatego sktaniamy sie ku stosowaniu kaskadowemu — najpierw jako materiat,
pdzniej jako zrédto energii.
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2. KLUCZOWE DANE OPERACYINE

2.1. WOLUMEN | STRUKTURA PRODUKCII
W roku 2016 i 2015 wolumeny produkcji gtdwnej grupy produktéw na poziomie grupy przedstawiaty sie nastepujgco:

TABELA 8. WOLUMENY PRODUKCJI GROWNEJ GRUPY PRODUKTOW NA POZIOMIE GRUPY, DANE ZA 2015 UWZGLEDNIAJA
SEGMENT ZACHODNI

2016 2015 Zmiana (%)

Produkcja surowych E)iyt wiérowych brl.ftto 3 tys. m’ 3135 3054 2,65%
(produkty gotowe, pétprodukty dla laminowanych ptyt wiérowych)

Ptyty wiérowe laminowane tys. m? 106 057 101 767 4,21%
Surowe ptyty widkniste o sredniej gestosci [MDF] (wyroby gotowe,

plyty j ge [MDF] (wyroby g tys. m?. <5 580 6,03%

pétprodukty dla ptyt pilsniowych lakierowanych)

Znaczne wzrosty r/r wynikaty z organicznego rozwoju w czesci wschodniej i zachodniej, jak réwniez ze zmian w strukturach
Grupy.

TABELA 9. WOLUMENY PRODUKCJI GtOWNYCH GRUP PRODUKTOW W SEGMENTACH DZIALALNOSCI

2016 2016
Segment Zachodni  Segment Wschodni
Produkcja surowych ptyt widrowych brutto

X ) L tys. m® 1872 1263
(produkty gotowe, pétprodukty dla laminowanych ptyt wiérowych)
Ptyty widrowe laminowane tys. m? 64 815 41 242
Surowe ptyty widkniste o sredniej gestosci [MDF] (wyroby gotowe,
ptyty j ge [MDF] (wyroby g tys. m? 357 188

pétprodukty dla ptyt pilsniowych lakierowanych)

2.2. STRUKTURA SPRZEDAZY

W 2016 roku Grupa zanotowata przychody w wysokosci 929 588 EUR. Wzrost w porédwnaniu do roku 2015 przypisuje sie
pierwszej konsolidacji Pfleiderer GmbH wraz ze spétkami zaleznymi od dnia 19 stycznia 2016 roku.

Przychody wedtug grup produktéw przedstawiaty sie nastepujaco:

TABELA 10. PRZYCHODY WEDLUG GRUP PRODUKTOW NA POZIOMIE GRUPY, DANE ZA 2015 R. DOTYCZA GRUPY
GRAJEWO

tys. EUR 2016 2015

Surowe ptyty widrowe ogdtem 607 826 197 670
Ptyty MDF/HDF 113221 70702
Elementy / HPL 146 988 0
Kleje 39777 72716
Inne produkty 9374 20341
Sprzedaz produktow 917 186 361 429
Energia elektryczna 31603 -
Towary, materiaty i ustugi 4219 12731
Inne (wytgczenia) -23 420 0
Inne z uwzglednieniem wytaczen 12 402 12731
Przychody ze sprzedazy 929 588 374160
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TABELA 11. WOLUMENY SPRZEDAZY WEDLUG GRUP PRODUKTOW NA POZIOMIE GRUPY, DANE ZA 2015 R.
UWZGLEDNIAJA SEGMENT ZACHODNI

s PFLEIDERER

ma; tys. m’ 2016
Surowe ptyty widrowe ogdtem m’ 1030426 943176
Ptyty widrowe laminowane [tys. m?] 99 741 95461
Surowe ptyty MDF/HDF [m’] 374147 392942
Laminowane ptyty MDF/HDF [tys. m’] 3182 3249
Ptyty lakierowane [tys. m’] 33797 33743
HPL [tys. m’] 11363 10 846
Elementy HPL [tys. m?] 4700 4643
SPRZEDAZ WEDtUG REGIONOW SPRZEDAZ WEDLUG KANAtOW SPRZEDAZY
3% %
7%
‘ 18% ‘
43% 25%
24%
4%
23%
= DACH = Polska = Przemyst = Sprzedaz hurtowa = Budownictwo
Pozostate Europa Zachodnia = Pozostate Europa Wschodnia « Eksport . Pozostate
= Poza Europa

TABELA 12. PRZYCHODY WEDLUG REGIONOW NA POZIOMIE PFLEIDERER GROUP S.A. (JEDNOSTKOWE)
tys. PLN 2016 2015
Sprzedaz krajowa 303 784 490 408

przychody ze sprzedazy produktéw 241215 357634

przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw 43 207 100930

przychody ze swiadczenia ustug 19 362 31844
Sprzedaz zagraniczna 91 665 158 543

przychody ze sprzedazy produktéow 90 896 146 727

przychody ze sprzedazy towardow i materiatéw 41 11583

przychody ze $wiadczenia ustug 728 233
Razem: 395 449 648 951

TABELA 13. PRZYCHODY WEDLUG GRUPY PRODUKTOW NA POZIOMIE PFLEIDERER GROUP S.A. (JEDNOSTKOWE)

wartos¢

udziat % wartosé

udziat %

Przychody ze sprzedazy produktow

332111

83,98% 504 361

77,72%
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ptyty widrowe 267 141 67,55% 397312 61,22%
folia finish (folia, obrzeze, folia krawedziowa) 38352 9,70% 45 337 6,99%
pozostate (maty widkniste, opakowania) 26618 6,73% 61712 9,51%
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 43 248 10,94% 112513 17,34%
materiaty 43014 10,88% 97 816 15,07%
towary 234 0,06% 14 697 2,27%
Przychody ze $wiadczenia ustug 20090 5,08% 32077 4,94%
Razem: 395 449 100,00% 648 951 100,00%

TABELA 14. PFLEIDERER GROUP S.A. SPRZEDAZ WEDtUG GRUP PRODUKTOW

2016 2015

Ptyty widrowe surowe tys. m’ 235,0 335,3

Ptyty wiérowe laminowane tys. m? 9972,5 14 943,3

Dane liczbowe za rok 2016 nie sg poréwnywalne do danych za rok 2015 z powodu przeniesienia dziatalnosci operacyjnej
Pfleiderer Group S.A. do Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w dniu 31 sierpnia 2016 roku. Dane za rok 2016 obejmujg wyniki
sprzedazy za 8 miesiecy roku 2016.

Przemyst meblarski byt najwazniejszym sektorem sprzedazy Pfleiderer Group S.A. do dnia 31 sierpnia 2016 roku.
Do 31 sierpnia 2016 r. gtdéwne kanaty dystrybucji Spotki przedstawiaty sie nastepujaco:
e sprzedaz na eksport,

e sprzedaz bezposrednia duzym i Srednim producentom mebli oraz sprzedaz w sieci partnerow Pfleiderer.
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3. WYNIKI FINANSOWE

Sprawozdanie finansowe podmiotu dominujacego oraz Grupy

Sprawozdania finansowe podmiotu dominujacego sg sporzadzane przez odrebng jednostke organizacyjng. Kazde
sprawozdanie finansowe jest przegladane, sprawdzane i zatwierdzane na kilku poziomach Spétki, co znaczgco minimalizuje
ryzyka zwigzane ze sprawozdawczoscig finansowa.

3.1 ZASADY SPORZADZANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO,
SKONSOLIDOWANEGO | JEDNOSTKOWEGO

Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z zasadami rachunkowosci zawartymi
w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej w formie przyjetej do stosowania w Unii Europejskiej
(MSSF UE).

Sprawozdanie finansowe zostato wydane na mocy upowaznienia Zarzagdu Grupy w dniu 25 kwietnia 2017 roku.

Szczegotowe zasady rachunkowosci Grupy sg podane w Nocie 3 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego i Nocie 6
jednostkowego sprawozdania finansowego.

3.2. WYJASNIENIE DANYCH EKONOMICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH W ROCZNYM
SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

3.3.1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

PRZYCHODY (MLN EUR) EBITDA (MLN EUR) ZYSK NETTO (MLN EUR)
929,6
108,7
14,7
26,8
2015 2016 2015 2016 2015 2016

TABELA 15. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (DANE POROWNYWALNE DLA SKONSOLIDOWANEJ GRUPY
PFLEIDERER GRAJEWO S.A.)

31 grudnia 31 grudnia
2016 r. 2015r.
Przychody 929 588 374160
Koszty sprzedazy -711 527 -299 170
Zysk ze sprzedazy 218 061 74 990
Pozostate dochody 8905 6175
Koszty dystrybucji -111 449 -27 865
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Koszty ogdlne i administracyjne -49 498 -15 068
Inne koszty -28 636 -2528
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 37383 35704
Przychody finansowe 3732 522
Koszty finansowe -29713 -3116
Réznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych 1664 0
Koszty finansowe netto -24 317 -2594
Zysk brutto 13 066 33110
Podatek dochodowy 1682 -6 300
Zysk netto okresu 14 748 26 810

Osiggnieto przychody na poziomie 929 588 tys. EUR, o 148% wyzsze r/r z powodu zmian w strukturze Grupy. Przychody
segmentu wschodniego Grupy wyniosty 308 659 tys. euro, podczas gdy segmentu zachodniego dwukrotnie wiecej, osiggajac
przychody za rok 2016 w wysokosci 620 929 tys. EUR. Spadek przychoddéw czesci wschodniej o 17% r/r wynika z presji na
cene sprzedazy i obnizenia popytu na ptyty HDF ze strony IKEA. Wzrost marzy na sprzedazy w ujeciu r/r byt wyzszy niz wzrost
przychoddéw ze wzgledu na wzrost udziatu produktéw o wysokiej wartosci dodanej w sprzedazy. W rezultacie marza zysku
brutto Grupy podwyzszyta sie z poziomu 20% w 2015 r. do wysokosci 23% w 2016 .

Zmiany strukturalne w Grupie miaty takze wptyw na koszty operacyjne. Koszty dystrybucji w 2016 r. wzrosty o 300% r/r,
natomiast koszty ogdlne i administracyjne — o 228% r/r. Ogdtem koszty te osiggnety w 2016 r. poziom 160 947 tys. EUR, co
stanowi 17% przychoddw, podczas gdy w 2015 r. byto to 11%. Nalezy mie¢ na uwadze, ze na koszty operacyjne wptynety
wyzsze odpisy amortyzacyjne (71 360 tys. EUR w 2016 r. w poréwnaniu z 15 395 tys. EUR w 2015 r.) w wyniku przejecia
Grupy Pfleiderer i zakupu aktywow po wartosci godziwej. Ponadto wystgpity tgczne koszty jednorazowe (np. restrukturyzacji
Grupy Pfleiderer, integracji Wschdéd/Zachdd) w wysokosci 35 036 EUR oraz inne pozycje jednorazowe (np. postepowanie
antymonopolowe), prowadzace do mniej korzystnego wyniku netto na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w 2016 r/r.

Pomimo to wynik Grupy na dziatalnosci operacyjnej osiggnat poziom 37 383 tys. EUR, co oznacza wzrost o 5% w stosunku do
roku 2015. Poréwnanie r/r jest znieksztatcone przez kilka pozycji jednorazowych oraz ksiegowych, niemajgcych wptywu na
przeptywy pieniezne, takich jak: dodatkowa amortyzacja korekt do wartosci godziwej Srodkoéw trwatych oraz wartosci
niematerialnych i prawnych (23 284 tys. EUR), rozwigzanie korekt wartosci godziwej zapaséw (2 345 tys. EUR).. Wktad
poszczegdlnych segmentéw w EBIT roznit sie od sytuacji w przychodach, przy czym w czesci wschodniej byt wyzszy niz
w zachodniej. Segment wschodni osiggnat EBIT w wysokosci 24 156 tys. EUR, co oznacza spadek o 32% r/r, poza
wymienionymi przyczynami, takze z powodu ostabienia kursu PLN do EUR (waluty prezentacyjnej). EBIT segmentu
zachodniego wnidst 14 173 EUR w 2016 roku.

W kosztach finansowych netto zanotowano istotng zmiane w wyniku zainteresowania Podporzgdkowanymi
Zabezpieczonymi Obligacjami w 2016 roku, co nie wystgpito w okresie poréwnawczym. W rezultacie zysk netto Grupy za rok
2016 osiggnat 14 748 tys. EUR.

TABELA 16. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA IV KWARTAL

tys. EUR IV kw. 2016 1. IV kw. 2015 r.
Przychody 233784 94 866
Koszty sprzedazy -177 537 -74 475
Zysk ze sprzedazy 56 247 20391
Pozostate dochody 2 850 1216
Koszty dystrybucji -29 811 -8 012
Koszty ogdlne i administracyjne -11763 -3689
Inne koszty -3401 -280
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 14122 9626
Przychody finansowe 1151 36
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Koszty finansowe -8 115 -1285
Réznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych -3804 0
Koszty finansowe netto -10 768 -1249
Zysk brutto 3354 8377
Koszt z tytutu podatku dochodowego -5 152 -1401
Zysk netto za okres sprawozdawczy -1798 6 976
Przypadajacy na udziaty mniejszosciowe 0 0
Przypadajacy na akcjonariuszy spotki dominujacej -1798 6976

Inne catkowite dochody

Zyski i straty aktuarialne 4082 0
Zabezpieczenie przeptywow pienieznych — rozliczenie transakcji forward zabezpieczajacej

. " 9568 -2 186
nabycie akcji
Pozycje niepodlegajace przeklasyfikowaniu do zyskéw i strat 13 650 -2 186
Réznice kursowe -9 965 0
Rdznice walutowe z przeliczenia operacji zagranicznych 33 0
Efektywna cze$¢ zmian z wyceny wartosci godziwej instrumentdw zabezpieczajacych z

. -882 -2,304

uwzglednieniem podatku odroczonego
Zmiana netto wartosci godziwej instrumentdw zabezpieczajgcych przeptywy pieniezne
przeklasyfikowana do zysku lub straty biezgcego okresu z uwzglednieniem podatku -130 -1,157
odroczonego
Pozycje, ktére podlegaja lub moga podlega¢ przeklasyfikowania do zyskéw lub strat -10 944 -1147
Pozostinne catkowite dochody 2706 -3333
Catkowite dochody za okres 1387 3643
Catkowite dochody za okres przypadajace:
Akcjonariuszom Spotki 1387 3643
Udziatowcom mniejszo$ciowym 0 0
Catkowite dochody za okres 1387 3643
Podstawowy i rozwodniony wskaznik zysku na akcje (PLN) -0,03 0,14
Srednia liczba akcji w okresie sprawozdawczym 64 701 007 49 624 000

3.3.2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACIJI FINANSOWE)J

TABELA 17. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)

tys. euro 31 grudnia 2016 r. 31 grudnia 2015 r.
Aktywa

Rzeczowe aktywa trwate 548 863 163 803
Wartosci niematerialne i prawne 83091 957
Wartos¢ firmy 66171 25289
Inne aktywa trwate 2 12
Inwestycje dtugoterminowe 515 18
Nieruchomosci inwestycyjne 875 905
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5948 4770
Zaliczki wptacone na $rodki trwate 3016 7079
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s PFLEIDERER

Naleznosci z tytutu pomocy publicznej 12921 21152
Aktywa trwate 721402 223 985
Zapasy 91903 36 635
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 42 531 113 084
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 376 101
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 97 726 20720
Naleznosci z tytutu pomocy publicznej 642 1147
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe - 767
Walutowe kontrakty terminowe - 640
Aktywa obrotowe 233178 173 094
Aktywa razem 954 580 397 079
Pasywa i kapitat wiasny

Kapitat wtasny

Kapitat zaktadowy 6692 5573
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 146 375 68 250
Kapitat zapasowy 91801 90 808
Kapitat rezerwowy (13937) (2 210)
Niezarejestrowany kapitat zaktadowy - 75573
Zyski z lat ubiegtych 40 324 41154
Razem kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Spétki 271 255 279 148
Kapitat wtasny Spotki 271 255 279 148
Pasywa

Kredyty i pozyczki 329762 9598
Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych 56 893 2267
Rezerwy 3694 201
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 64 176 3749
Zobowigzania z tytutu kontraktéw terminowych - 107
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 17 439 26 539
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 239 -
Zobowigzania dtugoterminowe 472 203 42 461
Kredyty i pozyczki 10 898 5089
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 10559 853
Zobowigzania z tytutu ustug i dostaw oraz pozostate 161414 62476
Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych 22118 5624
Rezerwy 5132 -
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 1001 1428
Zobowigzania krétkoterminowe 211122 75 470
Razem zobowigzania 683 325 117931
Pasywa razem 954 580 397 079
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Zmiany struktury Grupy spowodowaty zmiane uktadu sprawozdania z sytuacji finansowej. Z powodu wzrostu rzeczowych
aktywdw trwatych aktywa trwate stanowity 76% aktywéw ogdtem w 2016; w roku 2015 wskaznik ten wynosit 56%. Zmiana
skali operacji spowodowata zwiekszenie wartosci przechowywanych zapasoéw r/r. Wskutek rekonstrukcji Grupy oraz
eliminacji rachunkow wewnatrzgrupowych naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci zmniejszyty sie
o ponad potowe r/r, osiggajgc wysokosé 42 531 tys. EUR na koniec 2016 roku.

Kapitat wiasny Grupy pozostat na poziomie podobnym jak w roku poprzednim, osiggajgc 271 255 tys. EUR na koniec 2016
roku. Kapitat wtasny wynosit w 2016 roku 28,4% sumy kapitatu wiasnego i pasywéw wobec poziomu 70% w 2015 roku.
Odpowiadato to zmianom po stronie aktywéw w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Zobowigzania dtugoterminowe
stanowity wiekszg czes¢ sumy pasywow i kapitatu wtasnego r/r, osiggajagc 50% w 2016 roku wobec 11% w 2015 roku.
Gtéwnym tego powodem byly zmiany finansowania. Obecnie Grupa opiera finansowanie w wiekszym stopniu na
dtugoterminowym zadtuzeniu oprocentowanym niz na kapitale wtasnym.

3.3.3. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

TABELA 18. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

tys. EUR

Zysk netto za okres sprawozdawczy 14748 26 810
Korekty z tytutu: 115789 34293
Amortyzacja 71360 15395
Zysk z tytutu réznic kursowych (1 664) (1335)
Odsetki za okres 26028 2457
Strata na dziatalno$ci inwestycyjnej 181 13
Podatek dochodowy naliczony ujety w wyniku biezagcego okresu (1682) 6 300
Amortyzacja pomocy publicznej (1402) (1074)
Wynik na kontraktach terminowych (47) 1283
Zmiana réznic kursowych z przeliczenia jednostek zaleznych (694) 109
Inne korekty 0 137
Zmiany: 0
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 3566 (2322)
- zapaséw 3537 5931
- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 10915 7554
- zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych -1208 (165)
- rezerw 6899 10
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 130537 61103
Odsetki otrzymane 0 53
Podatek dochodowy zaptacony (7 733) (4 428)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 122 804 56 728

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

Whptywy ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych 132 71
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych

yel yeh tprawny v (53 580) (26 879)
aktywow trwatych
Woptyw ze zbycia dziatalnosci zaniechanej 0 3505
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s PFLEIDERER

Sptata pozyczek od innych podmiotéw 729 956
’l:liae:yilgizt:];::iki zaleznej, po odjeciu przejetych srodkow (9.637) (105)
Odsetki otrzymane 83 83
Wydatki zwigzane z rozliczeniami instrumentow pochodnych 0 (1522)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (62 273) (23 891)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Sptata pozyczek i innych instrumentéw dtuznych (22 272) (10932)
Wydatki zwigzane z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego - (3181)
Emisja akcji 80 864

Wyptata dywidendy (14 585)

Przejecie udziatéw mniejszosciowych 0 -
Wazrost pozyczek i innych instrumentéw dtuznych 0 -
Zaptacone odsetki (27 635) (2.028)
Pozostata dziatalnos¢ finansowa 92

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 16 464 (16 141)
Zmiana stanu $rodkéw pienigznych 76 995 16 696
Srodki pieniezne na poczatek okresu 20720 4332
Zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznica kursowych 11 (308)
$rodki pieniezne na koniec okresu 97 726 20720

Grupa wygenerowata w ciggu 2016 roku srodki pieniezne zaréwno z dziatalnosci operacyjnej, jak i ogdtem. Przeptywy
pieniezne z dziatalnosci operacyjnej osiggnety 122 804 tys. EUR w 2016 roku i wynikaty gtéwnie ze zmian kapitatu
obrotowego. Kapitat ten wykazat korzystne zmiany we wszystkich z trzech najwazniejszych liniach: naleznosci, zapaséw
i zobowigzan.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej osiggnety wartos¢ ujemng 62 273 tys. EUR w 2016 roku, obejmujac naktady
inwestycyjne i nabycie spotki zaleznej. Naktady inwestycyjne byly nizsze niz amortyzacja, jako ze na amortyzacje pozytywnie
wptynety zmiany w Grupie (wyzsza warto$¢ aktywdw). Podziat naktaddw inwestycyjnych na segmenty pokazuje réwnowage
pomiedzy czescig wschodnig (28 426 tys. EUR, 6% wyzej r/r) a zachodnig, ktora zainwestowata 24 937 tys. EUR w 2016 roku.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej osiggnety wartos¢ dodatnig 16 464 tys. EUR w 2016 roku. Zyski z emisji akcji
w wysokosci 80 864 tys. EUR zostaty czesciowo wykorzystane do sptaty zadtuzenia. Grupa miata silng pozycje finansowg
iw 2016 roku zostata wyptacona dywidenda w wysokosci 14 585 EUR (z zyskow osiggnietych w 2015 roku). Przeptywy
pieniezne ogdtem osiggnety poziom 76 995 tys. EUR w 2016 roku.

3.3.4. KLUCZOWE WSKAZNIKI FINANSOWE — GRUPA KAPITALOWA

Ponizej przedstawiamy kluczowe wskazniki finansowe opisujgce wyniki Grupy:

TABELA 19. KLUCZOWE WSKAZNIKI FINANSOWE OPISUJACE WYNIKI GRUPY

Definicja 2016 bez 19 dni 2015
Srodki ptynne min EUR 97,7 20,7
Zadtuzenie netto zadtuzenie finansowe — $rodki ptynne mlin EUR 242,9 -6,0
Dzwignia finansowa netto .zadfuzenle netto/EBITDA .bez czynnikow wskaznik 1,6 -0,1
jednorazowych (za ostatnie 12 m-cy)
Wskaznik kapitatu wtasnego kapitat wtasny/sumy bilansowe % 28,4% 70,3%
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DZwignia finansowa zadtuzenie netto/kapitat wtasny wskaznik 0,9 0,0
EBITDA b(?z czynnikéw jednorazowych zysk z dna’{alnosu o;?e_récyjnej + min EUR 1478 545
(za ostatnie 12 m-cy) amortyzacja — czynniki jednorazowe
EBITDA bez czynnikéw
Wskaznik pokrycia odsetek jednorazowych/obcigzenia finansowe wskaznik 5,69 21,0
netto

EBIT (za ostatnie 12 m-cy)/

Zwrot z zaangazowanego kapitatu (ROCE) . - % 5,4% 16,2%
zaangazowany kapitat

Wskaznik rentownosci aktywdw (ROA) 2ysk netto (za (?Statnle 12 m-cy)/razem % 1,5% 6,8%
aktywa na koniec okresu

Stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) 2ysk netto (za ostatnie 12 m-cy)/kapitat % 5,4% 9,6%

wtasny na koniec okresu

Podobnie jak w przypadku sprawozdan finansowych opisanych powyzej, porownywalnos¢ rok do roku kluczowych
wskaznikéw finansowych jest takze ograniczona ze wzgledu na zmiany w sktadzie Grupy. Jednakze w roku 2016 wystgpit
wyrazny wzrost EBITDA bez czynnikéw jednorazowych, osiggajac 147,8 min EUR w 2016 w porownaniu z 54,5 min EUR
w 2015. Na wskazniki oparte na aktywach i zaangazowanym kapitale za rok 2016 miat wptyw wzrost poziomu aktywdw
trwatych i zobowigzan dtugoterminowych. Wskaznik dzwigni finansowej netto za 2016 rok wynoszacy 1,6x pokazuje, ze
zadtuzenie Grupy pozostaje na bezpiecznym poziomie.

TABELA 20. MARZE

2016 2015

Marza zysku brutto 23% 20%
Marza EBIT 4% 10%
Marza brutto 1% 9%
Marza zysku netto 2% 7%

3.3.5. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH — GRUPA KAPITALOWA

Zabezpieczenie

A) Zabezpieczenie dotyczace cztonkéw Grupy majacych siedzibe w Polsce

Na dzien 31 grudnia 2016 roku niektdrzy cztonkowie Grupy ustanowili zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci Commerzbank
Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, wystepujacego w charakterze agenta zabezpieczenia (,Agent Zabezpieczenia”),
wynikajgcych z zadtuzenia réwnolegtego na podstawie porozumienia kredytodawcéw z dnia 4 lipca 2014 roku
(z pdzniejszymi zmianami i poprawkami), zawartego w zwigzku z Umowg na Kredyt Rewolwingowy (RCF) o wartosci 60 min
EUR i 200 mIn PLN z 4 lipca 2014 roku (z pdzniejszymi zmianami i poprawkami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A.
i niektérymi jej podmiotami zaleznymi jako kredytobiorcami, Agentem Zabezpieczenn oraz okreslonymi instytucjami
finansowymi jako pierwotnymi kredytodawcami, oraz 7,875-procentowych niepodporzadkowanych zabezpieczonych
obligacji w kwocie 321 684 tys. EUR, z terminem wykupu w 2019 roku, wyemitowanych przez Pfleiderer GmbH.

Zabezpieczenie na akcjach i udziatach

Pfleiderer Group S.A. zawarta umowy w sprawie zastawow finansowych i rejestrowych na akcjach i udziatach Pfleiderer
Prospan S.A., Pfleiderer MDF sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Polska Sp. z o0.0. i Silekol sp. z 0.0. oraz
udzielita petnomocnictwa do egzekucji praw z zastawionych akcji i udziatéw tych spoétek na rzecz Agenta Zabezpieczenia.
Zastawy rejestrowe na akcjach i udziatach zostaty ustanowione do maksymalnej kwoty zabezpieczenia w wysokosci 1 286
min EUR.

Zabezpieczenie na naleznosciach wynikajacych z uméw rachunku bankowego

Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp.
z 0.0. i Silekol sp. z 0.0. zawarty umowy w sprawie zastawow finansowych i rejestrowych na rachunkach bankowych oraz
udzielity Agentowi Zabezpieczenia petnomocnictw do rozporzadzania srodkami z ich rachunkéw bankowych. Zastawy
rejestrowe na rachunkach bankowych zostaty ustanowione do maksymalnej kwoty zabezpieczenia w wysokosci 1 286 min
EUR.
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Zastawy na zbiorze rzeczy ruchomych i praw

Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Polska Sp.
z 0.0. i Silekol sp. z 0.0. zawarty umowy w sprawie zastawow rejestrowych na zbiorze rzeczy ruchomych i praw. Zastawy
rejestrowe na zbiorze rzeczy ruchomych i praw zostaty ustanowione do maksymalnej kwoty zabezpieczenia w wysokosci
1286 min EUR.

Cesje praw na podstawie umow handlowych, uméw kredytéw wewnatrzgrupowych i uméw ubezpieczenia

Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF sp. z o.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Polska Sp.
zo.0. i Silekol sp. z o0.0. zawarly umowy w sprawie cesji praw na podstawie umdéw handlowych, uméw kredytéw
wewnatrzgrupowych i uméw ubezpieczenia.

Hipoteki

Ustanowiono nastepujgce hipoteki do kwoty 1 286 min EUR (kazda) na rzecz Agenta Zabezpieczenia:

(a) Hipoteka na nieruchomosciach i prawach do uzytkowania wieczystego Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w miejscowosciach
Grajewo i Rajgréd;

(b) Hipoteka na nieruchomosciach i prawach do uzytkowania wieczystego Pfleiderer Prospan S.A. w miejscowosciach
Wieruszow i Klatka;

(c) Hipoteka na prawach do uzytkowania wieczystego Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. w Grajewie;

(d) Hipoteka na nieruchomosciach i prawach do uzytkowania wieczystego Silekol Sp. z 0.0. w Kedzierzynie-Kozlu.

Oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji
Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Polska Sp.

z 0.0. i Silekol sp. z 0.0. podpisaty oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji na rzecz Agenta Zabezpieczenia do kwoty 1 286 mIn
EUR.

B) Zabezpieczenie dotyczace cztonkéw Grupy, majacych siedzibe w Niemczech

Na dzien 31 grudnia 2016 roku niektérzy cztonkowie Grupy ustanowili nastepujgce zabezpieczenie zobowigzan finansowych
wynikajgcych z Umowy RCF wartosci 60 min EUR i 200 min PLN, jak réwniez zobowigzan finansowych na podstawie PCF
GmbH (dawniej Pfleiderer GmbH) 7,875-procentowych niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych z terminem
wykupu w 2019 r. i pewnych umoéw zabezpieczenia o wartosci nominalnej 321 684 tys. EUR:

Zabezpieczenie na akcjach i udziatach

Pfleiderer GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH i Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG jako zastawcy ustanowili
zastawy na akcjach i udziatach Pfleiderer GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer
Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gitersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH oraz Jura-Spedition
GmbH, a takze na udziatach Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG.

Zabezpieczenie na rachunkach bankowych

Pfleiderer GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer
Gutersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Jura-Spedition GmbH oraz Pfleiderer
Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG jako zastawcy ustanowili zastawy na swych rachunkach bankowych.

Zabezpieczenie na naleznosciach

Pfleiderer GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer
Gutersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Jura-Spedition GmbH oraz Pfleiderer
Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG jako cedenci dokonali cesji jako zabezpieczenia swych naleznosci na podstawie
kredytéw wewnatrzgrupowych, naleznosci handlowych i ubezpieczeniowych.

Zabezpieczenie na rzeczach ruchomych

Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH
i Pfleiderer Baruth GmbH jako dokonujacy przeniesienia przeniesli jako zabezpieczenie swe rzeczy ruchome (w tym maszyny
i sprzet, zapasy).
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Zabezpieczenie na prawach wtasnosci intelektualnej

Pfleiderer GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer
Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako dokonujacy przeniesienia przeniesli jako zabezpieczenie swe prawa wtasnosci
intelektualne;j.

Hipoteki
Jako zabezpieczenie ustanowiono takze obcigzenia gruntu (Grundschulden) na nieruchomosci bedgcej wtasnoscig Pfleiderer
Deutschland GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH.

C) Poreczenia udzielone przez cztonkéw Grupy

Na dzien 31 grudnia 2016 roku niektdrzy cztonkowie Grupy udzielili poreczenia zobowigzan finansowych wynikajacych
z Umowy RCF wartosci 60 min EUR i 200 mIn PLN, jak réwniez zobowigzan finansowych na podstawie 7,875-procentowych
niepodporzadkowanych obligacji o wartosci nominalnej 321 684 tys. EUR wyemitowanych przez PCF GmbH (dawniej
Pfleiderer GmbH) z terminem wykupu w 2019 roku. Byli to nastepujacy cztonkowie Grupy: Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer
GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gitersloh GmbH,
Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Jura-Spedition GmbH, Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH & Co.
KG, Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF sp. z o0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. oraz Silekol
sp.zo.0.

3.3. WYJASNIENIE DANYCH EKONOMICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH W ROCZNYM
JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Na sytuacje finansowg Pfleiderer Group S.A. w roku 2016 wptyw miato wniesienie w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej
Pfleiderer Group S.A. do Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w dniu 31 sierpnia 2016 r. Od tamtego momentu Spotka jest spotka
holdingowga. Wskutek tej transakcji wyniki operacyjne za rok 2016 nie sg poréwnywalne z rokiem 2015, poniewaz obejmujg
jedynie wyniki Dziatalno$ci Operacyjnej za osiem miesiecy.

Przed wniesieniem w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej koszty surowcow i materiatow eksploatacyjnych byty nadal
najwiekszym sktadnikiem struktury kosztow Grupy, stanowigc 56% wszystkich kosztow rodzajowych. Pozycja ta obejmuje
zuzycie surowcow stosowanych bezposrednio w procesie produkcji, takich jak drewno, zywica do produkcji ptyt wiérowych,
inne srodki chemiczne i papiery dekoracyjne.

Koszty $wiadczen pracowniczych i ustug sg drugim najwiekszym sktadnikiem w strukturze kosztéw Spétki (odpowiednio 12%
| 11% udziat kazdej z tych pozycji). Wysoki udziat ustug w strukturze wszystkich kosztow wynika z faktu, ze niektére funkcje
pomocnicze s3g zlecane podmiotom zewnetrznym w ramach outsourcingu, a pewnego rodzaju ustugi s3 nabywane od
podmiotéw zewnetrznych. Amortyzacja nadal stanowita 4% wszystkich kosztdw rodzajowych w 2016 roku.

Znaczacy wzrost dochodéw finansowych w 2016 roku wynikat z dywidend otrzymanych od spétek zaleznych w wysokosci
216 957 tys. zt, podczas gdy w roku 2015 byta to kwota 45 417 tys. zt.

Wozrost kosztow finansowych w 2016 jest zwigzany z pozyczka miedzyzaktadowq zaciggnieta w celu sfinansowania nabycia
podmiotu zaleznego w styczniu 2016 roku oraz pozostatymi zobowigzaniami finansowymi stanowigcymi zobowigzanie
przejete od Atlantik S.A. (szczegdtowe informacje przedstawiono w notach do jednostkowego sprawozdania finansowego).

3.3.1. JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

TABELA 21. JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

tys. PLN tys. EUR

Przychody 395449 648 951 90623 155073
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 8117 37 849 1860 9 044
Zysk brutto 204 868 75279 46 949 17 989
Zysk netto za okres sprawozdawczy 207 056 69 106 47 450 16514
Podstawowy wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) 3,24 1,39 0,74 0,33
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Rozwodniony wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) 3,24 1,39 0,74 0,33

Sredni kurs wymiany PLN/EUR 4,3637 4,1848

3.3.2. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)J

TABELA 22. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)

tys. PLN tys. EUR

Aktywa razem 2224785 1467907 502 890 344 458
Zobowigzania 973 467 393 005 220042 92 222
Zobowigzania dtugoterminowe 356 8 815 80 2068
Zobowigzania krétkoterminowe 973111 384190 219962 90 154
Kapitat wtasny 1251318 1074 902 282848 252 236
Kapitat zaktadowy 21351 16 376 4826 3843
Liczba akcji 64 701 007 49 624 000 64 701 007 49 624 000
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 19,34 21,66 4,37 5,08
Kurs wymiany PLN/EUR na koniec okresu sprawozdawczego 4,4240 4,2615

3.3.3. JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

TABELA 23. JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

tys. PLN tys. EUR
2016 2015 2016 2015
Przychody 395 449 648 951 90623 155073
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 8117 37 849 1860 9044
Zysk brutto 204 868 75279 46 949 17 989
Zysk netto za okres sprawozdawczy 207 056 69 106 47 450 16514
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 30241 81828 6930 19 554
(S;;ci);::(i)eé:ii?ri“r;’ee:titct;:;yskane z/wykorzystane w (405 938) 20757 (93 026) 4960
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci finansowej 349 392 (76 129) 80 068 (18 192)
Przeptywy pieniezne netto razem (26 306) 26 456 (6 028) 6322
Podstawowy wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) 3,24 1,39 0,74 0,33
Rozwodniony wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) 3,24 1,39 0,74 0,33
Sredni kurs wymiany PLN/EUR 4,3637 4,1848

3.3.4. KLUCZOWE WSKAZNIKI FINANSOWE — DANE JEDNOSTKOWE DLA PFLEIDERER GROUP S.A.

TABELA 24. PFLEIDERER GROUP S.A. MARZE NA SPRZEDAZY

2016 2015

Marza operacyjna
2,1% 5,8%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej/przychody
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Marza brutto
51,81% 11,60%
Zysk brutto/przychody

Marza netto
52,36% 10,65%
Zysk netto/przychody

Marza netto i marza brutto za rok 2016 sg wyzsze w poréwnaniu z rokiem 2015 w wyniku otrzymania wyzszych dywidend,
jak wyjasniono powyze;j.

3.4. ZDARZENIA JEDNORAZOWE

W roku 2016 nie wystgpity zadne zdarzenia jednorazowe, ktére mogtyby wptynac na wyniki finansowe Grupy lub Pfleiderer
Group S.A.

3.5. PRZEWIDYWANE WYNIKI FINANSOWE

Zarzad Pfleiderer Group S.A. nie publikowat prognoz wynikéw finansowych ani skonsolidowanych wynikéw finansowych za
rok obrotowy 2016.

3.6. RATINGI

TABELA 25. OCENY RATINGOWE PRZYZNANE PFLEIDERER GROUP

Data ratingu Rating dtugoterminowy Spotki Prognozowany rating

Standard & Poor's Ratings

24.03.2017 B+ Pozyt
Services ozytywny
Moody's Investors Service 22.03.2017 Ba3 Stabilny
Standard & Poor's Ratings
X g 20.01.2017 B+ Pozytywny
Services
Standard & Poor's Ratings
29.01.2016 B Po! wn
Services Zytywny
Moody's Investors Service 26.01.2016 B1 Pozytywny

5 Moody’s: Rating grupowy B1 i rating prawdopodobieristwa niewykonania zobowigzan B1-PD
MOODY S dla Pfleiderer Group S.A.

26 stycznia 2016 r. Moody's Investors Service nadat rating grupowy (CFR) na poziomie B1 oraz
rating prawdopodobienstwa niewykonania zobowigzann (PDR) dla Spotki, nowej spétki nadrzednej Pfleiderer Group na
poziomie B1-PD, po udanym podwyzszeniu kapitatu poprzez oferte publiczng i przejecie zwrotne Pfleiderer GmbH
sfinansowane z wptywow netto z podwyzszenia kapitatu, zakonczone 19 stycznia 2016 roku. Jednoczesnie Moody’s
podwyzszyt rating niepodporzgdkowanych obligacji zabezpieczonych wartosci 322 min EUR (z terminem wykupu w 2019
roku) wyemitowanych przez Pfleiderer GmbH z B3 (LGD4) na B2 (LGD4). Perspektywa zmiany ratingu we wszystkich ocenach
jest pozytywna.

Rating grupowy (CFR) B1 przyznany Spodtce odzwierciedla zmiane struktury korporacyjnej i prawnej Pfleiderer Group po
przeprowadzeniu transakcji i zamiar obnizenia catkowitego zadtuzenia pofaczonej Grupy przez Spotke. Wedtug agencji
Moody’s przejecie przez Spotke Pfleiderer GmbH znaczaco poprawito profil kredytowy Grupy, wskutek czego przyznano jej
rating CFR na poziomie B1 z pozytywnga perspektywg, co oznacza poprawe o jeden stopien w stosunku do wycofanego
ratingu CFR na poziomie B2 przyznanego Pfleiderer GmbH przed przejeciem zwrotnym przez Spoétke. Przyznanie ratingu CFR
niepodporzadkowanym obligacjom zabezpieczonym na poziomie B1 i jego podwyzszenie do B2 oznaczajg uznanie wynikow
finansowych Pfleiderer w catym roku 2015 oraz umacniajg pozycje posiadaczy obligacji Pfleiderer w wyniku poprawy pakietu
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zabezpieczen i posredniego dostepu do przeptywow pienieznych generowanych przez Spoétke i jej podmioty zalezne, ktory
przed przejeciem podlegat ograniczeniu.

Ocena ratingowa nie stanowi rekomendacji kupna, sprzedazy ani utrzymywania papierow wartosciowych i moze zostac
w dowolnym czasie zmieniona lub cofnieta.

S&P przyznata Pfleiderer Group S.A. dtugoterminowy rating kredytowy

S&P Global W dniu 20 stycznia 2017 r. Standard & Poor's Ratings Services podnidst dtugoterminowy rating

kredytowy majgcego siedzibe w Polsce producenta paneli drewnopochodnych Pfleiderer Group
S.A. i jego spétki w petni zaleznej z siedzibg w Niemczech PCF GmbH do poziomu ”"B+” z "B”

z pozytywng perspektywg odnosnie do zmiany ratingu.

W tym samym czasie S&P podwyzszyta rating emisji niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych wyemitowanych

przez PCF GmbH z ,B+” na ,B” i potwierdzita rating odzyskania naleznosci na poziomie ,4”, co wskazuje, ze S&P uznaje

perspektywy odzyskania naleznosci za przecietne (30%).

Podwyzszenie oceny nastgpito po niedawnej poprawie podstawowych wynikéw finansowych Pfleiderer oraz w wyniku

naszego przewidywania, ze nizsze koszty oprocentowania i restrukturyzacji spowodujg poprawe wskaznikéw kredytowych

w latach 2017 2018.

Ocena ratingowa nie stanowi rekomendacji kupna, sprzedazy ani utrzymywania papierow wartosciowych i moze zostac
w dowolnym czasie zmieniona lub cofnieta.

3.7. POLITYKA DYWIDENDY

Pod koniec listopada 2015 roku Zarzad zmienit polityke dywidendy. Zgodnie z nowymi zatozeniami, poczynajac od roku
obrotowego zakoriczonego w dniu 31 grudnia 2016 roku, Spotka — spetniwszy wymogi prawa i w zaleznosci od sytuacji
rynkowej — przeznaczy do 70% skonsolidowanego zysku netto na wyptate dywidendy.

Wyptata dywidendy za rok 2015

W trakcie Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, ktore odbyto sie 29 czerwca, akcjonariusze Pfleiderer Group S.A. podjeli
decyzje o podziale zysku netto za rok 2015. Zgodnie z rekomendacjg Zarzagdu na wyptate dywidendy przeznaczono kwote
64 701 007,00 PLN, tj. 1,00 PLN na akcje. Pozostata czes¢ zysku zostata przekazana na kapitat zapasowy. Zgodnie z podjety
uchwaty date ustalenia prawa do dywidendy ustalono na 15 lipca, a date wyptaty dywidendy zaplanowano na 29 lipca.

W roku 2016 Pfleiderer Group wydata niemal 65 min PLN na wyptate dywidendy akcjonariuszom.

3.8. AUDYTOR

Jednostkowe i skonsolidowane sprawozdania finansowe sg badane i poddawane audytom na podstawie decyzji Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy podjetej 23 czerwca 2010 roku w sprawie powotania audytora. Zgodnie z odpowiednig uchwatg
na audytora powotano spétke:

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Sprawozdania finansowe byty badane zgodnie z umowa zawartg pomiedzy KPMG a Pfleiderer Group S.A. (dawniej
Pfleiderer Grajewo S.A.).

W badanym okresie wynagrodzenie nalezne KPMG Audyt Sp. z 0.0. sp. k. w zwigzku z ustugami audytu wyniosto 1 174 tys.
PLN. Obejmowato ono przeglad sprawozdarn finansowych za | kwartat 2016 r. i | pdtrocze 2016 r., jak réwniez audyt
jednostkowego i grupowego sprawozdania finansowego za rok 2016. Powyzszy audyt zostat przeprowadzony na podstawie
umowy z dnia 18 listopada 2016 roku. Zawarte w okresie poprzednim umowy z dnia 17 lipca 2015 roku, 12 paZdziernika
2015 roku i 12 stycznia 2016 roku obejmowaty przeglad i audyt jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. tgczne wynagrodzenie w roku poprzednim wynosito 348 tys. PLN.
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W badanym okresie wynagrodzenie nalezne KPMG Advisory Spétka z o.0. z tytutu ustug doradztwa wyniosto 605 tys. PLN,
podczas gdy wynagrodzenie za ustugi atestacyjne i pozostate nalezne KPG Audyt Sp. z 0.0. sp. k. ksztattowato sie na poziomie
210 tys. PLN. Ponadto wynagrodzenie nalezne KPMG AG i KPMG Rechtsanwaltgesellschaft GmbH wynosito 214 tys. PLN.

Kwoty wynagrodzenia KPG Audyt Sp. z 0.0. sp. k. za ustugi niezwigzane z audytem w roku poprzednim wynosity 8 080 tys.
PLN.

Wynagrodzenie dla KPMG AG w Segmencie Zachodnim za ustugi audytu i przegladu wyniosty 408 tys. EUR. Zostaty one
wykonane na podstawie umowy ramowej podpisanej 8 czerwca 2015 r. Dodatkowo, wykonano inne ustugi o wartosci 287
tys. EUR. Umowa dotyczaca $wiadczenia tych ustug zostata podpisana 10 listopada 2015 .

3.9. INSTRUMENTY FINANSOWE

Instrumenty pochodne

Transakcje terminowe typu forward oraz swap sg terminowymi transakcjami wymiany walut po z géry okreslonym kursie.
Grupa stosuje rachunkowos¢ zabezpieczen w zwigzku z czym efektywna czes¢ strat i zyskédw z wyceny wartosci godziwej
instrumentdw zabezpieczajgcych (transakcji walutowych forward), ujmowana jest w innych catkowitych dochodach
i prezentowana jako osobna pozycja ,zabezpieczenie przeptywdw pienieznych” w kapitale wtasnym. Zyski lub straty
rozpoznane uprzednio w innych catkowitych dochodach sg przenoszone do zysku lub straty biezagcego okresu w tym samym
okresie i w tej samej pozycji, w ktorych zabezpieczane przeptywy pieniezne sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych
dochoddéw. Nieefektywng czes¢ zmian wartosci godziwej instrumentu pochodnego ujmuje sie natychmiast w zysku lub
stracie biezgcego okresu. Efektywna czes$é zabezpieczenia przeptywow pienieznych w odniesieniu do zaptaty ceny za akcje
w Pfleiderer GmbH zostata ujeta w wartosci firmy rozpoznanej na dzien przejecia.

Otrzymane pozyczki

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa Pfleiderer Group S.A. nie posiadata pozyczek od jednostek powigzanych.
Korzystanie z pozyczek bankowych

TABELA 26. POZYCZKI | INNE INSTRUMENTY DtUZNE

31 grudnia 2016 r. 31 grudnia 2015 r.

Zobowiazania dtugoterminowe

Dtugoterminowy komponent obligacji oprocentowanych 329762 -
Pozyczki bankowe - 9598
Razem 329762 9 598

Zobowiazania krétkoterminowe

Krotkoterminowy komponent obligacji oprocentowanych 10 555 5089
Pozostate zobowigzania oprocentowane 343 -
Razem 10 898 5089

W dniu 27 czerwca 2014 roku spotka PCF GmbH wyemitowata niepodporzgdkowane obligacje zabezpieczone
0 oprocentowaniu 7,875%, o terminie wymagalnosci przypadajgcym na 2019 rok i o wartosci nominalnej 321.684 tys. euro.
Na koniec grudnia 2015 roku wartos¢ bilansowa obligacji wynosita 304 954 tys. euro. Przy ustalaniu wartosci godziwej
podczas alokowania ceny nabycia w ramach projektu Pinehurst (przejecie Grupy Pfleiderer), obligacje zostaty wycenione
wedtug wartosci rynkowej na dzien transakcji 19 stycznia 2016 r. (332 943 tys. euro). Wartos¢ po aktualizacji wyceny byta
amortyzowana od tego momentu przez czas trwania obligacji metodg efektywnej stopy procentowej (3 181 tys. euro)
i wyniosta 329 762 tys. euro na 31 grudnia 2016 r. Krétkoterminowa czes¢ oprocentowanych obligacji dotyczy naliczonych
odsetek.

Kredyty bankowe

W dniu 26 czerwca 2013 roku podmiot dominujacy i jego spotki zalezne: Pfleiderer Prospan S.A. i Pfleiderer Silekol Sp. z o.0.
zawarty umowy kredytowe z nastepujgcymi bankami: Bank Millennium S.A., Alior Bank S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A.
taczny limit kredytowy dostepny w ramach linii udostepnianych przez powyzsze banki wynosit 260 min PLN i zabezpieczat
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ptynnos¢ finansowg podmiotu dominujacego i jego spotek zaleznych. Wszystkie te bankowe linie kredytowe zostaty w petni
sptacone w dniu 11 lutego 2016 roku z wtasnych rezerw pienieznych i zostaty zastgpione nowg umowa linii kredytowej
rewolwingowej (,,RCF”) zawartg z konsorcjum czterech niemieckich i czterech polskich bankéw z podlimitem dla Pfleiderer
Group S.A. oraz waznych polskich podmiotow zaleznych w wysokosci 200 min PLN oraz dla PCF GmbH i Pfleiderer
Deutschland GmbH w wysokosci 60 min EUR.

W dniu 19 stycznia 2016 r. w zycie weszta zmiana do umowy RCF, na mocy ktdrej Pfleiderer Group S.A. i polskim spotkom
zaleznym przyznano limit w wysokosci 200 min PLN (transza B) na finansowanie kapitatu obrotowego i innych potrzeb
korporacyjnych. Ponadto w dniu 8 lipca 2016 r. do umowy RCF przystapity dwie kolejne polskie spotki zalezne: Pfleiderer
Grajewo Sp. z o.0. i Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. (uprzednio Services Sp. z 0.0.). Na dzien sprawozdawczy w ramach linii
kredytowej nie wykorzystano srodkéw w gotdwece lecz wystawiono gwarancje bankowe na faczng kwote 6 559 tys. PLN. Na
podstawie umowy RCF Pfleiderer Deutschland GmbH i PCF GmbH otrzymaty finansowanie w wysokosci do 60 min EUR
(transza A). Transza A wykorzystywana jest czesciowo w formie gwarancji bankowych, na kwote 2 092 tys. EUR i 1 040 tys.
PLN (236 tys. EUR). RCF wygasa w dniu 30 kwietnia 2019 r. Odsetki z tytutu wyptat gotéwkowych naliczane sg w oparciu
o0 EURIBOR (w przypadku wyptat w euro) plus marza, WIBOR (w przypadku wyptat w ztotych) plus marza, LIBOR
(w przypadku wyptat w innych walutach) plus marza.

TABELA 27. FINANSOWANIE SEGMENT WSCHODNI (Z WYtACZENIEM FAKTORINGU | LEASINGU OPERACYJNEGO)

31 grudnia 2016 r.

Koniec o
ota
Oprocentow Poczatek okresu okresu Limit W Kwota
Kredytodawca Waluta wykorzys

anie obowiazywania obowigzy kredytowy niewykorzystana
tana

\WELIE] EUR

EUR
EUR

SEGMENT WSCHODNI - RCF

30
. X WIBOR + . .
Bank Millennium S.A. PLN marza 19 stycznia 2016 1 kwietnia 2267 - 2267
2019r.
. . 30
Bank Millennium S.A. WIBOR + .
R PLN . 4 lutego 2016 r.  kwietnia 7129 - 7129
(pomocnicze) marza
2019
30
_ WIBOR + _ -
Bank Zachodni WBK S.A. PLN marza 19 stycznia 2016 1 kwietnia 4535 - 4535
Z
2019r.
. 30
Bank Zachodni WBK S.A. WIBOR + .
. PLN . 4 |lutego 2016 .  kwietnia 6802 - 6 802
(pomocnicze) marza
2019r.
30
. WIBOR + ) _—
PKO Bank Polski S.A. PLN marza 19 stycznia 2016 1 kwietnia 4535 - 4535
Z
2019r.
) 30
PKO Bank Polski S.A. WIBOR + .
. PLN . 4 |lutego 2016 .  kwietnia 6802 - 6 802
(pomocnicze) marza
2019r.
30
) WIBOR + ) _—
Alior Bank S.A. PLN marza 19 stycznia 2016 1 kwietnia 6802 - 6 802
Z
2019r.
30
. ) WIBOR + o
Alior Bank S.A. (pomocnicze) PLN maria 4 |lutego 2016 .  kwietnia 4535 - 4535
2019r.
GWARANCIJE SEGMENT
WSCHODNI
30
Bank Millenium S.A. PLN 4 lipca2014r.  kwietnia 1487 1487
2019r.
LIMIT KART KREDYTOWYCH
SEGMENT WSCHODNI
30
Bank Millenium S.A. EUR 4 lipca 2014 r. o 453 20 433
kwietnia
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2019 r.

Razem Segment Wschodni 45 347 1507 43 840

TABELA 28. FINANSOWANIE SEGMENT ZACHODNI (Z WYtACZENIEM FAKTORINGU | LEASINGU OPERACYJNEGO)

Poczatek ) 31 grudnia 2016 r.
Koniec okresu .
) okresu ) Limit Kwota
Kredytodawca Waluta Oprocentowanie ) ) obowigzywa Kwota
obowigzywani ) kredytowy niewykorzysta
nia wykorzystana
a na
SEGMENT ZACHODNI -
RCF
X . X 30 kwietnia
BNP Paribas EUR EUROIBOR + mari 4 lipca 20141 2019+ 15 000 - 15 000
. . 30 kwietnia
Kfw EUR EUROIBOR + mari 4 lipca 20141 2019+ 15 000 - 15 000
. . 30 kwietnia
Commerzbank AG EUR EUROIBOR + mari 4 lipca 20141 2019 3000 - 3000
r.
Commerzbank AG . i 30 kwietnia
K EUR EUROIBOR + mari 4 lipca 20141 9672 - 9672
(pomocnicze) 2019r.
. i 30 kwietnia
Deutsche Bank AG EUR EUROIBOR + mari 4 lipca 20141 2019 1. 7 500 - 7 500
Deutsche Bank AG . . 30 kwietnia
R EUR EUROIBOR + mari 4 lipca 20141 6 000 - 6 000
(pomocnicze) 2019r.
GWARANCIJE
SEGMENT ZACHODNI
. 30 kwietnia
Commerzbank AG EUR 4 lipca 2014 2328 2328 -
2019r.
Deutsche Bank AG . 30 kwietnia
. i EUR 4 lipca 20141 1500 - 1500
(pomocnicze - gwarancje) 2019r.
. . . 1 sierpnia
Obligatariusze EUR 7 lipca 20141 321684 321684 -
2019r.
Razem Segment Zachodni 381684 324012 57 672

Umowy kredytéw celowych

Umowa kredytu inwestycyjnego zawarta z PKO BP S.A.

W dniu 15 stycznia 2007 r. spétka zalezna Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. zawarta z PKO BP S.A. umowe kredytu inwestycyjnego
w wysokosci 235 022 tys. PLN. Jest to kredyt celowy, uzyskany w celu sfinansowania budowy zaktady produkcji ptyt MDF
w Grajewie.

Kredyt ten zostat sptacony w catosci w dniu 11 lutego 2016 r. Na dzierr 31 grudnia 2015 r. warto$¢ niesptaconego zadtuzenia
Grupy z tytutu tego kredytu wynosita 62 626 tys. PLN.

Umowa wielocelowego limitu kredytowego zawarta z PKO BP S.A.

W dniu 29 sierpnia 2007 r. spétka zalezna Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. zawarta z PKO BP S.A. umowe wielocelowego limitu
kredytowego w wysokosci 65 000 tys. PLN. Pierwotnie kwota kredytu wynosita 65 000 tys. PLN, w tym kredyt w rachunku
biezgcym w wysokosci 30 000 tys. PLN, kredyt obrotowy w rachunku biezgcym w wysokosci 30 000 tys. PLN oraz limit na
gwarancje i akredytywy do kwoty 5 000 tys. PLN.

W dniu 10 lipca 2015 r. spdtka zalezna Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. podpisata aneks do umowy wielocelowego limitu
kredytowego z PKO BP S.A. Zgodnie z warunkami aneksu umowa wielocelowego limitu kredytowego zostata przedtuzona do
dnia 31 maja 2018 r. Kwote limitu obnizono do 54 000 tys. PLN. Kredyt ten zostat sptacony w catosci w dniu 11 lutego 2016 .

Umowa Kredytu Odnawialnego

W dniu 5 pazdziernika 2015 r. spotka Pfleiderer Grajewo S.A. wraz z innymi spotkami Grupy Pfleiderer:
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e PCF GmbH, Pfleiderer Services GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH,

e Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gitersloh GmbH,

o Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Jura Spedition GmbH,

o Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG, Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF Sp. z 0.0., Pfleiderer
Silekol Sp. z 0.0.

zawarta umowe zmieniajgcg umowe kredytu odnawialnego z dnia 4 lipca 2014 r. zawartg przez podmioty z Segmentu
Zachodniego koncernu Pfleiderer. Umowa zwana ,umowg kredytu odnawialnego” (RCFzostata zawarta z nastepujacymi
organizatorami Konsorcjum:

Commerzbank Aktiengesellschaft, Deutsche Bank AG Filiale Deutschlandgeschaft,

KFW, BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland,

Alior Bank S.A Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A,

Bank Zachodni WBK S.A Bank Millennium S.A

oraz

Commerzbank International S.A. w charakterze Agenta Kredytu (,,Agent”)

Commerzbank Aktiengesellschaft w charakterze Agenta Zabezpieczen (,,Agent Zabezpieczen”)
Filiale Luxemburg w charakterze Agenta Zabezpieczen (,,Agent Zabezpieczen”)

Wszystkie zmiany do umowy kredytu odnawialnego zostaty wprowadzone warunkowo i weszty w zycie w dniu 19 stycznia
2016 r. wraz z zakonczeniem reorganizacji Pfleiderer Group S.A.

Poczawszy od dnia 19 stycznia 2016 r. Spotka oraz spotki zalezne: Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF Sp. z o.o.
i Pfleiderer Silekol Sp. z o.0. staty sie kredytobiorcami na podstawie umowy kredytu odnawialnego (wspdlnie z PCF GmbH
i Pfleiderer Deutschland GmbH). Ponadto, pod pewnymi warunkami Pfleiderer Group S.A. moze zwrécic¢ sie do pozostatych
podmiotéw zaleznych, by przystgpity do kredytu odnawialnego.

Zgodnie z umowa kredytu odnawialnego pierwotna kwota kredytu odnawialnego, tj. 60 000 tys. EUR, zostata podwyzszona
wskutek ustanowienia dodatkowej transzy w wysokosci 200 000 tys. PLN. Limity kredytowe zostang udostepnione do
wykorzystanie w formie ptatnosci w EUR i w PLN oraz w formie pomocniczych linii kredytowych (zgodnie z definicjg ponizej).

Date wygasniecia umowy i petnej sptaty ustalono na dzien 30 kwietnia 2019 r.

Kredytodawca lub jego podmioty stowarzyszone mogg udostepni¢ okreslonemu kredytobiorcy catos¢ lub czesc
niewykorzystanych srodkéw w ramach kredytu odnawialnego w formie pomocniczych linii kredytowych (takich jak kredyty
w rachunku biezacym, gwarancje, gwarancje dobrego wykonania, akredytywy, kredyty krétkoterminowe i inne kredyty lub
rozwigzania wymagane w zwigzku z dziatalnoscig Pfleiderer Group S.A. i jej spotek zaleznych, jakie zostaty uzgodnione
pomiedzy Pfleiderer Group S.A. oraz okreslonym kredytobiorcg lub jego spdtkg stowarzyszong).

taczna kwota uzgodnionych limitéw wynosi 20 000 tys. EUR w przypadku transz denominowanych w euro oraz 120 000 tys.
PLN w przypadku transz denominowanych w ztotych.

Srodki wyptacone na podstawie umowy kredytu odnawialnego zostang przeznaczone na finansowanie potrzeb
korporacyjnych i kapitatu obrotowego Grupy Pfleiderer Group S.A., przy czym nie moga zosta¢ wykorzystane na wykup,
sptate, wczesniejszg sptate, zakup czy anulowanie niepodporzgdkowanych obligacji zabezpieczonych wyemitowanych przez
Pfleiderer GmbH w dniu 7 lipca 2014 .

Pozyczki — Pfleiderer Group S.A.

Pozyczki udzielone:

Pfleiderer Group S.A. realizowata nowe projekty inwestycyjne za posrednictwem swoich podmiotéw zaleznych. Projekty
sfinansowano czesciowo z kredytdw udzielonych spétkom zaleznym bezposrednio przez banki, a czesciowo ze Srodkéw
w ramach pozyczek udzielonych przez Pfleiderer Group S.A.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Spdétka posiada naleznosci kredytowe w kwocie 103 069 tys. PLN z tytutu pozyczek udzielonych
podmiotowi zaleznemu Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. (kwota pozyczek udzielonych Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. w 2016 r. wyniosta
98 000 tys. PLN, natomiast kwota sptacona przez Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. wyniosta 9 500 tys.). Odsetki od pozyczek
naliczane sg miesiecznie i wykazywane jako przychody finansowe. Pozyczka udzielona Pfleiderer MDF Sp. z o0.0. jest
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denominowana w PLN, oprocentowanie wynosi 1M WIBOR plus marza. Date wygasniecia umowy i petnej sptaty ustalono na
dzien 28 lutego 2019 r.

Zobowiazania z tytutu pozyczek od podmiotéw powigzanych

W dniu 5 paZdziernika 2015 r. Pfleiderer Group S.A. zawarta umowe pozyczki z Pfleiderer Service GmbH w celu
sfinansowania nabycia spotki zaleznej. Srodki w wysokosci 43 587 tys. EUR (193 919 tys. PLN) zostaty przekazane w styczniu
2016 r. Obie strony majg prawo wypowiedzenia umowy w dowolnym terminie z zachowaniem trzymiesiecznego okresu
wypowiedzenia. Na dzien 31 grudnia 2016 r. zadtuzenie z tytutu pozyczki wynosito 44 848 tys. EUR (198 407 tys. PLN).

W zwigzku z nabyciem podmiotu zaleznego Pfleiderer GmbH, w dniu 5 pazdziernika 2015 r. Pfleiderer Group S.A. zawarta
z Atlantik S.A. umowe, na mocy ktorej Pfleiderer Group S.A. przejeta zobowigzanie Atlantik S.A. odpowiadajgce przychodom
ze sprzedazy akcji Pfleiderer Group S.A. posiadanych przez Pfleiderer Service GmbH po rozliczeniu Drugiej Oferty na rzecz
Atlantik S.A. Na dzien 31 grudnia 2016 r. kwota zadtuzenia wynosita 138 883 tys. EUR (614 418 tys. PLN).

Przypadki naruszenia uméw pozyczek, wzgledem ktérych przed koricem okresu sprawozdawczego nie podjeto dziatan
naprawczych

Brak zdarzen tego rodzaju na dzien 31 grudnia 2016 .

Instrumenty pochodne

Ze wzgledu na fakt wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej Spoétki do Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w dniu 31
sierpnia 2016 r. Spotka nie jest juz narazona na ryzyko walutowe zwigzane z operacjami gospodarczymi. W okresie
pierwszych 8 miesiecy 2016 r. zawierano kontrakty terminowe typu forward w celu zabezpieczenia przed ryzykiem
walutowym zwigzanym ze sprzedazg produktow w walutach obcych. Spétka stosowata rachunkowos$¢ zabezpieczen.
Dodatkowo Spétka zabezpieczata ptatnosé ceny sprzedazy naleznej za udziaty Pfleiderer GmbH. Poczagwszy od dnia 31
sierpnia 2016 r. wszystkie otwarte kontrakty terminowe typu forward zostaty przeniesione do Pfleiderer Grajewo Sp. z o0.0.
w ramach aportu, a nastepnie w dniu 29 grudnia 2016 r. wskutek wydzielenia Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. do Pfleiderer
Polska Sp. z 0.0.

Obligacje; wykorzystanie wptywéw do daty niniejszego Sprawozdania

Program emisji obligacji, realizowany na podstawie umowy z Pekao S.A. z dnia 22 lipca 2003 r., polega na emisji obligacji
krotkoterminowych. Obligacje emitowane sg zgodnie z ustawg o obligacjach z 29 czerwca 1995 r. jako denominowane
w PLN, niezabezpieczone, zerokuponowe obligacje na okaziciela w formie zdematerializowanej.

Pfleiderer Prospan S.A. nabywa wyemitowane przez Pfleiderer Group S.A. obligacje o terminie zapadalnosci wynoszacym
jeden rok za posrednictwem Banku Pekao S.A. Dzieki takiemu rozwigzaniu Pfleiderer Group S.A. nie korzysta z wyzej
oprocentowanych kredytéw bankowych, a Pfleiderer Prospan S.A. posiada depozyty generujace odsetki wyisze niz
instrumenty takie jak bony skarbowe. Koszt ponoszony przez Spétke w zwigzku z emisjg stanowi wynagrodzenie Banku.
Obligacje sg instrumentem dyskontowym, tj. sg emitowane z dyskontem w stosunku do wartosci nominalnej i odkupowane
przez emitenta w wartosci nominalnej.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. zadtuzenie Spéfki z tytutu wyemitowanych obligacji wynosito 126 901 tys. PLN. Obligacje
wykorzystywane sg w celu optymalizacji zarzadzania ptynnoscia finansowa wewnatrz Grupy, redukcji zadtuzenia
zewnetrznego oraz finansowania dziatalnosci biezace;j.

Po 31 grudnia 2016 r. Pfleiderer Group S.A. dokonata rolowania krétkoterminowych papieréw dtuznych w formie obligacji
krétkoterminowych w dnia 17 stycznia 2017 r. i 15 lutego 2017 r.

Wykorzystanie emisji

Obligacje zostaty wykorzystane w celu optymalizacji zarzgdzania srodkami pienieznymi w ramach Spétki, redukcji zadtuzenia
zewnetrznego oraz finansowania dziatalnosci biezace;j.

3.10. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI GRUPY PFLEIDERER W 2016 R.

Zarzadzanie zasobami finansowymi obejmuje pozyczanie srodkéw, ktére sg wykorzystywane w celu finansowania kapitatu
obrotowego, dziatalnosci biezgcej, inwestycji i zarzadzania srodkami pienieznymi.

Wiasciwe zarzadzanie finansami to czynnik wspierajacy zarzadzanie innymi obszarami, w tym zarzadzanie operacyjne,
projekty strategiczne i inwestycyjne. Cel ten osiggany jest przede wszystkim poprzez regularne opracowywanie prognoz
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finansowych, w tym prognoz zadtuzenia w perspektywie pieciu lat, a nastepnie pozyskiwanie odpowiednich Zrédet
finansowania w formie kredytéw bankowych, obligacji,faktoringu i ramach mechanizmu papieréw komercyjnych
zabezpieczonych aktywami (ABCP — asset-backed commercial papers). Zarzadzanie srodkami pienieznymi w ramach Grupy
Pfleiderer ma na celu optymalizacje kosztéw finansowych poprzez ograniczanie posiadanej gotéwki i wykorzystywanie
nadwyzek gotowki na sptate kredytéw bankowych, ktére mogg zosta¢ ponownie wykorzystane w dowolnym terminie.
Kolejnym celem zarzgdzania Srodkami pienieznymi jest ograniczenie ryzyka walutowego, na ktére Grupa jest narazona ze
wzgledu na wysoki poziom eksportu i importu. Grupa Pfleiderer finansuje dziatalnos¢, wykorzystujac srodki wtasne, kredyt
odnawialny oraz obligacje typu ,High Yield Bonds”. W dniu 19 stycznia 2016 r. w zycie weszta zmiana do umowy kredytu
odnawialnego, na mocy ktorej Pfleiderer Group S.A. i istotnym polskim spdtkom zaleznym przyznano limit w wysokosci 200
mlIn PLN (transza B) na finansowanie kapitatu obrotowego i innych potrzeb korporacyjnych. Ponadto w dniu 8 lipca 2016 r.
do umowy RCF przystgpity dwie kolejne polskie spétki zalezne: Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0. i Pfleiderer Polska Sp. z o.0.
(uprzednio Services Sp. z 0.0.).

W dniu 27 czerwca 2014 roku spotka PCF GmbH wyemitowata niepodporzagdkowane obligacje zabezpieczone
0 oprocentowaniu 7,875%, o terminie wymagalnosci przypadajgcym na 2019 rok i o wartosci nominalnej 321 684 tys. EUR.
Na koniec grudnia 2015 roku wartos$¢ bilansowa obligacji wynosita 304 954 tys. EUR. Przy ustalaniu wartosci godziwej
podczas alokowania ceny nabycia w ramach projektu Pinehurst (przejecie Grupy Pfleiderer), obligacje zostaty wycenione
wedtug wartosci rynkowej na dzien transakcji 19 stycznia 2016 r. (332 943 tys. euro). Wartos¢ po aktualizacji wyceny byta
amortyzowana od tego momentu przez czas trwania obligacji typu metoda efektywnej stopy procentowej (3 181 tys. euro)
i wyniosta 329 762 tys. euro na 31 grudnia 2016 r. Krétkoterminowa cze$é oprocentowanych obligacji dotyczy naliczonych
odsetek.

Na dzien sprawozdawczy struktura finansowania aktywow Grupy przedstawiata sie nastepujaco:

TABELA 29. STRUKTURA FINANSOWANIA AKTYWOW GRUPY NA DZIEN SPRAWOZDAWCZY (TYS. EUR)

31 grudnia 2016 r. 31 grudnia 2015 r.
Kapitat wtasny (przypadajgcy na wtascicieli Spétki) 271 255 279 148
Razem kapitat wtasny 271 255 279 148
Zobowigzania dtugoterminowe 472 203 42 461
Kapitat staty (kapitat wtasny razem + zobowigzania dtugoterminowe) 743 458 321609
Zobowigzania krétkoterminowe 211122 75470

Sytuacja finansowa Pfleiderer Group S.A. — Dane jednostkowe

TABELA 30. STRUKTURA FINANSOWANIA AKTYWOW SPOKI NA DZIEN SPRAWOZDAWCZY

31 grudnia 2016 r. 31 grudnia 2015 r.
Razem kapitat wtasny 1251318 1074902
Zobowigzania dtugoterminowe 356 8815
Kapitat staty (kapitat wtasny razem + zobowigzania dtugoterminowe) 1251674 1083717
Zobowiazania krétkoterminowe 973 111 384 190

W 2016 r. Pfleiderer Group S.A. finansowata prowadzong dziatalnos$¢ ze srodkéw wtasnych oraz - w pewnym zakresie - ze
Srodkow pozyskanych w ramach kredytéw bankowych i emisji obligacji nabytych przez Pfleiderer Prospan S.A. Ponadto
Spotka otrzymata 216 957 tys. PLN tytutem dywidend od podmiotéw zaleznych oraz wyptacita swoim akcjonariuszom
dywidende w wysokosci 64 701 tys. PLN. Ze wzgledu na fakt wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej Spétki do
Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w dniu 31 sierpnia 2016 r. Spétka jest obecnie wytgcznie spdtkg holdingowa.

Zobowigzania krotkoterminowe Spotki obejmujg zadtuzenie z tytutu wyemitowanych obligacji krotkoterminowych
w wysokosci 126 901 tys. PLN, pozyczke miedzyzaktadowg w kwocie 198 407 tys. PLN zaciggnieta w celu sfinansowania
nabycia podmiotu zaleznego oraz pozostate zobowigzania finansowe wynoszace 614 418 tys. PLN, stanowigce zobowigzanie
przejete od Atlantik S.A. (szczegdtowe informacje przedstawiono w notach do jednostkowego sprawozdania finansowego).
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Ze wzgledu na fakt dokonania wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej, na dzien 31 grudnia 2016 r. Spétka nie
korzystata z programu faktoringu.

3.11. RYZYKA FINANSOWE ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY PFLEIDERER

Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym w Grupie Pfleiderer
Grupa zarzadza wszystkim opisanymi ponizej rodzajami ryzyka finansowego, ktére mogg miec istotny wptyw na jej
dziatalnos¢ w przysztosci. W procesie zarzadzania ryzykiem Grupa koncentruje sie na nastepujgcych rodzajach ryzyka:

® ryzyko kredytowe,
® ryzyko rynkowe, ktére obejmuje:
e ryzyko walutowe,

e ryzyko stopy procentowej,

® ryzyko ptynnosci.

Zarzadzanie ryzykiem kredytowym ma na celu ograniczanie strat, jakie Grupa mogtaby ponies¢ wskutek niewyptacalnosci
swoich klientéw. Ryzyko ograniczane jest przez umowy ubezpieczania naleznosci i faktoring oraz instrumenty ABCP.

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze zmiany cen rynkowych - takich jak kursy walut i stopy procentowe - wptyng na przychody
Grupy oraz wartos$¢ instrumentow finansowych bedacych w jej posiadaniu. Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest
redukcja niekorzystnych efektéw zmian czynnikéw ryzyka rynkowego na przyptywy pieniezne i wyniki finansowe.

Zarzadzanie ryzykiem rynkowym odbywa sie przy uzyciu instrumentéw pochodnych, ktére stuzg wytgcznie zmniejszeniu
ryzyka zmian wartosci godziwej i ryzyka zmian w przeptywach pienieznych.

Transakcje pochodne (forward walutowy) sg zawierane wytgcznie z wiarygodnymi partnerami, upowaznionymi do
uczestnictwa w transakcjach poprzez zastosowanie odpowiednich procedur i podpisanie odpowiedniej dokumentacji.

Zarzadzanie ryzykiem walutowym ma na celu minimalizacje strat wynikajgcych z niekorzystnych zmian kurséw wymiany
walut. Grupa monitoruje swojg pozycje walutowg z punktu widzenia przeptywow srodkéw pienieznych. W celu zarzadzania
ryzykiem walutowym Grupa korzysta przede wszystkim z hedgingu naturalnego, a w razie potrzeby zawiera kontrakty
terminowe typu forward. Horyzont czasowy przyjmowany dla celéw monitorowania pozycji i transakcji zabezpieczajgcych
analizuje sie odrebnie dla kazdego przypadku.

Zarzadzanie ptynnoscia ma na celu ochrone Grupy przed niewyptacalnoscig. Cel ten realizowany jest poprzez regularne
prognozowanie poziomdw zadfuzenia w perspektywie pieciu lat i pozyskiwanie odpowiedniego finansowania.

W ramach swojej normalnej dziatalnosci Grupa narazona jest na ryzyko kredytowe, ryzyko stép procentowych i ryzyko
walutowe. Finansowe instrumenty pochodne stosowane sg w celu zabezpieczania przed ryzykiem zwigzanym z wahaniami
kursow wymiany walut.

Ryzyko kredytowe

Transakcje, ktére narazajg Grupe Pfleiderer na ryzyko kredytowe, dotyczg naleznosci handlowych. Ryzyko kredytowe
zwigzane z naleznosciami handlowymi jest ograniczone ze wzgledu na bardzo duzg baze klientéw i wysoki poziom
dywersyfikacji ryzyka. Z tego wzgledu koncentracja ryzyka kredytowego jest nieistotna. Ponadto Grupa prowadzi
restrykcyjng polityke zarzadzania naleznosciami, w ramach ktérej ryzyko niewyptacalnosci klienta ograniczane jest poprzez
korzystanie z ubezpieczenia kredytu kupieckiego i faktoringu (Segment Wschodni) oraz programu ABSC (Segment Zachodni).
W 2016 r. ubezpieczeniem objeto ponad 77% naleznosci handlowych Grupy. W przypadku niewyptacalnosci klientéw
objetych ubezpieczeniem ubezpieczyciel wyptaca odszkodowanie. Kazdemu klientowi przyznawany jest kredyt kupiecki
(zazwyczaj do wysokosci ubezpieczenia).

Ryzyko stop procentowych

Grupa posiada fundusze na rachunkach bankowych i zobowigzania z tytutu pozyczek bankowych. Ryzyko stép procentowych
wigze sie z ptatnosciami odsetek w przypadku zmiennych stép procentowych. Grupa nie stosuje zabezpieczen przed
ryzykiem stop procentowych. Grupa monitoruje poziom kosztéw odsetkowych w stosunku do EBITDA.
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Ryzyko walutowe

Transakcje walutowe dotycza zardwno zakupu surowcow, jak i sprzedazy towardw. Z tego wzgledu w przypadku wahan
kursow walut wynikajace z nich zyski i straty z tytutu réznic kursowych sg czesciowo réwnowazone. Ponadto Grupa dokonuje
wydatkow kapitatowych w walutach obcych, w zwigzku z czym na biezgco monitoruje swoje pozycje walutowe oraz
zabezpiecza otwarte pozycje — w pierwszej kolejnosci w drodze hedgingu naturalnego (to jest poprzez ostrozny wybér walut
kontraktow), a nastepnie poprzez transakcje typu forward i swap. Grupa monitoruje swojg ekspozycje na ryzyko raczej pod
katem przeptywdw pienieznych niz zysku lub straty.

W 2016 roku Grupa Pfleiderer zawarta szereg kontraktow terminowych EUR/PLN typu forward w celu zabezpieczenia przed
ryzykiem walutowym zwigzanym z planowanymi transakcjami handlowymi.

Ptynnosc i ryzyko istotnych zaktocen przeptywoéw pienieznych

Podmiot dominujgcy i zalezne sg chronione przed ryzykiem istotnych zaktdcen przeptywow pienieznych dzieki dostepnym
w kazdym czasie kredytom. Istotne zaktdcenia przeptywow pienieznych sg takze mato prawdopodobne ze wzgledu na
dywersyfikacje klientow. Wszystkie wydatki nadzwyczajne sg zawsze planowane z duzym wyprzedzeniem i rozliczane
W procesie zarzadzania ptynnoscia.

Grupa na biezgco monitoruje swojg ptynnos¢, zaréwno krotkoterminowa, jak i dtugoterminowa.

TABELA 31. STRUKTURA AKTYWOW, KAPITALU WLASNEGO | ZOBOWIAZAN W SKONSOLIDOWANYM BILANSIE

Wskaznik rotacji Wskaznik rotacji Wskaznik rotacji

Wskaznik biezacy Wskaznik szybki

naleznosci zobowigzan zapasow

Sredni stan Sredni stan
naleznosci zobowigzan
Aktywa Naleznosci+ z tytutu dostaw i ustug  z tytutu dostaw i ustug oraz Sredni stan
obrotowe $rodki pieniezne oraz pozostatych pozostatych zapaséw
Zobowiazania Zobowiazania Przychody /360 Koszt sprzedanych towaréw  Koszt sprzedanych
krétkoterminowe krétkoterminowe /360 towaréw /360
31 grudnia
2016r. 1,1 0,7 30 55 dni** 33 dni
31 grudnia
2015r. 1.2* 0.6* 27 dni* 63 dni*** 48 dni

* Aktywa obrotowe oraz salda sredniego stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci za 2015 roku zostaty skorygowane o naleznosci
z tytutu emisji akgji serii E w wysokosci 361 848 tys. PLN.

** Salda z tytutu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan za 2016 roku zostaty skorygowane o zobowigzanie z tytutu podatku od
nieruchomosci w wysokosci 22 245 tys. PLN.

**%* Salda z tytutu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i innych zobowigzan za 2015 roku zostaty skorygowane o koszty emisji akcji w wysokosci 24 458 tys. PLN.
Szczegotowe informacje dotyczace tych sald zostaty ujawnione w notach do sprawozdan finansowych.

Ryzyka finansowe zwigzane z dziatalnoscig Pfleiderer Group S.A.

Ryzyko kredytowe

Ze wzgledu na fakt wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej Pfleiderer Group S.A. do Pfleiderer Polska Sp. z 0.0.
jej ryzyko kredytowe jest ograniczone, poniewaz Spotka nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej i nie posiada naleznosci z
tytutu dostaw i ustug od swoich dtuznikéw zewnetrznych.

Ekspozycja na ryzyko kredytowe Spotki obejmuje takze pozyczki w wysokosci 103 069 tys. PLN udzielone jej podmiotowi
zaleznemu Pfleiderer MDF Sp. z 0.0.

Ryzyko stop procentowych

Pozyczki udzielone Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. stanowig jedyny instrument oparty na zmiennej stropie procentowej na
poziomie Pfleiderer Group S.A.
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Ryzyko walutowe

Ze wzgledu na fakt wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej Spotki do Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w dniu 31
sierpnia 2016 r. Spotka nie jest juz narazona na ryzyko walutowe zwigzane z operacjami gospodarczymi. W okresie
pierwszych 8 miesiecy 2016 roku zawierano kontrakty terminowe typu forward w celu zabezpieczenia przed ryzykiem
walutowym zwigzanym ze sprzedazg produktéw w walutach obcych. Dodatkowo Spotka zabezpieczata ptatnosé ceny
sprzedazy naleznej za udziaty Pfleiderer GmbH.

Ryzyko walutowe w Pfleiderer Group S.A. jest zwigzane z pozyczka miedzyzaktadowa w euro w wysokosci 44 848 EUR
zaciggnietg w celu sfinansowania nabycia podmiotu zaleznego oraz pozostatymi zobowigzaniami finansowymi wynoszacymi
138 883 EUR, stanowigcymi zobowigzanie przejete od Atlantik S.A. (szczegétowe informacje przedstawiono w notach do
jednostkowego sprawozdania finansowego).

Ryzyko zmian w cenach instrumentow finansowych

Spotka nie jest narazona na zadne istotne ryzyko cenowe zwigzane z instrumentami finansowymi.

Ryzyko ptynnosci oraz ryzyko istotnych zaktécen w przeptywach pienieznych

Spoétka jest chroniona przed ryzykiem istotnych zaktocen przeptywow pienieznych dzieki dostepnym w kazdym czasie
kredytom. Istotne zaktécenia przeptywow pienieznych byty takze mato prawdopodobne ze wzgledu na dywersyfikacje
klientow przez pierwszych 8 miesiecy roku oraz czysto holdingowg funkcje przez pozostate miesigce 2016 roku. Wszystkie
wydatki nadzwyczajne sg zawsze planowane z duzym wyprzedzeniem i rozliczane w procesie zarzgdzania ptynnoscia.

Spétka na biezgco monitoruje swojg ptynnosc, zarowno kréotkoterminowg (w perspektywie kilku dni), jak i dtugoterminowg
(w perspektywie kilku lat).

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Spdtka nie posiadata zobowigzan z tytutu kredytéw bankowych. Na dzien 31 grudnia 2016 r.
wartos¢ niewykorzystanych linii kredytowych wynosita 191 441 tys. PLN. Limity kredytowe w wysokosci 200 000 tys. PLN s3
dostepne do 30 kwietnia 2019 r. Spotka posiada srodki pieniezne w kwocie 4 677 tys. PLN.

W 2016 roku Spoétka finansowata takze swojq dziatalnos¢ poprzez emisje obligacji krotkoterminowych, ktére zostaty nabyte
przez jej podmiot zalezny Pfleiderer Prospan S.A. Po umorzeniu emitowane sg zwykle obligacje krotkoterminowe nowej serii
na kolejny okres, co zapewnia ciggtos¢ zrédta finansowania Spofki.

Zobowigzania krotkoterminowe Spétki na dzien 31 grudnia 2016 r. s3 znacznie wyzsze w poréwnaniu z rokiem 2015
w wyniku pozyczki miedzyzaktadowej w kwocie 198 407 tys. PLN zaciggnietej w celu sfinansowania nabycia podmiotu
zaleznego oraz pozostatych zobowigzan finansowych wynoszacych 614 418 tys. PLN, stanowigcych zobowigzanie przejete od
Atlantik S.A. (szczegétowe informacje przedstawiono w notach do jednostkowego sprawozdania finansowego). Salda
zaréwno naleznosci z tytutu dostaw i ustug, jak i zobowigzan z tytutu dostaw i ustug na dzien 31 grudnia 2016 r. sg nizsze
w poréwnaniu z poprzednim rokiem w wyniku wniesienia do Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w drodze aportu Dziatalnosci
Operacyjnej. W konsekwencji wskaznik biezgcy i wskaznik szybki sg znacznie nizsze r/r.
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4. AKCJE | STRUKTURA WEASNOSCIOWA

4.1. STRUKTURA WEASNOSCIOWA

Struktura wtasnosciowa Pfleiderer Group S.A. (wczesniej Pfleiderer Grajewo S.A.)

W dniu 21 stycznia 2016 r. podmiot dominujacy Pfleiderer Group S.A. otrzymat zawiadomienia od Atlantik S.A., Pfleiderer
Service GmbH i Pfleiderer GmbH dotyczace zmniejszenia udziatu w tacznej liczbie praw gtosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki. W dniu 25 stycznia 2016 r. i 4 lutego 2016 r. podmiot dominujacy Pfleiderer Group S.A. otrzymata
zawiadomienie od Strategic Value Partners, LLC dotyczace zwiekszenia tacznej liczby praw gtosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki.

TABELA 32. STRUKTURA WtASNOSCIOWA BEZPOSREDNIO PO OFERCIE PUBLICZNE)

Liczba akgji Udz’ia'l Liczba gtoséw na udziat gtoséw na
wtasnosciowy WZzA WZA %
Strategic Value Partners LLC 16 772 896 25,92% 16 772 896 25,92%
Atlantik S.A. 16 374 497 25,31% 16 374 497 25,31%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 4928 816 7,62% 4928 816 7,62%
Nationale Nederlanden OFE 2639 144 4,08% 2639 144 4,08%
Pozostali akcjonariusze 23 985 654 37,07% 23 985 654 37,07%
Razem 64 701 007 100,00% 64 701 007 100,00%

TABELA 33. PODMIOTY ZALEZNE STRATEGIC VALUE PARTNERS LLC POSIADAJACE BEZPOSREDNIO AKCJE PFLEIDERER
GROUP S.A.

Liczba akeji Udzia'l procentowy w Liczba gloséw na WZA Udzial’procentowy
kapitale wiasnym gtosow na WZA
Yellow Saphire S.a.r.l. 6172 705 9,54% 6172705 9,54%
Brookside S.a.r.l. 5076 738 7,85% 5076 738 7,85%
Field Point IV S.a.r.l. 3079810 4,76% 3079810 4,76%
Kings Forest S.a.r.l. 1745520 2,70% 1745520 2,70%
Field Point V S.a.r.l. 449 409 0,69% 449 409 0,69%
Field Point Acqusition S.a.r.l. 248714 0,38% 248714 0,38%
Razem 16 772 896 25,92% 16 772 896 25,92%

Dodatkowo Pfleiderer Group S.A. (wczesniej Pfleiderer Grajewo S.A.) otrzymata zawiadomienie o zakupie akcji przez:

1. Strategic Value Partners LLC (bezposredni zakup akcji),
2. Brookside S.a.r.l. oraz Yellow Saphire S.a.r.l. (posredni zakup akcji).

TABELA 34. ZMIANA W STRUKTURZE AKCJONARIUSZY OD 31 GRUDNIA 2015 DO DNIA SPRAWOZDAWCZEGO, TJ. 31
GRUDNIA 2016

31 grudnia 2015 r. 31 grudnia 2016 r.
Liczba akcji wlaiizs'i:it‘)wy Liczba akcji wlasl.::)zéi::owy
Strategic Value Partners LLC 0 0% 16 772 896 25,92%
Atlantik S.A. 0 0% 16 374 497 25,31%
Nationale Nederlanden OFE 2639144 5,32% 6400 000 9,89%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 4928 816 9,93% 6 000 000 9,27%
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Pfleiderer Service GmbH 32308 176 65,11% 0 0%
Pozostali akcjonariusze 9747 864 19,64% 19153614 29,60%
Razem 49 624 000 100,00% 64 701 007 100,00%

Zmiany w strukturze wtasnosciowej po okresie sprawozdawczym

Struktura wtasnosciowa po dniu sprawozdawczym przedstawia sie nastepujgco:

TABELA 35. STRUKTURA WEASNOSCIOWA NA DZIEN 31 GRUDNIA 2016*

Udziat procentowy w

Liczba akcji ) Liczba gtoséw na WZA Liczba gtos6w na WZA
kapitale wtasnym

Strategic Value Partners LLC ** 16 772 896 25,92% 16 772 896 25,92%
Atlantik S.A. 16 374 497 25,31% 16 374 497 25,31%
Nationale—Nederlanden OFE 6 400 000 9,89% 6 400 000 9,89%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 6 000 000 9,27% 6 000 000 9,27%
Pozostali akcjonariusze 19153 614 29,61% 19153 614 29,61%
Razem 64 701 007 100,00% 64 701 007 100,00%

* Wedtug ostatnich dostepnych informacji.

** Podmioty zalezne Strategic Value Partners LLC posiadajgce bezposrednio akcje Pfleiderer Group S.A.:

Struktura wiasnosciowa na dzien Liczba Udziat procentowy Liczba gtoséw Udziat procentowy
4 lutego 2016 r.* akcji w kapitale wtasnym na WZA gloséw na WZA
Yellow Saphire S.a.r.l. 6172 705 9,54% 6172 705 9,54%
Brookside S.a.r.l. 5076 738 7,85% 5076 738 7,85%
Field Point IV S.a.r.l. 3079 810 4,76% 3079810 4,76%
Kings Forest S.a.r.l. 1745520 2,70% 1745520 2,70%
Field Point V S.a.r.l. 449 409 0,69% 449 409 0,69%
Field Point Acqusition S.a.r.l. 248714 0,38% 248714 0,38%
Razem 16 772 896 25,92% 16 772 896 25,92%

* wedtug ostatnich dostepnych informacji

Pomiedzy dniem sprawozdawczym a dniem publikacji sprawozdania finansowego miato miejsce kilka zmian w strukturze
wtasnosciowe;j.

TABELA 36. ZMIANY W STRUKTURZE W£ASNOSCIOWEJ POMIEDZY DNIEM SPRAWOZDAWCZYM A DNIEM PUBLIKACII
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

[Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu wiasnego
Strategic Value Partners LLC na dzier 31 grudnia 2016 . 16 772 896 25,92%
12 stycznia 2017 r. zakup akcji - za posrednictwem podmiotow zaleznych 1241559 1,92%
10 lutego 2017 r. zakup akcji - za posrednictwem podmiotéw zaleznych 1168 694 1,81%
Strategic Value Partners LLC na dzien biezgcy 19 183 149 29,65%
Atlantik S.A. na dzier 31 grudnia 2016 . 16 374 497 25,31%
12 stycznia 2017 r. sprzedaz akcji -1 241559 -1,92%
10 lutego 2017 r. sprzedaz akcji -1168 694 -1,81%
17 lutego 2017 r. przeniesienie akcji -613 913 -0,95%
20 lutego 2017 r. przeniesienie akgji -875 770 -1,35%
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Atlantik S.A. dzien biezacy 12 474 561 19,28%
Pozostali 31553614 48,77%
17 lutego 2017 r. przeniesienie akcji 613913 0,95%
20 lutego 2017 r. przeniesienie akcji 875770 1,35%
Pozostali akcjonariusze na dzier biezacy 33043 297 51,07%
Razem 64 701 007 100,00%

W konsekwencji struktura wtasnosciowa na dzien publikacji sprawozdania finansowego przedstawiata sie nastepujgco:

TABELA 37. STRUKTURA W£ASNOSCIOWA NA DZIEN 26 KWIETNIA 2017

Liczba akcji % kapitatu wtasnego Lic:‘:amgllztj:éw U:'Zi:;:,r::evr\\lt;:vy
Strategic Value Partners LLC 19 183 149 29,65% 19 183 149 29,65%
Atlantik S.A. 12474 561 19,28% 12474 561 19,28%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 6 000 000 9,27% 6 000 000 9,27%
Nationale—Nederlanden OFE 6 400 000 9,89% 6 400 000 9,89%
Pozostali akcjonariusze 20643 297 31,91% 20643 297 31,91%
Razem 64 701 007 100,00% 64 701 007 100,00%

Wedtug ostatnich dostepnych informacji
RYSUNEK 17: STRUKTURA WEASNOSCIOWA

STAN NA 31 GRUDNIA 2016
STAN NA 26 KWIETNIA 2017

29,60% 25,92%
e 31,91%
9,89%
25,31%
9,89%

9,27%

9,27%

= Strategic Value Partners LLC = Atlantik S.A.
= Strategic Value Partners LLC = Atlantik S.A.
Aviva OFE Aviva BZ WBK = Nationale Nederlanden OFE
Aviva OFE Aviva BZ WBK = Nationale Nederlanden OFE
= Other shareholders
= Other shareholders
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4.2.

CENY AKCJI SPOLEK NA GIELDZIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE

RYSUNEK 18. NOTOWANIA GRUPY PFLEIDERER W 2016 ROKU
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19 stycznia: Pfleiderer Grajewo S.A. (obecnie Pfleiderer Group S.A.) pomyslnie realizuje przejecie Pfleiderer GmbH i tworzy
nowa Pfleiderer Group

26 stycznia: MOODY’S przyznaje Grupie rating grupowy (CFR) na poziomie B1

27 stycznia: rejestracja akgcji serii E Pfleiderer Grajewo S.A. (obecnie Pfleiderer Group S.A.)

29 stycznia: S&P przyznaje Pfleiderer Grajewo S.A. (obecnie Pfleiderer Group S.A.) rating kredytowy 'B'
20 marca: publikacja rocznych wynikéw finansowych za 2015 rok

11 maja: publikacja kwartalnych wynikéw finansowych za | kw. 2016 .

1 czerwca: decyzja dotyczaca rozpoczecia procesu wewnetrznej reorganizacji grupy kapitatowej Pfleiderer Grajewo S.A.
w Polsce (obecnie Pfleiderer Group S.A.)

28 czerwca: zakoniczenie negocjacji dotyczacych zakupu pionu produkcji ptyt wiérowych w Niemczech bez podpisania umowy
kupna

29 czerwca: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podejmuje uchwate w sprawie wyptaty dywidendy za 2015 rok
29 lipca: termin wyptaty dywidendy

11 sierpnia: publikacja potrocznych wynikéw finansowych za | pétrocze 2016 .
30 wrzesnia: rejestracja zmiany firmy i siedziby Spétki

7 listopada: publikacja kwartalnych wynikéw finansowych za Il kw. 2016 r.

8 grudnia: podpisanie zobowigzan w sprawie refinansowania obecnego zadtuzenia
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TABELA 38. PFLEIDERER GROUP NA GPW — PODSTAWOWE DANE NA TEMAT SPOLKI

Dane na temat Spotki

Nazwa Spotki Pfleiderer Group
Skrécona nazwa PFLEIDER
Symbol PFL

ISIN PLZPWO0000017

Kapitalizacja rynkowa

2 360 min PLN
(na 31 stycznia 2016 r.)
Wolny obrét 48,77%
Liczba akcji 64 701 007

mWIG40 (1,728%)
Indeksy WIG (0,407%)
WIG-Poland (0,420%)

RYSUNEK 19. ZMIANY W NOTOWANIACH PFLEIDERER GROUP W POROWNANIU ZE ZMIANAMI W INDEKSACH

STOPY ZWROTU (19.01-30.12.16r.)

68%
58%
48%
38%
28%
18%

8%

-2%

-12%

20 20 20 20 20 ) 20 ) 0,
o, 0, o, o5, 05, o, g, 4, 2,
19 07 g 30 17 23 O, > 30
e (PFL) r(MWIG40) e r(WIG) == r(DAX)

* Kapitalizacja rynkowa spétki wzrosta w 2016 roku o 48,4%.

* Stopy zwrotu z akcji Spoétki byty skorelowane z indeksami rynkowymi, ale od kwietnia cena akcji Spétki
rosta szybciej niz indeksy.

* 0Od lipca 2016 roku stopa zwrotu z Pfleiderer Group byta ponownie skorelowana z indeksami rynkowymi.

*  We wrzes$niu i ponownie w grudniu mozna byto zauwazy¢ znaczny wzrost wartosci akgji.
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4.3. RELACJE INWESTORSKIE W PFLEIDERER GROUP

W 2016 roku Pfleiderer Group przeprowadzita szereg dziatan majacych na celu usprawnienie komunikacji z rynkiem
kapitatowym.

Dziatania adresowane do inwestordw instytucjonalnych — podsumowanie

ponad 30 Udziat przedstawicieli rynku kapitatowego w Dniu Rynku Kapitalowego w Wieruszowie

ponad 130 Analitycy i zarzadcy funduszy obecni na kwartalnych konferencjach (I kw., | pot. i lll kw. 2016 r.)

Spotkania z inwestorami instytucjonalnymi organizowane przez réznych makleréw

Zaangazowane domy maklerskie

Dziatania adresowane do inwestoréw indywidualnych

* Udziat w 20. edycji konferencji WallStreet zorganizowanej przez Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych)

* Pfleiderer Group byta jednym z gtéwnych partneréw pierwszej edycji Forum Rynkow Kapitatowych na GPW - ponad
300 uczestnikéw i 30 zaproszonych prelegentow.

* Udziat ponad 40 inwestorow indywidualnych w Dniu Inwestora. Jego celem byto przedstawienie inwestorom modelu
biznesowego Grupy Pfleiderer, zaréwno przez przedstawicieli spotek, jak i specjalistéw z zakresu rynkéw kapitatowych
obserwujacych na biezgco sektor przemystu drzewnego i meblarskiego. Akcja promujgca wydarzenie z wykorzystaniem
réznych kanatéw pomogta w dotarciu do wielu nowych inwestoréw indywidualnych.

* Publikacja streszczenia dotyczgcego wynikow, tzw. executive summary lub arkusza informacyjnego, na stronie
internetowe] poswieconej relacjom inwestorskim.

W marcu 2017 roku Pfleiderer Group wygrata prestizowy ranking na ,Gietdowg Spétke Roku 2016”.

Po roku od przeprowadzenia transakcji odwrotnego przejecia oraz integracji przez Grupe Wschodniego i Zachodniego
segmentu dziatalnosci Pfleiderer Group wygrata prestizowy ranking na ,Giefdowa Spétke Roku 2016” w kategorii: ,,Relacje
Inwestorskie”, zorganizowany przez dziennik ,,Puls Biznesu” i TNS Polska.

Konkurs ,Gietdowa Spdtka Roku” jest najstarszym i najbardziej prestizowym na rynku rankingiem, w ktdrym nagrody
przyznawane sg przez ponad 100 losowo wybranych makleréw, analitykéw i doradcéw inwestycyjnych. Kryteria, jakimi
kierujg sie eksperci, to kompetencje Zarzadu, perspektywy rozwoju i relacje inwestorskie. Uczciwa i jasna polityka
komunikacyjna Pfleiderer Group, a takze jej proaktywna postawa bazujaca na wykorzystaniu tradycyjnych i nowoczesnych
narzedzi komunikacyjnych w relacjach z inwestorami Grupy zaowocowaty 1. miejscem w kategorii ,,Relacje Inwestorskie”.

4.4, REKOMENDACIJE

W ciggu ostatniego roku opublikowano osiem raportéow analitycznych sporzgdzonych przez najbardziej znane polskie domy
maklerskie i inne instytucje finansowe.

TABELA 39. REKOMENDACJE DOTYCZACE AKCJI PFLEIDERER GROUP

Cena akcji w dniu
Rekomendacja sporzadzenia Instytucja Data
raportu (PLN)

Cena docelowa
(PLN)

43,50 Trzymaj 43,36 DM BZ WBK 06.02.2017
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x PFLEIDERER

40,25 Trzymaj 36,90 DM Noble Securities 19.12.2016
41,90 Kupno 33,90 DM BZ WBK 04.11.2016
42,40 Kupno 34,00 DM BZ WBK 08.09.2016
39,30 Kupno 31,20 Wood & Company 19.08.2016
38,40 Kupno 28,51 ING 13.07.2016
31,00 Trzymaj 28,42 DM PKO BP 30.06.2016
38,12 Kupno 28,91 DM Noble Securities 03.06.2016
40,50 Kupno 31,00 DM BDM 27.04.2016
36,00 Kupno 30,45 Deutsche Bank 26.04.2016
45,90 Kupno 29,48 DM Trigon 08.04.2016
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5. tAD KORPORACYJNY

5.1. STOSOWANE W SPOLCE ZASADY tADU KORPORACYINEGO

Pfleiderer Group S.A. stosuje zasady przewidziane w kodeksie tadu korporacyjnego pod nazwa ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2016” obowigzujgcym od 1 stycznia 2016 .

Ponadto Spdtka wyjasnia, ze ani struktura jej akcjonariatu ani oczekiwania akcjonariuszy nie uzasadniajg stworzenia
infrastruktury technicznej niezbednej do odbywania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z wykorzystaniem srodkéw
komunikacji elektronicznej.

5.2. GtOWNI AKCJONARIUSZE

Na dzien sporzadzenia Raportu kapitat zaktadowy Pfleiderer Group S.A. wynosi 21 351 tys. PLN i dzieli sie na 64 701 007 akcji
o wartosci nominalnej 0,33 PLN kazda. tgczna liczba praw gtosu wynikajacych ze wszystkich akcji wyemitowanych przez
Spotke wynosi 64 701 007.

TABELA 40. GROWNI AKCJONARIUSZE PFLEIDERER GROUP*

Struktura wtasnosciowa X . ) Liczba gtosow Udziat procentowy
na dzien 26 kwietnia 2017 r. Liczba akeji % kapitatu wiasnego na WZA gtoséw na WZA
Strategic Value Partners LLC 19183 149 29,65% 19183 149 29,65%
Atlantik S.A. 12 474 561 19,28% 12 474 561 19,28%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 6 000 000 9,27% 6 000 000 9,27%
Nationale—Nederlanden OFE 6 400 000 9,89% 6 400 000 9,89%
Pozostali akcjonariusze 20643 297 31,91% 20643 297 31,91%
Razem 64 701 007 100,00% 64 701 007 100,00%

* Wedtug ostatnich dostepnych informacji

5.3. LICZBA AKCJI SPOLKI W POSIADANIU OSOB ZASIADAJACYCH W ORGANACH ZARZADCZYCH
I NADZORCZYCH

Na dzien sporzadzenia Raportu cztonkowie Zarzadu posiadali nastepujacg liczbe akcji Pfleiderer Group:
e cztonek Zarzgdu Wojciech Gatkiewicz - 5 400 akcji Spotki,
e cztonek Zarzadu Rafat Karcz - 3 472 akcji Spotki.

Wartos$¢ nominalna kazdej akcji wynosi 0,33 PLN.

Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Pfleiderer Group nie posiadali zadnych akcji podmiotu dominujgcego.

5.4. AKCJE/UDZIALY W POSIADANIU PFLEIDERER GROUP S.A.

Szczegbtowe informacje dotyczace udziatéw mozna znalez¢ w nocie 16 do rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego (Inwestycje w podmiotach zaleznych).
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5.5. PODSTAWOWE CECHY SYSTEMU KONTROLI WEWNETRZNEJ ORAZ SYSTEMOW
ZAPEWNIENIA ZGODNOSCI W KONTEKSCIE PRZYGOTOWANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

System Kontroli Wewnetrznej (Internal Controlsystem) to proces realizowany przez Zarzad Pfleiderer, kierownictwo i inny
personel, ktérego celem jest uzyskanie uzasadnionej pewnosci, ze indywidualne i skonsolidowane sprawozdania finansowe
sg prawdziwe i rzetelne oraz spetniajg obowigzujgce wymagania prawa. Zarzadzanie ryzykiem, System Kontroli Wewnetrznej
oraz Zapewnienie Zgodnosci stanowig integralng czesc funkcjonujgcego w Grupie Systemu Ryzyka Zarzgdzania i Zapewnienia
Zgodnosci. Zarzad zatwierdza zaréwno System Kontroli Wewnetrznej jak i zasady polityki ryzyka.

Celem Systemu Kontroli Wewnetrznej jest stworzenie w spotce Pfleiderer systematycznie uporzadkowanego systemu
srodkow zaradczych i kontrolnych, ktére zapewniatyby zgodnosé z wytycznymi i ochrone przeciwko szkodom, jakie mogliby
wyrzadzic¢ jej pracownicy lub strony trzecie dziatajagce w ztej wierze.

Ponadto istnieja dwa gtéwne cele Systemu Kontroli Wewnetrznej i Systemu Zarzadzania Ryzykiem w zakresie
sprawozdawczosci finansowej. Po pierwsze, muszg zapewni¢, aby raporty finansowe publikowane przez Pfleiderer byty
wiarygodne i prezentowaty rzetelne informacje o sytuacji finansowej spétki. Po drugie, muszg zagwarantowac zgodnos$¢
Pfleiderer z przepisami obowigzujacego prawa, regulacjami, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j
(MSSF) przyjetymi przez UE, a takze z innymi wymogami w odniesieniu do spétek notowanych na gietdzie.

Zapewnienie zgodnosci to integralna czes¢ dziatalnosci. Organy spoétki, kierownictwo oraz kazdy pracownik Grupy Pfleiderer
s za to odpowiedzialni i dajg przyktad innym. Organ odpowiedzialny za zapewnienie zgodnosci petni funkcje zaréwno
zarzadczg jak i doradczg, doradzajagc organom spotki, kierownictwu i pracownikom Pfleiderer. System Zarzgdzania
Zgodnoscig (CMS) obowigzujgcy w Pfleiderer bazuje na standardzie audytu DWS (PS 989) i obejmuje siedem podstawowych
elementow:

RYSUNEK 20. PODSTAWOWE ELEMENTY SYSTEMU ZARZADZANIA ZGODNOSCIA WG IDW PS 980

7 Nadzoér i doskonalenie 1 Kultura
w zakresie zgodnosci zgodnosci
— /1
u ]
| |
= Komunikacja — =
6 dotyczaca u SYSTEM o Cele w zakresie

= zgodnosci ZARZADZA,NI A i zgodnosci
ZGODNOSCIA
WG IDW
PS 980

|
I .
= Program ~~ Ryzykazwigzane
zgodnosci o 3 ze zgodnoscia

= Organizacja
4 zgodnosci

Srodowisko kontrolne

Zgodnie z art. 4a Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, obowigzki Zarzgdu i Rady Nadzorczej obejmuja
zapewnienie, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie.
W zwigzku z tym, zaréwno Zarzad jak i Rada Nadzorcza kontrolujg, czy przestrzegane sg przyjete zasady sprawozdawczosci
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finansowej, zarzagdzania ryzykiem i kontroli wewnetrznej, i czy utrzymywane sg odpowiednie relacje z biegtymi rewidentami
Pfleiderer.

Proces sprawozdawczosci finansowe] Pfleiderer jest zintegrowany i wykorzystywany na cele sprawozdawczosci zaréwno
wewnetrznej jak i wewnetrznej. Aby zapewni¢ stosowanie jednolitych zasad (polityki) rachunkowosci, Pfleiderer przyjat
Dokumentacje Przyjetych Zasad Rachunkowosci opartg na MSSF, ktéra obowigzuje w spotce Pfleiderer oraz w spétkach
z Grupy. Zmiany w MSSF monitorowane sg na biezaco, w celu aktualizacji Dokumentacji Przyjetych Zasad Rachunkowosci
oraz zakresu informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych.

Ocena ryzyka

Przy ocenie ryzyka dotyczgcego sprawozdawczosci finansowej, celem Pfleiderer jest identyfikacja i ocena najistotniejszych
czynnikéw ryzyka wptywajgcych na sprawozdawczosc finansowg na poziomie Grupy, segmentu sprawozdawczego i kraju, co
obejmuje na przyktad ryzyko zwigzane z oszustwem, ryzyko strat lub uzytkowanie aktywéw w sposdb niezgodny z ich
przeznaczeniem. Na podstawie wynikdw oceny ryzyka ustalane sg wskazniki kontrolne, ktére pozwalajg zapewnic spetnienie
podstawowych wymogéw w zakresie sprawozdawczosci finansowej. Informacje na temat zmian w obszarach istotnych
rodzajow ryzyka, wskaznikdw, oraz planowanych i zrealizowanych dziataniach ograniczajacych ryzyko przekazywane sg
regularnie Zarzagdowi.

Czynnosci kontrolne

Pfleiderer wprowadzit zasady polityki oraz procedury, ktére pomagaja zapewnic, aby realizowane byly zalecenia dotyczace
sporzadzania sprawozdan finansowych i aby podejmowane byty niezbedne dziatania ograniczajgce czynniki ryzyka
zagrazajace realizacji celéw Grupy. Czynnosci kontrolne, takie jak zgody, uprawnienia, weryfikacje, uzgodnienia, przeglady
wynikdw operacyjnych, bezpieczenstwa aktywéw i podziatu obowigzkéw, ustanawiane s3 na wszystkich poziomach i we
wszystkich obszarach Grupy. Czynnosci kontrolne obejmujg takze comiesieczng analize wynikéw operacyjnych i finansowych.
Zarzad dokonuje przegladu $rédrocznych i rocznych raportéw i zatwierdza raporty przed ich publikacja.

Monitorowanie

W celu utrzymania skutecznosci Systemu Kontroli Wewnetrznej, Pfleiderer stworzyt systemy informacyjne generujgce
raporty z informacjami o charakterze operacyjnym, finansowym i z zakresu zapewnienia zgodnosci. Raporty te obejmujg nie
tylko dane generowane wewnetrznie, ale takze wszelkie informacje, jakie mogg wptyng¢ na dziatalnos¢ gospodarcza
Pfleiderer. Zarbwno wewnetrzna jak i zewnetrzna komunikacja ma charakter otwarty, transparentny, jest rzetelna i biezaca.

5.6. ORGANY SPOLKI

5.6.1. WALNE ZGROMADZENIE AKCJONARIUSZY

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenia
Akcjonariuszy odbywajg sie w terminie szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy jest zwotywane przez Zarzad z jego wtasnej inicjatywy badz na wniosek akcjonariuszy
posiadajgcych co najmniej 10% kapitatu zaktadowego. Porzagdek obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ustalany jest
przez Zarzad Spotki. Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 10% kapitatu zaktadowego moga zadac
umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Zgodnie z art. 393 Kodeksu spétek handlowych Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ma m.in. uprawnienia do:

e rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci sp6tki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok
obrotowy oraz udzielenia absolutorium cztonkom organdéw spétki z wykonania przez nich obowigzkdw,

e postanowienia dotyczacego roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu spotki lub sprawowaniu
zarzadu albo nadzoru,

e zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienia na nich ograniczonego
prawa rzeczowego,

* nabycia i zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci, chyba ze statut spétki stanowi
inaczej,

e emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisji warrantéw subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art.
453 § 2 Kodeksu spdtek handlowych,
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e nabycia wtasnych akcji w przypadku okreslonym w art. 362 § 1 pkt 2 KSH oraz upowaznienia do ich nabywania
w przypadku okreslonym w art. 362 § 1 pkt 8,

e zawarcia umowy, o ktdrej mowa w art. 7 Kodeksu spotek handlowych.

Zgodnie z art. 28 pkt 28.2 statutu, uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy podejmowane sg zwyktg wiekszoscig
gtosow oddanych, jezeli KSH lub Statut Spotki nie stanowig inacze;j.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy beda podejmowane wiekszoscig trzech czwartych oddanych glosow
w sprawach:

e zmiany statutu, w tym emisji nowych akcji,

e emisji obligacji,

e przeniesienia przedsiebiorstwa spotki,

e potaczenia z inng spotka,

* rozwigzania spotki.
Zgodnie z art. 28 pkt 28.4 statutu, bez uszczerbku dla wtasciwych postanowienn Kodeksu spotek handlowych, moze by¢
dokonywana istotna zmiana przedmiotu dziatalnosci Spoétki bez wykupu akcji tych akcjonariuszy, ktdrzy nie zgadzajg sie na
zmiane, jezeli uchwata powzieta bedzie wiekszoscig dwdch trzecich gtoséw w obecnosci 0séb reprezentujgcych co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego.
Uchwaty w przedmiocie zmian statutu zwiekszajgcych Swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgcych prawa przyznane
osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom wymagajq zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczg.
Walne Zgromadzenia odbywajg sie w Warszawie lub w miejscu siedziby Spétki. Walne Zgromadzenie otwiera
Przewodniczagcy Rady Nadzorczej lub inny cztonek Rady Nadzorczej, a w razie ich nieobecnosci Prezes Zarzadu albo
jakikolwiek akcjonariusz obecny lub reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu.
Walne Zgromadzenie uchwala swdj regulamin. Zgodnie z regulaminem Walnego Zgromadzenia, gtosowanie moze odbywacé
sie przy wykorzystaniu elektronicznych $rodkéw liczenia gtoséw, w tym opartych na systemach komputerowych. Walne
Zgromadzenie moze powota¢ komisje (wnioskow i uchwat, skrutacyjng oraz inne) w celu usprawnienia obrad Walnego
Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie moze odstgpi¢ od powotania komisji skrutacyjnej, jesli gtosowanie odbywa sie przy
wykorzystaniu elektronicznych srodkéw technicznych albo w przypadku gdy na skutek matej liczby obecnych akcjonariuszy
powotanie komisji skrutacyjnej jest zbedne. W takim wypadku obowigzki komisji skrutacyjnej wykonuje Przewodniczgcy
Walnego Zgromadzenia.

5.6.2. RADA NADZORCZA

TABELA 41. SKEAD RADY NADZORCZEJ NA DZIEN 31 GRUDNIA 2016 R.

Zbigniew Prokopowicz Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Michael F. Keppel Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jason Clarke Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Krzysztof Sedzikowski Cztonek Rady Nadzorczej

Jan Wozniak Cztonek Rady Nadzorczej

Stefan Wegener Cztonek Rady Nadzorczej

Tod Kersten Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 19 stycznia 2016 r. pan Richard Mayer (Cztonek Rady Nadzorczej Spotki), pan Gerd Hammerschmidt (Cztonek Rady
Nadzorczej Spétki) oraz pan Jochen Schapka (Cztonek Rady Nadzorczej Spotki) ztozyli rezygnacje z petnienia przez nich funkcji
w Radzie Nadzorczej Spotki.

W dniu 19 lutego 2016 r. pan Zbigniew Prokopowicz, pan Krzysztof Sedzikowski oraz pan Stefan Wegener zostali powotani do
Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 22 czerwca 2016 r. pan Christoph Mikulski (Cztonek Rady Nadzorczej Spétki) ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji
w Radzie Nadzorczej Spotki. W dniu 23 czerwca 2016 r. pan Paolo G. Antonietti (Przewodniczgcy Rady Nadzorczej) ztozyt
rezygnacje z petnienia funkcji Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Spotki. Ich rezygnacja miata skutek od dnia powotania
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nowych cztonkéw w ich miejsce przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. W dniu 29 czerwca 2016 r. pan Jason Clarke oraz
pan Tod Kersten zostali powotani do Rady Nadzorczej Spétki. W dniu 29 czerwca 2016 r. Rada Nadzorcza wybrata sposréd
swoich cztonkéw pana Zbigniewa Prokopowicza na Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 29 czerwca 2016 r. Rada Nadzorcza wybrata sposrdéd swoich cztonkéw pana Jasona Clarke na vice-Przewodniczacego
Rady Nadzorczej Spofki.

Obecna kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie 28 czerwca 2013 r. i zakoriczy sie 28 czerwca 2018 .

Mandaty wszystkich cztonkédw Rady Nadzorczej petnigcych stanowisko na dziern 31 grudnia 2016 r. wygasajg najpodzniej
w dniu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdania finansowe za ostatni petny rok obrotowy, w ktérym petnili
oni funkcje cztonkdw Rady Nadzorczej, tj. w dniu podjecia uchwaty o zatwierdzeniu sprawozdan finansowych za rok
obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2017 r. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa takze w przypadku jego Smierci, rezygnacji
lub odwotania z Rady Nadzorczej. Mandaty cztonkdéw Rady Nadzorczej powotanych przed zakoriczeniem danej kadencji
wygasajg w tym samym momencie, co mandaty pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej.

Sposdéb funkcjonowania, kompetencje i uprawnienia Rady Nadzorczej
Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnosciag Spétki we wszystkich jej dziedzinach.

Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu, siedmiu lub dziewieciu cztonkéw. Cztonkéw Rady Nadzorczej
wybiera Walne Zgromadzenie, ktére decyduje tez o liczbie cztonkdw Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza wybiera ze swego
grona przewodniczgcego oraz w miare potrzeby jednego lub dwdch zastepcow przewodniczacego i sekretarza. Poszczegdlni
cztonkowie Rady Nadzorczej oraz cata Rada Nadzorcza moga zosta¢ odwotani w dowolnym momencie przed uptywem
kadencji.

Przewodniczagcy Rady Nadzorczej, a w przypadku jego nieobecnosci zastepca badZ osoba upowazniona przez
przewodniczgcego zwotuje posiedzenia Rady Nadzorczej i przewodniczy im. Dodatkowo posiedzenie Rady Nadzorczej moze
zostaé¢ zwotane na pisemny wniosek kazdego z cztonkéw Rady Nadzorczej lub na pisemny wniosek Zarzadu. Posiedzenie
Rady Nadzorczej zostanie zwotane w ciggu tygodnia od dnia ztozenia wniosku. Posiedzenie odbedzie sie w ciggu dwdch
tygodni od dnia jego zwotania, o ile osoba przedktadajaca taki wniosek zwotania nie okreslita pdzniejszego terminu.
Dodatkowo Zarzad oraz kazdy z cztonkdw Rady Nadzorczej moze zgtosi¢ przewodniczgcemu Rady Nadzorczej wniosek
o wiaczenie okreslonej sprawy do porzadku obrad. Posiedzenie Rady Nadzorczej moze sie odbywac takze bez formalnego
zwotania, jesli wszyscy jej cztonkowie wyrazg na to zgode najpdziniej w dniu posiedzenia i potwierdzg to pismem, choéby
nadestanym faksem, lub ztozg podpisy na liScie obecnosci. Cztonkowie Rady moga bra¢ udziat w posiedzeniu Rady
Nadzorczej przy uzyciu telefonu konferencyjnego, pod warunkiem, ze kazdy cztonek Rady Nadzorczej jest w stanie styszec¢
kazdego innego cztonka. Rada Nadzorcza moze zaprasza¢ na swoje posiedzenia cztonkdw Zarzadu oraz inne osoby
w zaleznosci od potrzeb.

Co do zasady, uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig waznych gtoséw. Dla waznosci uchwat Rady
Nadzorczej wymagane jest nalezyte powiadomienie wszystkich jej cztonkdw o posiedzeniu i obecnos¢ na posiedzeniu co
najmniej potowy sktadu Rady Nadzorczej. Co do zasady, w przedmiocie nie objetym porzadkiem obrad uchwaty podja¢ nie
mozna, ani porzadek obrad nie moze zosta¢ zmieniony lub uzupetniony podczas posiedzenia, ktérego dotyczy, chyba ze
obecni s3 wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej i zaden cztonek wniesie sprzeciwu. Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub
osoba przez niego upowazniona moze rowniez zarzadzi¢ pisemne gtosowanie nad projektem uchwaty przedtozonym
cztonkom Rady Nadzorczej na pismie. Podjecie uchwaty w powyzszym trybie ma moc obowigzujacg, gdy (i) za przyjeciem
uchwaty gtosuje wiecej niz potowa cztonkéw Rady Nadzorczej oraz (ii) wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej wyrazg zgode na
pismie na podjecie uchwaty w drodze pisemnego gtosowania. Ztozenie podpisu pod uchwatg przez cztonka Rady Nadzorczej
oznacza wyrazenie zgody na jej podjecie w drodze pisemnego gtosowania. Pisemne gtosowanie nie moze jednak dotyczyc
spraw dotyczacych podziatu zysku lub dotyczgcych sktadania Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow
nastepujgcych czynnosci: oceny sprawozdan finansowych, sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci, badania i zatwierdzania
rocznych planéw dziatalnosci gospodarczej, rocznych planéw finansowych i marketingowych. Gtosowanie na posiedzeniach
Rady Nadzorczej jest jawne, z wyjatkiem gtosowania w nastepujacych sprawach: (i) powotanie i odwotanie cztonkéw
Zarzadu, (ii) zawieszanie cztonkéw Zarzadu, (iii) powotanie i odwotanie z petnionej funkcji przewodniczacego, zastepcy
Przewodniczacego i sekretarza Rady Nadzorczej. Na zgdanie chocby jednego cztonka Rady obecnego na posiedzeniu,
przewodniczacy obrad zarzadza gtosowanie tajne, z zastrzezeniem spraw wytgczonych z tajnego gtosowania w Regulaminie
Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze takze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ (zgodnie z art. 388 § 4 KSH).

Rada Nadzorcza wykonuje swoje czynnosci zbiorowo, moze jednak delegowac swoich cztonkdéw do indywidualnego
wykonywania poszczegdlnych czynnosci nadzorczych. Jezeli Rada Nadzorcza zostata wybrana w drodze gtosowania
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oddzielnymi grupami, kazda grupa ma prawo delegowac jednego sposréd wybranych przez siebie cztonkdw Rady Nadzorczej
do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych. Cztonek Rady Nadzorczej oddelegowany przez grupe
akcjonariuszy do statego petnienia nadzoru sktada Radzie Nadzorczej na kazdym posiedzeniu szczegdtowe sprawozdania
z realizacji tych zadan.

Zgodnie ze statutem i regulaminem Rady Nadzorczej, do kompetencji Rady nalezy w szczegdlnosci: (i) badanie rocznych
sprawozdan finansowych i zapewnienie ich weryfikacji przez biegtych rewidentéw wybranych przez Rade Nadzorcza, (ii)
badanie i opiniowanie sprawozdan Zarzadu, (iii) badanie co roku i zatwierdzanie planow dziatalnosci gospodarczej, planow
finansowych i marketingowych, (iv) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikdw czynnosci,
o ktérych mowa w punktach (i) do (iii), (v) opiniowanie wniosku Zarzadu i przedstawianie Walnemu Zgromadzeniu propozycji
podziatu zysku, w tym okreslenie kwoty przeznaczonej na dywidendy oraz propozycji okreslajagcych dzien prawa do
dywidend i dzien wyptat dywidendy lub zasad pokrycia strat, (vi) wyrazanie zgody na transakcje obejmujacg zbycie lub
nabycie akcji albo innego mienia, lub zaciggniecie pozyczki pienieznej, jezeli wartos¢ danej transakcji przewyzszy 15%
wartosci aktywdw netto Spétki wedtug ostatniego bilansu, (vii) powotywanie, zawieszanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu,
(viii) delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do wykonywania czynnosci Zarzgdu w razie zawieszenia lub odwotania catego
Zarzadu lub gdy Zarzad z innych powoddw nie moze dziataé, (ix) na wniosek Zarzadu udzielenie zezwolenia na tworzenie
oddziatéw za granicg, (x) zawieranie umow o prace z cztonkami Zarzadu oraz wykonywanie wobec nich w imieniu Spotki
uprawnien wynikajgcych ze stosunku pracy, a takze zawieranie innych umow z cztonkami Zarzadu, (xi) ustalanie
wynagrodzenia dla cztonkdéw Zarzadu, (xii) uchwalanie Regulaminu Rady Nadzorczej, (xiii) opiniowanie wnioskow sktadanych
przez Zarzad na Walne Zgromadzenie, (xiv) podejmowanie corocznie na posiedzeniu Rady Nadzorczej, na ktorym
rozpatrywane sg sprawozdania finansowe Spotki, uchwaty zawierajgcej wtasng ocene Rady Nadzorczej na temat sytuacji
Spotki, (xv) zatwierdzanie ograniczenia lub zakonczenia istniejgcego danego rodzaju dziatalnosci, jezeli przychdd osiggniety
przez ta dziatalnos¢ stanowi przynajmniej 5% tgcznych przychodéw Grupy Spoétki w ostatnim petnym roku obrotowym, (xvi)
zatwierdzanie rozpoczecia nowego rodzaju dziatalnosci, jezeli przewidywany wynik tej dziatalnosci ma stanowi¢ wiecej niz
3% tacznych przychoddw Grupy Spotki w ciggu nastepnych 2 lat, oraz (xvii) zatwierdzanie ,pozabudzetowych” inwestycji
w Grupie Spoftki, jezeli wartos¢ danej inwestycji przekracza kwote 5 000 000 EUR.

Dodatkowo Zarzad bedzie informowat Rade Nadzorczg z wyprzedzeniem o nastepujacych sprawach: (i) nabyciu, zbyciu
i reorganizacji spotek, udziatéw w spodtkach, przedsiebiorstw spétek oraz zorganizowanych czesci przedsiebiorstw spotek,
jezeli jednostkowa wartos¢ rynkowa lub jednostkowa warto$¢ ksiegowa tych transakcji przekracza kwote stanowigca
réwnowartosé 1 000 000 EUR (powyzsze ma zastosowanie rowniez do transakcji wewngtrzgrupowych), (ii) zawarciu, zmianie
lub wypowiedzeniu umoéw przez podmiot Grupy Spotki, jezeli wartos¢ umowy przekracza 5% tgcznych przychoddw Grupy
Spotki za ostatni petny rok obrotowy, (iii) zmianie zasad rachunkowosci ktérejkolwiek spétki Grupy Spétki; (iv) jakimkolwiek
powotaniu do zarzadu lub rady nadzorczej w ramach Grupy Spétki, (v) ,pozabudzetowych” inwestycjach w Grupie Spotki,
jezeli wartos$¢ danej inwestycji przekracza kwote 1 000 000 EUR, (vi) sprzedazy i zbyciu aktywdéw (za wyjatkiem udziatéw
w spotkach) przez Grupe Spétki, jezeli jednostkowa wartos¢ przekracza kwote 1 000 000 EUR, (vii) wprowadzeniu nowego
lub zmianie istniejgcego systemu emerytalnego w Grupie Spofki, (viii) udzieleniu pozyczek, gwarancji lub innych podobnych
czynnosciach moggcych spowodowac powstanie zobowigzan wobec oséb lub podmiotéw, ktore nie wchodza w sktad Grupy
Spotki, o wartosci przekraczajacej kwote 500 000 EUR (powyzsze nie ma zastosowania do standardowej dziatalnosci
gospodarczej Grupy Spotki), (ix) wszczeciu postepowania sgdowego lub zawarcie ugody sgdowej o wartosci przekraczajacej
250 000 EUR, (x) zawarciu, zmianie lub wypowiedzeniu uméw przez jakikolwiek podmiot Grupy Spoétki, w tym umow
dotyczgcych finansowania, takich jak umowy kredytowe, faktoringowe, emisja obligacji, jezeli wartos¢ przekracza kwote
5000 000 EUR, z wyfaczeniem emisji i nabycia obligacji wykonywanych w ramach Grupy Spétki, (xi) jakimkolwiek zakupie,
sprzedazy lub przeniesieniu nieruchomosci oraz ustanowieniu lub zmianie optat dotyczacych nieruchomosci lub praw
réwnowaznych z nieruchomosciami przez jakikolwiek podmiot Grupy Spoétki, jezeli jednostkowa wartos$¢ przekracza kwote
500 000 EUR, (xii) wyborze i zaangazowaniu przez ktérykolwiek podmiot Grupy Spotki jakiegokolwiek doradcy
(w szczegdlnosci doradcy przy transakcjach M&A) w zwigzku z jakimkolwiek zbyciem aktywdw, jezeli wynagrodzenie doradcy
ma przekroczy¢ kwote 100 000 EUR, (xiii) zawarciu, istotnej zmianie lub wypowiedzeniu umdéw najmu, leasingu lub
dzierzawy przez jakikolwiek podmiot Grupy Spoétki, ktére przewiduja okres obowigzywania przekraczajacy 3 lata oraz czynsz
przekraczajacy kwote 300 000 EUR rocznie, (xiv) zawarciu, zmianie lub wypowiedzeniu uméw przez jakikolwiek podmiot
Grupy Spotki, dotyczacych nabycia lub sprzedazy praw wiasnosci intelektualnej (patentéw, znakéw towarowych itd.),
tajemnic handlowych, know-how Iub innych podobnych praw, zawarciu, istotnej zmianie lub wypowiedzeniu umoéw
licencyjnych przewidujgcych roczng optate licencyjng przekraczajgca kwote 300 000 EUR, (xv) zawarciu, istotnej zmianie lub
wypowiedzeniu przez jakikolwiek podmiot Grupy Spdtki umow, ktére dotycza przekazywania dywidendy, zarzadu spdtkami
zaleznymi i przekazywania zysku przez spoétki zalezne w ramach Grupy Spotki lub poza nig; oraz (xvi) zawarciu, istotnej
zmianie lub wypowiedzeniu przez jakikolwiek podmiot Grupy Spotki uméw wymagajacych zawiadomienia lub zgody Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. W odniesieniu do powyzszych punktow (i)-(iii) Zarzad bedzie informowat Rade
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Nadzorczg z przynajmniej 4-tygodniowym wyprzedzeniem, a w odniesieniu do powyzszych punktow (iv)-(xvi) z przynajmniej
2-tygodniowym wyprzedzeniem. Dodatkowo Zarzad bedzie informowat Rade Nadzorcza, z przynajmniej 1-tygodniowym
wyprzedzeniem, o nastepujgcych sprawach: (a) zamiarze zatrudnienia pracownika na stanowisku, ktére bezposrednio
raportuje lub bezposrednio podlega Zarzadowi lub poszczegélnym cztonkom Zarzgdu zgodnie z obowigzujgcym w Spotce
schematem organizacyjnym (tzw. Job Level 1); (b) zamiarze nawigzania wspdtpracy na postawie umowy cywilnoprawnej
z wykonawca, bedgcym osobg fizyczng, ktéry bezposrednio bedzie wspdtpracowat z Zarzagdem lub poszczegdlinymi cztonkami
Zarzadu.

Co roku Rada Nadzorcza przedtozy Walnemu Zgromadzeniu krétkg ocene sytuacji Spotki, odpowiednio wczesnie, aby
pozwoli¢ akcjonariuszom na zaznajomienie sie z nig przed Walnym Zgromadzeniem.

Komitety Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczej Podmiotu Dominujacego funkcjonujg nastepujgce state komitety:
a) Komitet Audytu,
b) Komitet Nominacji i Wynagrodzen,
c) Komitet ds. Transformacji.

Komitety powotywane sg przez Rade Nadzorczg sposrdd jej cztonkow. Kazdy z komitetow wybiera przewodniczgcego oraz
zastepce przewodniczacego komitetu sposrdd swoich cztonkdw.

Komitet Audytu oraz Komitet Nominacji i Wynagrodzen sktadajg sie z przynajmniej trzech cztonkdw, z ktérych przynajmniej
jeden powinien miec status niezaleznego cztonka Rady Nadzorczej.

Komitet ds. Transformacji sktada sie z przynajmniej dwdch cztonkdw, z ktérych kazdy powinien mie¢ status niezaleznego
cztonka Rady Nadzorcze;j.

Kazdy komitet moze powotac ekspertow spoza Rady Nadzorczej do pomocy w realizacji swoich zadan. Sesje komitetow
organizowane sg z wtasnej inicjatywy przewodniczacego. Uchwaty komitetow zapadajg bezwzgledng wiekszoscig oddanych
gtoséw. W przypadku oddania réwnej liczby gtoséw, decydujgcy jest gtos przewodniczgcego. Komitety mogg takze
podejmowac uchwaty na piSmie lub przy uzyciu urzadzen telekomunikacyjnych. Uchwaty podejmowane sg przy obecnosci
przynajmniej potowy cztonkéw, pod warunkiem, ze wszyscy cztonkowie zostali nalezycie poinformowani o sesji. Z ses;ji
komitetu sporzadzany jest protokét. Protokdt powinien zostaé podpisany przez wszystkich cztonkdw Rady Nadzorczej
obecnych na spotkaniu. Kopia protokotu powinna zostac¢ rozestana rozsytane wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej.

Komitet Audytu

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci: (i) monitorowanie proceséw sprawozdawczosci finansowej, prawdziwosci
informacji finansowych przedstawianych przez Spétke, skutecznosci systemdw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego
i zarzadzania ryzykiem, (ii) wydawanie opinii dla Rady Nadzorczej dotyczacych wyboru, powotania, ponownego powotania
i odwotania biegtego rewidenta oraz warunki jego zaangazowania, (iii) monitorowanie niezaleznosci i obiektywizmu biegtego
rewidenta, (iv) kontrolowanie rodzaju i zakresu ustug wykraczajacych poza ustugi audytorskie, a zleconych biegtemu
rewidentowi, (v) przeglad skutecznosci procesu kontroli zewnetrznej oraz monitorowanie implementacji przez cztonkéw
Zarzadu i pracownikdw zalecern przedstawionych przez zewnetrznych biegtych rewidentéw oraz (iv) badanie przyczyn
rezygnacji ze S$wiadczenia ustug przez biegtego rewidenta.

Na dzier 31 grudnia 2016 r., w sktad Komitetu Audytu Rady Nadzorczej wchodzili:
1. Krzysztof Sedzikowski — przewodniczacy Komitetu
2. Michael F. Keppel — zastepca przewodniczgcego Komitetu

3. Jason Clarke — cztonek Komitetu

Komitet Nominacji i Wynagrodzen

Celem Komitetu Nominacji i Wynagrodzen jest monitorowanie zmian stanu zatrudnienia, rotacji pracownikéw i badanie
poziomu zadowoleni pracownikdw. Komitet Nominacji i Wynagrodzen odpowiada takze za nadzorowanie polityki
wynagrodzen Spoétki, co obejmuje monitorowanie systemu nagradzania i premiowania pracownikéw. Komitet dodatkowo
nadzoruje inne kwestie kadrowe, ktére wchodzg do kompetencji Rady Nadzorczej lub samego komitetu, zgodnie
z regulaminami wewnetrznymi i obowigzujagcym prawem.

Komitet Nominacji i Wynagrodzern ma obowigzek sporzadzania rocznego raportu ze swojej dziatalnosci na koniec kazdego
roku obrotowego. Raport powinien by¢ przedstawiony Radzie Nadzorczej w terminie umozliwiajgcym jej umieszczenie
w sprawozdaniu raportu ze swojej dziatalnosci.
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Na dzien 31 grudnia 2016 r., w sktad Komitetu Nominacji i Wynagrodzen Rady Nadzorczej wchodzili:
1. Zbigniew Prokopowicz — przewodniczgcy Komitetu

Jason Clarke — zastepca przewodniczgcego Komitetu

Michael F. Keppel — zastepca przewodniczgcego Komitetu

Stefan Wegener — cztonek Komitetu

v W

Jan Wozniak — cztonek Komitetu

Komitet ds. Transformacji
W dniu 2 marca 2016 r. Rada Nadzorcza postanowita powotaé Komitet ds. Transformacji przy Radzie Nadzorczej Spofki.

Celem Komitetu ds. Transformacji jest wspieranie wdrozenia Inicjatywy ,Jeden Pfleiderer”. Rolg Komitetu jest zdobycie
wszelkich niezbednych informacji i zrozumienie biezacej dziatalnosci oraz przysztych plandéw spétki; te informacje majg
pomoc Radzie Nadzorczej w podejmowaniu odpowiednich decyzji w sprawie wnioskow przedktadanych przez Zarzad, a takze
w zatwierdzaniu budzetu, srednioterminowych plandéw biznesowych, projektéw M&A oraz wszelkich wyjatkowych naktadéw
inwestycyjnych. Komitet skupia sie takze na wzajemnych relacjach pomiedzy organami Spotki, jej akcjonariuszy oraz innych
powigzanych interesariuszy Spotki, w tym miedzy innymi jej pracownikow.

Zadania Komitetu ds. Transformacji obejmujg w szczegdlnosci: (i) rekomendowanie Radzie Nadzorczej decyzji dotyczgcych
projektéw transformacji Grupy Spotki, inicjatyw strategicznych, zobowigzan, a takze zatwierdzania docelowych kierunkow,
budzetow i Srednioterminowych plandéw biznesowych; (ii) weryfikacje na biezgco strategii grupy, dokumentéw spodtki
(miedzy innymi statutu i regulamindéw) i celéw procesu transformacji grupy kapitatowej, oraz przekazywanie Radzie
Nadzorczej rekomendacji do dyskusji i zatwierdzenia; (iii) przeglad trendow i kwestii istotnych dla transformacji grupy Spotki,
w celu umozliwienia Spétce podejmowania szybkich dziatan z zakresu nowych koncepcji i rozwigzan, a w zwigzku z tym —
utrzymania konkurencyjnosci; przeglagd zobowigzan Grupy dotyczgcych transformacji, monitorowanie realizacji celéw
i sprawozdawczo$¢ do Rady Nadzorczej w sytuacji zagrozenia wystgpieniem okreslonych odchylen; (v) zapewnianie
wytycznych dotyczacych ogdlnego procesu transformacji grupy Spotki, w celu realizacji zobowigzan dla procesu
transformacji; (vi) zagwarantowanie istnienia odpowiednich programéw, procesdéw i wewnetrznych grup zadaniowych, ktére
bedg napedzaty transformacje w grupie Spétki; (vii) monitorowanie i raportowanie do Rady Nadzorczej stanu realizacji
wzgledem przyjetego mechanizmu transformacji i zapewnienie wytycznych o sposobach poprawy lub wzmocnienia
wynikow.

Na dzierr 31 grudnia 2016 r., w sktad Komitetu s. Transformacji Rady Nadzorczej wchodzili:

1.  Zbigniew Prokopowicz — przewodniczacy Komitetu

2. Stefan Wegener - cztonek Komitetu

Zasady ustalania wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej
Zgodnie ze Statutem, wynagrodzenie cztonkdw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie.

Na dzien 31 grudnia 2016 r., moc prawng utrzymuje uchwata nr 12 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
29 czerwca 2016 r. w sprawie zmiany uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Pfleiderer
Grajewo S.A. z dnia 19 lutego 2016 r. w sprawie okreslenia zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki.

Zgodnie z powyzszg uchwatg, cztonkowie Rady Nadzorczej maja prawo do statego miesiecznego wynagrodzenia za
wykonywanie obowigzkéw cztonka Rady Nadzorczej oraz cztonka komitetu Rady Nadzorczej, a takze wynagrodzenie
dodatkowe za uczestnictwo w posiedzeniach Rady Nadzorczej oraz w posiedzeniach komitetu Rady Nadzorcze;j.

State miesieczne wynagrodzenie brutto cztonkéw Rady Nadzorczej za wykonywanie obowigzkéw cztonka Rady Nadzorczej
wynosi: (1) dla przewodniczgcego — 38 750,00 zi; (11) dla zastepcy przewodniczagcego — 10 000,00 zt (lIl) dla kazdego innego
cztonka — 6 667,00 zt.

State miesieczne wynagrodzenie brutto cztonkéw Rady Nadzorczej za wykonywanie obowigzkéw cztonka komitetu Rady
Nadzorczej wynosi: (I) dla przewodniczgcego komitetu — 10 000,00 zt; (I1) dla zastepcy przewodniczacego — 3 500,00 zt (l11)
dla kazdego innego cztonka — 2 667,00 zt.

Dodatkowe wynagrodzenie brutto cztonkéw Rady Nadzorczej za uczestniczenie w posiedzeniach Rady Nadzorczej
i w posiedzeniach komitetu ustalane jest w nastepujacy sposdb: () dla przewodniczagcego Rady Nadzorczej i
przewodniczgcego komitetu Rady Nadzorczej — 9 500,00 zt za kazde posiedzenie; (Il) dla zastepcy przewodniczacego — 7
000,00 zt, oraz (1) dla kazdego innego cztonka Rady i komitetu Rady — 6 000,00 zt.
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Wynagrodzenie cztonkdédw Rady wyptacane jest z dotu, do trzeciego dnia roboczego kazdego kolejnego miesigca za poprzedni

miesigc kalendarzowy i ustalane jest na podstawie liczby posiedzen Rady i jej komitetow, jakie odbyty sie w poprzednim

miesigcu kalendarzowym, i w ktérych dany cztonek Rady uczestniczyt.

Niezaleznie od wyptat wynagrodzenia opisanych powyzej, Spoétka zwraca cztonkom Rady wszelkie poniesione przez nich

nalezycie udokumentowane koszty, ktore sg bezposrednio powigzane z uczestniczeniem w dziataniach Rady Iub

ktéregokolwiek z jej komitetow, w szczegdlnosci koszty podrozy i zakwaterowania.

5.6.3.  ZARZAD

TABELA 42. SKEAD ZARZADU PFLEIDERER GROUP S.A. NA DZIEN 31 GRUDNIA 2016 R.

MICHAEL WOLFF
PREZES ZARZADU

WOICIECH
GATKIEWICZ

CZtONEK ZARZADU

DIRK HARDOW
CZtONEK ZARZADU

RAFAL KARCZ
CZtONEK ZARZADU

Pan Michael Wolff (ur. 1960) jest dyplomowanym inzynierem ekonomii. Pracowat na stanowiskach
kierowniczych w Helsa Werke GmbH & Co. KG, Glunz AG, Villeroy & Boch AG, Freetime Group Germany GmbH
i Optische Werke G. Rodenstock.

Od kwietnia 2004 Pan Michael Wolff pracuje w Pfleiderer Group, gdzie petni funkcje Prezesa Zarzadu. Jest
odpowiedzialny za udang restrukturyzacje Grupy. Obecnie odpowiada za proces petnej integracji Wschodniego
i Zachodniego segmentu Pfleiderer Group oraz za rozwdj na rynkach miedzynarodowych. Do dnia 30 stycznia
2015 r. petnit funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Pfleiderer Grajewo SA.

Pan Wojciech Gatkiewicz (ur. 1961) ukonczyt studia magistersko-inzynierskie na Akademii Gérniczo-Hutniczej
w Krakowie. Posiada tytut MBA uzyskany w Gdanskiej Fundacji Ksztatcenia Menedzeréw we wspotpracy
z Rotterdam School of Management. Od stycznia 2008 r. pan Wojciech Gatkiewicz petnit funkcje prezesa
zarzgdu Monier Sp. z o0.0. (uprzednio pod nazwa Lafarge Dachy). W okresie od 2004 do 2007 roku pan
Woijciech Gatkiewicz sprawowat funkcje prezesa zarzadu Lafarge Dachy Sp. z 0.0., spotki powstatej w wyniku
fuzji Braas Polska Sp. z 0.0. oraz Rupp Ceramika Sp. z 0.0. We wczesniejszym okresie pan Wojciech Gatkiewicz
petnit w szczegdlnosci funkcje: prezesa zarzadu Braas Polska Sp. z 0.0. (1996-2004) oraz Prezesa Kopalni
Melafiru w Czarnym Borze (1991-1995). Ponadto od 2005 r. do dnia dzisiejszego pan Wojciech Gatkiewicz jest
wyktadowcq zarzadzania strategicznego na studiach MBA organizowanych przez Gdariskg Fundacje Ksztatcenia
Menedzeréw.

Pan Dirk Hardow (ur. 1965) jest absolwentem Uniwersytetu Technicznego w Hamburgu, gdzie w 1993 r. uzyskat
dyplom w dziedzinie Inzynierii Przemystowej i Zarzadzania (niem. ,Hochschuliibergreifender Studiengang
Wirtschaftsingenieur”). Od 2011 r. zwigzany byt z amerykarnskim koncernem Owens-lllinois Inc. W ramach
struktur Owens-lllinois Inc. petnit funkcje m.in. wiceprezesa zarzadu ds. Operacji Europejskich (sierpiert 2011 —
maj 2015 r.), a od pazdziernika 2013 r. petnit funkcje wiceprezesa zarzgdu Vetrerie Meridionali, spotki
zajmujacej sie produkcjg szkta. Ponadto, od czerwca 2015 r. pan Dirk Hardow petnit funkcje generalnego
menedzera na Europe Potudniowo-Wschodnia i odpowiadat za dziatalnos$¢ operacyjng 11 fabryk we Wtoszech
ina Wegrzech. Od pazdziernika 2011 r. do kwietnia 2013 r. petnit réwniez funkcje cztonka rady dyrektoréw
Maltha Groep BV, spoétki zajmujacej sie recyklingiem szkta. Wczesniej przez kilkanascie lat pracowat na
kierowniczych stanowiskach m.in. w Cremer-Group, Rohm and Hass Company oraz H.B. Fuller Company.

Pan Rafat Karcz (ur. 1967) ukoriczyt studia wyzsze na Akademii Ekonomicznej w Katowicach oraz studia MBA
University of Minnesota. Od 1994 roku pracowat kolejno jako: asystent dyrektora ds. finansowo-
administracyjnych w Roltra Morse Poland Sp. z 0.0., nastepnie zajmowat stanowisko kontrolera finansowego
w Continental Can Poland Sp. z 0.0. oraz dyrektora finansowego spotki Multikino Sp. z 0.0. Od stycznia 1999
byt zatrudniony w Saint-Gobain Sekurit HanGlas Polska Sp. z o0.0. jako dyrektor ds. finansowo-
administracyjnych.
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Pan Richard Mayer (ur. 1962) posiada wyzsze wyksztatcenie ekonomiczne. Pracowat na kierowniczych
stanowiskach w firmach Reichard, CON MOTO, Wacker Neuson SE. W Wacker Neuson SE sprawowat rowniez
funkcje cztonka zarzadu. Od stycznia 2013 r. Pan Richard Mayer pracuje dla grupy Pfleiderer, w ktérej petni
funkcje dyrektora fnansowego. Do dnia 19 stycznia 2016 r. petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej Pfleiderer
Grajewo SA.

RICHARD MAYER
CZtONEK ZARZADU

Rada Nadzorcza Spotki w dniu 2 marca 2016 r. powotata pana Richarda Mayera w sktad Zarzadu Spétki oraz powierzyta mu
funkcje cztonka Zarzadu Spoétki — dyrektora finansowego (CFO), oraz zmienita funkcje pana Rafata Karcza w Zarzadzie Spotki,
odwotujac goz funkcji cztonka Zarzadu Spétki — dyrektora finansowego (CFO) oraz powierzajagc mu funkcje cztonka Zarzadu
Spotki — dyrektora administracyjnego (CAO).

W dniu 2 marca 2016 r. pan Dariusz Tomaszewski ztozyt rezygnacje z funkcji cztonka Zarzadu Spotki — dyrektora sprzedazy.

W dniu 1 czerwca 2016 r. pan Gerd Schubert, petnigcy dotychczas funkcje cztonka Zarzadu Spétki, dyrektora operacyjnego,
zostat odwotany z funkcji cztonka Zarzadu Spotki.

W dniu 15 wrzesnia 2016 r., ze skutkiem od 1 listopada 2016 r., pan Dirk Hardow zostat powotany na cztonka Zarzadu,
dyrektora operacyjnego.

W dniu 15 wrzesnia 2016 r., pan Wojciech Gatkiewicz, cztonek Zarzgdu Spétki, zostat odwotany ze stanowiska dyrektora ds.
Transformacji (CTO) i powotany na stanowisko dyrektora sprzedazy (CSO) Spoétki.

W dniu 2 marca 2017 r. Rada Nadzorcza spotki Pfleiderer Group S.A. powotata pana Thomasa Schabingera na stanowisko

prezesa Zarzadu i dyrektora generalnego (CEQO). Pan Schabinger zastepuje na tym stanowisku pana Michaela Wolffa,

dotychczasowego prezesa Zarzadu i dyrektora generalnego Pfleiderer Group, ktdéry podjat decyzje o nieprzedtuzaniu

zawartego z Grupa kontraktu wygasajgcego w grudniu 2017 r. i ktéry w zwigzku z tym odejdzie z Grupy. Powyzsze zmiany
wejdg w zycie z dniem 1 lipca 2017 r.

Pan Schabinger zajmuje od 2015 r. stanowisko dyrektora generalnego Bundy Refrigeration Group, spotki
z branzy technologii chtodzenia. W latach 1998-2014 petnit szereg funkcji w grupie Mondi Europe i Mondi
International (dawniej Frantschach) produkujacej opakowania i papier w zaktadach znajdujacych sie w 30
krajach i zatrudniajgcej 25,700 pracownikow. Wczesniej, pan Thomas Schabinger pracowat na réznych
stanowiskach kierowniczych w tym w grupach Unilever oraz Beiersdorf. Zdobyt praktyczne doswiadczenie
strategiczne i operacyjne w obszarze miedzynarodowej dziatalnosci grup kapitatowych, w szczegdlnosci

w zakresie sprzedazy i zamowien w oparciu o metodologie Lean Six Sigma i Value Management.

Sposéb funkcjonowania Zarzadu i kompetencje Zarzadu
Zarzad reprezentuje Spotke wobec 0séb trzecich i prowadzi wszystkie sprawy Spoétki.

Zarzad sktada sie z co najmniej dwdch cztonkéw. Liczbe cztonkdw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Zgodnie ze Statutem, Rada
Nadzorcza powotuje Prezesa Zarzadu oraz na wniosek Prezesa Zarzadu, pozostatych cztonkdw Zarzadu. Rada Nadzorcza
moze w dowolnym momencie odwotac Prezesa Zarzadu, dowolnego cztonka Zarzgdu lub caty Zarzad, co nie pozbawia ich
roszczen wynikajacych z postanowiert umowy o prace.

Zarzad przyjmuje uchwaty podczas posiedzen. Zgodnie z Regulaminem Zarzadu, posiedzenia Zarzadu odbywajg sie nie
rzadziej niz raz w miesigcu. Posiedzenia Zarzadu zwotuje i przewodniczy im Prezes Zarzadu, a w czasie jego nieobecnosci
wyznaczony przez niego cztonek Zarzadu. Dodatkowo posiedzenie Zarzagdu moze zosta¢ zwotane na pisemny wniosek
przynajmniej dwdch cztonkdw Zarzadu lub prokurentéw lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej. Posiedzenia bed3 sie
odbywaty w terminie 7 dni od daty ztozenia wniosku. Posiedzenia Zarzadu zwotywane sg poprzez pisemne zaproszenia
zawierajace porzadek obrad oraz, jezeli jest to potrzebne, materiaty zwigzane z porzadkiem obrad doreczone pozostatym
cztonkom Zarzadu na 3 dni robocze przed planowanym terminem posiedzenia. Posiedzenia mogg odbywaé sie bez
formalnego zwotania, jezeli wszyscy cztonkowie Zarzadu wyrazg zgode na odbycie posiedzenia i proponowany porzgdek
obrad. Cztonkowie Zarzadu oraz osoby zaproszone do udziatu w posiedzeniu Zarzgdu moga brac udziat w posiedzeniu przy
uzyciu telefonu konferencyjnego pod warunkiem, ze kazdy uczestnik posiedzenia jest w stanie stysze¢ kazdg inng osobe.

Uchwaty zapadajg zwykta wiekszoscig gtoséw oddanych na posiedzeniu, przy udziale w posiedzeniu przynajmniej potowy
liczby cztonkéw zarzgdu. Uchwaty moga by¢ podejmowane tylko w sprawach objetych porzadkiem obrad, chyba ze wszyscy
cztonkowie Zarzadu wyrazg zgode na gtosowanie spraw spoza porzadku obrad. Z posiedzenia Zarzadu sporzadza sie
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protokoét, ktéry zawiera date i miejsce posiedzenia, imiona i nazwiska oséb obecnych na posiedzeniu, porzadek obrad, tekst
podjetych uchwat, a takze zdania odrebne cztonkdéw Zarzgdu. Prezes Zarzadu oraz cztonek Zarzadu upowazniony przez
Prezesa Zarzagdu mogg zarzadzi¢ pisemne gtosowanie nad projektem uchwaty przedtozonym na pismie. Podjecie uchwaty
w powyzszym trybie ma moc obowigzujaca, gdy (i) za przyjeciem uchwaty zagtosuje wiecej niz potowa cztonkéw Zarzadu
oraz (ii) wszyscy cztonkowie Zarzadu wyrazg zgode na pismie na podjecie uchwaty w drodze pisemnego gtosowania. Ztozenie
podpisu pod uchwatg przez cztonka Zarzgdu oznacza wyrazenie zgody na jej podjecie w drodze pisemnego gtosowania.

Do sktadania oswiadczen woli i podpisywania oswiadczen w imieniu Spétki wymagane jest wspotdziatanie dwdch cztonkow
Zarzadu albo jednego cztonka Zarzadu tgcznie z prokurentem.

Zgodnie z Regulaminem Zarzadu, do podejmowania decyzji przekraczajgcych zakres zwyktego zarzgdu wymagane s uchwaty
Zarzadu.

Dodatkowo, zgodnie z Regulaminem Zarzadu, kazdy z cztonkdw Zarzadu ma prawo i obowigzek prowadzenia spraw Spoétki
w zakresie zwyktego zarzadu. Podziat kompetencji i zakres dziatania cztonkéw Zarzgdu w zakresie zwyktego zarzgdu okresla
regulamin organizacyjny przedsiebiorstwa Spoétki.

Powotywanie i odwotywanie kadry zarzadzajacej

Zgodnie ze statutem Podmiotu Dominujgcego cztonkowie Zarzadu sg powotywani i odwotywani przez Rade Nadzorcza
Podmiotu Dominujgcego. Statut oraz uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Podmiotu Dominujgcego nie
przewidujg szczegdlnych uprawnien dla cztonkéw Zarzagdu w zakresie podejmowania decyzji w sprawie emitowania lub
wykupu akgji.

Organy zarzadzajgce Podmiotu Dominujgcego

Zarzad Podmiotu Dominujgcego sktada sie z co najmniej dwdch cztonkdéw. Cztonkowie Zarzagdu mianowani sg na wspdlng
piecioletnig kadencje. Rada Nadzorcza powotuje Prezesa Zarzadu, a na jego wniosek — pozostatych cztonkdéw Zarzadu. Zarzad
wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzgdzania Podmiotem Dominujgcym, z wyjgtkiem uprawnien zastrzezonych dla
pozostatych wtadz Podmiotu Dominujgcego przez prawo lub statut Podmiotu Dominujgcego. Dziatalno$¢ Zarzadu oraz
sprawy przydzielone poszczegdlnym cztonkom Zarzgdu sg szczegétowo okreslone w Regulaminie Zarzadu przyjetym przez
Zarzad Podmiotu Dominujgcego i zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza.

Walne Zgromadzenie powotuje cztonkéw Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza musi sktadac sie z pieciu, siedmiu lub dziewieciu
cztonkéw. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na wspdlng piecioletnig kadencje. Rada Nadzorcza sprawuje nadzor
nad dziatalnosciag Podmiotu Dominujacego. Uprawnienia Rady Nadzorczej zostaty okreslone w statucie oraz w przepisach
prawa, w szczegolnosci w Kodeksie spotek handlowych. Rada Nadzorcza przyjmuje regulamin swojego funkcjonowania, ktory
szczegotowo opisuje dziatalnos¢ Rady Nadzorcze;.

5.7. INFORMACIJE O WYNAGRODZENIU

5.7.1. ZARZAD

W nowej strukturze organizacyjnej Zarzad sktada sie z Michaela Wolffa (prezesa Zarzadu i dyrektora generalnego, CEO),
Dirka Hardowa (COO, powotanego 15 wrzesnia 2016 r. ze skutkiem od 1 listopada 2016 r.), Rafata Karcza (CAO), Richarda
Mayera (CFO) oraz Wojciecha Gatkiewicza (CSO). Pan Gerd Schubert petnit funkcje cztonka Zarzadu Spoétki, dyrektora
operacyjnego, do dnia 1 czerwca 2016 .

Wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu Spoétki oraz cztonkdw Rady Nadzorczej Spoétki, wiacznie z wynagrodzeniem premiowym,
wyptacone oraz nalezne za okres sprawozdawczy:

TABELA 43: WYNAGRODZENIE CZtONKOW ZARZADU SPOtKI ORAZ CZLONKOW RADY NADZORCZE) SPOLKI, WEACZNIE Z
WYNAGRODZENIEM PREMIOWYM, WYPLACONE ORAZ NALEZNE ZA OKRES SPRAWOZDAWCZY

tys. EUR 2016 W tym premia za 2016 2016 W tym premia za 2015
Michael Wolff 874 234 202 49
Richard Mayer 766 350 -

Rafat Karcz 288 92 136 34
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Dirk Hardow (od 1 listopada 2016) 84 25 -
Wojciech Gatkiewicz 261 93 254 69
Dariusz Tomaszewski (do 2 marca 2016) 13 142
Dr. Gerd Schubert (do 1 czerwca 2016) 231 21 131
2517 815 865 152

Poza zwyklym wynagrodzeniem pana Gerda Schuberta, Grupa ujeta takze koszt odprawy ($wiadczenia z tytutu rozwigzania
stosunku pracy) w zwigzku z jego odwotaniem, w wysokosci 610 tys. EUR.

Powyisze wynagrodzenia obejmujg wszelkie pfatnoéci na rzecz cztonkéw Zarzadu, ze wszystkich spétek Grupy. Zaden cztonek
Zarzadu Spotki nie miat zadtuzenia wobec Grupy z tytutu pozyczki.

Dodatkowo, cztonkowie Zarzadu Pfleiderer Group S.A otrzymali nastepujace krétkoterminowe $swiadczenia pracownicze za
petnienie obowigzkdéw kierowniczych w spotce Pfleiderer Prospan sp. z 0.0.:

TABELA 44: KROTKOTERMINOWE SWIADCZENIA PRACOWNICZE ZA PEENIENIE OBOWIAZKOW KIEROWNICZYCH
W SPOLCE PFLEIDERER PROSPAN SP. Z 0.0.

W tym premia W tym premia
tys. EUR
za 2016 za 2015
Woijciech Gatkiewicz 183 93 252 69
Rafat Karcz 55 43 134 34
Dariusz Tomaszewski 95 21 144 76
333 157 530 179

Na koniec roku 2016, cztonkowie Zarzadu posiadali nastepujacg liczbe akcji Pfleiderer Group:
- cztonek Zarzgdu Wojciech Gatkiewicz - 5400 akcji Spotki
- cztonek Zarzadu Rafat Karcz - 3 472 akcji Spotki

Na dzien 31 grudnia 2016 r. cztonkowie Zarzgdu podpisali nastepujgce umowy:

e pan Michael Wolff — umowa z PCF GmbH obowigzujgca do 31 grudnia 2017 r.; w przypadku rozwigzania umowy przed
tym terminem moze on takie otrzyma¢ kwote réwng maksymalnie dwukrotnosci rocznego wynagrodzenia
zasadniczego, ograniczong pozostatym okresem umowy.

e pan Richard Mayer — umowa z PCF GmbH obowigzujgca do 31 grudnia 2018 r.; w przypadku rozwigzania umowy przed
tym terminem moze on takze otrzyma¢ kwote réwng maksymalnie dwukrotnosci rocznego wynagrodzenia
zasadniczego, ograniczong pozostatym okresem umowy.

e pan Dirk Hardow — umowa z PCF GmbH zawarta na 3 lata liczac od 1 listopada 2016 r.; w przypadku wczesniejszego
rozwigzania umowy moze on takze otrzymaé¢ kwote réwng maksymalnie dwukrotnosci rocznego wynagrodzenia
zasadniczego, ograniczong pozostatym okresem umowy.

e pan Wojciech Gatkiewicz — umowa ze Spotkg zawarta na czas nieokreslony. Umowa moze zosta¢ rozwigzana za 12-
miesiecznym okresem wypowiedzenia ze skutkiem w potowie roku kalendarzowego.

e pan Rafat Karcz — umowa ze Spodtka zawarta na czas nieokreslony. Umowa moze zostac¢ rozwigzana za 12-miesiecznym
okresem wypowiedzenia ze skutkiem w potowie roku kalendarzowego, a zawiadomienie o wypowiedzeniu umowy
moze zostac przedtozone najwczesniej 31 grudnia 2018 r. W przypadku wczesniejszego rozwigzania umowy, moze on
otrzymac¢ kare umowng w kwocie réwnej iloczynowi dwukrotnosci zasadniczego wynagrodzenia miesiecznego oraz
liczby miesiecy pozostatych do 31 grudnia 2019 r. Dodatkowo, jezeli umowa zostanie rozwigzana w zwykty sposéb, pan
Karcz bedzie uprawniony do rocznej odprawy rownej rocznemu wynagrodzeniu zasadniczemu, oraz do wynagrodzenia
zmiennego przyznanego za rok kalendarzowy poprzedzajacy rok, w ktérym rozwigzana zostata umowa.

Zmiany w Zarzadzie

W dniu 2 marca 2016 r. panu Richardowi Mayerowi powierzono funkcje cztonka Zarzadu Spoétki — dyrektora finansowego,
a pan Rafat Karcz zostat odwotany z funkcji cztonka Zarzadu Spétki — dyrektora finansowego i powierzono mu funkcje cztonka
Zarzadu Spotki — dyrektora administracyjnego.
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W dniu 2 marca 2016 r. pan Dariusz Tomaszewski ztozyt rezygnacje z funkcji cztonka Zarzgdu Spotki — dyrektora sprzedazy.

W dniu 1 czerwca 2016 r. pan Gerd Schubert, petnigcy dotychczas funkcje cztonka Zarzadu Spétki, dyrektora operacyjnego,
zostat odwotany z funkcji cztonka Zarzadu Spétki.

W dniu 15 wrzesnia 2016 r., ze skutkiem od 1 listopada 2016 r., pan Dirk Hardow zostat powotany na cztonka Zarzadu,
dyrektora operacyjnego.

W dniu 15 wrzesnia 2016 r. pan Wojciech Gatkiewicz, cztonek Zarzadu Spotki, zostat odwotany ze stanowiska dyrektora ds.
transformacji (CTO) i powotany na stanowisko dyrektora sprzedazy (CSO) Spotki.

5.7.2. RADA NADZORCZA

Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze wyptacane cztonkom Rady Nadzorczej Pfleiderer Group S.A. w okresie
obrotowym:

TABELA 45: KROTKOTERMINOWE SWIADCZENIA PRACOWNICZE WYPLACANE CZtONKOM RADY NADZORCZEJ PFLEIDERER
GROUP S.A.

tys. EUR 2016 2015

Zbigniew Prokopowicz (od 19 lutego 2016) 193 -

Jason Clarke - -

Paolo Antonietti (do 29 czerwca 2016) 49 46
Gerd Hammerschmidt (do 19 stycznia 2016) 2 14
Michael Keppel 88 23
Tod Kersten 20 -
Richard Mayer (do 19 stycznia 2016) 2 25
Christoph Mikulski (do 29 czerwca 2016) 24 14
Jochen Schapka (do 19 stycznia 2016) 2 25
Krzysztof Sedzikowski (od 19 lutego 2016) 63 -
Stefan Wegener (od 19 lutego 2016) 87 -
Jan Wozniak 58 25

588 172

Na koniec roku obrotowego cztonkowie Rady Nadzorczej Pfleiderer Group S.A. nie mieli niesptaconego zadtuzenia z tytutu
pozyczek udzielonych przez Grupe.

Inni cztonkowie Rady Nadzorczej Pfleiderer Group S.A. nie posiadali zadnych akcji Spétki na koniec 2016 .

Zmiany w Radzie Nadzorczej

W dniu 19 stycznia 2016 r. pan Richard Mayer, pan Gerd Hammerschmidt oraz pan Jochen Schapka ztozyli rezygnacje
z petnienia funkcji przewodniczacego i cztonkéw Rady Nadzorczej. Powyisze rezygnacje zostaty ztozone w zwigzku
z zakonczeniem reorganizacji grupy kapitatowej Pfleiderer. W wyniku reorganizacji spétka Pfleiderer Grajewo S.A. stata sie
podmiotem dominujgcym wobec innych podmiotéw z Grupy w ktérych petnig oni funkcje cztonkdédw organdw zarzgdzajgcych
lub zajmuja inne stanowiska, ktdre nie mogg byc tgczone ze stanowiskiem cztonka Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego.

W dniu 19 lutego 2016 r. pan Zbigniew Prokopowicz, pan Krzysztof Sedzikowski oraz pan Stefan Wegener zostali powotani do
petnienia funkcji cztonkdw Rady Nadzorczej.

W dniu 2 marca 2016 roku pan Zbigniew Prokopowicz zostat powotany do petnienia funkcji zastepcy przewodniczgcego Rady
Nadzorczej.

W dniu 2 marca 2016 r. Rada Nadzorcza postanowita powota¢ Komitet ds. Transformacji przy Radzie Nadzorczej Podmiotu
Dominujacego. W sktad Komitetu weszli: pan Antonietti, pan Prokopowicz oraz pan Wegener.

W dniu 22 czerwca 2016 r. pan Christoph Mikulski a w dniu 23 czerwca 2016 r. pan Paolo G. Antonietti (przewodniczgcy Rady
Nadzorczej) ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej. Ich rezygnacja miata skutek od dnia 29 czerwca 2016
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r., tj. od daty powotania w ich miejsce nowych cztonkéw Rady: pana Jasona Clarke oraz pana Toda Kerstena przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

W dniu 29 czerwca 2016 r. Rada Nadzorcza wybrata sposrdod swoich cztonkdédw pana Zbigniewa Prokopowicza na
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spotki oraz pana Jasona Clarke na wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej.

5.8. POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DAJACYCH SPECJALNE UPRAWNIENIA
KONTROLNE | OPIS TYCH UPRAWNIEN

Akcje Podmiotu Dominujgcego

Podmiot Dominujgcy nie wyemitowat zadnych papieréow wartosciowych dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne. Ponadto
nie wystepujg ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu wynikajgcego z akcji wyemitowanych przez Podmiot Dominujgcy.
Nie istniejg takze zadne prawa powigzane z papierami wartosciowymi wyemitowanymi przez Podmiot Dominujacy, ktére
bytyby oddzielone od wtasnosci tych papieréw wartosciowych.

Ani Statut Podmiotu Dominujgcego ani pozostate regulacje wewnetrzne Podmiotu Dominujgcego nie zawierajg zadnych
ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci akcji Podmiotu Dominujgcego. W zwigzku z powyzszym, przeniesienie
wtasnosci akcji Podmiotu Dominujacego podlega jedynie ograniczeniom naktadanym przez obowigzujgce przepisy prawa
oraz regulacje gietdowe.

5.9. OGRANICZENIA DOTYCZACE WYKONYWANIA PRAWA GtOSU

Prawa gtosu wynikajgce z akcji Spotki okreslone sg w szczegdlnosci w Kodeksie spdtek handlowych oraz w Statucie Spotki.

Kazda akcja Spétki daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy (art. 411 § 1 Kodeksu spotek
handlowych).

Zgodnie z art. 420 § 1 Kodeksu spétek handlowych, gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy jest jawne. Tajne
gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkdw organdéw Spétki lub likwidatorow,
o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobowych. Poza tym nalezy zarzadzi¢ tajne gtosowanie na
zadanie chocby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. (art. 420
§ 2 Kodeksu spotek handlowych).

Zgodnie z art. 28 pkt 28.2 Statutu, uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy podejmowane s3 zwykta wiekszoscig
gtosow oddanych, jezeli Kodeks spotek handlowych lub Statut Spétki nie stanowig inaczej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy beda podejmowane wiekszoscig trzech czwartych oddanych glosow
w sprawach:

*  zmiany statutu, w tym emisji nowych akcji,
* emisji obligacji,

* zbycia przedsiebiorstwa Spotki,

* potaczenia Spotki z inng spotka,

*  rozwigzania Spotki.

Zgodnie z art. 28 pkt 28.4 Statutu, bez uszczerbku dla wtasciwych postanowien Kodeksu spétek handlowych, istotna zmiana
przedmiotu dziatalnosci Spétki moze byé dokonywana bez wykupu akcji tych akcjonariuszy, ktérzy nie zgadzajg sie na zmiane,
jezeli uchwata powzieta bedzie wiekszoscig dwdch trzecich gloséw w obecnosci 0séb reprezentujacych co najmniej potowe
kapitatu zaktadowego.

5.10. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Zgodnie z art. 337 Kodeksu spétek handlowych, akcjonariusze Spétki mogg rozporzadzaé swoimi akcjami. Rozporzadzenie
akcjami obejmuje ich zbycie (przeniesienie wtasnosci) oraz inne formy rozporzadzenia. Statut Spétki nie zawiera zadnych
ograniczen w zakresie rozporzgdzania akcjami.
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5.11. ZASADY ZMIAN STATUTU SPOKI

Zmiany w Statucie Podmiotu Dominujacego

Statut Podmiotu Dominujgcego zmieniany jest zgodnie z procedurg okreslong w Kodeksie Spotek Handlowych. Statut
Podmiotu Dominujgcego nie zawiera w tym zakresie zadnych specjalnych postanowien.
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6. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkédw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (tekst jednolity Dz. U. z 2014 r.,
poz. 133) Zarzad jednostki dominujacej Pfleiderer Group S.A. oswiadcza, iz roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
sporzgdzone za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2016 r. i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty wedle jego
najlepszej wiedzy zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy i jasny
sytuacje majgtkowq i finansowg Grupy Kapitatowe] Pfleiderer Group S.A. oraz jej wynik finansowy oraz ze roczne
sprawozdanie z dziatalnosci Jednostki Dominujacej i Grupy Kapitatowej Pfleiderer Group S.A. zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggniec oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Pfleiderer Group S.A., w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad Pfleiderer Grajewo S.A. (Jednostka Dominujgca) oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych dokonujgcy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie
z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania tego sprawozdania spetniali warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Zarzad Pfleiderer Group S.A. Wroctaw, 25 kwietnia 2017 r.

Michael Wolff

Prezes Zarzqdu

Wojciech Gatkiewicz Dirk Hardow
Cztonek Zarzgdu,

Cztonek Zarzqdu, Dyrektor ds. Sprzedazy Dyrektor Operacyjny

Rafat Karcz Richard Mayer

Cztonek Zarzqdu, Cztonek Zarzqdu,

Dyrektor Administracyjny Dyrektor Finansowy
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