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LIST PREZESA ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze,

Mam przyjemnos$¢ przedstawi¢ Panstwu wyniki finansowe Pfleiderer Group S.A. za | kwartat
2018r.

Nowy Zarzad koncentruje sie na wdrazaniu przedstawionej w 2017 roku strategii, opartej na
inicjatywach zmierzajacych do zoptymalizowania proceséw i pobudzenia wzrostu catej Grupy.
Pracujemy nad poprawa efektywnosci operacyjnej i optymalizacji wykorzystania mocy
produkcyjnych. Koszty utrzymujemy pod kontrolg i uzyskujemy zamierzone oszczednosci
zgodnie z naszymi oczekiwaniami. Realizujemy rdéwniez nowe, obiecujgce projekty
inwestycyjne, ktére stopniowo bedg wspiera¢ nasz wzrost organiczny i poprawe rentownosci.

W styczniu br. uruchomilismy linie lakiernicza w naszym zaktadzie w Leutkirch. Dzieki nowe;j

TOM K. instalacji mozemy korzysta¢ z innowacyjnego systemu ,Hot Coating”, dzieki ktéremu
SCHABINGER wytwarzamy wysokomarzowe produkty posiadajace wartos¢ dodang dla Klientow. Nasza
oferta wzbogacita sie o PrimeBoard, innowacyjng i dekoracyjna ptyte w wersjach XTreme High

Gloss i XTreme Matt przeznaczong do zastosowan wewnetrznych. Oferujemy tez ptyte
Duropal HPL Compact Exterior w super matowym wykorczeniu przeznaczong do zastosowan
na zewnatrz budynkéw. Obydwa nowe produkty w wersji matowej sg jeszcze bardziej
odporne na zarysowania i odciski palcéw. Warto tez podkresli¢, ze nowa linia lakiernicza jest
najwiekszym i najbardziej zaawansowanym zaktadem tego typu na Swiecie. Oprdcz linii lakierniczej w Leutkirch,
uruchomilismy nowa instalacje do recyklingu drewna w Neumarkt. Inwestycja ta nie tylko pozwoli nam na zwiekszenie
mozliwosci recyklingu i ponownego wykorzystania drewna, ale réwniez przyczyni sie do zwiekszenia wydajnosci produkcji.

PREZES ZARZADU

Przychody Pfleiderer Group S.A. w | kw. 2018 wzrosty o 6.5% do 268.8 min euro. Co wazne, Grupa wygenerowata
zrbwnowazony wzrost ze sprzedazy produktow z wartoscig dodang, z rdwnoczesnym wzrostem sprzedazy produktow z
oferty podstawowej. Skonsolidowany wynik EBITDA wzrést o 18.5% do 36.5 mln euro, podczas gdy marza EBITDA wzrosta
do 13.6%, a wynik EBIT zwigkszyt sie 0 45.2% do 18 mIn euro. Ten silny wzrost jest pochodng m.in. rozwoju sprzedazy
produktéw z wartoscig dodang i wdrozenia nowej polityki cenowej, ktéra ogranicza negatywny wptyw wyzszych cen
surowcow.

Naszg intencjg jest zwiekszenie innowacyjnosci dzieki zastosowaniu najnowoczesniejszych technologii w naszych zaktadach i
wytwarzaniu coraz bardziej konkurencyjnych, wysokiej jakosci produktéow. Bedziemy koncentrowac sie zwitaszcza na
produktach z wartoscig dodang i nowej polityce cenowej, ktdra, jak mamy nadzieje, przyniesie wzrost wolumenow
sprzedazy i przychoddéw. W ramach nowego podejscia do zarzgdzania, 1 kwietnia br. uruchomilismy projekt ,Empowering
Plants”. Chcemy, aby lokalna kadra menedzerska odgrywata jeszcze wiekszg role w podejmowaniu decyzji. Poprzez
wspotdzielenie sie odpowiedzialnosciami na szczeblu lokalnym chcemy, aby nasze procesy produkcyjne byty sprawniejsze i
przebiegaty szybciej, w petni odpowiadajac wymaganiom Klientéw.

Naszym celem jest konsekwentne zwiekszanie wartosci dla akcjonariuszy Spétki poprzez zréwnowazony wzrost w obszarach
biznesowych, na ktérych sie koncentrujemy. Chcemy dzieli¢ sie generowanymi zyskami z akcjonariuszami zgodnie z nasza
atrakcyjng politykg dywidendowa. Niemniej, poziom wyptaty musi by¢ kazdorazowo dostosowany do naszych mozliwosci
finansowych i zaktadanych planéw rozwojowych. Na tej podstawie Zarzad zarekomendowat wyptate dywidendy za 2017 r.
w wysokosci 1.2 zt na akcje, co stanowi wzrost 0 9.1% r/r.

W | kw. 2018 r. poczyniliSmy kolejny wazny krok naprzéd. Podgzamy we witasciwym kierunku, dzieki czemu bedziemy
w stanie zrealizowac¢ nasze ambitne cele. Jestem optymistg, jezeli chodzi o dalszy rozwoj Pfleiderer Group S.A. W imieniu
Zarzadu chciatbym podziekowa¢ naszym Pracownikom, Akcjonariuszom, Cztonkom Rady Nadzorczej oraz Partnerom za
zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzajg. Jestem przekonany, ze nasza strategia przyczyni sie do zaproponowania Klientom
innowacyjnych produktéw iustug, jak rowniez do zwiekszania zyskéw dla akcjonariuszy i budowania dtugoterminowej
wartosci, ktéra zapewni zrdwnowazony rozwdéj naszej Grupy.

Z powazaniem,

Tom K. Schabinger
Prezes Zarzadu Pfleiderer Group S.A.
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NASZA WIZJA - W KIERUNKU ZINTEGROWANEJ GRUPY PFLEIDERER W
EUROPIE

e 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 wartos¢ i
wyjatkowosc.

e Oferujemy doskonatos$¢ operacyjng w taricuchu dostaw i ustugach swiadczonych na rzecz klientéw przemystowych, z
branzy budowlanej, z sektora detalicznego i architektow.

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

* Dysponujemy mozliwosciami technologicznymi i utrzymujemy bliskg wspétprace z wiarygodnymi partnerami przy
realizacji zmian technologicznych.

GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER W | KWARTALE 2018 R. W ZARYSIE

DOBRE WYNIKI FINANSOWE WSPIERANE PRZEZ SPRZYJAJACE WARUNKI RYNKOWE

13,6% Marza EBITDA dzieki konsekwentnej poprawie efektywnosci operacyjnej w ciggu ostatnich okreséw
18,5% Wzrost EBITDA — do 36,5 min EUR

Naktady inwestycyjne — kontynuacja strategicznych projektow inwestycyjnych z atrakcyjng stopg zwrotu

PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY EBITDA (MLN EUR)
(MLN EUR) s
268,3
252,4 l 30,8
Q12017 Q12018 Q12017 Q12018
ZYSK NETTO (MLN EUR) NAKEADY INWESTYCYJNE
(MLN EUR)
10,4
12,7
73
7,5
Q12017 Q12018 Q12017 Q12018

EBITDA, tj. zysk przed potrgceniem odsetek, podatkow i amortyzacji
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GLOWNE ZDARZENIA | OSIAGNIECIA GRUPY KAPITALOWE) PFLEIDERER W |
KWARTALE 2018 R.

ZMIANA W ZARZADZIE

W dniu 27 lutego 2018 r. Rada Nadzorcza Spoétki Pfleiderer Group S.A. powotata dr Nico Reinera na nowego
Cztonka Zarzadu i Dyrektora Finansowego z dniem 1 kwietnia 2018 r. Dr Nico Reiner zastgpi Richarda Mayera,
ktéry postanowit nie przedtuza¢ swojej umowy.

ODKUP AKCJI WtASNYCH

W dniu 18 stycznia 2018 r. Zarzad ustalit szczegétowe warunki programu odkupu akcji Pfleiderer Group S.A.
Szczegdtowe warunki odkupu zostaty zatwierdzone tego samego dnia przez Rade Nadzorcza.

W dniu 7 lutego 2018 r. Spdtka odkupita 2 150 883 akcji wtasnych o wartosci nominalnej 0,33 PLN za kazda akcje.
W dniu 27 lutego 2018 r. Spdtka odkupita 11 000 akcji wtasnych o wartosci nominalnej 0,33 PLN za kazdg akcje.
Oprocz powyzszych zakupionych akcji Spdtka posiada 3 235 050 akcji wtasnych Spoétki, ktére tacznie stanowig ok.
8,34% kapitatu zaktadowego Spofki.

ODWOLANIA OD DECYZJI UOKIK

W dniu 29 stycznia 2018 r. Zarzad Pfleiderer Group S.A. poinformowat, ze Spotka i jej spotka zalezna Pfleiderer
Wieruszéw Sp. z 0.0. ztozyty odwotania od Decyzji Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw.
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1.

1.1.

DU

PROFIL DZIAtALNOSCI — DZIAtALNOSC GRUPY KAPITALOWE)J

s PFLEIDERER

NAJWAZNIEJSZE INFORMACIJE O GRUPIE KAPITALOWE)

Grupa Kapitatowa Pfleiderer istnieje od 123 lat i jest czotowym europejskim producentem wyrobéw drewnopochodnych

specjalizujgcym sie w wytwarzaniu materiatow na potrzeby branzy meblarskiej, wykonczeniowej i budowlanej.

Grupa Kapitatowa Pfleiderer dostarcza ptyty meblarskie, blaty kuchenne, laminaty HPL oraz sztuczne oktadziny scienne dla
najwiekszych producentéw mebli w Polsce i rynkach regionu DACH (Niemcy, Austria i Szwajcaria) oraz kilku tysiecy srednich

i matych firm w branzy meblarskiej. Produkty Pfleiderer s3 ponadto znane w catej Europie. Spdtka ma swojg siedzibe we

Wroctawiu z biurami m.in. w Neumarkt, na Slasku i w Warszawie oraz posiada 9 zaktadéw produkcyjnych potozonych w

Polsce i Niemczech, a takze dziaty handlowe w Wielkiej Brytanii, Holandii, Szwajcarii, Francji, Austrii i Rumunii.

Zréwnowazony rozwdj stanowi integralng czes$¢ naszej strategii korporacyjnej — Pfleiderer postrzega go jako niezbedny

sposdb na oszczedzanie energii i surowcow, redukcje emisji i produkcje produktéw przyjaznych dla Srodowiska.

Grupa Kapitatowa Pfleiderer skupia podmioty o réznych profilach dziatalnosci.

RYS. 1: PODMIOTY GRUPY KAPITALOWEJ PFLEIDERER

Grupa oferuje i dostarcza zaawansowane produkty oraz

Swiadczy obstuge klienta na kluczowych rynkach

europejskich za posrednictwem swoich oddziatéw w
Wielkiej Brytanii, Holandii, Szwajcarii, Francji, Austrii
Rumunii.

Baruth (2001)
Zaklad produkcyiny

Pfleiderer UK
Biuro sprzedazy A

Arnsberg (1970/2005)
Zaklad produkcyjny

Giitersloh (1995)
Zakied produseyiny

MACCIESFIELD

Pfleiderer
Nordics 1

Prleiderer Group
Biuro sprzedazy \j

., Plleiderer
Benelux
T Biuro sprzedasy

s |

AENSEERG.

2
8
=

Neumarkt (1996/2013)
Zakiad produkcyjny

Neumarkt
Biuro Pflsiderer Group

M

RASVERSWIL

‘
) rrieiderer France

Biuro spraedasy

Pfleiderer Suisse
Biliro spraedaty

Wroctaw
Siedziba

ARV
GRATEWD
WanszawA

St WIERUSZN
WROCKAW

MEUMERKT EELZIERZYN-KOAE

LEUTMIECH
G VIENHA

- P!Ieiderer Austria
Biura spreedazy

Leutkirch (1993)
Zakigd produkeyjny

Grajewo S.A. (1997)
Zakiad produkeyjny

@
_g

Warszawa
Bluro Prieiderer Group

Grajewo MDF (2007)
Zakiad produkcyjny

Wieruszéw (1997)
Zakiad produkcyjny

) Pfleiderer Southeast Europe
Biuro sprzedasy

BUCHAREST

] Silekol 5p. z 0.0, (1976/2008)
e b | Zokiad produkcyjny
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1.2, STRUKTURA GRUPY KAPITALtOWE)J

Grupa Kapitatowa Pfleiderer skupia przedsiebiorstwa jednoplatformowe. Podmiot dominujgcy Grupy Kapitatowej, tj. spdtka
Pfleiderer Group S.A. (,,Podmiot Dominujacy”, dawniej Pfleiderer Grajewo S.A.), ma siedzibe we Wroctawiu.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania struktura Grupy Kapitatowej przedstawiata sie nastepujgco:

RYS. 2: STRUKTURA OPERACYJNA GRUPY KAPITALOWEJ NA DZIEN 16 MAJA 2018 R.

PFLEIDERER GROUP S.A.
- o

PCF GmbH Pfleiderer
100% Pfleiderer Group S.A Polska Sp. z o.0.
100% Pfleiderer Group S.A.
l Pfleiderer
Pfleiderer Deutschland GmbH Vermdgensverwaltung
94,9% PCF GmbH GmbH & Co. KG
5,1% Pfleiderer Vermogensverwaltung 100% PCF GmbH
GmbH & CoKG
—@  Pfleiderer Arnsherg GmbH ——@  Pfleiderer France S.A.S. ——@  Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
—®  Pfleiderer Baruth GmbH —®  Pfleiderer Benelux B.V ——@ Pfleiderer Wieruszow Sp. z o.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH (poprzednio ?ﬂeiderer ProspanS.A)
100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
Pfleiderer . . i
Erwerbergesellschaft GmbH Pﬂ?"'"“" Suisse AG @ Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
@ Pfleiderer Gitersloh GmbH . Pﬂeiderer UK Ltd. ——@ Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
—@  Pfleiderer Neumarkt GmbH Pileiderer Jura Polska
ei e.rer eumarkt Gm —®  Southeast Europe SRL —@ ura .o ska Sp. z o0.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
—® Pfleiderer Leutkirch GmbH —@  Pfleiderer Austria GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH
—@ Heller Holz GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

—e Jura-Spedition GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH
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1.2.1. SPOtKI GRUPY KAPITALOWEJ PFLEIDERER | ICH DZIALtALNOSC GOSPODARCZA

Grupa Kapitatowa sktada sie ze spotki dominujgcej, ktéra jest odpowiedzialna za zarzadzanie Grupg Pfleiderer, spdtek
operacyjnych oraz spoétek produkcyjnych.

Podmiotem Dominujacym i spotka holdingowg Grupy Kapitatowej jest Pfleiderer Group S.A. z siedzibg w Polsce, ktérej akcje
znajdujg sie w obrocie publicznym.

Spotka, pod poprzednia firmg Zaktady Ptyt Widrowych S.A. w Grajewie, zostata zarejestrowana 1 lipca 1994 r. w Sadzie
Rejonowym, Sgd Gospodarczy w tomzy, w dziale B Rejestru Handlowego pod nurem 270. Nastepnie w dniu 9 maja 2001 r.
Spoétka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Biatymstoku, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
(KRS), pod numerem KRS 0000011422. W dniu 18 wrzesnia 2002 r. Zarzad otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego w
Biatymstoku o wpisaniu nowej firmy Spétki: Pfleiderer Grajewo S.A., w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

W dniu 30 wrze$nia 2016 r. Sad Rejonowy w Biatymstoku zarejestrowat zmiane firmy Spoétki oraz jej siedziby. Firma Spotki
zostata zmieniona z Pfleiderer Grajewo S.A. na Pfleiderer Group S.A. Siedziba Spotki zostata przeniesiona z Grajewa do
Wroctawia. Powyzsze zmiany zostaty dokonane na podstawie uchwaty nr 9 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 29

czerwca 2016 .
Siedziba Spotki miesci sie we Wroctawiu przy ul. Strzegomskiej 42AB.

Wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) dziatalnos¢ gospodarcza Podmiotu Dominujacego jest zarejestrowana pod
numerem 1621Z. Dziatalno$¢ gospodarcza Pfleiderer Group S.A. obejmuje produkcje i fornirowanie produktéw drewnianych
i drewnopochodnych, uszlachetnianie papieréow, dziatalno$¢ handlowg w kraju i za granicg, Swiadczenie ustug
przemystowych zwigzanych z dziatalnoscig podstawowg spétki oraz inne ustugi oparte o posiadane zasoby. Spétka Swiadczy

ustugi holdingowe oraz inne ustugi finansowe.

TABELA 1: WYKAZ JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ Z PODANIEM ICH DZIAtALNOSCI (NA DZIEN PUBLIKACJI RAPORTU):

Dziatalnos¢

. Pfleiderer Group S.A., Wroctaw, Polska — spétka holdingowa Grupy Kapitatowej Pfleiderer
Podmioty

holdingowe X i . L .
PCF GmbH, Neumarkt, Niemcy — spoétka holdingowa podmiotdw nalezgcych do Segmentu

Zachodniego

_ Europa Wschodnia Europa Zachodnia

Pfleiderer Deutschland GmbH,
Neumarkt, Niemcy

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

Pfleiderer Neumarkt GmbH,
Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0.,
Grajewo, Polska

Produkcja ptyt

Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0.,
Wieruszéw, Polska

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

Jura Polska Sp. z 0.0.,
Grajewo, Polska

Pfleiderer Gutersloh GmbH,
Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Leutkirch GmbH,
Leutkirch, Niemcy

Pfleiderer Arnsberg GmbH,
Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Baruth GmbH,
Baruth, Niemcy

Jura-Spedition GmbH,
Neumarkt, Niemcy
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Pfleiderer France S.A.S.,
Reims, Francja

Pfleiderer Benelux B.V.,
Deventer, Holandia

Pfleiderer Suisse AG,

Rapperswil, Szwajcaria
Biuro sprzedazy
Pfleiderer UK Ltd,

Macclesfield, Wielka Brytania

Pfleiderer Austria GmbH,
Wieden, Austria

Pfleiderer Southeast Europe SRL,
Bukareszt, Rumunia

Dostawy drewna Heller Holz GmbH,
Neumarkt, Niemcy

Produkcja klejow i

Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0.,

LD Kedzierzyn-Kozle, Polska
Unifloor Sp. z o0.0., Pfleiderer Erwerbergesellschaft GmbH,
Wieruszow, Polska (w likwidacji) Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Vermogensverwaltungs
GmbH & Co.
KG, Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Infrastrukturtechnik
GmbH & Co.

Pozostate KG, Dusseldorf (w upadtosci), Niemcy

Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-
GmbH,

Dusseldorf (w upadtosci), Niemcy

Allgauer Holzindustrie und Impragnierwerk
Aulendorf GmbH, Aulendorf (w likwidacji),
Niemcy

Blitz 11-446 GmbH,
Neumarkt (w likwidacji), Niemcy

1.2.2. OPIS ZMIAN W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

Poczawszy od 1 stycznia 2017 r., catos¢ dziatalnosci sprzedazowej Grupy Kapitatowej Pfleiderer jest skoncentrowana
wytacznie w dwdch spotkach handlowych: Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., ktéra odpowiada za catosc¢ klientow przypisanych do
obszaru sprzedazowego ,Wschdéd”, i Pfleiderer Deutschland GmbH, ktéra odpowiada za cato$¢ klientdw przypisanych do
obszaru sprzedazowego ,Zachéd”.

W | kwartale 2018 r. nie zaszty zadne zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej.
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1.3. STRATEGIA GRUPY KAPITALOWEJ PFLEIDERER

Misja strategiczna — nasz kierunek

Inteligentna segmentacja rynku bedzie czynnikiem napedzajacym naszg strategie sprzedazowsa i
umozliwi nam skierowanie do klientow oferty produktéw i ustug o wartos$ci dodane;j

Nasz zesp6t sprzedazowy wykorzysta mozliwosci wynikajace z nowych mocy produkcyjnych oraz wdrozy
zasady inteligentnej wyceny i aktywnego zarzadzania portfelem produktow

Nasze wysitki skierujemy na dazenie do doskonatosci operacyjnej i konsekwentnym usuwaniu ograniczen
zdolnosci produkcyjnych

Atrakcyjna wartosc dla akcjonariuszy bedzie zapewniana poprzez generowanie przeptywdw pienieznych,
atrakcyjna polityke dywidendowa, potencjalne dodatkowe programy odkupu akcji wtasnych oraz otwartg
komunikacje z inwestorami

Nasza kultura stanie sie bardziej Swiadoma kosztow i oparta na wydajnosci

W dniu 20 wrzesnia 2017 r. Zarzad Pfleiderer Group S.A. ogtosit strategie rozwoju Spoétki do 2021 r. Strategia ta opiera sie na
nastepujacych gtéwnych filarach: intensyfikacji dziatan sprzedazowych i marketingowych w odniesieniu do produktéw o
wyzszej wartosci, poprawie efektywnosci operacyjnej, zasobach ludzkich, poprawie struktury kosztéw i podejsciu do
zarzadzania opartemu na zwiekszaniu konkurencyjnosci. Zatozeniem realizacji planu rozwoju w powyzszych obszarach jest
przetozenie sie tych dziatan na wzrost wartosci Grupy Kapitatowej dla akcjonariuszy.

Gtowne cele i zatozenia strategii opublikowanej przez Grupe Kapitatowa Pfleiderer obejmuja:

Okoto

1,2 mid EUR Przychody ze sprzedazy w roku zakoriczonym 31 grudnia 2021 r.

Co najmniej

16% Marza EBITDA w roku zakoriczonym 31 grudnia 2021 r.
(]

70 min EUR

rocznie Naktady inwestycyjne (w tym 20 min EUR naktadéw utrzymaniowych rocznie)

Pomiedzy Docelowy poziom dzwigni finansowej netto pozwalajacy utrzymywac bezpieczny poziom
1,5a2 zadtuzenia

Powyzej

25% Zwrot z kapitatu wtasnego
(]

Procent zysku netto przeznaczony na wyptate dywidendy (polityka dywidendowa nie ulegta

Do 70% -
zmianie)

Strategia przyjeta przez Zarzad Pfleiderer Group S.A. zaktada intensyfikacje dziatan sprzedazowych i marketingowych. Grupa
Kapitatowa skupi sie na inteligentnej i ukierunkowanej segmentacji klientéw na kluczowych rynkach, na ktérych prowadzi
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dziatalnosé, m.in. poprzez wprowadzanie nowych podsegmentdéw i rozszerzanie dziatalnosci na branze o duzym potencjale
docelowym. Grupa Kapitatowa stawia sobie za cel realizacje dalszego wzrostu w obszarze produktéw o wartosci dodanej,
ktére generuja najwyzsze marze i ktére odrdzniaja Pfleiderera od konkurencji. Asortyment produktow zostanie rozszerzony
o nowe dekory i powierzchnie zainspirowane nowymi trendami i stworzone z myslag o zaspokajaniu zmieniajgcych sie
potrzeb klientéw. Rozwojowi wyrafinowanych asortymentéw produktéow towarzyszyé bedzie obstuga klienta odpowiadajgca
najwyzszym standardom.

Grupa Kapitatowa Pfleiderer oferuje obecnie i dostarcza zaawansowane produkty oraz Swiadczy obstuge klienta na
kluczowych rynkach europejskich za posrednictwem swoich miedzynarodowych oddziatéw. W ramach dziatalnosci
eksportowej Grupa skoncentruje sie na zaawansowanych rozwigzaniach przeznaczonych dla kluczowych klientow na
najbardziej atrakcyjnych rynkach.

Osiggniecie wzrostu wydajnosci poprzez efektywnosc operacyjna
Grupa Kapitatowa Pfleiderer Group wdrozyta program poprawy efektywnosci majgcy na celu zwiekszenie wynikow

operacyjnych. Celem tych dziatan jest udoskonalenie wszystkich linii CPL, MDF i PB oraz zwiekszenie wydajnosci. Pfleiderer
skupi sie na optymalizacji kosztow produkcji i usuwaniu ograniczen zdolnosci produkcyjnych.

Grupa Kapitatowa planuje takze wypracowanie oszczednosci dzieki specjalnie opracowanemu w tym celu programowi
dazenia do doskonatosci w obszarze zakupowym. Ponadto efektywnos¢ operacyjna bedzie wzmacniana przez zwiekszenie
mocy produkcyjnych i wdrazanie zaawansowanych technologii. Jednym z celéw w tym obszarze jest osiggniecie dalszej
poprawy wykorzystania potencjatu spétki Silekol — podmiotu nalezgcego do Grupy Kapitatowej Pfleiderer, znanego
producenta klejéw zywicznych i utwardzaczy stosowanych w przemysle drzewnym.

Stabilne naktady inwestycyjne beda wspiera¢ wzrost organiczny

Strategia zaprezentowana przez Zarzad Pfleiderer Group S.A. zaktada stabilne naktady inwestycyjne w tacznej wysokosci
$rednio 70 mIn EUR rocznie, w tym 20 mIn EUR naktadéw utrzymaniowych rocznie. Projekty strategiczne, takie jak
,Czteropak inwestycyjny” w Grajewie, linia produkcji blatéw i projekt Dynastam w Wieruszowie, linia szlifierska w
najwiekszej fabryce w Neumarkt, uruchomienie linii lakierniczej w Leutkirch oraz realizacja strategii rozwoju produktow
zywicznych w Silekolu, realizowane sg w celu zwiekszenia poziomu EBITDA i generowanych marz.

RYS. 3: STRATEGIA PFLEIDERERA — PODEJSCIE ,,DIAMENTOWE”

WARTOSC DLA
@ AKCJONARIUSZY
t

=  Organizacja,Lean”

= Solidne podstawy finansowe

= Aktywne relacje inwestorskie

. yina polityka dywi

. Dostepne srodki netto dystrybuowane
do akejonariuszy

@ SPRZEDAZ | MARKETING

? ZASOBY LUDZKIE

=  Zarzadzanie zorientowane
na cele (MBO)

=  Nowy zespol zarzadzajacy

" Organizacja ,Lean”

= Rekrutacja i rozwgj

*  Program talentow ¥ kLl gi
oL csasi P F L = Wzrost organiczny i strategia oparta na
lan sukcesiji DIAMOND ﬁmduha:h z:an?s'giq dnda:q.
APPROACH . rogram doskonalenia sprzedazy
. KULTURA . Nowa kolekcja

+ KORPORACYJNA

. wsrad grupy dc i
Akademia Pfleiderera

Vo (@) DZIALALNOSC OPERACYJNA

=  Uprawnienia
*  Swiadomos¢ kosztowa
= Zroznicowane zasaby ludzkie

= Miedzynarodowe podejscie do Kolejne 12 miesigcy Programy srednioterminowe
zarzadzania L Efektywny czas pracy urzgdzen = Lean Six Sigma - LSS
=  Badanie pracownikow i produktywno$é = Doskonalo$é w zakresie
= Wazrostmocy prod./ eliminacj kich gardel kupo
=  Technologie z wartoscia dodang = Produkcja $wiatowej klasy
. & sdnodcl w zak Kupé
PO or aont adiost i o Wuczolyehinalyw, 2 pumkih Widrenia = Optymalizacja poziomu kapitalu pracujacego netto

= Program poprawy efektywnosci FAFIO
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1.4. PROGRAM INWESTYCYJNY

W | kw. 2018 r. Grupa Kapitatowa Pfleiderer poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 12 747 tys. EUR.

TABELA 2: NAKLADY INWESTYCYJNE W 2018 R. - GROWNE PROJEKTY NA SZCZEBLU GRUPY KAPITALOWE)

) Naktady L. Spodziewany rezultat (w ujeciu
Inwestycja i X Uzasadnienie
inwestycyjne rocznym)

Zwiekszenie zuzycia drewna z
recyklingu i obnizenie kosztu drewna
Drewno z recyklingu 9,8 min EUR (planowane uruchomienie na poczatku EBITDA 5,0 mIn EUR
2018 r., ostatnia inwestycja w | pot.
2018r.)

Nowa technologia blatow
funkcjonalnych, nowe blaty btyszczace i

Linia lakiernicza (Leutkirch) 12,3 min EUR ] v v y K a EBITDA 9,6 min EUR
matowe (planowane uruchomienie w |

pot. 2018 r.)

Wozrost w zakresie obecnych i nowych
produktow oraz badanie nowych
rynkéw; zabezpieczanie i zwiekszanie
Strategia wzrostu obrotow 11,8 min EUR mocy produkcyjnych; rozwijanie EBITDA 6,2 mIn EUR
produktow zywicznych i poprawa
jakosci (planowane uruchomienie w Il
pot. 2018 r.)

Zwiekszenie wolumenu produkgji
surowych ptyt wiérowych.

Koncepcja dla zaktadu w . . . .
20,6 min EUR Zaaranzowanie nowej strefy suszenia EBITDA 8,1 mIn EUR

Leutkirch R
wraz z nowg suszarkg i generatorem

goracego gazu

. . Zwiekszenie wolumenu laminowanych
Nowa linia KT Grajewo 8,5 min EUR , . . EBITDA 3,1 min EUR
ptyt wiérowych w duzym formacie

1.5. DZIAtANIA MARKETINGOWE W | KWARTALE 2018 R.

W 2018 r. dziatania marketingowe Grupy Kapitatowej bedg koncentrowac sie na realizacji dziatan podejmowanych w
ramach projektéw ONE PFLEIDERER i ONE COLLECTION, a takze na wprowadzeniu produktow PrimeBoard (wysokiej jakosci
lakierowanego wykonczenia powierzchni w wariancie mat lub wysoki potysk) oraz Duropal HPL Compact Exterior. Oprécz
zastosowania standardowych materiatdéw marketingowych, takich jak broszury i prébki towaréw, wprowadzeniu tych
produktow do oferty towarzyszyty takze specjalne serwisy na stronie internetowej, wysokiej jakosci foldery informacyjne i
film marketingowy.
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TABELA 3: NAGRODY PRZYZNANE GRUPIE KAPITALOWEJ PFLEIDERER W LATACH 2017/2018

Data

2017

2017

2017

2017

2017

2017

2017

2018

2018

2018

Nagroda

Spotka Gietdowa Roku 2016

»lconic Award” innowacje w zakresie

wystroju wnetrz

pro-K Award

,German Design Award” 2017

Red Dot Award: Projektowanie
produktow 2017

Nagroda Interzum: inteligentne
materiaty i projekty 2017

,German Brand Award”

Red Dot Award: Projektowanie
produktow 2017

Innowacja kuchenna roku

Nagrody MERCURY 2017/18

Produkt/Kategoria

Relacje Inwestorskie

Duropal HPL SolidColor XTreme

Duropal HPL SolidColor XTreme

Duropal HPL SolidColor XTreme,
Matt Lacquer, Natural Wood

Duropal HPL SolidColor XTreme

Duropal HPL SolidColor XTreme

Whnetrze i Przestrzen
Mieszkalna

Xtra Worktop

Xtra Worktop

Magazyn dla klientéw

W 2018 r. Pfleiderer wezmie udziat w nastepujgcych targach:

Forum Holzbau, Kolonia
Design District, Rotterdam

Surface Design Show, Londyn

SeatradeCruiseGlobal, Ft. Lauderdale

Holz-Handwerk, Nuernberg
Carrefour du Bois, Nantes
Architect@Work, Lyon
HolzLand Expo, Nirburgring
Architect@Work, Kopenhaga
Swissbau, Bazylea
Architect@Work, Wieden
Sicam, Pordenone

Forum Holzbau, Garmisch

Instytucja

Dziennik ,,Puls Biznesu” i TNS Polska

Rat fir Formgebung Service GmbH

pro-K Industrieverband Halbzeuge und Konsumprodukte
aus Kunststoff e.V.

Rat flir Formgebung Service GmbH

red dot GmbH & Co. KG

Interzum

Rat fiir Formgebung Service GmbH

Rat fiir Formgebung Service GmbH

Initiative LifeCare

Mercury Excellence Awards // Bragzowy medal
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1.6. POZYCJA RYNKOWA | PRZEGLAD RYNKU BUDOWLANEGO

Sytuacja makroekonomiczna wiosng 2018 r.

Zgodnie z najnowszymi prognozami Komisji Europejskiej1 oczekuje sie, ze wzrost PKB utrzyma sie na wysokim poziomie,
wyhamowujgc nieznacznie, poniewaz bodziec pieniezny zostanie stopniowo wycofany, a globalny wzrost handlu nieco sie
zmniejszy. Ograniczenia w zakresie podazy pracy i zdolnosci produkcyjnych beda jednak coraz bardziej wigzace w niektérych
panstwach cztonkowskich. Biorgc pod uwage mocng ekspansje pod koniec zesztego roku, wzrost PKB w strefie euro ma
umiarkowanie hamowa¢ od 2,4% w 2017 r. do 2,3% w biezgcym roku przed obnizeniem do 2% w 2019 r. Chociaz s3 to te
same stopy wzrostu zgodnie z przewidywaniami zawartymi w zimowej prognozie Srédokresowej czynniki napedzajgce
wzrost nieco sie zmienity, a bilans ryzyk znaczaco przesunat sie w kierunku spadku w wyniku ostatnich zmian w polityce i ich
potencjalnego wptywu na globalne warunki finansowe i wymiane handlowa. Bioragc pod uwage trwajgce negocjacje w
sprawie warunkow wycofania sie Wielkiej Brytanii z UE, prognozy na okres po Brexit ponownie opierajg sie na czysto
technicznym zatozeniu zachowania status quo w stosunkach handlowych miedzy UE-27 a Wielkg Brytania.

RYS. 4: WZROST PKB W 2017 R. (R/R W %)
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Zrédto: Komisja Europejska, Prognoza ekonomiczna dla Europy na wiosne 2018 .

Wszystkie panstwa cztonkowskie przezywaja ozywienie gospodarcze. Wsrdd najwiekszych gospodarek UE, zaréwno w latach
2018, jak i 2019, Polska, Holandia i Hiszpania powinny osiggng¢ lepsze wyniki gospodarcze, a realne stopy wzrostu PKB
przekrocza $rednig UE w obu latach. Przewiduje sie, ze PKB Niemiec bedzie rést w Srednim tempie UE w 2018 r. i
nieznacznie powyzej w 2019 r. W obu latach Wielka Brytania, Wtochy i Francja bedg rosngé¢ ponizej sredniej. W 2019 r.
wszystkie panstwa cztonkowskie z wyjgtkiem Wielkiej Brytanii (1,2%) i Wtoch (1,2%) majg wzrosng¢ o 1,7% lub wiecej, ale w
znacznej wiekszosci panstw cztonkowskich wzrost gospodarczy spowolni w poréwnaniu do 2018 r.

1
Prognoza ekonomiczna Komisji Europerjskiej na zime 2018r.
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Koniunktura w budownictwie

s PFLEIDERER

Niemiecka branza budowlana odnotowata dalszy wzrost wskaznika koniunktury na poczatku 2018 r. Obecna sytuacja
oceniana jest nawet lepiej niz na koniec 2017 r. Perspektywy dla branzy na nadchodzace miesigce nakazywaty schtodzenie
oczekiwan, jednak najbardziej prawdopodobnym wyjasnieniem tego zjawiska jest sezonowos¢, zas okres wiosenny i letni
powinny przynies¢ poprawe oczekiwan gospodarczych.

RYS. 5: KONIUNKTURA W BUDOWNICTWIE — NIEMCY
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Indeksu Ifo

W Polsce rok 2018 réwniez rozpoczat sie lepiej niz poprzedni. Nawet jezeli postrzeganie obecnej sytuacji pogorszyto sie
nieco w poréwnaniu do IV kw. 2017 r., to jednak jest ono lepsze niz w analogicznym okresie ubiegtego roku. Perspektywy na
nadchodzgce miesigce, pomimo zachwiania w stosunku do korica 2017 r., stajg sie obecnie coraz lepsze, przy czym nalezy

sie spodziewac, ze ten wzrostowy trend utrzyma sie do sezonu letniego.

RYS. 6: KONIUNKTURA W BUDOWNICTWIE — POLSKA
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych GUS

Dynamika rynku

Pfleiderer buduje silng pozycje na rynku meblarskim i budowlanym. Ten drugi rynek obejmuje nie tylko obiekty mieszkalne i

uzytkowe, ale réwniez projektowanie wnetrz. Pod wzgledem portfela produktéw punktami odniesienia sg rynki ptyt

wiérowych, ptyt laminowanych, MDF i OSB. Do 2019 r. wszystkie te rynki wykazujg tendencje wzrostowe.

Rynek OSB charakteryzuje sie najwyzszg dynamikg wzrostu. Umiarkowany wzrost spodziewany jest na rynku HPL oraz na
rynku MDF/HDF i ptyt wiérowych w Polsce.
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RYS. 7: DYNAMIKA WIELKOSCI RYNKU (WOLUMEN) - KRAJE DACH
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych dotyczacych rynku budowlanego i meblarskiego uzyskanych z wiarygodnego zrédta

RYS. 8: DYNAMIKA WIELKOSCI RYNKU (WOLUMEN) — POLSKA
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych dotyczacych rynku budowlanego i meblarskiego uzyskanych z wiarygodnego zrédta

Moce produkcyjne w Europie (w tym Rosja i Turcja)

Pfleiderer jest czotowym producentem ptyt drewnopochodnych na swoich podstawowych rynkach, tzn. w Niemczech (nr 1)

i w Polsce (nr 2) i zajmuje znaczacg pozycje konkurencyjng w Europie (z Rosja i Turcjg), gdzie Grupa Kapitatowa Pfleiderer
jest jednym z 5 najwiekszych podmiotow.
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RYS. 9: MOCE PRODUKCYJNE W EUROPIE — 10 NAJWIEKSZYCH PODMIOTOW X 1 000 m’
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Zrédto: opracowanie wiasne (na podstawie danych uzyskanych z wiarygodnego Zrédta oraz relacji prasowych)

Perspektywa rozwoju rynkéw budowlanych

Spodziewany jest wzrost branzy budowlanej na kluczowych rynkach, zaréwno w Polsce, jak i w krajach DACH. Rynek DACH
jest wiekszy, natomiast rynek polski rozwija sie bardziej dynamicznie (w poréwnaniu z innymi krajami europejskimi, Polska
jest jednym z najdynamiczniej rozwijajgcych sie rynkow). Do 2019 r. mozna sie spodziewac sredniej dynamiki wzrostu rzedu
0,4% rocznie w przypadku krajéw DACH i 3,8% w Polsce.

TABELA 4: SREDNIA ROCZNA DYNAMIKA WZROSTU RYNKU BUDOWLANEGO W LATACH 2017-2019

CAGR 2017-2019

Razem mBi:s‘i}I(r;Trie Budynki uzytkowe
Polska 3,8% 4,2% 3,5%
DACH 0,4% 0,4% 0,3%
Niemcy 0,0% 0,3% -0,5%
Austria 1,3% 1,3% 1,4%
Szwajcaria 1,5% 0,3% 3,1%
Francja 3,2% 3,6% 2,7%
Wtochy 1,8% 1,6% 2,0%
Wielka Brytania 0,5% 1,1% 0,0%
Belgia 1,7% 1,6% 1,8%
Holandia 3,8% 3,8% 3,7%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych dotyczacych rynku budowlanego uzyskanych z wiarygodnego zrédta

Czynniki wzrostu na kluczowych rynkach budowlanych - kraje DACH i PL

W krajach DACH wptyw na poprawe sytuacji na rynku budowlanym ma gtéwnie budownictwo mieszkaniowe.
Przeciwienstwem tych rynkow jest Polska, w przypadku ktorej gtdwnym czynnikiem wzrostu jest budownictwo obiektow
uzytkowych. Kraje niemieckojezyczne opierajg sie gtdwnie na remontach istniejgcych obiektow (zaréwno budynkéw
mieszkalnych, jak i uzytkowych). W Polsce sytuacja jest odmienna — rynek nowych budynkéw obejmuje wiekszg czesc
branzy budowlane;j.
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RYS. 10: BUDOWNICTWO OGOLEM — KRAJE DACH | POLSKA
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Czynniki wzrostu na rynkach budowlanych — pozostate kraje

Wozrost na rynku budowlanym we Francji, Wtoszech, Holandii i Belgii wynika gtéwnie z aktywnosci w budownictwie
mieszkaniowym, zwtaszcza w zakresie prac remontowych. Dziatalno$¢ na rynku budowlanym w Wielkiej Brytanii opiera sie
w réwnym stopniu na budownictwie mieszkaniowym, jak i niemieszkaniowym, przy czym — podobnie jak w Polsce — wieksza
role odgrywaja tu nowe budynki.
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RYS. 11: RAZEM BUDOWNICTWO — POZOSTALE KRAJE
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RYS. 12: BUDOWNICTWO OBIEKTOW MIESZKANIOWYCH | UZYTKOWYCH
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Zrédto: Dane dotyczace rynku budowlanego uzyskane z wiarygodnego Zrédta
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1.7. CZYNNIKI ZEWNETRZNE | WEWNETRZNE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC GRUPY
KAPITALOWE)

Czynniki zewnetrzne wptywajace na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej:

e Szersza wspotpraca z klientami, oparta o dtugoterminowe umowy ramowe, zapewniajgca stronom statos¢ wspodtpracy
i dtugofalowy rozwdj.

e Ryzyko niewyptacalnosci klientéw — Grupa na biezgco monitoruje ptynnos¢ finansowg swoich klientow i ogranicza
wystepujace ryzyko, stosujgc ubezpieczenie kredytu kupieckiego.

e Bliska wspdtpraca z dostawcami — kluczowymi surowcami nabywanymi przez Grupe sg 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 jednoczesnie na Grupe oraz jej konkurentow, w
zwigzku z czym nie wywierajg niekorzystnego wptywu na pozycje konkurencyjng Grupy.

e Ryzyko walutowe — Grupa na biezgco monitoruje swojg ekspozycje na wahania kursow walut oraz stosuje
standardowe instrumenty zabezpieczajace i transakcje forward w celu ochrony przed tym rodzajem ryzyka.

e 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.

e Rozwdj i wskazniki wykorzystania mocy produkcyjnych — duze zmiany mocy produkcyjnych na rynku wynikajace z
inwestycji/zbycia aktywow przez konkurentow przektadajg sie na ogdlne wskazniki wykorzystania mocy
produkcyjnych zaktadéw konkurujacych na rynkach lokalnych. Ponadto ogdlne warunki rynkowe, miedzy innymi
wynikajgce ze wzrostu PKB, dynamiki zmian w branzy budowlanej oraz koniunktury w branzy meblarskiej, wywierajg
bezposredni wptyw na branze ptyt drewnopochodnych, a w konsekwencji na wskazniki wykorzystania mocy
produkcyjnych.

Czynniki wewnetrzne wptywajace na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej:

e Proces technologiczny — technologie wdrozone przez Grupe powodujg narazenie na ryzyko pozaru. W celu
ograniczenia tego ryzyka Grupa stosuje szereg zabezpieczen technicznych i organizacyjnych. Ryzyko nieplanowanych
przestojéw jest ograniczane przez realizacje dorocznych programéw konserwacji i modernizacji oraz utrzymywanie
strategicznych zapasow czesci zamiennych.

¢ Ryzyko ptynnosci — jako Podmiot Dominujacy, Pfleiderer Group S.A. ponosi obcigzenia zwigzane z finansowaniem
projektow inwestycyjnych. Poziom zadtuzenia jest na biezaco monitorowany. W celu ograniczenia ryzyka ptynnosci
Grupa stosuje petng game dostepnych instrumentéw finansowych.

1.8. ZARZADZANIE RYZYKIEM

Kazda dziatalnos$¢ gospodarcza taczy sie nierozerwalnie z ryzykiem. Dlatego tez skuteczne zarzadzanie ryzykiem jest waznym
czynnikiem powodzenia wysitkdw majgcych na celu trwata ochrone wartosci przedsiebiorstwa. Jednym z podstawowych
zadan zarzadzania, zgodnie z odpowiednimi wymogami tadu korporacyjnego i zasadami najlepszych praktyk, jest
ustanowienie i funkcjonowanie skutecznego Systemu Kontroli Wewnetrznej (ICS), Systemu Zarzgdzania Ryzykiem (RMS) i
Systemu Zarzgdzania Zgodnoscig (CMS).

Podobnie jak i inne przedsiebiorstwa, Grupa Kapitatowa Pfleiderer takze narazona jest na ryzyko zwigzane z prowadzong
dziatalnoscig. Spodtka radzi sobie z niepewnoscig oraz ciggtymi zmianami legislacyjnymi i regulacyjnymi w réznych
jurysdykcjach, w ktorych Grupa Kapitatowa Pfleiderer prowadzi dziatalno$¢, korzystajac ze standardowego systemu kontroli
i zarzadzania ryzykiem oraz departament audytu wewnetrznego. Wspomniane instrumenty ewoluujg w sposéb ciggly i sg
dostosowywane do zmieniajacych sie warunkow.

W ramach istniejgcych proceséw, Zarzad Spétki oraz jej Rada Nadzorcza sg regularnie informowane o ryzykach, ktére mogg
miec znaczgcy wptyw na wyniki dziatalnosci gospodarczej poszczegdlnych piondw operacyjnych Grupy Kapitatowe;j.
Poszczegdlne ryzyka sg przypisane do réznych klas w oparciu o macierz ryzyka: wymiar ,potencjalnej wielkosci straty”
(ponizej 5 min EUR, od 5 do 10 mIn EUR, od 10 do 20 min EUR oraz powyzej 20 min EUR) oraz wymiar
,prawdopodobienstwo realizacji” (od 1% ,mato prawdopodobne” poprzez siedem poziomdw az do 90% ,ryzyko bliskie
zrealizowania sie”). Z kolei klasy ryzyka opisane s3g jako ,niskie”, ,Srednie”, ,znaczace”, ,powazne” oraz ,zagrazajgce
ciggtosci istnienia Grupy Kapitatowej”, w zaleznosci od wptywu na aktywa netto, sytuacje finansowg oraz wyniki
dziatalnosci. Okreslane sg srodki ograniczania ryzyka, a zidentyfikowane ryzyka oraz srodki ich ograniczania podlegaja
aktywnemu zarzadzaniu i regularnej weryfikacji.
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Kluczowe obszary ryzyka

W opinii zarzadu Pfleiderer, kluczowe obszary ryzyka obejmujg ryzyko zdarzen, ktére mogtyby miec¢ znaczacy wptyw na
aktywa netto Spotki, jej sytuacje finansowg oraz wyniki operacyjne. ZidentyfikowaliSmy nastepujgce czynniki ryzyka
wykraczajace poza zwykte czynniki ryzyka rynkowego (wartosé ryzyka netto powyzej 1 min EUR):

Ryzyko prawne:

Naruszenia prawa w przesztosci mogg skutkowaty i mogg dalej skutkowaé pozwami o odszkodowanie przeciwko Grupie
Kapitatowe]j Pfleiderer w kwotach, ktére mogg znacznie przewyzsza¢ odszkodowania zwigzane ze zwyktg dziatalnoscig
gospodarczg, a tym samym wywiera¢ na nig istotny wptyw. Ryzyko to nie moze by¢ okreslone ilosciowo na podstawie
dostepnych obecnie dowoddw i informacji. W odpowiedzi na tego rodzaju pozwy o odszkodowanie, Pfleiderer prowadzi
obrone prawng oraz sprawy sadowe, ktére opierajq sie na opiniach przeciwnych.

Ponadto decyzja Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw nr DOK-3/2017 z dnia 28 grudnia 2017 r. stwarza
ryzyko roszczen odszkodowawczych wobec spotek Pfleiderer Group S.A. i Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. Ryzyko to nie
moze by¢ okreslone ilosciowo na podstawie dostepnych obecnie dowododw i informacji.

Ryzyko prawne i regulacyjne:

Znowelizowana niemiecka Ustawa o Odnawialnych Zrédtach Energii (EEG 2014) weszta w zycie 1 sierpnia 2014 r. Poniewaz
nowe prawo znaczgco zaostrzyto wymogi korzystania ze zwolnienia (czeSciowego) z optat EEG, istnieje ryzyko, iz w
przysztosci jedna lub wiecej spdtek z Grupy Kapitatowej Pfleiderer przestanie spetnia¢ wymogi niezbedne do uzyskania
czesciowego zwolnienia z tej optaty lub nie bedzie sie kwalifikowaé jako podmiot objety zasadg ,zwolnienia ze wzgledu na
nadmierne obcigzenie podmiotow energochtonnych” [niem. Hdrtefallregelung]. Istnieje realna mozliwosé, ze zwolnienie
EEG dla podmiotow energochtonnych przestanie obowigzywaé w przysztosci (po zastosowaniu odpowiednich srodkéw), a
wynikajace z tego straty moga by¢ powazne. Ryzyko to jest ograniczane przez pozyskiwanie zewnetrznej wiedzy fachowej i
wdrazanie wewnetrznych srodkow w celu zapewnienia przestrzegania bardziej surowych wymogow.

Ryzyko podatkowe:

W przypadku dostaw i ustug transgranicznych pomiedzy jednostkami powigzanymi musi by¢ stosowana zasada cen
rynkowych. Spétki z Grupy Kapitatowe] Pfleiderer muszg dokumentowaé stosowanie tej zasady w Dokumentacji Cen
Transferowych. Spotki z Grupy Kapitatowej Pfleiderer moga wybra¢ metode cen transferowych oraz metode marzy.
Niemniej kontrole podatkowe moga wykazaé, ze wybrana metoda cen transferowych lub marzy nie byta prawidtowa. W
rezultacie podatki moga by¢ wyzsze w przypadku alokowanych kosztéw dla dostaw i ustug pomiedzy jednostkami
stowarzyszonymi. Sytuacja taka powodowataby zwiekszenie podatkéw, przez co stanowi okreslone ryzyko, przy czym
wielko$¢ ewentualnej straty z tego tytutu moze by¢ istotna. Prawdopodobienstwo zmaterializowania sie tego ryzyka jest
stosunkowo niewielkie.

W segmencie Europy Zachodniej wystepujg pewne ryzyka podatkowe. W $wietle zmian w strukturze udziatowej w 2012 r.
istniejg okreslone ryzyka 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 spétki zalezne mogg nie zosta¢ wykorzystane w catosci. Z
opublikowanego przez niemieckie Ministerstwo Finansow [Bundesministerium der Finanzen] pisma wynika, ze sytuacja ta
dotyczy takze grup podatkowych. Do dnia dzisiejszego nie jest jasne, czy Pfleiderer moze odliczy¢ catosc biezgcych strat
poniesionych w 2012 r. z tytutu zwolnienia ustawowego. Nie mozna jednak wykluczyé, ze organy podatkowe odrzuca
stanowisko przyjete przez Pfleiderer Deutschland GmbH, co moze z kolei prowadzi¢ do ustalenia zalegtosci podatkowych.

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 zyskow z restrukturyzacji moze wptyng¢ wyrok Najwyzszego Federalnego Sadu
Podatkowego opublikowany 7 lutego 2017 r. (GrS 1/15). Zgodnie z tym orzeczeniem rozporzgdzenie Federalnego Ministra
Finansdw z 27 marca 2003 r. (tzw. ,Sanierungserlass”) zapewniajace preferencyjne traktowanie zysku z restrukturyzacji nie
jest prawidtowe. Ta decyzja moze rodzi¢ niepewnos¢ co do szans na uzyskanie od organdéw podatkowych zwolnienia z
podatkéw naleznych od zysku z restrukturyzacji, w zakresie, w jakim PCF nie jest chronione obowigzujacymi interpretacjami
wydanymi przez wtasciwe wtadze. Ryzyko poniesienia straty oceniamy jako Srednie, a prawdopodobienstwo jego ziszczenia
sie wydaje sie byc realne.

W 2014 r. spdétka PCF GmbH (wraz z podmiotami zaleznymi) utworzyta odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od tzw.
spotek ,Non-Core”, tj. spétek bytej Grupy Pfleiderer, z tytutu zyskéw kursowych od tych naleznosci, oraz uznata te odpisy
aktualizujace jako koszt podatkowy. Nie mozna wykluczy¢, ze organy podatkowe odrzucg stanowisko przedstawione przez
PCF GmbH, co moze spowodowaé¢ dodatkowe ptatnosci z tytutu podatku, ktore jednak nie powinny by¢ wysokie.
Prawdopodobienstwo ziszczenia sie tego ryzyka oceniamy jako niewielkie.
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Ryzyko rynkowe i cenowe:

W przypadku nieodpowiedniej strategii w zakresie badan i rozwoju (BiR), Pfleiderer moze utracic¢ udziaty w rynku w zwigzku
z brakiem nowych i innowacyjnych produktéw. Niewystarczajgce inwestycje w badania i rozwdj mogg oznaczac, ze cele
dotyczace rozwoju nowych produktéw i proceséw nie beda osiggane w odpowiednim stopniu. To moze skutkowac mniejszg
zdolnoscig ksztattowania cen i w konsekwencji niepozgdany kierunek rozwoju Grupy. Ponadto brak jest innowacyjnych
projektéw i kultury innowacyjnosci, ktéra wymaga doskonalenia celem wzmocnienia naszej pozycji rynkowej. Czynniki te s
uznawane za ryzyka niskie lub Srednie. Spdtka zareagowata na te ryzyka, korygujac i reorganizujgc dziatalnos¢ w zakresie
badan i rozwoju oraz doskonalgc kulture innowacyjnosci.

Znaczna czes¢ naszego asortymentu to produkty masowe, charakteryzujace sie wysokg zmiennoscig cen. Ryzyko polega na
zamiennosci produktéw, rosnacych kosztach materiatow i innych kosztach oraz na zaniku miedzynarodowych rynkéw zbytu.
Szczegdlnie w biezgcej sytuacji, nowi konkurenci wchodzg na rynek/istniejgcy konkurenci zwiekszajg moce produkcyjne, co
zwieksza popyt na drewno, powodujac wzrost cen tego surowca. Kwote potencjalnej straty uwazamy za niska, przy czym
zwigzane z nig ryzyko jest bliskie zrealizowania sie. Ponadto na cene drewna oddziatujg réwniez odbiorcy z branzy
wspotspalania dla celéw energetycznych. Poniewaz spalajg oni nie tylko odpady lesne, ale takze petnowartosciowe drewno,
np. produkty uboczne wytwarzane w tartakach, mase celulozowg lub Sredniej wielkosci ktody drewna, istnieje w tym
obszarze silna konkurencja ze strony elektrowni. Warto$¢ ewentualnej straty szacujemy jako niskg, przy czym ryzyko to jest
blizsze ziszczenia sie niz nieziszczenia. Ponadto spodziewamy sie wzrostu cen metanolu na skutek zachwiania rownowagi
pomiedzy popytem a podazg w Europie, podobnie jak w przypadku melaminy, ktdrej cena zalezy od sytuacji na rynku gazu i
ropy naftowej. Réwniez w tym przypadku wartos¢ ewentualnej straty szacujemy jako niska, przy czym ryzyko to jest blizsze
ziszczenia sie niz nieziszczenia.

Wozrost kosztow Grupy Kapitatowej prowadzi w konsekwencji do koniecznosci zwiekszenia cen sprzedazy oraz
zabezpieczenia marzy. Poniewaz podwyzszenie cen jest mozliwe jedynie w ograniczonym zakresie w zwigzku z sytuacjg
rynkowg, a jego efekty beda odczuwalne z opdznieniem, ryzyko, przed ktérym stoi Grupa, jest stosunkowo niewielkie.
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 wysokie i moze
sie ono zrealizowac.

Ponadto inne wydarzenia w gospodarce, np. wychodzenie poszczegdlnych krajéw z UE, moga rowniez wywiera¢ wptyw na
dziatalnos¢ spoétki oraz prowadzi¢ do potencjalnych strat o Srednim stopniu dotkliwosci, ktére jednak w takiej sytuacji bytyby
prawdopodobne.

Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska oraz produkcja:

Wystepowanie wad technicznych lub braku porzadku i czystosci prowadzi do powstania ryzyka pozaru lub wybuchu.
Ewentualna strata réwna jest udziatowi wiasnemu przewidzianemu w stosownych polisach ubezpieczeniowych
wykupionych dla kazdego zaktadu. W zwigzku z tym potencjalng strate oceniamy jako powazng pod wzgledem wielkosci, ale
raczej mato prawdopodobna.

Niedostateczne inwestycje odtworzeniowe w przesztosci lub braki w utrzymaniu i konserwacji mogg skutkowac
zalegtosciami w obu tych obszarach. Niewystarczajace inwestycje odtworzeniowe oraz odtozone w czasie prace remontowe
i konserwacyjne mogg prowadzi¢ do awarii maszyn i urzadzen produkcyjnych. W zwigzku ze zréznicowanym portfelem
produktow poszczegdlnych zaktaddw wystepuje niskie ryzyko, ktérego ziszczenie sie wydaje sie by¢ niewielkie.

Ponadto, moga zaistnie¢ wymagania inwestycyjne w zwigzku z niedostosowaniem do wymogdw prawnych, na przyktad w
obszarze bezpieczenstwa przeciwpozarowego. Powyzsze ryzyko uznawane jest za istotne pod wzgledem znaczenia, ale
prawdopodobienstwo jego ziszczenia sie wydaje sie by¢ niewielkie po zastosowaniu odpowiednich srodkéw zaradczych. W
przypadku braku odpowiedniego dostosowania do przepiséw i specyfikacji zaistnieje koniecznos¢ podjecia stosownych
dziatan.

Ryzyko operacyjne:

W zwigzku z coraz czestszym wystepowaniem oszustwa tzw. ,metodg podszywania sie pod prezesa” w innych grupach
Grupa Kapitatowa Pfleiderer wzmogta dziatalnos$¢ informacyjna wsrdd swoich pracownikéw. Grupa Kapitatowa Pfleiderer
wielokrotnie informowata, ze miedzy innymi nikt — nawet cztonkowie zarzadu — nie moze zada¢ dokonania
ptatnosci/przelewu e-mailem i nikt w Grupie nie moze domaga¢ sie pominiecia zasady dwdch par oczu. Poniewaz nigdy nie
mozna wykluczy¢ btedu ludzkiego, spdtka zdaje sobie sprawe, ze istnieje ryzyko dokonania przez pracownika ptatnosci w
ramach maksymalnego limitu kredytu w rachunku. Zwazywszy na zastosowane s$rodki zaradcze, ziszczenie sie tego ryzyka
uwazamy za mato prawdopodobne, przy czym kwota ewentualnej straty bytaby istotna.
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1.9. INFORMACJE NA TEMAT ISTOTNYCH UMOW | TRANSAKCJI

Istotne transakcje z podmiotami powigzanymi w | kw. 2018 r.

Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi, wedtug stanu na 31 marca 2018 r. oraz za okres od 1 stycznia
do 31 marca 2018 r. zostaty przedstawione w nocie 18 do niezbadanego Srédrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Pfleiderer Group S.A.

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2018 r. wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byty na warunkach
rynkowych.

1.10. POSTEPOWANIA SADOWE

Informacje na temat istotnych rozstrzygniec¢ sporéw sagdowych

Na dzierh 31 marca 2018 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych stwierdzonych istotnych zobowigzan warunkowych
oprécz potencjalnego zobowigzania (z wyjatkiem kwot juz wykazanych w bilansie) wynikajgcego z postepowania
antymonopolowego oraz potencjalnego zobowigzania podatkowego, o ktérych mowa ponizej.

Zobowigzania warunkowe

Europa Wschodnia:

Po kontroli przeprowadzonej w pazdzierniku 2011 r., w dniu 30 marca 2012 r. Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow
(,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 S.A.) i Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. w sprawie ewentualnego
horyzontalnego ustalania cen i wymiany informacji dotyczacych warunkdéw sprzedazy na rynku ptyt wiérowych i pilSniowych
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 Wieruszéw Sp. z 0.0. wynosza 10% ich przychodéw podatkowych za rok
poprzedzajacy wydanie orzeczenia o naruszeniu zasad. Data zakoriczenia tego postepowania nie jest jeszcze znana.

Dnia 28 grudnia 2017 r. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw (zwany dalej ,,Prezesem UOKiK”) wydat decyzje
nr DOK-3/2017 (zwang dalej ,,Decyzjg”) uznajaca za praktyke naruszajgcg konkurencje zawarcie przez Kronospan Szczecinek
sp. z 0.0., Kronospan Mielec sp. z 0.0., Swiss Kronos sp. z 0.0. (dawniej Kronopol sp. z 0.0.), Pfleiderer Group S.A. (dawniej
Pfleiderer Grajewo S.A.) i Pfleiderer Wieruszow sp. z 0.0. umowy ograniczajacej konkurencje na rynku krajowym sprzedazy
ptyt widrowych i rynku krajowym sprzedazy ptyt pilsniowych, polegajaca na:

. ustalaniu cen ptyt wiérowych i ptyt pilsSniowych, co narusza zakaz, o ktérym mowa w art. 6 ust. 1 pkt 1 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentow i art. 101 ust. 1 a) Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej; oraz

e wymianie informacji handlowych dotyczacych warunkéw sprzedazy ptyt widrowych i ptyt pilSniowych, co narusza
zakaz, o ktérym mowa w art. 6 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw i art. 101 ust. 1 Traktatu o
funkcjonowaniu Unii Europejskiej.

Zgodnie z Decyzjg, umowa obowigzywata od poczatku 2008 r. do 7 wrzesnia 2011 r.

Prezes UOKiK natozyt na Pfleiderer Group S.A. kare w wysokosci 15 958 tys. PLN, a na Pfleiderer Wieruszéw sp. z 0.0. kare w
wysokosci 19 805 tys. PLN.

Decyzja zakonczyta postepowanie antymonopolowe wszczete przez Prezesa UOKiK w 2012 r. Decyzja nie jest prawomocna.
W dniu 29 stycznia 2018 r. Spdtka i Pfleiderer Wieruszéw sp. z 0.0. odwotaty sie od Decyzji do Sgdu Ochrony Konkurencji i
Konsumentéw.

Dnia 18 stycznia 2018 r. Spotka i Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0., w zwigzku z wydaniem Decyzji, utworzyty rezerwy w
tacznej kwocie 38 683 tys. PLN (zwane dalej ,Rezerwami”). Rezerwy utworzono celem zabezpieczenia srodkéw na
spodziewane koszty prawne dotyczace odwotania sie od Decyzji oraz zaptate ewentualnej kary w przypadku zobowigzania
Spotki i Pfleiderer Wieruszow Sp. z 0.0. do zaptaty kar okreslonych w Decyzji.

Europa Zachodnia:

Woczesniejsze dochodzenie niemieckiego Federalnego Urzedu Antymonopolowego wszczete w 2009 r. zakonczyto sie w
2011 r., stwierdzeniem, iz PCF GmbH (a nastepnie Pfleiderer AG) i niektérzy konkurenci w okresie od 2004 r. do 2007 r.
naruszyli niemieckie prawo antymonopolowe poprzez koordynacje podwyzek cen i cen minimalnych na rynku niemieckim.
W konsekwencji, we wrzesniu 2011 r., niemiecki Federalny Urzagd Antymonopolowy natozyt na te grupe uczestnikdw rynku
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oraz pewnych osoéb fizycznych kary w tacznej wysokosci 42 min EUR w zwigzku z naruszeniem niemieckiego i europejskiego
prawa antymonopolowego poprzez zawarcie umoéw niezgodnych z zasadami konkurencji. Cze$¢ kary przypadajaca na PCF
GmbH zostata uregulowana w rocznych ratach i w catosci zaptacona do korca roku 2016.

Zgodnie z opisem ponizej, w zwigzku z naruszeniami prawa antymonopolowego, dwdch klientdw pozwato Grupe Kapitatowa
Pfleiderer o odszkodowanie. Firmy te domagajg sie rekompensaty w zwigzku z tymi naruszeniami. Efekty prowadzonych
negocjacji lub postepowan pozasgdowych sg obecnie trudne do przewidzenia. Zgodnie z najlepsza wiedza Zarzadu,
szacunkowa rezerwa dotyczgca naruszen prawa antymonopolowego na dziern 31 marca 2018 r. wynosi 3 150 tys. EUR i
obejmuje koszty postepowania sgdowego z udziatem spotki Classen oraz koszty prawne i ugéd pozasgdowych dotyczacych
roszczen spotki Oeseder. W zaleznosci od wyniku negocjacji i/lub postepowania, Grupa Kapitatowa moze by¢ zobowigzana
do dokonania znacznych ptatnosci.

Istnieje ryzyko dodatkowych roszczen odszkodowawczych ze stron trzecich, w tym klientéw, wobec Grupy Kapitatowej.
Wielkos¢ ewentualnych roszczen tego rodzaju nie moze by¢ obecnie precyzyjnie oszacowana, ale nalezy przyjaé, iz kwoty
mogg by¢ znaczgce. Zmaterializowanie sie ktoregokolwiek z powyzszych ryzyk moze miec istotny niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowg lub wyniki operacyjne.

W grudniu 2012 r. Classen ztozyt réwniez pozew o odszkodowanie do sgdu okregowego w Disseldorfie (Landgericht
Diisseldorf) wobec Pfleiderer Baruth GmbH (w owym czasie prowadzgcej dziatalno$¢ pod firma Pfleiderer Faserplattenwerk
Baruth GmbH) obecnie w wysokosci okoto 55,4 min EUR (plus odsetki). Postepowanie jest nadal w toku, a wyniki, czyli
ewentualne dodatkowe koszty, ktére moga wynikngé w zwigzku z tym postepowaniem sadowym lub kwota przyznanych
odszkodowan, nie sg obecnie mozliwe do oszacowania. Na przestuchaniu w dniu 2 lutego 2017 r. sagd nie wskazat
jednoznacznie, czy uznaje roszczenie za merytorycznie uzasadnione. Kolejne przestuchanie odbyto sie 3 maja 2018 r. Wynik
postepowania jest trudny do przewidzenia. Sad ogtosi swojg decyzje w sierpniu 2018 r. W rezultacie zarzad ustalit, ze nie
spetniono wszystkich warunkéw powodujacych koniecznosé zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na
dzien 31 marca 2018 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w srédrocznym skréoconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Naliczone koszty prawne zwigzane ze sprawg prowadzong przeciwko spotce Classen zostaty
uwzglednione w facznej kwocie 3 150 tys. EUR.

W grudniu 2012 r. spétka Oeseder Mobel-Industrie Mathias Weimann GmbH & Co. KG (,,Oeseder”), jeden z klientow Grupy
Kapitatowe] Pfleiderer, ztozyta pozew o odszkodowanie do sadu okregowego w Hanowerze (Landgericht Hannover)
przeciwko spotce Sonae Arauco Deutschland AG (w owym czasie prowadzacej dziatalnos$¢ pod firma Glunz AG) w wysokosci
okoto 26 min EUR (plus odsetki). Powdd twierdzit, ze ponidst szkody wyrzadzone przez Kartel Ptyt Widrowych. Po
wystosowaniu przez spotke Sonae Arauco Deutschland AG przypozwania trzeciej strony (Streitverkiindung), PCF GmbH
przytaczyta sie do postepowania sgdowego w charakterze interwenienta ubocznego (Nebenintervenient). W dniu 31 maja
2016 r. sgd wydat wyrok, uznajgc zasadnos¢ ztozenia pozwu i pozostawiajac kwestie wysokosci odszkodowania do dalszego
procedowania. Sonae Arauco Deutschland AG ztozyta odwotanie od tej decyzji w wyzszym sadzie okregowym w Celle.
Posiedzenie sadu odbyto sie w marcu 2018 r. Wynik postepowania jest trudny do przewidzenia. Sad apelacyjny ogtosi swojg
decyzje w lipcu 2018 r.

Na dzien 31 marca 2018 r. Zarzad w oparciu o swojg najlepsza wiedze utworzyt rezerwe na oczekiwany wynik
postepowania, uwzgledniong w tacznej kwocie 3 150 tys. EUR. Obowigzek zaptaty znaczacych kwot przez PCF GmbH moze
wynikac z roszczenia regresowego (Gesamtschuldnerinnenausgleichsanspruch) wynikajacego z solidarnej odpowiedzialnosci
dtuznikow (Gesamtschuld), jesli Sonae Arauco Deutschland AG lub jakakolwiek inna osoba trzecia bedzie zobowigzana do
wyptaty odszkodowania wobec spétki Oeseder. Postepowanie jest nadal w toku, a jego rezultat, czyli ewentualne
dodatkowe koszty, ktore moga wynikna¢ w zwigzku z postepowaniem sadowym lub kwota przyznanych odszkodowan,
mogg sie znaczgco zmienic.

W segmencie Europy Zachodniej wystepujg pewne ryzyka podatkowe opisane w punkcie 1.8 ,Zarzadzanie ryzykiem”. Na
dziern 31 marca 2018 r. zarzad ocenit ryzyka zwigzane z t3 niepewng sytuacjg podatkowa i ustalit, ze nie spetniono
wszystkich warunkéw powodujgcych koniecznos¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dzien 31 marca
2018 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto Grupa Kapitatowa posiada zobowigzania podatkowe wynikajgce ze spodziewanego wyniku przeprowadzonej w
Niemczech kontroli podatkowej za lata 2010-2015 w kwocie 7,2 min EUR (bez zmian od 31 grudnia 2017r.)
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2. KLUCZOWE DANE OPERACYJNE

2.1. WOLUMEN | STRUKTURA PRODUKCIJI

W | kw. 2018 r. i | kw. 2017 r. wolumeny produkcji gtéwnych grup produktéw na poziomie grupy
nastepujgco:

s PFLEIDERER

przedstawiaty sie

TABELA 5: WOLUMENY PRODUKCJI GROWNYCH KATEGORII PRODUKTOW NA POZIOMIE GRUPY KAPITALOWE)

1 stycznia —

1 stycznia —

PAIERE]
31 marca 31 marca (%)
2018 2017
Proz.:lukCJa surowych p’fyt widrowych brutto (produkty gotowe; pdtprodukty dla me 821 834 2%
laminowanych ptyt wiérowych)
Ptyty widrowe laminowane m’ 27294 28 860 -5%
Surowe ptyty MDF/HDF (wyroby gotowe, pétprodukty dla ptyt pilsniowych m? 153 142 8%

lakierowanych)

TABELA 6: WOLUMENY PRODUKCJI GROWNYCH KATEGORII PRODUKTOW W SEGMENTACH DZIAtALNOSCI

1 stycznia —

31 marca 2018

Segment
Zachodni

Produkcja surowych ptyt wiérowych brutto (produkty gotowe; pétprodukty dla

1 stycznia —

31 marca 2017

Segment
Wschodni

laminowanych ptyt wiérowych) m? 490 331
Ptyty widrowe laminowane m’ 17 367 9927
Surowe ptyty MDF/HDF (wyroby gotowe, potprodukty dla ptyt pilsniowych lakierowanych) m? 92 61

2.2. STRUKTURA SPRZEDAZY

W | kw. 2018 roku Grupa zanotowata przychody w wysokosci 268 769 tys. EUR, co oznacza wzrost 0 6,5% w poréwnaniu do |

kw. 2017 r.

Wolumeny sprzedazy wedtug grup produktéw przedstawiaty sie nastepujaco:

TABELA 7: WOLUMENY SPRZEDAZY WEDLUG GRUP PRODUKTOW NA POZIOMIE GRUPY KAPITALOWE)

1 stycznia — 1 stycznia —

31 marca 2018 31 marca 2017

Ptyty widrowe laminowane m’ 25308 777 27 096 744
HPL m’ 3042812 3062 931
Surowe ptyty widrowe m? 290 499 271959
Laminowane ptyty MDF/HDF m’ 672 416 803214
Surowe ptyty MDF/HDF m? 111 662 96 848
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SPRZEDAZ WG REGIONOW

‘ m Kraje DACH

m Polska
= Poza Europa

Pozostate - Europa
Zachodnia

® Pozostate - Europa
Wschodnia

PODZIAL WG KLIENTOW

m Dystrybutorzy
® Przemyst

Pozostali

SPRZEDAZ WG PRODUKTOW

12%‘

u Plyty
laminowane/lakierowane

m Surowe ptyty widrowe

m HPL i elementy

Surowe ptyty MDF/HDF

m Pozostate

PODZIALt WG KLIENTOW

Pierwsza 10
= Druga 10

® Pozostali

s PFLEIDERER
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3. WYNIKI FINANSOWE

3.1. WYJASNIENIE DANYCH EKONOMICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH w
SRODROCZNYM SKROCONYM SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

3.1.1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

TABELA 8: SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA | KWARTAL 2018 R.

1 stycznia — 1 stycznia —
tys. EUR 31 marca 2018 31 marca 2017
Przychody ze sprzedazy 268 769 252 410
Koszt wiasny sprzedazy -206 075 -192 811
Zysk ze sprzedazy 62 694 59 599
Pozostate przychody operacyjne 2539 4187
Koszty sprzedazy -33353 -34 386
Koszty ogdlnego zarzadu -12 698 -12 644
Pozostate koszty operacyjne -1193 -4318
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 17 989 12438
Przychody finansowe 28 799
Koszty finansowe -5363 -7 350
Réznice kursowe -1378 7920
Koszty finansowe netto -6 713 1369
Zysk przed opodatkowaniem 11 276 13 807
Podatek dochodowy -3941 -3447
Zysk netto za okres sprawozdawczy 7 335 10360

Przychody w | kw. 2018 r. wyniosty 268 769 tys. EUR, co oznacza wzrost o 6,5% r/r spowodowany gtéwnie wyzszym
poziomem cen sprzedazy oraz organicznymi zmianami zachodzgcymi na silnie rosngcym rynku. Grupa Kapitatowa zdotata
powstrzymac spadek marz wynikajacy z wzrostu cen surowcéw. W Segmencie Zachodnim przychody osiggnety 188 421 tys.
EUR, rosngc o 4,6% r/r, natomiast w Segmencie Wschodnim wzrosty 0 11,2% do 80 348 tys. EUR.

Zysk ze sprzedazy wygenerowany przez Grupe Kapitatowg w | kw. 2018 r. wynidst 62 694 tys. EUR, co oznacza wzrost 0 5,2%
r/r. Marza zysku brutto utrzymata sie na stabilnym poziomie w | kw. 2018 r. — wyniosta 23,33% w poréwnaniu do 23,61%
w | kw. 2017 r. Umiarkowany wzrost kosztow sprzedazy wynikat z realizacji programéw zwiekszania wydajnosci i udanych
inicjatyw kosztowych zniwelowanych czesciowo wzrostem cen materiatdw. Powodem wzrostu kosztéw sprzedazy w 2018 r.
byt przede wszystkim wzrost cen materiatdw, gtéwnie drewna, srodkéw chemicznych i kosztéw produkcji, ktére zostaty
jedynie czesciowo pokryte marzg na sprzedazy.

Inicjatywy majace na celu obnizenie kosztéw dziatalnosci spowodowaty spadek kosztow sprzedazy, ogdlnego zarzadu
i administracyjnych Grupy o 2%, ktére w | kw. 2018 r. wyniosty 46 051 tys. EUR.

taczny wynik Grupy Kapitatowej na dziatalnosci operacyjnej wynidst w | kw. 2018 r. 17 989 tys. EUR, co oznacza wzrost
o ok. 44,6% r/r. Wynik operacyjny Segmentu Zachodniego osiggnat w | kw. 2018 r. kwote 12 813 tys. EUR wobec 9 111 tys.
EUR w | kw. 2017 r., natomiast wynik operacyjny Segmentu Wschodniego w | kw. 2018 r. zamknat sie kwotg 5 152 tys. EUR
wobec 2 965 tys. EUR w | kw. 2017 r.

Koszty finansowe w | kw. 2018 r. byty nizsze o ok. 27% dzieki zrefinansowaniu zadtuzenia. Ten korzystny efekt zostat
czesciowo zniwelowany przez ujemne réznice kursowe wynikajgce z wyceny pozyczki wewngtrzgrupowej wyrazonej w EUR,
lecz przewalutowanej na PLN w Pfleiderer Group S.A. (w konsekwencji na poziomie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego réznice kursowe z ksigg Pfleiderer Group S.A. nie zostaty wytgczone, i wyniosty za | kw. 2018 r. minus 1 234 tys.
EUR wobec zysku 8 679 tys. EUR w | kw. 2017 r.). W rezultacie koszty finansowe netto za | kw. 2018 r. byly ujemne
i wyniosty 6 713 tys. EUR wobec dodatnich 1 369 tys. EUR w | kw. 2017 r.

Podatek dochodowy byt wyzszy od spodziewanego z powodu efektywnej stopy podatkowej, na ktéry wptyw miata gtéwnie
niemiecka stopa podatkowa wynoszaca 28,85%. Ogdtem zysk netto Grupy Kapitatowej w | kw. 2018 r. wynidst 7 335 tys.
EUR, co oznacza spadek 0 29% r/r.
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3.1.2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACIJI FINANSOWEJ

TABELA 9: SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ NA DZIEN 31 MARCA 2018 R.

31 marca 2018 31 grudnia 2017
Rzeczowe aktywa trwate 539 392 554279
Wartosci niematerialne i prawne 82 089 82907
Wartos¢ firmy 67917 67 541
Inwestycje dtugoterminowe 511 511
Nieruchomosci inwestycyjne 843 850
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6418 6471
Zaptacone zaliczki na srodki trwate 20429 9877
Naleznosci z tytutu pomocy publicznej 5014 5275
Pozostate aktywa trwate 2 3
Aktywa trwate 722 615 727714
Zapasy 97 630 96 301
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 50 185 35673
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 933 244
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 57281 83 845
Walutowe kontrakty terminowe 35 380
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 296 326
Aktywa obrotowe 206 360 216 769
Aktywa razem 928 975 944 483
PASYWA
tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Kapitat zaktadowy 6 692 6 692
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 146 375 146 375
Kapitat zapasowy tworzony statutowo 68 672 87 281
Kapitat rezerwowy -11 042 -10 330
Zyski z lat ubiegtych 17 219 9884
Razem kapitat wiasny przypadajacy na Akcjonariuszy 227916 239902
Razem kapitat wiasny 227916 239902
Kredyty i pozyczki 336 689 336 155
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 52985 53389
Rezerwy 1345 1453
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 64316 65 625
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 8599 8 807
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 19 18
Zobowiazania dtugoterminowe 463 953 465 447
Kredyty i pozyczki 2 467 2529
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 19 429 15734
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 174 004 182 968
Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych 25591 21794
Rezerwy 15 020 15 555
Walutowe kontrakty terminowe 46 0
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 549 554
Zobowigzania krétkoterminowe 237 106 239134
Razem zobowigzania 701 059 704 581
Razem pasywa 928 975 944 483

Strona aktywéw sprawozdania z sytuacji finansowej pozostawata w | kw. 2018 r. relatywnie niezmienna w stosunku do
wielkosci z roku obrotowego 2017. Na dzien 31 marca 2018 r. aktywa trwate stanowity 78% aktywow ogdétem Grupy
Kapitatowej; w roku obrotowym 2017 r. wskaznik ten wynosit 77%. W | kw. 2018 r. odnotowano znaczny wzrost wartosci
wptaconych zaliczek na $rodki trwate z powodu trwajgcych duzych projektédw inwestycyjnych. Niemniej jednak zaszty pewne
zmiany w strukturze aktywéw obrotowych. W | kw. 2018 r. naleznosci wzrosty o 41%, tj. szybciej niz przychody ze
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sprzedazy. W konsekwencji tego faktu oraz na skutek zakupu akcji wtasnych stan srodkéw pienieznych i innych aktywéw
pienieznych w | kw. 2018 r. byt na poziomie 0 32% nizszym niz na koniec 2017 r.

Struktura zobowigzan nie zmienita sie zasadniczo od korica roku obrotowego 2017. Zobowigzania dtugoterminowe stanowig
66% pasywow ogdtem. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zmniejszyty sie o ok. 5% w poréwnaniu do roku
obrotowego 2017, gtéwnie z powodu sptaty zobowigzan inwestycyjnych. Istotny wzrost odnotowany zostat w saldzie
zobowigzan z tytutu podatku dochodowego, ktére wzrosto o 23%, oraz zobowigzan zwigzanych ze s$wiadczeniami
pracowniczymi, ktére wzrosty o 17%.

Zmniejszenie kapitatu wtasnego ogdtem z kwoty 239 902 tys. EUR do kwoty 227 916 tys. EUR na koniec | kw. 2018 r. byto
efektem netto dodatniego wyniku finansowego i odkupu akcji wtasnych. W | kwartale 2018 r. Spétka odkupita akcje wtasne
za kwote 18 609 tys. EUR.

Kapitat wtasny ogétem stanowit 25% tgcznej wartosci pasywow na koniec | kw. 2018 r., co stanowi udziat na poziomie
podobnym do stanu z korica 2017 r.

3.1.3. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

TABELA 10: SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH W | KW. 2018 R.

1 stycznia — 1 stycznia —
tys. EUR 31 marca 2018 31 marca 2017
Zysk netto za okres sprawozdawczy 7 335 10 360
Amortyzacja 18 512 18 335
Dodatnie réznice kursowe 1378 -7 920
Odsetki za okres 5513 6 702
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej -10 167
Podatek dochodowy naliczony ujety w wyniku biezgcego okresu 3941 3447
Amortyzacja pomocy publicznej -89 -206
Wynik na kontraktach terminowych -178 -150
Wozrost réznic kursowych z przeliczenia operacji zagranicznych -482 385
Zmiana stanu
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci -13 812 -24 249
zapasow -1995 -3815
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan 1756 12 278
zobowigzan z tytutu Swiadczen pracowniczych -705 -344
rezerw -640 -829
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 20524 14 161
Podatek dochodowy (zaptacony)/otrzymany -2092 -2225

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 18 432 11936

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Whptyw ze zbycia rzeczowych aktywdéw trwatych 11 18
Odsetki otrzymane 28 8
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych -21721 -9127

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Sptata kredytow i pozyczek 0 -220
Odkup akcji -18 609 0
Zaptacone odsetki -3578 -13 462
Pozostata dziatalnos¢ finansowa -1127 0

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Razem przeptywy pieniezne

Zmiana stanu Srodkéw pienigznych -26 564 -10 847

Srodki pieniezne na poczatek okresu 83 845 97 726
Srodki pieniezne na koniec okresu 57 281 86 879

Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej uksztattowaty sie na wysokim poziomie w | kw. 2018 r. i wyniosty 18 432
tys. EUR. Na srodki operacyjne w | kw. 2018 r. korzystnie wptynat nizszy niz w poprzednim roku wzrost kapitatu obrotowego.
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Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej osiggnety wartos¢ ujemna 21 682 tys. EUR w | kw. 2018 r. (gtéwnie naktady
inwestycyjne pomniejszone o zmiane zobowigzan inwestycyjnych) na skutek prowadzonych znaczgcych inwestycji.

Na wielkos¢ i znak przeptywow pienieznych netto z dziatalnosci finansowej w | kw. 2018 r. wptynat w duzej mierze odkup
akcji wtasnych w kwocie 18 609 tys. EUR. W zwigzku z dokonanym zrefinansowaniem zadtuzenia odnotowany zostat
znaczny spadek wartosci zaptaconych odsetek w stosunku do poprzedniego roku.

3.1.4. KLUCZOWE WSKAZNIKI FINANSOWE — GRUPA KAPITALOWA
Ponizej przedstawiamy kluczowe wskazniki finansowe opisujace wyniki Grupy:

TABELA 11: KLUCZOWE WSKAZNIKI FINANSOWE OPISUJACE WYNIKI GRUPY

I kw. 2018

Definicja I kw. 2018 r. » | kw. 2017 r.
Srodki ptynne Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne min EUR 57,3 111,6 86,9
Zadtuzenie netto Zadtuzenie finansowe - Srodki ptynne min EUR 281,9 227,6 246,7
Dzwignia Zadtuzenie netto / EBITDA (za ostatnie 12 m-cy) wskaznik 2,24 1,81 2,05
finansowa netto
Wskaznik kapitatu Kapitat wtasny / sumy bilansowe % 24,5% 28,7% 29,2%
wtasnego
I?zmgnla Zadtuzenie netto / kapitat wtasny wskaznik 1,24 0,81 0,87
finansowa

EBITDA (OSTATNIE  Wynik na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja za

12 M-CY) ostatnie 12 miesigcy min EUR 1257 1257 120,2

Pokrycie odsetek EBITDA (2:?1 ostatnie 12 m-cy) / Koszty finansowe netto wskaznik 53 53 47
(za ostatnie 12 m-cy)

VA t - Lo .

z;g:gaziowanego Wynik na dziatalnosci operacyjnej (za ostatnie 12 m-cy) % 8.1% 8.1% 7 4%

. . 0 'y (] 'y (] ) (]

kapitatu (ROCE) / Zaangazowany kapitat

Wskaznik .

rentownodci Zyslf netto (za ostatnie 12 m-cy) / Razem aktywa na % 1,5% 1,5% 21%

, koniec okresu

aktywow (ROA)

Stopa zwrotu z . .

kapitatu wlasnego Zysk netto (ostatnie 12 m-cy) / Kapitat wtasny na % 6.2% 5,0% 7.3%

(ROE) koniec okresu

(*) Wskazniki policzone po wyeliminowaniu gotéwkowego efektu skupu akcji wtasnych w kwocie 54 252 tys. EUR.

Analiza sytuacji finansowej w ujeciu rok do roku wykazuje wyzszy poziom zadtuzenia netto wynikajacy gtéwnie z nizszego
poziomu $rodkéw ptynnych. Jednak po wyeliminowaniu wptywu skupu akcji wtasnych zauwazalna jest znaczna poprawa
wskaznikdw: spadek poziomu zadtuzenia netto i dzwigni finansowej oraz wzrost wskaznika kapitatu wtasnego. Dzieki
skutecznemu zrefinansowaniu zadtuzenia i obnizeniu kosztdw odsetek wskaznik pokrycia odsetek zwiekszyt sie w | kw. 2018
r. w poréwnaniu do wartosci z | kw. 2017 r. W okresie sprawozdawczym odnotowana zostata réwniez poprawa waznego
wskaznika, jakim jest ROCE, w ujeciu rok do roku.

Poczawszy od 1 stycznia 2019 r., na skutek wprowadzenia nowego MSSF 16, kwota zadtuzenia netto i rzeczowych aktywoéw
trwatych wyraznie wzros$nie.

TABELA 12: MARZE

I kw. 2018 r. I kw. 2017 r.

Marza zysku brutto (zysk ze sprzedazy / przychody) 23,33% 23,61%
Marza EBIT (wynik na dziatalnosci operacyjnej / przychody) 6,69% 4,93%
Marza brutto (zysk przed opodatkowaniem / przychody) 4,20% 5,47%
Marza zysku netto (zysk netto / przychody) 2,73% 4,10%

3.1.5. OPISISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH — GRUPA KAPITALOWA

W dniu 13 kwietnia 2017 r. Grupa Kapitatowa sfinalizowata i podpisata umowy refinansowania dotyczace zabezpieczonych
kredytow niepodporzadkowanych na kwote 450,0 min EUR, obejmujgce:
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e 7-letni kredyt terminowy typu covenant-lite transzy B w kwocie 350,0 mIn EUR, oprocentowany na zasadzie EURIBOR
+ marza (limit dolny EURIBOR: 0,75%) i 99,0 OID oraz
e 5-letnig odnawialng linie kredytowa w wysokosci 100,0 min EUR, podzielong na transze w kwocie 50,0 min EUR
211,48 mIn PLN, oprocentowang na zasadzie EURIBOR lub WIBOR + marza (limit dolny EURIBOR: 0%).
Wptywy z powyzszych kredytéw zostaty wykorzystane na wykup wszystkich niepodporzadkowanych obligacji
zabezpieczonych o wartosci 321 684 000 EUR wyemitowanych przez PCF GmbH (dawniej Pfleiderer GmbH) (,,Obligacje”), na
zrefinansowanie obecnej niepodporzgdkowanej zabezpieczonej odnawialnej linii kredytowej oraz sfinansowanie zwigzanych
z tym optat transakcyjnych, premii oraz kosztéw z tytutu wykupu oraz na ogolne cele korporacyjne i kapitat obrotowy.

Zabezpieczenia na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r. (jednostki polskie)

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r., Pfleiderer Group S.A. w dniu 1 sierpnia 2017 r. ustanowita zastaw finansowy i — z zastrzezeniem dokonania wpisu
do rejestru — zastaw rejestrowy na udziatach spotki Pfleiderer Polska sp. z 0.0. oraz udzielita petnomocnictwa do egzekucji
praw z zastawionych udziatow na rzecz spétki Trigon Dom Maklerski S.A. (,,Polski Agent Zabezpieczenia”).

Po poczatkowym wykorzystaniu kredytéw na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017
r., istniejgce zabezpieczenia udzielone przez polskie podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowej Pfleiderer w odniesieniu do
wierzytelnosci Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, dziatajgcego jako agent zabezpieczenia (,Agent
Zabezpieczenia”), wynikajacych z zadtuzenia powstatego na podstawie umowy kredytowej zawartej dnia 4 lipca 2014 r. (z
pdzniejszymi zmianami) obejmujgcej finansowanie do limitu 60 mln EUR i 200 mIn PLN oraz umowy z dnia 4 lipca 2014 r.
(z pdzniejszymi zmianami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A. oraz niektdrymi z jej spdtek zaleznych jako kredytobiorcami,
Agentem Zabezpieczenia i niektdrymi instytucjami finansowymi jako pierwotnymi kredytodawcami zobowigzan
wynikajgcych z niepodporzgdkowanych obligacji zabezpieczonych, wyemitowanych przez PCF GmbH, o terminie
wymagalnosci przypadajgcym na 1 sierpnia 2017 r. w tgcznej kwocie 321 684 tys. EUR, zostaty zwolnione.

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajacych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r. zostaty udzielone nastepujace zabezpieczenia na rzecz kredytodawcow:

(i) Pfleiderer Group S.A. zawarta umowe w sprawie zastawdéw finansowych i rejestrowych na udziatach spétek Pfleiderer
Wieruszow Sp. z o.0., Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo sp. z o.0. i Pfleiderer Silekol sp. z 0.0. oraz
udzielita petnomocnictwa do egzekucji praw z zastawionych udziatéw tych spétek na rzecz Polskiego Agenta Zabezpieczenia.

(ii) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.0., Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0.,
Pfleiderer Polska Sp. z o.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. zawarty umowy w sprawie zastawéw finansowych i rejestrowych na
rachunkach bankowych oraz udzielity Polskiemu Agentowi Zabezpieczenia petnomocnictw do rozporzadzania srodkami z ich
rachunkéw bankowych.

(iii) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.0., Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0.,
Pfleiderer Polska Sp. z o.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. zawarty umowy w sprawie cesji praw na podstawie umow
handlowych, uméw kredytéw wewnatrzgrupowych i uméw ubezpieczenia.

(iv) Nastepujace hipoteki zostaty ustanowione na rzecz Polskiego Agenta Zabezpieczenia:
a) Hipoteka na nieruchomosciach i prawach wieczystego uzytkowania przystugujacych Pfleiderer Wieruszow Sp. z
0.0. w Wieruszowie, Wieruszowie/Klatce i Wieruszowie/Pieczyskach;
b)  Hipoteka na prawach wieczystego uzytkowania przystugujacych Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0. w Grajewie;
oraz
c) Hipoteka na nieruchomosciach i wieczystym uzytkowaniu Pfleiderer Silekol sp. z 0.0. w Kedzierzynie-KoZlu.

(v) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0., Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0.,
Pfleiderer Polska Sp. z o.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z o0.0. ztozyly oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji na rzecz Agenta
Zabezpieczenia.

Zabezpieczenia na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r. (jednostki niemieckie)

Po poczatkowym wykorzystaniu kredytow na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017
r., istniejgce zabezpieczenia udzielone przez niemieckie podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowej Pfleiderer w odniesieniu
do wierzytelnosci Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, dziatajacego jako agent zabezpieczenia (,Agent
Zabezpieczenia”), wynikajgcych z zadtuzenia powstatego na podstawie umowy kredytowej zawartej dnia 4 lipca 2014 r. (z
pdzniejszymi zmianami) obejmujgcej finansowanie do limitu 60 mln EUR i 200 mIn PLN oraz umowy z dnia 4 lipca 2014 r.
(z pdzniejszymi zmianami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A. oraz niektorymi z jej spdtek zaleznych jako kredytobiorcami,
Agentem Zabezpieczenia i niektérymi instytucjami finansowymi jako pierwotnymi kredytodawcami zobowigzan
wynikajacych z niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych, wyemitowanych przez PCF GmbH, o terminie
wymagalnosci przypadajgcym na 1 sierpnia 2017 r. w tgcznej kwocie 321 684 tys. EUR, zostaty zwolnione.
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W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r. zostaty udzielone nastepujgce zabezpieczenia na rzecz kredytodawcow:

(i) Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH jako zastawcy ustanowili zastawy na udziatach spoétek
PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gitersloh
GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH.

(ii) PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Giitersloh
GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako zastawcy ustanowili zastawy na swoich gtéwnych
rachunkach bankowych.

(iii) PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Giitersloh
GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako cedenci ustanowili zabezpieczenie na swoich
wierzytelnosciach w ramach pozyczek od jednostek powigzanych, istotnych naleznosciach z tytutu dostaw i ustug oraz
naleznosciach ubezpieczeniowych.

(iv) Uiszczone niemieckie optaty gruntowe zostaty objete cesjg na rzecz nowego Agenta Zabezpieczenia.

Gwarancje udzielone przez cztonkéw Grupy Kapitatowej

Na dzien 13 kwietnia 2017 r. cze$¢ jednostek nalezgcych do Grupy Kapitatowe] zwigzana byta udzielonymi gwarancjami
sptaty zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych w wysokosci 450 000 000 EUR. Jednostkami
tymi sg: Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch
GmbH, Pfleiderer Gitersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.0.,
Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z o0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., Pfleiderer Silekol Sp. z o.0.
Kwoty pozostajace do sptaty z tytutu niepodporzadkowanego odnawialnego kredytu zabezpieczonego z dnia 4 lipca 2014 r.
oraz obligacji niepodporzadkowanych wyemitowanych w dniu 27 czerwca 2014 r. zostaty zrefinansowane srodkami
pozyskanymi na podstawie umowy kredytow niepodporzadkowanych z dnia 14 kwietnia 2017 r.
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3.2. WYJASNIENIE DANYCH EKONOMICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH w
SRODROCZNYM SKROCONYM JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

3.2.1. JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

TABELA 13: JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

tys. PLN tys. EUR

1 stycznia — 1 stycznia — 1 stycznia — 1 stycznia —

31 marca 2018 31 marca 2017 31 marca 2018 31 marca 2017

Przychody ze sprzedazy nie dot. nie dot. nie dot. nie dot.
Wynik na dziatalnosci operacyjnej -4314 -7775 -1025 -1799
Zysk przed opodatkowaniem -13 279 24 408 -3 155 5647
Zysk netto za okres sprawozdawczy -13 923 19 054 -3308 4 409
Podstawowy wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) - 0,29 - 0,07
Rozwodniony wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) - 0,29 - 0,07
Sredni kurs wymiany PLN/EUR 4,2093 4,3221

Wynik operacyjny zaréwno w | kw. 2018 r., jak i w | kw. 2017 r. odzwierciedla wytacznie dziatalnosé¢ holdingowg Spotki.
Nizsza strata z dziatalnosci operacyjnej w | kw. 2018 r. wynoszgca 4 314 tys. PLN w poréwnaniu do straty w wysokosci 7 775
tys. PLN w | kw. 2017 r. wynika z wyzszych przychoddw ze sprzedazy ustug wewnatrzgrupowych $wiadczonych przez Spétke
na rzecz spotek nalezgcych do Grupy Kapitatowej (2 308 tys. PLN w | kw. 2018 r., 744 tys. PLN w | kw. 2017 r.) oraz nizszych
kosztéw ogdlnego zarzadu (7 057 tys. PLN w | kw. 2018 r., 8 406 tys. PLN w | kw. 2017 r.) wynikajacych gtéwnie ze spadku
kosztéw ustug wewnatrzgrupowych (413 tys. PLN w | kw. 2018 r. wobec 3 690 tys. PLN w | kw. 2017 r.).

W | kw. 2018 r. Pfleiderer Group S.A. odnotowata strate na dziatalnosci finansowej w wysokosci 8 965 tys. PLN wobec zysku
w kwocie 32 183 tys. PLN w | kw. 2017 r. Zmniejszenie wyniku na dziatalnosci finansowej o 41 148 tys. PLN wynika z réznic
kursowych z tytutu przewalutowania pozyczek udzielonych w euro przez spétke PCF GmbH oraz zobowigzania przejetego od
Atlantik SA stanowigcego wptywy ze sprzedazy akcji Pfleiderer Group S.A. bedacych w posiadaniu Pfleiderer Service GmbH
po rozliczeniu Oferty Wtérnej dla Atlantik S.A. (strata kursowa w wysokosci 6 400 tys. PLN w | kw. 2018 r. w poréwnaniu do
zysku kursowego w wysokosci 37 614 tys. PLN w | kw. 2017 r.). Ten spadek wyniku zostat czesciowo skompensowany
przychodami z poreczen wewnatrzgrupowych (2 233 tys. PLN w | kw. 2018 r.) oraz nizszymi kosztami odsetek od pozyczek
wewnatrzgrupowych od PCF GmbH (4 988 tys. PLN w | kw. 2018 r. wobec 5 910 tys. PLN w | kw. 2017 r.).

3.2.2. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

TABELA 14: JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

tys. PLN tys. EUR

31 marca 2018 31 grudnia 2017 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Aktywa razem 2234010 2282384 530 568 546 417
Zobowigzania 885 238 839 146 210 240 200 897
Zobowigzania dtugoterminowe 4625 4121 1098 987
Zobowigzania krotkoterminowe 880613 835 025 209 141 199910
Kapitat wtasny 1348772 1443238 320328 345520
Kapitat zaktadowy 21351 21351 5071 5112
Liczba akcji 64 701 007 64 701 007 64 701 007 64 701 007
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 20,85 22,31 4,95 5,34
Kurs wymiany PLN / EUR na koniec okresu 4,2106 4,1770
sprawozdawczego
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3.2.3. JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

TABELA 15: JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

tys. PLN tys. EUR

1 stycznia — 1 stycznia — 1 stycznia — 1 stycznia —

31 marca 2018 31 marca 2017 31 marca 2018 31 marca 2017

Srodki pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej 1900 -5 877 451 -1360
Srodki pieniezne netto uzyskane z/wykorzystane w

dziatalnosci inwestycyjnej 41252 -4 9 800 -1

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -46 205 3096 -10977 716

Przeptywy pieniezne netto razem -3053 -2785 -726 -644

Sredni kurs wymiany PLN/EUR 4,2093 4,3221

3.2.4. KLUCZOWE JEDNOSTKOWE WSKAZNIKI FINANSOWE — PFLEIDERER GROUP S.A.

TABELA 16: MARZE NA SPRZEDAZY PFLEIDERER GROUP S.A.

1 stycznia — 1 stycznia —

31 marca 2018 31 marca 2017

Marza operacyjna Zysk z dziatalnosci operacyjnej nie dot. nie dot.
Marza brutto Zysk przed opodatkowaniem / Przychody nie dot. nie dot.
Marza netto Zysk netto / Przychody nie dot. nie dot.

Poczawszy od 1 wrzesnia 2016 r., Pfleiderer Group S.A. jest wytgcznie spdtkg holdingowa, w zwigzku z czym nie odnotowata
zadnych przychodow ze sprzedazy w | kw. 2018 r. ani w | kw. 2017 r.

3.3. ZDARZENIA JEDNORAZOWE

W | kw. 2018 r. nie wystgpity zadne zdarzenia jednorazowe, ktore mogtyby wptynac¢ na wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;j
lub Pfleiderer Group S.A.

3.4. PRZEWIDYWANE WYNIKI FINANSOWE

Zarzad Pfleiderer Group S.A. nie publikowat prognoz wynikédw finansowych ani skonsolidowanych wynikéw finansowych za
rok obrotowy 2018.

3.5. RATINGI

TABELA 17: OCENY RATINGOWE PRZYZNANE PFLEIDERER GROUP

Data ratingu Rating dtugoterminowy Spoétki Prognozowany rating
Standard & Poor's Ratings Services 28.03.2018 B+ Perspektywa stabilna
Moody’s Investors Service 26.02.2018 Ba3 Perspektywa stabilna
Standard & Poor's Ratings Services 24.03.2017 B+ Perspektywa pozytywna
Moody’s Investors Service 22.03.2017 Ba3 Perspektywa stabilna
Standard & Poor's Ratings Services 20.01.2017 B+ Perspektywa pozytywna
Standard & Poor's Ratings Services 29.01.2016 B Perspektywa pozytywna
Moody’s Investors Service 26.01.2016 B1 Perspektywa pozytywna
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Agencja Moody’s aktualizuje rating Pfleiderer Group S.A.: Aktualizacja kluczowych czynnikoéw ratingowych;
diugoterminowa ocena ratingowa na poziomie Ba3; perspektywa stabilna

W dniu 26 lutego 2018 r. rating grupowy CFR (corporate family rating) Pfleiderer Group S.A. zostat zaktualizowany. Za
pozostawieniem ratingu grupowego CFR na poziomie Ba3 przemawiajg nastepujgce argumenty: (1) czotowa pozycja
Pfleiderera na skoncentrowanych rynkach ptyt wiérowych z drewna w Niemczech i Polsce, (2) portfel nastawiony na
tworzenie produktdw o wartosci dodanej i przynoszacych wyzsze zyski, m.in. ptyt meblowych, blatéw kuchennych,
laminatéw wysokocisnieniowych (HPL), ptyt widrowych pokrytych melaming i sztucznego pokrycia scian, (3) dtugotrwate
relacje z dobrze zdywersyfikowanga baza klientéw w branzy meblowej i budowlanej, (4) poprawa rentownosci od 2016 r. w
wyniku szeroko zakrojonej restrukturyzacji i uzyskanych efektach synergii ptynacych z realizowanego projektu ,Jeden
Pfleiderer”, (5) umiarkowana dZwignia wynoszaca ok. 3,4x skorygowanego przez Moody’s wskaznika zadtuzenia do EBITDA
za okres 12 miesiecy zakoriczony we wrzesniu 2017 r. oraz (6) tagodne fundamentalne dane gospodarcze i branzowe na
gtéwnych rynkach europejskich grupy kapitatowej, stanowigce dobra podstawe do kontynuacji perspektyw zdrowego
popytu.

Perspektywa stabilna zaktada umiarkowany wzrost organiczny przychodéw ze sprzedazy i marz, utrzymujacy sie
przynajmniej w okolicach obecnych poziomoéw, co spowoduje niewielkie przesuniecie w kierunku 3x skorygowanego przez
Moody’s wskaznika zadtuzenia do EBITDA w perspektywie kolejnych 18 do 24 miesiecy. Perspektywa ta odzwierciedla
réwniez nasze oczekiwanie kontynuacji dodatnich wolnych przeptywdw pienieznych oraz braku nadmiernych wyptat zysku
do akcjonariuszy.

Agencja ratingowa S&P zmienita perspektywe Pfleiderera z pozytywnej na stabilng i
potwierdzita ocene ,,B+”.

S&P Global

Dnia 28 marca 2018 r. agencja S&P Global Ratings zmienita perspektywe wydang dla polskiego
producenta ptyt drewnopochodnych Pfleiderer Group S.A. i jego jednoosobowej niemieckiej
spotki zaleznej PCF GmbH z pozytywnej na stabilng. Agencja potwierdzita swdj dtugoterminowy rating kredytowy dla tych
spoétek na poziomie ,,B+".

Perspektywa stabilna odzwierciedla oczekiwania agencji, ze wypracowywane przez te spotki marze EBITDA, skorygowane
zgodnie z metodykg S&P Global Ratings, wzrosng, zas wolne przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej pozostang w
2018 r. dodatnie pomimo zwiekszenia naktadéw na inwestycje kapitatowe i znacznych wyptat na rzecz akcjonariuszy.

Agencja podtrzymata jednoczesnie rating ,,B+” dla niepodporzadkowanego zabezpieczonego kredytu w kwocie 350 min EUR
o terminie wymagalnosci w 2024 r. zaciggnietego przez sp6tke PCF GmbH oraz kredytu odnawialnego w kwocie 100 min
EUR udostepnionego gtdwnym podmiotom zaleznym Pfleiderer Group S.A., w tym spdtce PCF GmbH. Agencja utrzymata
rating odzyskania naleznosci na poziomie ,4”, co wskazuje, ze S&P uznaje perspektywe odzyskania naleznosci w przypadku
niewywigzania sie z zobowigzan przez dtuznika za przecietng (w przedziale 30%-50%; zaokraglone oszacowanie: 40%).

3.6. INSTRUMENTY FINANSOWE

Instrumenty pochodne

Umowy forward i swap to terminowe transakcje walutowe zawierane po wczesniej ustalonym kursie. Grupa Kapitatowa
stosuje rachunkowos¢ zabezpieczen, w wyniku czego efektywna cze$¢ zyskow i strat z tytutu wartosci godziwej
instrumentéw zabezpieczajacych (walutowych kontraktéw terminowych) jest uwzgledniana w pozostatych catkowitych
dochodach i prezentowana jako odrebna pozycja kapitatu, tj. “zabezpieczenie przeptywdw pienieznych”. Zyski lub straty
wczesniej wykazywane w innych catkowitych dochodach sg przenoszone do rachunku zyskow i strat w tym samym okresie i
w tej samej pozycji, w ktdérej zabezpieczone przeptywy pieniezne sa wykazywane w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw.
Nieefektywna czes¢ zmian wartosci godziwej pozycji instrumentu pochodnego jest wykazywana od razu w rachunku zyskow
i strat.

40



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI SPOLKI PFLEIDERER GROUP S.A. ORAZ GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 31 MARCA 2018 R. :I PFLEIDERER

Pozyczki i kredyty

Na dzier 31 marca 2018 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych pozyczek od jednostek powigzanych.
Kredyty bankowe i obligacje przedsiebiorstw

Korzystanie z pozyczek bankowych

TABELA 18: POZYCZKI | INNE INSTRUMENTY DtUZNE

tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017

Kredyty bankowe 336 689 336 155
Zobowigzania dtugoterminowe 336 689 336 155
Biezgca cze$¢ kredytéw bankowych 2256 2333
Pozostate zobowigzania oprocentowane 211 196
Zobowigzania krétkoterminowe 2467 2529

RAZEM 339 156 338 684
Kredyty bankowe

Umowa kredytow niepodporzadkowanych obowigzujaca od 1 sierpnia 2017 r.

W dniu 13 kwietnia 2017 r. Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH wraz z niektorymi z jej niemieckich i polskich jednostek
zaleznych, Credit Suisse International, Deutsche Bank AG Oddziat w Londynie, Goldman Sachs Bank z USA wraz z innymi
podmiotami dziatajagcymi w charakterze organizatoréw konsorcjum, Wilmington Trust (London) Limited i Trigon Dom
Maklerski S.A. jako agent zabezpieczenia (,Agent Zabezpieczenia”) wraz z innymi podmiotami zawarty umowe kredytéw
niepodporzagdkowanych w wysokosci 450 000 000 EUR, ktérej poczgtkowe wykorzystanie nastgpito 1 sierpnia 2017 r.
Pfleiderer wykorzystat te kwoty do sptaty niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych wyemitowanych w dniu 27
czerwca 2014 r. (PCF GmbH), do sptaty zadtuzenia z tytutu obowigzujacych umdw kredytowych zawartych pierwotnie 4 lipca
2014 r. oraz do sfinansowania ogolnych potrzeb korporacyjnych Grupy Kapitatowej i potrzeb zwigzanych z jej kapitatem
obrotowym. Kwota 450 000 000 EUR sktada sie z kredytu terminowego transzy B (,, TLB”) w wysokosci 350 000 000 EUR (PCF
GmbH) udzielonego na okres siedmiu lat — w petni wyptaconego — i odnawialnych linii kredytowych udzielonych na okres
pieciu lat w wysokosci 50 000 000 EUR (Kredyt Odnawialny nr 1) i 211 480 000 PLN (Kredyt Odnawialny nr 2).

Na dzien sprawozdawczy powyzisze Kredyty Odnawialne nie zostaty wykorzystane w formie gotéwkowej, natomiast
wystawione zostaty gwarancje bankowe w ramach Kredytu Odnawialnego nr 2 na tgczng kwote 6 265 tys. PLN oraz
akredytyw na kwote 2 057 tys. EUR. Kredyt Odnawialny nr 1 zostat czesciowo wykorzystany w formie gwarancji bankowych
w kwocie 2 296 tys. EUR oraz 520 tys. PLN (123 tys. EUR) oraz akredytyw na kwote 5 040 tys. EUR. Odsetki z tytutu wyptat
gotéwkowych naliczane s3 w oparciu o 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.
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a1 PFLEIDERER
TABELA 19: FINANSOWANIE SEGMENT WSCHODNI (Z WY£ACZENIEM FAKTORINGU | LEASINGU OPERACYJNEGO)

31 MARCA 2018 31 GRUDNIA 2017

STOPA

KREDYTODAWCA WALUTA PROCENTOWA

CZAS TRWANIA OD

CZAS TRWANIA DO

LIMIT
KREDYTOWY
W EUR

KWOTA

W EUR

KWOTA LIMIT
WYKORZYSTANA  NIEWYKORZYSTANA  KREDYTOWY

W EUR W EUR

KWOTA KWOTA
WYKORZYSTANA  NIEWYKORZYSTANA
W EUR W EUR

Odnawialna linia kredytowa (PLN)

Bank Millennium S.A. PLN WIBOR + marza 1 sierpnia 2017 . 1 sierpnia 2022 r. 19422 - 19 422 18930 0 18 930
Alior Bank S.A. PLN WIBOR + marza 1 sierpnia 2017 . 1 sierpnia 2022 r. 18 727 - 18 727 18 878 0 18 878
Raiffeisen Bank Polska S.A. PLN WIBOR + marza 1 sierpnia 2017 . 1sierpnia 2022 . 7749 - 7749 7 811 0 7 811
Gwarancje — Segment Wschodni

Bank Millenium S.A. PLN 1 sierpnia 2017 r. 1 sierpnia 2022 r. 3853 3853 4532 4532

gwarancja bankowa/gwarancje bankowe na rzecz Laséw Paristwowych 27 stycznia 2014 r. 28 lutego 2019 r. 1425 1425 1676 1676

gwarancja bankowa wydana na rzecz Descont Sp. z o.o. 22 wrzesnia 2015 r. 20 wrzesnia 2019 r. 63 63 63 63

Akredytywa 1 092 000 EUR 22 czerwca 2017 r. 22 kwietnia 2018 r. - - 837 837

Akredytywa 1 700 000 EUR 29 sierpnia 2017 r. 30 wrzesnia 2018 r. 1955 1955 1955 1955

Akredytywa 356 500 EUR 5 lutego 2018 r. 5 lutego 2019 r. 410 410

Limit kart kredytowych — Segment

Wschodni

Bank Millenium S.A. PLN 1 sierpnia 2017 r. 1 sierpnia 2022 r. 475 - 475 479 0 479
RAZEM Kredyty w PLN 50 226 3853 46 373 50 630 4532 46 098
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TABELA 20: FINANSOWANIE SEGMENT ZACHODNI (Z WYtACZENIEM FAKTORINGU | LEASINGU OPERACYJNEGO)

31 MARCA 2018 31 GRUDNIA 2017

KWOTA KWOTA KWOTA KWOTA

STOPA CZAS CZAS LIMIT LIMIT
KREDYTODAWCA WALUTA PROCENTOWA TRWANIAOD  TRWANIA DO KREDYTOWY WVK\Ol\;{?LIJSl;I'ANA NIEWYCVOES;STANA KREDYTOWY WYKOES;STANA NIEWYKSS;VSTANA

Odnawialna linia kredytowa

(EUR)
. EURIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia
Alior Bank S.A. EUR maria 2017 r. 2022 r. 5000 5000 5000 0 5000
. EURIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia
Bank of China EUR maria 2017 1. 20221 10 000 - 10 000 10 000 0 10 000
EURIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia %
Commerzbank AG EUR marsa 20171 20221 ) 7 540 - 7 540 12370 0 12370
Deutsche Bank AG EUR EURIBOR+  1sierpnia 1 sierpnia 12 000 - 12000 12000 0 12 000
marza 2017 r. 2022r.
Raiffeisen Bank Polska S.A. EUR EURIBOR +  1sierpnia 1 sierpnia 5000 - 5000 5000 0 5000
marza 2017 r. 2022r.
Gwarancje Segment Zachodni
1 sierpnia 1 sierpnia
Commerzbank AG EUR 2017 1. 20221 7 460 7 460 0 2630 2630 0
gwarancja bankowa 229 229 2257 2257
wystawiona w EUR
gwarancja bankowa 123 123 373 373
wystawiona w PLN
akredytywa wystawiona w 5040 5040
EUR
Deutsche Bank AG 1 sierpnia 1 sierpnia
(Pomocnicze - Gwarancje) 2017 r. 2022r. 3000 0 3000 3000 0 3000
Pozostate instrumenty dtuzne
Kredyt terminowy transzy B 1 sierpnia 1 sierpnia
(TLB) EUR 2017 r. 2024r. 350 000 350 000 0 350 000 350 000 0
RAZEM Kredyty w EUR 400 000 357 460 42 540 400 000 352 630 47 370

*) £gczny limit odnawialnych linii kredytowych w Commerzbank AG wynosi 15 min EUR, uwzgledniajac linie gotéwkowg i pomocniczg
wykorzystywang na potrzeby gwarancji
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Zobowiazania z tytutu pozyczek od podmiotow powigzanych

Na dzien 31 marca 2018 r. oraz na dzien 31 grudnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych pozyczek od jednostek
powigzanych.

Dane jednostkowe

Pozyczki — Pfleiderer Group S.A.
Pozyczki udzielone:

Na dzien 31 marca 2018 r. Spdtka posiada naleznosci z tytutu pozyczek w kwocie 109 537 tys. PLN z tytutu pozyczek
udzielonych podmiotowi zaleznemu, tj. spotce Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z o.0. Odsetki od pozyczek naliczane sa
miesiecznie. Pozyczki na rzecz Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0. zostaty udzielone w ztotych polskich, a ich oprocentowanie
wynosi 1M WIBOR plus marza.

Zobowiazania z tytutu pozyczek od podmiotéw powigzanych

Na zobowigzania z tytutu pozyczek od podmiotdw powigzanych sktadaja sie nastepujace salda:

- Zobowigzanie przejete od Atlantik S.A. w kwocie 125 108 tys. EUR (526 516 tys. PLN); warto$¢ na dzierr 31 grudnia 2017
r.. 127 226 tys. EUR (530 648 tys. PLN);

- Pozyczka udzielona przez PCF GmbH w dniu 2 pazdziernika 2017 r. na sfinansowanie nabycia akcji wtasnych w kwocie
26 038 tys. EUR (109 581 tys. PLN); wartos¢ na dzien 31 grudnia 2017 r.: 26 118 tys. EUR (108 935 tys. PLN);

- Pozyczka udzielona przez PCF GmbH na sfinansowanie kolejnego nabycia akcji wtasnych w kwocie 9 049 tys. EUR (38
084 tys. PLN). W dniu 30 stycznia 2018 r. PCF GmbH jako pozyczkodawca i Pfleiderer Group S.A. jako pozyczkobiorca
zawarty umowe pozyczki na kwote 15 000 tys. EUR. Pozyczka byta przeznaczona na sfinansowanie zakupu akcji
wtasnych przez Pfleiderer Group S.A. Pozyczka zostata udzielona dnia 2 lutego 2018 r., a nastepnie 6 lutego 2018 r.
niewykorzystana kwota 6 000 tys. EUR zostata zwrdcona pozyczkodawcy.

Odsetki naliczone w | kw. 2018 r. od powyzszych pozyczek wyniosty 1 192 tys. EUR (4 988 tys. PLN). W | kw. 2018 r. Spdtka
sptacita odsetki w wysokosci 3 050 tys. EUR (12 904 tys. PLN) z tytutu zobowigzania przejetego od Atlantik S.A. i 293 tys. EUR
(1 232 tys. PLN) z tytutu pierwszej pozyczki przeznaczonej na odkup akcji wtasnych.

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

Brak zdarzen tego rodzaju na dzien 31 marca 2018 r.

Instrumenty pochodne

Na dzier 31 marca 2018 r. Spdtka nie posiadata otwartych transakcji walutowych forward.

Obligacje; wykorzystanie wptywow 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

krétkoterminowych. 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 Wieruszéw Sp. z 0.0. nabywa wyemitowane przez Pfleiderer Group S.A. obligacje, o terminie zapadalnosci
wynoszgcym jeden rok, za posrednictwem Banku Pekao S.A. Dzieki takiemu rozwigzaniu Pfleiderer Group S.A. nie korzysta z
wyzej oprocentowanych kredytéw bankowych, a Pfleiderer Wieruszow Sp. z o0.0. posiada depozyty generujgce odsetki
wyzsze niz instrumenty takie jak bony skarbowe. Koszt ponoszony przez Spétke w zwigzku z emisjg stanowi wynagrodzenie
Banku. Obligacje sg instrumentem dyskontowym, tj. s3 emitowane z dyskontem w stosunku do wartosci nominalnej i
odkupowane przez emitenta w wartosci nominalne;j.

Na dzien 31 marca 2018 r. zadtuzenie Spétki z tytutu wyemitowanych obligacji wynosito 159 818 tys. PLN. Obligacje
wykorzystywane sg w celu optymalizacji zarzadzania ptynnoscia finansowg wewnatrz Grupy Kapitatowej, redukcji zadtuzenia
zewnetrznego oraz finansowania dziatalnosci biezacej.
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3.7. RYZYKA FINANSOWE ZWIAZANE Z DZIAtALNOSCIA GRUPY KAPITALOWEJ PFLEIDERER

Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym w Grupie Kapitatowej Pfleiderer

Kierownictwo Grupy Kapitatowe]j sprawuje ogélng odpowiedzialnos¢ za ustanowienie i nadzdr nad ramami zarzadzania
ryzykiem w Grupie Kapitatowe;.

Polityka zarzadzania ryzykiem finansowym w Grupie Kapitatowej ma na celu identyfikowanie i analize ryzyk, ustalanie
odpowiednich limitéw ryzyka i kontroli oraz monitorowanie ryzyk i przestrzegania limitéw. Polityka i systemy zarzgdzania
ryzykiem sa regularnie poddawane przeglagdom celem uwzgledniania zmian warunkéw rynkowych i dziatalnosci Grupy
Kapitatowej.

Dziatalnos$¢ operacyjna Grupy Kapitatowej jest narazona na nastepujgce ryzyka:
e ryzyko kredytowe,
e ryzyko rynkowe, w tym:
- ryzyko walutowe oraz
- ryzyko stép procentowych
e ryzyko ptynnosci.
Zarzadzanie ryzykiem kredytowym ma na celu ograniczanie strat, jakie Grupa Kapitatowa mogtaby ponies¢ wskutek

niewyptacalnosci swoich klientdw. Ryzyko to ograniczane jest poprzez umowy ubezpieczenia naleznosci i faktoringu oraz
ABCP (dtuznych papieréw wartosciowych zabezpieczonych na aktywach).

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze zmiany cen rynkowych, w tym kurséw walutowych i stép procentowych, wptyng na przychody
Grupy Kapitatowej lub wartos¢ posiadanych przez nig instrumentéw finansowych. Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym
jest ograniczenie niekorzystnych skutkéw zmian czynnikow ryzyka rynkowego na przeptywy pieniezne i wyniki finansowe.

Zarzadzanie ryzykiem rynkowym jest prowadzone z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych, ktére sg stosowane
wyfacznie celem ograniczenia ryzyka zmian wartosci godziwej i ryzyka zmian przeptywow pienieznych.

Transakcje pochodne (walutowe kontrakty forward) sg zawierane wytgcznie z wiarygodnymi kontrahentami, uprawnionymi
do uczestnictwa w transakcjach poprzez zastosowanie odpowiednich procedur i podpisanie wtasciwej dokumentacji.

Zarzadzanie ryzykiem walutowym ma na celu minimalizacje strat wynikajgcych z niekorzystnych zmian kurséw wymiany
walut. Grupa Kapitatowa monitoruje swojg pozycje walutowg z punktu widzenia przeptywdw 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 ptynnoscig ma na celu ochrone Grupy Kapitatowej przed niewyptacalnoscig. Cel ten realizowany jest poprzez
regularne prognozowanie poziomoéw zadtuzenia w perspektywie pieciu lat i pozyskiwanie odpowiedniego finansowania.

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

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzyko zwigzane z mozliwoscig poniesienia przez Grupe Kapitatowg straty finansowej, w przypadku
gdy klient lub kontrahent instrumentu finansowego nie spetni swoich zobowigzan umownych, wynikajace gtéwnie z
naleznosci Grupy od klientow.

Transakcje, ktére narazajg Grupe Kapitatowa na ryzyko kredytowe obejmuje naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz srodki
pieniezne i inne aktywa pieniezne. Zgodnie z polityka Zarzadu ekspozycja Grupy Kapitatowej na ryzyko kredytowe jest
monitorowana na biezaco.

Ryzyko kredytowe zwigzane z lokatami bankowymi jest oceniane przez Grupe Kapitatowg jako niskie, gdyz aktywa Grupy
Kapitatowej sg lokowane wytgcznie w instytucjach finansowych o wysokim krétkoterminowym ratingu kredytowym.

Ryzyko kredytowe zwigzane z naleznosciami z tytutu dostaw i ustug jest ograniczone ze wzgledu na bardzo duzg baze
klientow i wysoki poziom dywersyfikacji ryzyka. Z tego wzgledu koncentracja ryzyka kredytowego jest nieistotna. Ponadto
Grupa Kapitatowa prowadzi restrykcyjng polityke zarzgdzania naleznosciami, w ramach ktérej ryzyko niewyptacalnosci
klienta ograniczane jest poprzez korzystanie z ubezpieczenia kredytu kupieckiego i faktoringu (Segment Wschodni) oraz
programu ABCP (Segment Zachodni).

W trakcie pierwszego kwartatu 2018 r. ubezpieczeniem objete byto okoto 95% naleznosci handlowych Grupy Kapitatowej. W
przypadku niewyptacalnosci klientow objetych ubezpieczeniem ubezpieczyciel wyptaca odszkodowanie. Kazdemu klientowi
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przyznawany jest kredyt kupiecki (zazwyczaj do wysokosci ubezpieczenia). Grupa Kapitatowa nie poniosta zadnych istotnych
strat w zwigzku z niewypetnianiem zobowigzan przez klientéw. Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci sg ujmowane
od naleznosci nieubezpieczonych i od kwot odpowiadajgcych udziatowi wtasnemu Grupy Kapitatowej dla naleznosci, ktére
sg ubezpieczone, na podstawie szczegétowej analizy trwatej utraty wartosci naleznosci.

Wartos¢ ksiegowa kazdego z aktywow finansowych, w tym instrumentdw pochodnych, odzwierciedla maksymalng
ekspozycje na ryzyko kredytowe.

Ryzyko stop procentowych

Grupa Kapitatowa posiada fundusze na rachunkach bankowych, zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych i kredytu TLB.
Ryzyko stdp procentowych wigze sie z ptatnosciami odsetek w przypadku zmiennych stop procentowych. Grupa Kapitatowa
nie stosuje obecnie zadnych zabezpieczen przed ryzykiem stop procentowych. Grupa Kapitatowa regularnie monitoruje
poziom kosztéw odsetkowych.

Ryzyko walutowe (ryzyka zwigzane z transakcj3)

Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko walutowe gtdwnie w zakresie, w jakim wystepuje niedopasowanie pomiedzy
walutami, w ktérych s3 denominowane transakcje handlowe, zakupy materiatow i towardéw i pozyczki a walutami
funkcjonalnymi spétek Grupy Kapitatowej. Walutg funkcjonalng spotek Grupy Kapitatowej jest gtéwnie euro (EUR) i ztoty
polski (PLN). Do gtéwnych walut, w jakich realizowane sg transakcje, nalezg: euro, dolar amerykanski i funt brytyjski (GBP).
Jednak zyski lub straty z tytutu réznic kursowych wynikajgce z wahan kurséw wymiany w wiekszosci kompensuja sie
nawzajem (naturalny hedging).

Grupa ponosi rowniez nakfady inwestycyjne w walutach obcych. Grupa Kapitatowa monitoruje swoje pozycje w walutach
obcych na biezgco i zabezpiecza swoje ryzyko walutowe otwartych pozycji transakcjami forward. Grupa Kapitatowa stosuje
kontrakty forward do zabezpieczenia ponoszonego ryzyka walutowego dotyczacego transakcji handlowych (przy eksporcie
towarow). Kontrakty forward stosowane do zabezpieczania transakcji handlowych Grupy Kapitatowej w Segmencie
Wschodnim obejmujg sprzedaz EUR po wczesniej ustalonym kursie. Pomagajg one zabezpieczy¢ marze od sprzedazy na
eksport i ograniczac ryzyko niekorzystnych zmian marz w zwigzku z umacnianiem ztotego.

Kontrakty forward sg wyceniane na koniec kazdego miesigca.

Ptynnosc i ryzyko istotnych zakiécen przeptywow pienieznych

Podmioty dominujace i zalezne sg chronione przed ryzykiem istotnych zaktdcen przeptywdw pienieznych dzieki dostepnym
w kazdym czasie kredytom. Istotne zaktdcenia przeptywdw pienieznych sg takie mato prawdopodobne ze wzgledu na
dywersyfikacje klientdéw. Wszystkie wydatki nadzwyczajne sg zawsze planowane z duzym wyprzedzeniem i rozliczane w
procesie zarzadzania ptynnoscia.

Grupa na biezagco monitoruje swojg ptynnos¢, zarowno krétkoterminowa, jak i dtugoterminowa.
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Ryzyka finansowe zwigzane z dziatalnoscig Pfleiderer Group S.A. — w ujeciu jednostkowym

Ryzyko kredytowe

Ze wzgledu na fakt wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej Pfleiderer Group S.A. do Pfleiderer Grajewo 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 dotyczy przewazinie pozyczek w wysokosci 109 537 tys. PLN udzielonych jej
podmiotowi zaleznemu Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0.

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. Spétka 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 Spoétka zabezpieczata ptatnos¢ ceny
sprzedazy naleznej za udziaty Pfleiderer GmbH.

Ryzyko kursowe Spoétki jest gtéwnie zwigzane z denominowang w euro pozyczkg od jednostki zaleznej zaciggnietg w celu
sfinansowania odkupu akcji (26 038 tys. EUR i 9049 tys. EUR) oraz innym zobowigzaniem o charakterze finansowym
dotyczacym zobowigzania przejetego od Atlantik S.A. (125 108 tys. EUR).

Ryzyko zmian w cenach instrumentéw finansowych

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

Ryzyko ptynnosci oraz ryzyko istotnych zaktécen w przeptywach pienieznych

Spotka jest chroniona przed ryzykiem istotnych zaktdcen przeptywdw pienieznych dzieki dostepnym w kazdym czasie
kredytom. Istotne zaktécenia przeptywdw pienieznych byty takie mato prawdopodobne ze wzgledu na dywersyfikacje
klientow przez pierwszych 8 miesiecy roku 2016 oraz funkcje czysto holdingowg poczawszy od wrzesnia 2016 roku.
Wszystkie wydatki nadzwyczajne sa zawsze planowane z duzym wyprzedzeniem i rozliczane w procesie zarzadzania
ptynnoscia.

Spotka na biezgco monitoruje swojg ptynnosé, zaréwno krétkoterminowa, jak i dtugoterminowa (w perspektywie kilku lat).
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4. AKCJE | STRUKTURA WEASNOSCIOWA

4.1. STRUKTURA WLASNOSCIOWA

TABELA 21: STRUKTURA WEASNOSCIOWA NA DZIEN 31 MARCA 2018 r.

Liczba gtosow na  Procent gtosow

% kapitatu

Liczba akcji Walnym na Walnym
wtasnego . .

Zgromadzeniu Zgromadzeniu

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%
Nationale—-Nederlanden OFE 3102115 4,79% 3102 115 4,79%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 5945 000 9,19% 5945 000 9,19%
Akcje wiasne (*) 5396 933 8,34% 5396 933 8,34%
Pozostali akcjonariusze 18 599 249 28,75% 18 599 249 28,75%
RAZEM 64 701 007 100,00% 64 701 007 100,00%

Wedtug ostatnich dostepnych informacji

(*) Zgodnie z art. 364 ust. 2 Kodeksu spétek handlowych, Spétka nie wykonuje praw udziatowych wynikajacych z wtasnych akcji, z wyjatkiem
uprawnien do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktére zmierzaja do zachowania tych praw udziatowych.

W dniu 7 lutego 2018 r. Spdtka odkupita 2 150 883 akcji wtasnych. Podstawg nabycia akcji wtasnych byto zaproszenie do
sktadania ofert sprzedazy akcji Spotki ogtoszone przez Spoétke w dniu 18 stycznia 2018 r. Cena nabycia akcji wtasnych
wyniosta 37,5 PLN za jedng akcje. £tgczna cena wszystkich nabytych akcji wyniosta 80 658 112,50 PLN.

W dniu 27 lutego 2018 r. Spotka odkupita 11 000 akcji wtasnych o wartosci nominalnej 0,33 PLN za jedng akcje.

Nabycie akcji wtasnych zostato dokonane w zwigzku z realizacjg programu odkupu akcji wtasnych zatwierdzonego uchwata
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 21 czerwca 2017 r.

taczna liczba akcji wtasnych odkupionych przez Spotke na dzien publikacji niniejszego raportu wynosi 5 396 933. taczna
wartos¢ nominalna wszystkich nabytych akcji wtasnych wynosi 1 780 690,89 PLN, co stanowi 8,34% kapitatu zaktadowego
Spotki. Odkupione akcje wtasne uprawniajg posiadacza tgcznie do 8,34% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, co
stanowi 8,34% ogdlnej liczby gtoséw w Spdtce, pod warunkiem ze Spdtka nie wykona prawa gtosu z akeji wtasnych.

Zgodnie z uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 21 czerwca 2017 r. akcje odkupione w ramach
programu mogg zostaé: (i) zaoferowane uprawnionym osobom uprawnionym do nabycia akcji w ramach programu
motywacyjnego w Spétce; (ii) umorzone; lub (iii) w inny sposdb zbyte przez Zarzad Spétki w celu realizacji potrzeb
wynikajacych z dziatalnosci Spoétki.
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RYS. 13: STRUKTURA WtASNOSCIOWA

WG STANU NA DZIEN 31 MARCA 2018 R. WG STANU NA DZIEN 16 MAJA 2018 R.

M Strategic Value
Partners LLC

H Atlantik S.A.

1 Nationale-
Nederlanden OFE

Aviva OFE Aviva BZ
WBK

™ Akcje wtasne

M Inni akcjonariusze

M Strategic Value
Partners LLC

M Atlantik S.A.

[ Nationale-
Nederlanden OFE

Aviva OFE Aviva BZ
WBK

1 Akcje wtasne

M Inni akcjonariusze

4.2. POLITYKA DYWIDENDOWA

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

W dniu 11 maja 2018 roku Zarzad Spoétki podjat uchwate w sprawie wniosku Zarzadu do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy dotyczacego podziatu zysku Spotki za rok 2017 i zarekomendowat przeznaczenie 71 164 888,80 PLN na
wyptate dywidendy w wysokosci 1,20 PLN na akcje.

4.3. RELACJE INWESTORSKIE W GRUPIE KAPITALOWEJ PFLEIDERER

W celu spetnienia najwyzszych wymagan w obszarze zarzadzania informacjg obowiazujacych spétki publiczne i zaspokojenia
potrzeb informacyjnych rozmaitych grup interesariuszy, Grupa Kapitatowa Pfleiderer podejmuje szereg dziatan w zakresie
relacji inwestorskich majacych na celu zapewnienie efektywnej komunikacji z przedstawicielami rynkéw kapitatowych w
Polsce i za granica. Co istotne, Grupa Kapitatowa Pfleiderer przyjeta zasade prowadzenia otwartej komunikacji zaréwno z
inwestorami instytucjonalnymi, jak i detalicznymi.

W | kw. 2018 r. pod auspicjami Pfleiderer Group S.A. odbyto sie w Warszawie doroczne spotkanie, ktérego gospodarzami
byli cztonkowie Zarzadu Spoétki i ktére poswiecone byto omoéwieniu wynikéw finansowych za 2017 r. oraz nakresleniu
perspektyw dalszego rozwoju Spotki. Uczestnikami konferencji byto wielu ekspertéw rynku kapitatowego, w tym analitykow
i zarzadzajacych funduszami, oraz dziennikarzy.

Ponadto Grupa Kapitatowa Pfleiderer zdaje sobie w petni sprawe z mozliwosci oferowanych przez nowe narzedzia
komunikacji cyfrowej w kontekscie docierania do szerokich kregéw inwestoréw nie tylko w Polsce, ale takze w regionie
DACH (Niemcy, Austria, Szwajcaria) i poza nim. Na przyktad Grupa Kapitatowa Pfleiderer transmitowata na zywo w
internecie swojg konferencje wynikowg z Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie, dzieki czemu kazdy inwestor oraz
pozostali obserwatorzy wydarzen gietdowych mogli oglagdac to wydarzenie w czasie rzeczywistym z dowolnego miejsca na
Swiecie. Dzieki tej transmisji zaréwno obecni, jak i potencjalni inwestorzy mieli okazje ustysze¢, jak cztonkowie Zarzadu
komentujg ostatnie wyniki finansowe Spotki, oraz dowiedzie¢ sie z pierwszej reki o istotnych wydarzeniach w Grupie
Kapitatowej Pfleiderer i jej planach na przysztos¢.
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4.4. REKOMENDACIE

W trakcie pierwszych trzech miesiecy 2018 r. domy maklerskie opublikowaty dwa raporty analityczne na temat Grupy
Kapitatowej Pfleiderer.

TABELA 22: REKOMENDACJE DOTYCZACE GRUPY KAPITALOWEJ PFLEIDERER W | KWARTALE 2018 R.

Cena akgcji w dniu

Kurs docelowy (PLN) Rekomendacja sporzadzenia raportu Instytucja
(1))
47,9 Kupuj 37,5 Dom Maklerski BDM S.A. 27.03.2018
43 Akumuluj 37,8 Erste Group Research 23.02.2018

TABELA 23: INSTYTUCJE, KTORE WYDALY REKOMENDACJE DOTYCZACE GRUPY KAPITALOWEJ PFLEIDERER W | KWARTALE
2018 R.

Instytucja Analityk Dane kontaktowe

+48 32 208 14 35

BDM Krystian Brymora
v Y krystian.brymora@bdm.com.pl

+48 22 538 62 52
karol.brodzinski@erstegroup.com

Erste Group Research Karol Brodzinski
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5. tAD KORPORACYIJNY

5.1. LICZBA AKCJI SPOtLKI W POSIADANIU OSOB ZASIADAJACYCH W ORGANACH
ZARZADCZYCH | NADZORCZYCH

Na dzien sporzadzenia Raportu cztonkowie Zarzadu posiadali nastepujgca liczbe akcji Pfleiderer Group:

¢ Prezes Zarzadu Tom K. Schabinger — 16 250 akcji.

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

Pozostali cztonkowie Zarzgdu i Rady Nadzorczej Pfleiderer Group nie posiadali zadnych akcji Podmiotu Dominujacego.

5.2. ORGANY SPOLKI

5.2.1. RADA NADZORCZA

TABELA 24: SKtAD RADY NADZORCZEJ NA DZIEN 31 MARCA 2018 R.

Rada Nadzorcza

Zbigniew Prokopowicz Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Michael F. Keppel Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Jason R. Clarke Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Florian Kawohl Cztonek Rady Nadzorczej

Anthony O’Carroll Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof Sedzikowski Cztonek Rady Nadzorczej

Jan Wozniak Cztonek Rady Nadzorczej

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

Mandaty wszystkich cztonkdw Rady Nadzorczej sprawujgcych funkcje na dziern 31 grudnia 2017 r. wygasajg najpozniej w
dniu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdania finansowe za ostatni petny rok obrotowy, w ktérym petnili oni
funkcje cztonkédw Rady Nadzorczej, tj. w dniu podjecia uchwaty o zatwierdzeniu sprawozdan finansowych za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2017 r. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa takze w przypadku jego $mierci, rezygnacji lub
odwotania z Rady Nadzorczej. Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej powotanych przed zakonczeniem danej kadencji
wygasajg w tym samym momencie co mandaty pozostatych cztonkdédw Rady Nadzorcze;j.

Zmiany w Radzie Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zadne zmiany sktadu Rady Nadzorczej.
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5.2.2. ZARZAD

Tom K. Schabinger Dirk Hardow Dr. Nico Reiner Ivo Schintz
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
Dyrektor Operacyjny Dyrektor Finansowy Dyrektor Handlowy

TABELA 25: SKtAD ZARZADU PFLEIDERER GROUP S.A. ZARZAD NA DZIEN 31 MARCA 2018 R.

Pan Tom K. Schabinger (urodzony w 1962 r) ukonczyt Wiedenski Uniwersytet Ekonomiczno-Gospodarczy (w
1989 r. ukoriczyt studia na specjalnosci administracji biznesem) oraz Szkote Srednig Inzynierii Mechanicznej w
St. Polten (w 1982 r. ukonczyt ja z wyrdznieniem, otrzymujgc tytut inzyniera (Ingenieur)). Pan Tom K.
Schabinger zajmuje od 2015 r. stanowisko Dyrektora Generalnego (CEO) Bundy Refrigeration Group (spétki z
branzy technologii chtodzenia), a od 2014 r. byt tez partnerem zarzadzajgcym TS TRUST GmbH (spoétki z
sektora inwestycji kapitatowych). W latach 1998-2014 petnit szereg funkcji w grupie Mondi Europe i Mondi
International (dawniej Frantschach, grupie produkujacej opakowania i papier w zaktadach na catym $wiecie),
w tym kilkakrotnie jako Dyrektor Generalny (CEO). Wczesniej pan Tom K. Schabinger pracowat na réznych

stanowiskach kierowniczych, w tym w grupach kapitatowych Unilever oraz Beiersdorf.

TOM K. SCHABINGER
PREZES ZARZADU

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 réwniez
funkcje Cztonka Zarzadu. Od stycznia 2013 r. p. Richard Mayer pracuje dla Grupy Kapitatowej Pfleiderer, w
ktorej petni funkcje Dyrektora Finansowego. Do dnia 19 stycznia 2016 r. petnit funkcje Cztonka Rady
Nadzorczej Pfleiderer Grajewo SA.

RICHARD MAYER
CZtONEK ZARZADU

Pan Dirk Hardow (ur. 1965) jest absolwentem Uniwersytetu Technicznego w Hamburgu, gdzie w 1993 r.
uzyskat dyplom w dziedzinie Inzynierii Przemystowej i Zarzadzania (niem. ,Hochschullbergreifender
Studiengang Wirtschaftsingenieur”). Od 2011 r. zwigzany byt z amerykarnskim koncernem Owens-lllinois Inc.
W ramach struktur Owens-Illinois Inc. petnit funkcje m.in. Wiceprezesa Zarzadu ds. Operacji Europejskich
(sierpiern 2011 — maj 2015 r.), a od pazdziernika 2013 r. petnit funkcje wiceprezesa zarzadu Vetrerie
Meridionali, spétki zajmujacej sie produkcja szkta. Ponadto, od czerwca 2015 r. Pan Dirk Hardow petnit funkcje
Generalnego Menedzera na Europe Potudniowo-Wschodnig i odpowiadat za dziatalnos¢ operacyjng 11 fabryk
we Wtoszech i na 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
DIRK HARDOW pracowat na kierowniczych stanowiskach m.in. w Cremer-Group, Rohm and Hass Company oraz H.B. Fuller

CZtONEK ZARZADU Company.
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Pan Ivo Schintz (urodzony w 1957 r.) jest Holendrem. Ukonczyt Panstwowy College Rolniczy w Deventer w
Holandii uzyskujac tytut Inzyniera, a takze uzyskat tytut MBA w Zarzgdzaniu Miedzynarodowym w Thunderbird
School of Global Management w Stanach Zjednoczonych. Od roku 1997 pan Ivo Schintz pracowat w Tarkett
SA, Swiatowym liderze rynku innowacyjnych i ekologicznych rozwigzan z zakresu podtdg i nawierzchni
sportowych, zajmujac rézne stanowiska kierownicze. Od 2004 roku pan Ivo Schintz petnit funkcje Wiceprezesa
i cztonka Zarzadu ds. pionu EMEA (Europa, Bliski Wschéd i Afryka), a od 2011 roku zajmowat stanowisko
Wiceprezesa odpowiedzialnego za dziatalno$¢ w Europie Srodkowej. Wczesniej pan Ivo Schintz zajmowat
rézne stanowiska kierownicze, w tym w spotkach Philips Lighting BV i Dokkumer Vlagen Centrale BV.

J‘l'\\ i
Ji

IVO SCHINTZ
CZtONEK ZARZADU

Zmiany w Zarzadzie

W dniu 27 lutego 2018 r. p. Richard Mayer ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Rezygnacja p. Richarda
Mayera wchodzi w zycie z dniem 31 marca 2018 r. Tego samego dnia Rada Nadzorcza Spoétki podjeta decyzje w sprawie
powotania dra Nico Reinera do Zarzadu Spétki na stanowisko cztonka Zarzadu (Dyrektora Finansowego). Powotanie dr Nico
Reinera wchodzi w zycie z dniem 1 kwietnia 2018 r.

Dr Nico Reiner (urodzony w 1969 r.) ukonczyt zarzadzanie biznesem na Uniwersytecie w Ratyzbonie (Niemcy). Stopien
doktora zdobyt w HHL — Podyplomowej Szkole Zarzadzania w Lipsku. Od 2014 r. dr Reiner petnit funkcje Dyrektora
Finansowego niemieckiej spotki AL-KO Kober SE prowadzacej dziatalno$¢ na catym Swiecie i specjalizujacej sie w
rozwigzaniach technologicznych dla branzy samochodowej, ogrodnictwa oraz klimatyzacji i wentylacji. Dr Reiner petnit
funkcje Cztonka Zarzadu i Dyrektora Finansowego spoétki dominujacej Grupy AL-KO Kober. W latach 2005-2014 dr Reiner
pracowat jako Dyrektor Finansowy i Cztonek Zarzadu spétki Schueco International KG — czotowego $wiatowego dostawcy
zewnetrznych przegréd budynkdw, prowadzgcego dziatalnos¢ na rynku okien, drzwi i fasad. Wczesniej dr Reiner pracowat
na stanowiskach kierowniczych w miedzynarodowej firmie doradczej Droege & Comp. GmbH.
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5. WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO

W dniu 11 maja 2018 roku Zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie wniosku Zarzadu do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy dotyczacego podziatu zysku Spétki za rok 2017 i zarekomendowat przeznaczenie 71 164 888,80 PLN na
wyptate dywidendy w wysokosci 1,20 PLN na akcje oraz przeznaczenie pozostatej czesci zysku na kapitat zapasowy.

Po zakorniczeniu okresu sprawozdawczego nie wystgpity inne wydarzenia, ktére wymagatyby ujawnienia w niniejszym
skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu.

6. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéow uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133) Zarzad
Pfleiderer Group S.A. (Podmiotu Dominujacego) oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy niezbadane $rédroczne
skréocone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 31 marca 2018 r. oraz dane
poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg Grupy Kapitatowej Pfleiderer Group S.A., a sprawozdanie
Zarzadu z dziatalnosci Pfleiderer Group S.A. i Grupy Kapitatowe] za okres od 1 stycznia do 31 marca 2018 r. zawiera
prawdziwy obraz jej rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad Pfleiderer Group S.A. Wroctaw, 16 maja 2018 r.

Tom K. Schabinger
Prezes Zarzqdu

Dr Nico Reiner Dirk Hardow
Cztonek Zarzqdu, Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Finansowy Dyrektor Operacyjny

Ivo Schintz
Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Handlowy
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro) n P F LEI D E R E R

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (t.j. Dz.U. z 2014 r. poz. 133), Zarzad Pfleiderer Group S.A.
(Podmiotu Dominujgcego) oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy niezbadane srédroczne skrécone skonsolidowane
i jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 31 marca 2018 r. oraz informacje poréwnywalne sporzgdzone
zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy i rzetelny sytuacje
majgtkowq i finansowa Grupy Kapitatowe]j Pfleiderer Group S.A., a $rédroczne skrécone sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci
Pfleiderer Group S.A. i Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 31 marca 2018 r. zawiera prawdziwy obraz jej rozwoju,
osiggniec oraz sytuacji, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Tom K. Schabinger
Prezes Zarzgdu

Dr. Nico Reiner Dirk Hardow
Cztonek Zarzqdu, Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Finansowy Dyrektor Operacyjny

Ivo Schintz
Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Handlowy

Wroctaw, 16 maja 2018 r.

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro) :I P F L E l D E R E R

NIEZBADANE SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACII
FINANSOWE]

AKTYWA

w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Rzeczowe aktywa trwate 7. 539392 554 279
Wartosci niematerialne i prawne 82 089 82907
Wartos¢ firmy 67917 67 541
Inwestycje dtugoterminowe 511 511
Nieruchomosci inwestycyjne 843 850
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6418 6471
Zaptacone zaliczki na srodki trwate 7. 20429 9877
Naleznosci z tytutu pomocy publicznej 5014 5275
Pozostate aktywa trwate 2 3
Aktywa trwate 722 615 727714
Zapasy 10. 97 630 96 301
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 9. 50 185 35673
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 933 244
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 57 281 83 845
Walutowe kontrakty terminowe 35 380
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 296 326
Aktywa obrotowe 206 360 216 769
Aktywa razem 928 975 944 483
PASYWA

w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Kapitat zaktadowy 6 692 6 692
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 146 375 146 375
Kapitat zapasowy tworzony statutowo 68 672 87 281
Kapitat rezerwowy -11 042 -10330
Zyski z lat ubiegtych 17 219 9884
Razem kapitat wtasny przypadajgcy na Akcjonariuszy Spotki 11. 227 916 239902
Razem kapitat wtasny 227 916 239902
Kredyty i pozyczki 12. 336 689 336 155
Rezerwy na swiadczenia pracownicze 52 985 53 389
Rezerwy 13. 1345 1453
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 64 316 65 625
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 8599 8 807
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 19 18
Zobowiazania dtugoterminowe 463 953 465 447
Kredyty i pozyczki 12. 2 467 2529
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 19 429 15734
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 14. 174 004 182 968
Zobowigzania z tytutu swiadczen pracowniczych 25591 21794
Rezerwy 13. 15020 15555
Walutowe kontrakty terminowe 46 0
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 549 554
Zobowigzania krétkoterminowe 237 106 239134
Razem zobowigzania 701 059 704 581
Pasywa razem 928 975 944 483

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

w



GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

x PFLEIDERER

NIEZBADANY SRODROCZNY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ORAZ
SPRAWOZDANIE Z INNYCH CAtKOWITYCH DOCHODOW

1 stycznia — 1 stycznia —
w tys. EUR 31 marca 2018 31 marca 2017
Przychody ze sprzedazy 268 769 252 410
Koszt wtasny sprzedazy -206 075 -192 811
Zysk ze sprzedazy 62 694 59 599
Pozostate przychody operacyjne 2539 4187
Koszty sprzedazy -33353 -34 386
Koszty ogdlnego zarzadu -12 698 -12 644
Pozostate koszty operacyjne -1193 -4 318
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 17 989 12 438
Przychody finansowe 28 799
Koszty finansowe -5363 -7 350
Réznice kursowe -1378 7 920
Koszty finansowe netto 6. -6 713 1369
Zysk przed opodatkowaniem 11 276 13 807
Podatek dochodowy 8. -3941 -3447

Zysk netto za okres sprawozdawczy 7 335

INNE CALKOWITE DOCHODY

10360

Zyski i straty aktuarialne pomniejszone o podatek odroczony -561 1378
Program motywacyjny 168 0
Roznice kursowe z przeliczenia na walute prezentacji Grupy Kapitatowe;j 0 1757
Pozycje, ktére nie mogg zostac przeklasyfikowane do zysku lub straty -393 3135
Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych — czes¢ efektywna zmian wartosci

godziwej pomniejszona o podatek odroczony -644 480
Zabezpieczenia przeptywdw pienieznych —zmiana netto wartosci godziwej

przeniesionej do zysku lub straty roku biezgcego z uwzglednieniem podatku 325 -150
Pozycje, ktdre moga zostac przeklasyfikowane do zysku lub straty -319 330
INNE CALKOWITE DOCHODY -712 3465
Catkowite dochody ogétem za okres 6623 13 825

Zysk za okres przypadajacy:

Akcjonariuszom Spotki 7 335

10 360

Zysk netto za okres 7 335

10 360

Catkowite dochody ogétem przypadajace:

Akcjonariuszom Spotki 6623 13 825
Catkowite dochody ogétem za okres 6623 13 825
Liczba akcji na koniec okresu sprawozdawczego

(z wytaczeniem akcji whasnych) 59 304 074 64 701 007
Srednia liczba akcji w okresie sprawozdawczym

(z wytaczeniem akcji wtasnych) 60 195 293 64 701 007
Podstawowy wskaznik zysku na akcje 0,12 0,16
Rozwodniony wskaznik zysku na akcje 0,12 0,16

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



PFLEIDERER GROUP S.A. GRUPA KAPITALOWA
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach

euro)

x PFLEIDERER

NIEZBADANE SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM

Za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 r.:

Kapitat
zapasowy ze
sprzedazy
akcji powyzej
wartosci
nominalnej
146 375

Kapitat

w tys. EUR zaktadowy

Stan na dzien 1 stycznia 2018 6 692

Catkowite dochody za okres

Rdznice
kursowe z
przeliczenia
jednostek
zaleznych

Kapitat
rezerwowy na
wykup akgji
wtasnych

Kapitat z
aktualizacji
wyceny

Program
motywacyjny

Kapitat
zapasowy

60 395

Zyski i
straty
aktuarialne

Zabezpieczenie
przeptywow
pienieznych

Zyski z lat
ubiegtych

RAZEM

9 884 239 902

Zysk netto 0 0

7 335 7 335

Inne catkowite dochody 0 0
Catkowite dochody ogdtem
za okres

Transakcje z akcjonariuszami
ujete w kapitale wiasnym

-561
-561

0 -319 0 -712

0 -319 7 335 6 623

Zakup akcji whasnych 0 0

-18 609 0 0 0 0

0 0 0 -18 609

Razem transakcje z

akcjonariuszami ujete w
kapitale wtasnym 0 0
Stan na 31 marca 2018 6 692

146 375

-18 609 0 0 0 0
41786 26 886 145 -8 548 213

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.

0 0 0
-2 867 15 17 219

-18 609
227 916



PFLEIDERER GROUP S.A. GRUPA KAPITALOWA
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach
euro)

Za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2017 r.:

Kapitat
zapasowy ze
sprzedazy akcji
powyzej
wartosci
nominalnej
146 375

Réznice
kursowe z
przeliczenia
jednostek
zaleznych

Kapitat
rezerwowy na
wykup

akcji
wtasnych

Kapitat z
aktualizacji
wyceny

Kapitat
zapasowy

Program
motywacyjny

Kapitat
zaktadowy

w tys. EUR

Stan na dzien 1 stycznia 2017 32734

Catkowite dochody za okres

x PFLEIDERER

Zyskii Zabezpieczenie
straty przeptywow
aktuarialne pienieznych

Zyski z lat

ubiegtych RAZEM

40324 271 255

Zysk netto 0 0 0 0 0 0 0

10 360 10 360

Inne catkowite dochody 0 0 0 0 0
Catkowite dochody ogdtem za

okres

Transakcje z akcjonariuszami
ujete w kapitale wtasnym

330 0 3 465

10 360 13 825

Zakup akcji wtasnych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Razem transakcje z

akcjonariuszami ujete w kapitale

wtasnym 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Stan na 31 marca 2017 6 692 146 375 32734 59 067 145 -6 297 0 -3943 -377 50 684 285 080

Zataczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

Informacje objasniajace do niezbadanego s$rédrocznego skréconego skonsolidowanego kl P F L E I D E R E R

sprawozdania finansowego
za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

NIEZBADANE SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

1 stycznia — 1 stycznia —
w tys. EUR 31 marca 2018 31 marca 2017
Zysk netto za okres sprawozdawczy 7 335 10 360
Amortyzacja 18 512 18 335
Réznice kursowe 1378 -7 920
Odsetki za okres 5513 6 702
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej -10 167
Podatek dochodowy naliczony ujety w wyniku biezgcego okresu 3941 3447
Amortyzacja pomocy publicznej -89 -206
Wynik na kontraktach terminowych -178 -150
Wozrost réznic kursowych z przeliczenia operacji zagranicznych -482 385
Zmiana stanu
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych -13 812 -24 249
zapasow -1995 -3815
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 1756 12278
zobowigzan z tytutu Swiadczen pracowniczych -705 -344
rezerw -640 -829
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 20524 14 161
Podatek dochodowy (zaptacony)/otrzymany -2092 -2225

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Wptyw ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych 11 18
Odsetki otrzymane 28 8
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych -21721 -9127

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Sptata kredytéw i pozyczek 0 -220
Odkup akgji -18 609 0
Zaptacone odsetki -3578 -13 462
Pozostata dziatalnos¢ finansowa -1127 0

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
Razem przeptywy pieniezne

Zmiana stanu srodkéw pienieznych -26 564 -10 847
Srodki pieniezne na poczatek okresu 83 845 97 726

Srodki pieniezne na koniec okresu

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

Informacje objasniajace do niezbadanego s$rédrocznego skréconego skonsolidowanego n P F L EI D E R E R
sprawozdania finansowego

za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

INFORMACJE OBJASNIAJACE DO NIEZBADANEGO SRODROCZNEGO SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

Informacje objasniajace do niezbadanego s$rédrocznego skréconego skonsolidowanego n P F L E I D E R E R

sprawozdania finansowego
za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

1. INFORMACIJE OGOLNE
Pfleiderer Group S.A. (,Spotka”, ,Podmiot Dominujacy”) jest zarejestrowang w Polsce spétkg akcyjng, ktérej akcje znajdujg sie w
publicznym obrocie. Do 30 wrzesnia 2016 r. Spo6tka prowadzita dziatalnos¢ pod firma ,Pfleiderer Grajewo S.A.”.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Biatymstoku, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego (KRS), pod
numerem KRS 0000011422.

Siedzibg Pfleiderer Group S.A. jest Wroctaw, ul. Strzegomska 42 AB. Do dnia 30 wrzesnia 2016 r. siedziba Spétki byto Grajewo, ul.
Widrowa 1.

Wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) dziatalno$¢ gospodarcza Podmiotu Dominujacego jest zarejestrowana pod numerem
16217.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Pfleiderer Group S.A. obejmuje dane finansowe Spétki oraz jej
jednostek zaleznych (zwanych facznie ,Grupa Kapitatowa”). Zarzad Spétki w dniu 16 maja 2018 r. zatwierdzit niniejsze sprawozdanie
finansowe.

Grupa Kapitatowa Pfleiderer Group S.A. przede wszystkim zajmuje sie produkcjg i oklejaniem drewna oraz wyrobdéw
drewnopochodnych i wykanczaniem papierem, a takze prowadzi dziatalnos¢ w zakresie handlu krajowego i zagranicznego.

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.



GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

Informacje objasniajace do niezbadanego s$rédrocznego skréconego skonsolidowanego

x PFLEIDERER

sprawozdania finansowego
za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

2. STRUKTURA GRUPY KAPITALtOWEJ

W sktad Grupy Kapitatowej Pfleiderer wchodzi spdtka Pfleiderer Group S.A. oraz jej spotki zalezne (tgcznie “Grupa Kapitatowa” lub
“Grupa Kapitatowa Pfleiderer”). Na dzien 31 marca 2018 r. spotka Pfleiderer Group S.A. byta Podmiotem Dominujgcym wobec

nastepujacych jednostek zaleznych:

Europa Wschodnia 31 mzaorfg 31 gruzc:)nllg
Jura Polska Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%
Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%
Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%
Pfleiderer Prospan S.A. Wieruszéw 100% 100%
Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. Wroctaw 100% 100%
Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. Kedzierzyn-Kozle 100% 100%
Unifloor Sp. z 0.0. (w likwidacji) Wieruszéw 100% 100%
Europa Zachodnia 31 mzagiz 31 gruzdonlls
PCF GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Austria GmbH Wieden, Austria 100% 100%
Pfleiderer Southeast Europe S.R.L. Bukareszt, Rumunia 100% 100%
Pfleiderer Deutschland GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Neumarkt GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Gutersloh GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Leutkirch GmbH Leutkirch, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Erwerbergesellschaft mbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Arnsberg GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Baruth GmbH Baruth, Niemcy 100% 100%
Heller Holz GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
JURA-Spedition GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer France S.A.S. Reims, Francja 100% 100%
Pfleiderer Benelux B.V. Deventer, Holandia 100% 100%
Pfleiderer Suisse AG Rapperswil, Szwajcaria 100% 100%
Pfleiderer UK Ltd. Macclesfield, Wielka Brytania 100% 100%
Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Infrastrukturtechnik GmbH & Co. KG (w upadtosci) Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-GmbH (w upadtosci) Disseldorf, Niemcy 100% 100%
Allg'a_‘uer"Holzindustrie und Impragnierwerk Aulendorf GmbH (w Aulendorf, Niemcy 100% 100%
likwidacji)

Blitz 11-446 GmbH (w likwidacji) Neumarkt, Niemcy 100% 100%

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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3. PODSTAWA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

a) Deklaracja zgodnosci

Niniejsze $rédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z wymogami MSR 34
,Srédroczna sprawozdawczo$é¢ finansowa” zatwierdzonymi do stosowania przez Unie Europejska oraz w zakresie okre$lonym
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (tekst jednolity: Dz.U. z 2014 r., poz. 133) (,Rozporzgdzenie”).

b) Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Niniejsze $rodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci opisanymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Pfleiderer Group S.A. za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2017 r. Niniejsze Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera
wszystkich informacji, ktére nalezy uwzgledni¢ w rocznych sprawozdaniach finansowych, dlatego nalezy je czyta¢ w powigzaniu ze
zbadanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej za rok zakonczony 31 grudnia 2017 r.

Grupa Kapitatowa zamierza zastosowa¢ nowe standardy, zmiany standardéw i interpretacje, ktore zostaty opublikowane, ale nie
weszly jeszcze w zycie na dzien publikacji niniejszego skréconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego, do
okreséw, dla ktérych beda obowigzywaty po raz pierwszy. Wptyw zastosowania nowych standardéw, zmian standarddéw i interpretacji
na roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2017 zostat oszacowany w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym w nocie 3a.

c) Podstawa wyceny

Niniejsze srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego,
z wyjatkiem pochodnych instrumentéw finansowych oraz nieruchomosci inwestycyjnych, ktére s3 wyceniane wedtug wartosci
godziwej.

Niniejsze $rodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w oparciu o zatozenie, ze Grupa
Kapitatowa Pfleiderer Group S.A. bedzie kontynuowata prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w dajgcej sie przewidziec przysztosci.

d) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Kwoty w niniejszym srédrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostaty przedstawione w euro (EUR),
a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, zostaty zaokraglone do tysigca (tys. EUR).

Walutg funkcjonalng Pfleiderer Group S.A. jako Podmiotu Dominujacego jest ztoty polski. Niemniej jednak okoto dwie trzecie
przychoddéw Grupy Kapitatowej realizowane jest przez Segment Zachodni w euro, a dodatkowo nie bez znaczenia pozostaje udziat
polskiej sprzedazy prowadzonej w euro. Segment Zachodni stanowi ponad dwie trzecie aktywow Grupy Kapitatowej (jak rzeczowe
aktywa trwate, wartosci niematerialne i prawne oraz zapasy) oraz wiekszo$¢ zobowigzan Grupy. Biorgc pod uwage udziat transakcji
przeprowadzanych w euro oraz wartosci aktywow i pasywow, poczawszy od dnia 1 stycznia 2016 r. Grupa Kapitatowa Pfleiderer
wybrata euro jako walute prezentacji w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

e) Szacunkiiosady

Sporzadzenie niniejszego $rédrocznego sprawozdania finansowego wymagato od Zarzadu dokonania osgdéw oraz szacunkéw i
zatozen, ktére majg wptyw na przyjete zasady rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywdw, pasywow, przychodoéw oraz
kosztéw. Faktyczne kwoty moga sie réznic¢ od takich kwot szacunkowych.

Szacunki i zatozenia sa weryfikowane na biezgco. Wszelkie zmiany szacunkéw ksiegowych sa ujmowane w okresie zaistnienia danej
zmiany lub w biezgcym okresie i przysztych okresach, jezeli zmiana szacunku dotyczy zaréwno biezgcego okresu, jak i przysztych
okreséw.

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Grupa Kapitatowa na biezgco prowadzi przeglad swoich aktywdéw, a w razie koniecznosci ksieguje ewentualne straty z tytutu trwatej
utraty wartosci w rachunku zyskéw i strat. Odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci wykazywane sie przede wszystkim w naleznosciach z
tytutu dostaw i ustug oraz w zapasach, tj. w materiatach i wyrobach gotowych. Ponadto Grupa Kapitatowa analizuje okres uzytecznosci
ekonomicznej swoich srodkéw trwatych z uwzglednieniem czynnikéw majgcych wptyw na mozliwg do odzyskania wartos¢ aktywdw
trwatych.

Zatozenia i niepewnosc¢ oszacowan

e Okresy uzytkowania rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych — ustalone w oparciu o
szacowane okresy uzytkowania rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych weryfikowane
przynajmniej raz w roku,

e Wartos¢ firmy, odzyskiwalna warto$¢ niefinansowych aktywdéw trwatych — w przypadku przestanek do dokonania odpisu z
tytutu utraty wartosci, wartos¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z nastepujgcych dwdch wartosci: wartosci godziwe;j
pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowej (opartej na zdyskontowanych przeptywach pienieznych), poprzez
zastosowanie odpowiedniej stopy dyskontowej (koszt kapitatu, stopa wzrostu),

e Podatek dochodowy od oséb prawnych i naleznosci z tytutu pomocy publicznej — ujecie aktywdw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego; dostepnos¢ przysztego dochodu do opodatkowania, w stosunku do ktérego moga byc¢ rozliczone
straty podatkowe przeniesione na kolejny okres; dostepnos¢ przysztego dochodu do opodatkowania, w stosunku do ktérego
naleznosci z tytutu pomocy publicznej rzadowych mogg zosta¢ wykorzystane,

e Wycena zobowigzan z tytutu Swiadczen pracowniczych — $wiadczenia pracownicze wyceniane sg przez aktuariusza. Wycena
opiera sie na zatozeniach dotyczacych stép procentowych, wzrostu wynagrodzen, wskaznika inflacji i rotacji zatrudnienia,

e Rezerwy i zobowigzania warunkowe — rozpoznanie rezerw oraz zobowigzan warunkowych wymaga oszacowania
prawdopodobnych wyptywow korzysci ekonomicznych oraz jak najlepszych szacunkéw naktadéw niezbednych do wykonania
biezgcych zobowigzan na koniec okresu sprawozdawczego.

e Woycena instrumentow finansowych — wartos¢ godziwa instrumentéw finansowych ustalana jest w oparciu o modele wyceny
instrumentow finansowych.

4. SEGMENTY OPERACYIJNE

Grupa Kapitatowa Pfleiderer sktada sie obecnie z dwdéch w duzej mierze niezaleznych segmentéw operacyjnych, bedgcych aktualnie
przedmiotem ogdlnego projektu integracyjnego. Projekt ten znajduje sie obecnie na etapie realizacji, a jego spodziewanym rezultatem
jest stworzenie w petni zintegrowanej spotki europejskiej. Grupa Kapitatowa podejmuje kroki majgce na celu stworzenie w petni
zintegrowanego podmiotu i pomimo wcigz istniejgcego podziatu regionalnego i prawnego na odrebne segmenty operacyjne, stanie sie
coraz bardziej zintegrowanym, jednym przedsiebiorstwem w przysztosci.

Grupa Kapitatowa okreslita dwa segmenty operacyjne — Europe Zachodnig i Europe Wschodnig. Oba segmenty sg elementami Grupy

Kapitatowej, ktore generujg przychody i ponoszg wydatki. Wyniki dziatalnosci obu segmentéw podlegaja regularnej kontroli przez
gtéwny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych Spotki.

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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W podziale na segmenty operacyjne wyniki finansowe przedstawiajg sie nastepujaco:

Za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2018 r.:

Europa Zachodnia  Europa Wschodnia Pozostate /
w tys. EUR Konsolidacja Grupa Kapitatowa
Przychody zewnetrzne 188 421 80 348 0 268 769
Przychody miedzysegmentowe 5691 19 112 -24 803 0
Zysk/strata przed podatkiem dochodowym 8433 2822 21 11276
Koszty finansowe netto 4380 2330 3 6713
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 12 813 5152 24 17 989
Amortyzacja 13597 4940 -25 18 512
EBITDA segmentu 26 410 10 092 -1 36 501
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne -28 776 -28 494 -11 -57 281
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 2 467 0 0 2 467
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 337700 0 -1011 336 689
Zadtuzenie netto 311391 -28 494 -1022 281 875
Naleznosci bez factoringu 72 038 49 491 0 121529
Zapasy 60 202 37428 0 97 630
Zobowigzania -68 624 -51473 0 -120 097
Kapitat obrotowy netto bez factoringu 63 616 35 446 0 99 062
Naktady inwestycyjne segmentu 9 256 3491 0 12 747
Rzeczowe aktywa trwate 365 569 173 823 0 539392
Wartosci niematerialne i prawne 73187 8902 0 82 089
Wartosc firmy 41 655 26 262 0 67917
Zaptacone zaliczki na srodki trwate 18 137 2292 0 20429

Za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2017 r.:

Europa Zachodnia  Europa Wschodnia Pozostate /
w tys. EUR Konsolidacja Grupa Kapitatowa
Przychody zewnetrzne 180170 72 240 0 252 410
Przychody miedzysegmentowe 2118 20615 -22733 0
Zysk/strata przed podatkiem dochodowym 4404 9041 362 13 807
Koszty finansowe netto 4707 -6 076 0 -1369
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 9111 2 965 362 12438
Amortyzacja 13671 4 690 -26 18 335
EBITDA segmentu 22782 7 655 336 30773
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne -77 710 -8 804 -365 -86 879
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 4562 0 0 4562
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 328972 0 0 328972
Zadtuzenie netto 255 824 -8 804 -365 246 655
Naleznosci bez factoringu 77 083 47 274 0 124 357
Zapasy 58 349 39019 0 97 368
Zobowigzania -54 831 -52 244 0 -107 075
Kapitat obrotowy netto bez factoringu 80 601 34 049 0 114 650
Nakfady inwestycyjne segmentu 4982 2503 0 7 485
Rzeczowe aktywa trwate 361 363 181928 0 543 291
Wartosci niematerialne i prawne 80415 1099 0 81514
Wartos¢ firmy 41 655 25582 0 67 237
Zaptacone zaliczki na srodki trwate 6678 574 0 7 252

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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5. SEZONOWOSC DZIALALNOSCI

Sprzedaz ptyt widrowych podlega zmianom sezonowym, w szczegdlnosci zmianom zwigzanym z sezonowym charakterem cyklu robot
budowlanych. Najwyzsza sprzedaz rejestrowana jest w drugiej potowie roku, zas najnizsza sprzedaz jest zazwyczaj generowana w
drugim kwartale roku kalendarzowego.

6. PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

Rozpoznane w zysku lub stracie za okres:

w tys. EUR 1 stycznia - 1 stycznia -

31 marca 2018 31 marca 2017
Przychody z tytutu odsetek 28 799
Przychody finansowe 28 799
Koszty odsetek (1) -4 429 -7 350
Koszty refinansowania -673 0
Pozostate koszty finansowe -261 0
Koszty finansowe -5 363 -7 350
Réznice kursowe z przeliczenia operacji zagranicznych (2) -1378 8679
Straty z przeliczenia pozycji finansowej w walutach obcych 0 -759
Wynik na pozostatych operacjach finansowych -1378 7 920

RAZEM -6 713 1369

(1) Koszty odsetek obejmuja:
a) koszty z tytutu zobowigzan finansowych wycenianych wg zamortyzowanego kosztu:
. odsetki od dtugoterminowego kredytu bankowego (TLB) — 3 500 tys. EUR za | kw. 2018 r. (w 2017 r.: 0 EUR)
. odsetki od Niepodporzgdkowanych Obligacji Zabezpieczonych (HYB) — 0 EUR za | kw. 2018 r. (w 2017 r.: 6 333 tys. EUR)
b) pozostate koszty odsetek (ubezpieczenie/odsetki faktoringowe) — 929 tys. EUR za | kw. 2018 (2017 r.: 1 017 tys. EUR)

(2) Réznice kursowe za | kw. 2018 r. zawierajg gtéwnie koszt 1,2 min EUR (przychéd w wysokosci 8,7 min EUR za | kw. 2017 r.) z
tytutu przeliczenia pozyczki wewnatrzgrupowej z waluty nominalnej (EUR) na walute funkcjonalng (PLN) wedtug stanu na
dzien bilansowy.

7. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

W celu dostosowania potencjatu produkcyjnego do potrzeb rynkowych oraz poprawy efektywnosci kosztowej, a takze wydajnosci
produkcyjnej, w | kw. 2018 r. Grupa Kapitatowa kontynuuje realizacje swojego wieloletniego programu inwestycyjnego. Naktady
inwestycyjne zrealizowane w okresie trzech miesiecy zakoriczonym 31 marca 2018 r. wyniosty 12 747 tys. EUR (tgcznie z zaptaconymi
zaliczkami), podczas gdy nakfady inwestycyjne tacznie z zaliczkami za okres trzech miesiecy zakoriczony 31 marca 2017 r. wyniosty
7 485 tys. EUR i 76 343 tys. EUR za caty rok obrotowy 2017.

Na dzien 31 marca 2018 r. Grupa Kapitatowa posiadata zobowigzania umowne zaciggniete w celu nabycia rzeczowych aktywéw
trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych. Zobowigzania te wynikajg z uméw zawartych przez jednostki Grupy Kapitatowej w
zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych. Na dzierh 31 marca 2018 r. najbardziej istotne kwoty dotyczyty koncepcji dla zaktadu w
Leutkirch, elektrofiltra dla suszarni wiéréw Bison w Grajewie i prasy o krétkim skoku w Grajewie.

w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Rzeczowe aktywa trwate 36716 27 783
Wartosci niematerialne i prawne 1195 863
Zobowigzania umowne 37911 28 646

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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8. PODATEK DOCHODOWY

W dniu 27 stycznia 2017 r. na potrzeby rozliczania podatku dochodowego od oséb prawnych zarejestrowana zostata w Polsce
podatkowa grupa kapitatowa. Grupa Kapitatowa rozpoczeta rok podatkowy w dniu 1 maja 2017 r. (pierwszy rok podatkowy: od 1 maja
2017 r. do 31 grudnia 2017 r.). Stronami umowy tworzacej podatkowg grupe kapitatowa byty nastepujace podmioty: Pfleiderer Polska
Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.0., Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0., Jura Polska Sp. z 0.0. Umowa
zostata zawarta na okres 3 lat podatkowych, niemniej jednak ze wzgledu na nieosiggniecie progu rentownosci grupa podatkowa
przestata istnie¢ z dniem 31 grudnia 2017 r.

Podatek dochodowy obejmuje cze$é¢ biezacy iczes¢ odroczong. Podatek dochodowy jest ujmowany jako najlepsze oszacowanie
Sredniowazonej rocznej stawki podatku dochodowego przewidywanej dla catego roku pomnozonej przez dochdéd przed
opodatkowaniem wypracowany w danym okresie srédrocznym.

Polskie spétki Grupy Kapitatowej podlegajg opodatkowaniu stawkg podatku dochodowego od osdb prawnych wynoszacg 19% (w
poprzednim roku: 19%). Niemieckie spotki Grupy Kapitatowej podlegaja opodatkowaniu stawky podatku dochodowego od oséb
prawnych wynoszacg 15% oraz zobowigzane sg uiszcza¢ doptate solidarnosciowa w wysokosci 5,5% obliczang od podatku
dochodowego od osdb prawnych (+0,83 punktu procentowego), a takze podlegajg opodatkowaniu podatkiem handlowym o Sredniej
stawce w wysokosci 13,02%, co przektada sie na taczng stawke obcigzen podatkowych wynoszacg 28,85%. Do pozostatych spotek
zagranicznych zastosowanie majg odpowiednie lokalne stawki podatkowe.

Wszelkie wahania stawki podatkowej w stosunku do stawki obowigzujgcej w poprzednim roku spowodowane sg gtéwnie lokalnymi
réznicami stawki podatkowej, w szczegdlnosci w Niemczech, gdzie srednia stopa podatkowa wynosi 28,85%, a takze licznymi statymi
réznicami wystepujgcymi w obrebie niemieckiej grupy podatkowe;j.

9. NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | UStUG ORAZ POZOSTALE
w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 21583 7 310
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od podmiotéw powigzanych 10 13
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5482 764
Krétkoterminowe naleznosci z tytutu podatku VAT 6 363 7 280
Pozostate naleznosci 16 747 20 306
RAZEM 50 185 35673

Pozostate naleznosci w kwocie 16 747 tys. EUR wykazane na dzierh 31 marca 2018 r. (20 306 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2017 r.)
obejmujg miedzy innymi:

e 10 136 tys. EUR wykazane na dzien 31 marca 2018 r. (14 257 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2017 r.) dotyczace
zaangazowania w czesci kwoty wierzytelnosci sprzedanych do faktora i odzwierciadlajgce poziom ponoszonego ryzyka;

e 835 tys. EUR wykazane na dzien 31 marca 2018 r. (835 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2017 r.) srodkéw pienieznych o
ograniczonej mozliwosci dysponowania, utrzymywanych w celu zaspokojenia roszczen wierzycieli w postepowaniu
upadtosciowym (Segment Zachodni);

e 1053 tys. EUR wykazane na dzien 31 marca 2018 r. (3 872 tys. EUR na dzier 31 grudnia 2017 r.) naleznosci z tytutu
zwrotu ptatnosci dokonanej za przesyt energii.

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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10. ZAPASY

w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Materiaty i towary 54020 51135
Pétprodukty i produkcja w toku 2244 1749
Wyroby gotowe 41175 42 849
Zaliczki na poczet dostaw 191 568
RAZEM 97 630 96 301

Zapasy wykazane zostaty w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w wartosci netto, czyli pomniejszone o odpisy aktualizujgce
w wysokosci 10 361 tys. EUR (na dzierr 31 grudnia 2017 r.: 9 820 tys. EUR).

11. KAPITAt WEASNY

Wartos¢ nominalna akcji jest wyrazona w ztotych polskich, w zwigzku z czym kwota tej pozycji zostata wykazana w walucie lokalnej
(ostatni wiersz tabeli ponizej) i przeliczona na euro wedtug historycznych kurséw wymiany:

31 marca 2018 31 grudnia 2017

Wartos$¢ nominalna kapitatu zaktadowego (PLN) 21351332 21351332
Liczba akcji na poczatek okresu (w petni optaconych) 64 701 007 64 701 007
Liczba akcji na koniec okresu (w petni optaconych) 64 701 007 64 701 007
Wartos$¢ nominalna jednej akcji w PLN 0,33 0,33
Wartos$¢ nominalna kapitatu zaktadowego (tys. EUR) 6 692 6992
Liczba akcji na poczatek okresu (w petni optaconych) 64 701 007 64 701 007
Liczba akcji na koniec okresu (w petni optaconych) 64 701 007 64 701 007

Wszystkie akcje wyemitowane przez Grupe Kapitatowq sg akcjami zwyktymi. Posiadaczom akcji zwyktych przystuguje prawo do
ustalanej okresowo dywidendy oraz do jednego gtosu na akcje na walnych zgromadzeniach Spétki. Wszystkie akcje sg uprawnione do
takich samych praw do udziatu w ewentualnym podziale majatku Spétki.

Struktura wtasnosciowa na dzien sprawozdawczy przedstawia sie nastepujaco:

. . Procent
. Liczba gtosow ,
. " % kapitatu gtosow na
Liczba akcji na Walnym
wtasnego . Walnym
Zgromadzeniu .
Zgromadzeniu
Strategic Value Partners LLC 19 183 149 29,65% 19 183 149 29,65%
Atlantik S.A. 12 474 561 19,28% 12 474 561 19,28%
Nationale—-Nederlanden OFE 3102115 4,79% 3102115 4,79%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 5945 000 9,19% 5945 000 9,19%
Akcje wtasne (*) 5396 933 8,34% 5396 933 8,34%
Pozostali akcjonariusze 18 599 249 28,75% 18 599 249 28,75%

64 701 007 100,00% 64 701 007 100,00%

Wedtug ostatnich dostepnych informacji

(*) Zgodnie z art. 364 ust. 2 Kodeksu spoétek handlowych, Spétka nie wykonuje praw udziatowych wynikajacych z wtasnych akgji, z
wyjatkiem uprawnien do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktére zmierzajg do zachowania tych praw udziatowych.

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Kontynuacja ogtoszonego programu odkupu akcji wtasnych

W dniu 7 lutego 2018 r. Spdtka odkupita 2 150 883 akcji wtasnych. Podstawa nabycia akcji wtasnych byto zaproszenie do sktadania
ofert sprzedazy akcji Spotki ogtoszone przez Spoétke w dniu 18 stycznia 2018 r. Cena nabycia akcji wtasnych wyniosta 37,5 PLN za akcje.
taczna cena wszystkich akcji wyniosta 80 658 112,50 PLN.

W dniu 27 lutego 2018 r. Spétka odkupita 11 000 akcji wtasnych o wartosci nominalnej 0,33 PLN za jedng akcje.

Nabycie akcji wtasnych zostato dokonane w zwigzku z realizacjg programu odkupu akcji wtasnych zatwierdzonego uchwata
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 21 czerwca 2017 r.

taczna liczba akcji wtasnych odkupionych przez Spoétke na dzien publikacji niniejszego raportu wynosi 5 396 933. taczna wartosé
nominalna wszystkich nabytych akcji wtasnych wynosi 1 780 987,89 PLN, co stanowi 8,34% kapitatu zaktadowego Spoétki. Odkupione
akcje wtasne uprawniajg posiadacza do tgcznej ilosci 8,34% gtosdw na walnym zgromadzeniu Spoétki, co stanowi 8,34% ogdlnej liczby
gtosow w Spdtce, pod warunkiem ze Spdtka nie wykona prawa gtosu z akcji wtasnych.

Zgodnie z uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 21 czerwca 2017 r. akcje odkupione w ramach programu mogg
zostaé: (i) zaoferowane uprawnionym osobom uprawnionym do nabycia akcji w ramach programu motywacyjnego w Spotce; (ii)
umorzone; lub (iii) w inny sposdb zbyte przez Zarzad Spétki w celu realizacji potrzeb wynikajgcych z dziatalnosci Spotki.

Dywidendy

W dniu 11 maja 2018 roku Zarzad Spoétki podjat uchwate w sprawie wniosku Zarzadu do Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

dotyczacego podziatu zysku Spotki za rok 2017 i zarekomendowat przeznaczenie 71 164 888,80 PLN na wyptate dywidendy
w wysokosci 1,20 PLN na akcje.

12. KREDYTY | POZYCZKI

Kredyty i pozyczki dtugoterminowe:

w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Kredyty bankowe 336 689 336 155
RAZEM 336 689 336 155

Kredyty i pozyczki krotkoterminowe:

w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017

Krétkoterminowa czesé kredytéw bankowych 2 256 2333

Pozostate zobowigzania oprocentowane 211 196

RAZEM 2 467 2529
Kredyty bankowe

Umowa kredytow niepodporzadkowanych obowigzujgca od 1 sierpnia 2017 r.

W dniu 13 kwietnia 2017 r. Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH wraz z niektorymi z jej niemieckich i polskich jednostek zaleznych, Credit
Suisse International, Deutsche Bank AG Oddziat w Londynie, Goldman Sachs Bank z USA wraz z innymi podmiotami dziatajagcymi w
charakterze organizatoréw konsorcjum, Wilmington Trust (London) Limited i Trigon Dom Maklerski S.A. jako agent zabezpieczenia
(,Agent Zabezpieczenia”) wraz z innymi podmiotami zawarty umowe kredytéw niepodporzadkowanych w wysokosci 450 000 000 EUR,
ktérej poczatkowe wykorzystanie nastgpito 1 sierpnia 2017 r. Pfleiderer wykorzystat te kwoty do sptaty niepodporzadkowanych
obligacji zabezpieczonych wyemitowanych w dniu 27 czerwca 2014 r. (PCF GmbH), do sptfaty zadtuzenia z tytutu obowigzujacych
umoéw kredytowych zawartych pierwotnie 4 lipca 2014 r. oraz do sfinansowania ogdlnych potrzeb korporacyjnych Grupy Kapitatowej i
potrzeb zwigzanych z jej kapitatem obrotowym. Kwota 450 000 000 EUR sktada sie z kredytu terminowego transzy B (,TLB”) w
wysokosci 350 000 000 EUR (PCF GmbH) udzielonego na okres siedmiu lat — w petni wyptaconego — i odnawialnych linii kredytowych
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udzielonych na okres pieciu lat w wysokosci 50 000 000 EUR (Kredyt Odnawialny nr 1) i 211 480 000 PLN (Kredyt Odnawialny nr 2).

Na dzien sprawozdawczy powyzsze Kredyty Odnawialne nie zostaty wykorzystane w formie gotéwkowej, natomiast wystawione
zostaty gwarancje bankowe w ramach Kredytu Odnawialnego nr 2 na tgczng kwote 6 265 tys. PLN oraz akredytyw na kwote 2 057 tys.
EUR. Kredyt Odnawialny nr 1 zostat czeSciowo wykorzystany w formie gwarancji bankowych w kwocie 2 296 tys. EUR oraz 520 tys. PLN
(123 tys. EUR) oraz akredytyw na kwote 5 040 tys. EUR. Odsetki z tytutu wyptat gotéwkowych naliczane s3 w oparciu o 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.

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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x PFLEIDERER

Finansowanie Segmentu Wschodniego (wytgczajac faktoring oraz leasing operacyjny)

w tys. EUR rudnia 2017

Limit Kwota Limit Kwota Kwota
kredytowy  wykorzystana  niewykorzystana kredytowy  wykorzystana niewykorzystana w
w EUR w EUR w EUR w EUR w EUR EUR

Stopa Czas trwania  Czas trwania
procentowa od do

Pozyczkodawca Waluta

Odnawialna linia kredytowa (PLN)

WIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia
Bank Millennium S.A. PLN marza 2017r. 2022r. 19 422 0 19422 18 930 0 18 930
WIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia
Alior Bank S.A. PLN marza 2017r. 2022r. 18727 0 18727 18 878 0 18 878
WIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia
Raiffeisen Bank Polska S.A. PLN marza 2017r. 2022r. 7749 0 7749 7811 0 7811
Gwarancje Segment Wschodni
1 sierpnia 1 sierpnia
Bank Millenium S.A. PLN 2017 r. 2022r. 3853 3853 4532 4532
gwarancja bankowa/gwarancje bankowe na rzecz Laséw 27 stycznia 28 lutego
Panstwowych 2014r. 2019r. 1425 1425 1676 1676
22 wrzednia 20 wrzesnia
gwarancja bankowa wydana na rzecz Descont Sp. z 0.0. 2015r. 2019r. 63 63 64 64
22 czerwca 22 kwietnia
Akredytywa 1 092 000 EUR 2017 r. 2018r. 0 0 837 837
29 sierpnia 30 wrzesnia
Akredytywa 1 700 000 EUR 2017r. 2018 r. 1955 1955 1955 1955
5 lutego 5 lutego
Akredytywa 356 500 EUR 2018r. 2019r. 410 410 0 0
Limit kart kredytowych Segment Wschodni
1 sierpnia 1 sierpnia
Bank Millenium S.A. PLN 2017r. 2022r. 475 0 475 479 0 479
RAZEM SEGMENT WSCHODNI 50 226 3853 46 373 50 630 4532 46 098

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Finansowanie — Segment Zachodni (z wytgczeniem programu ABCP i leasingu operacyjnego)

w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017

Limit Kwota Kwota Limit Kwota Kwota
kredytowy wykorzystana  niewykorzystana  kredytowy wykorzystana niewykorzystana
w EUR w EUR w EUR w EUR w EUR w EUR

Stopa Czas trwania  Czas trwania

Pozyczkod Walut
ozyczkodawca aluta procentowa od do

Odnawialna linia kredytowa (EUR)

EURIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia

Alior Bank S.A. EUR marza 2017 r. 2022r. 5000 0 5000 5000 0 5000
EURIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia

Bank of China EUR marza 2017 r. 2022r. 10 000 0 10 000 10 000 0 10 000
EURIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia

Commerzbank AG EUR marza 2017 r. 2022r. *) 7 540 0 7 540 12 370 0 12 370
EURIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia

Deutsche Bank AG EUR marza 2017 r. 2022r. 12 000 0 12 000 12 000 0 12 000
EURIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia

Raiffeisen Bank Polska S.A. EUR marza 2017 r. 2022r. 5000 0 5000 5000 0 5000

Gwarancje — Segment Zachodni

1 sierpnia 1 sierpnia
Commerzbank AG EUR 2017 r. 2022r. 7 460 7 460 2630 2630
gwarancja bankowa wystawiona w EUR 2297 2297 2257 2 257
gwarancja bankowa wystawiona w PLN 123 123 373 373
akredytywa wystawiona w EUR 5040 5040 0 0
1 sierpnia 1 sierpnia
Deutsche Bank AG (Pomocnicze - Gwarancje) 2017 r. 2022r. 3000 0 3000 3000 0 3000
Pozostate instrumenty dtuzne
1 sierpnia 1 sierpnia
Kredyt terminowy transzy B (TLB) EUR 2017 r. 2024r. 350 000 350 000 0 350 000 350 000 0
RAZEM SEGMENT ZACHODNI 400 000 357 460 42 540 400 000 352 630 47 370

*) taczny limit odnawialnych linii kredytowych w Commerzbank AG wynosi 15 min EUR, uwzgledniajac linie gotéwkowa i pomocniczg wykorzystywana
na potrzeby gwarancji

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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13. REZERWY

Za okres 3 miesiecy zakonczony 31 marca 2018:

Wykorzysta- Rozwigza- Réznice
nie nie kursowe

'000 EUR 1 stycznia 2018 Zwiekszenie

31 marca 2018

Dtugoterminowe

Woyptata odpraw 504 192 -78 -207 0 411
Pozostate rezerwy 949 3 -12 0 -6 934
Krotkoterminowe

Postepowania sadowe (*) 3150 0 0 0 0 3150
Kara UOKIiK i zwigzane z tym

koszty 9261 0 0 0 -74 9187
Koszty restrukturyzacji 3144 0 -157 -304 0 2683

RAZEM 17 008 195 -247 -511 -80 16 365
Za okres 3 miesiecy zakoriczony 31 marca 2017:

Wykorzysta- Rozwigza- Réznice

. 31 marca 2018
nie nie kursowe

'000 EUR 1 stycznia 2017 Zwiekszenie

Dtugoterminowe

Koszty restrukturyzacji 1926 0 -127 -11 0 1788
Wyptata odpraw 775 217 -8 -287 0 697
Pozostate rezerwy 993 0 -12 -300 0 681
Krotkoterminowe

Postepowania sgdowe (*) 7 650 0 0 0 0 7 650
Koszty restrukturyzacji 5132 0 -302 0 0 4 830
RAZEM 16 476 217 -449 -598 0 15 646

(*) Rezerwa na postepowania sgdowe - kategoria ta obejmuje rezerwe dotyczacg postepowania antymonopolowego
dotyczgcego Segmentu Zachodniego (szczegéty w Nocie 17). Dane za | kwartat 2017 roku zostaty zmienione celem
zapewnienia poréwnywalnosci.

14. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW | UStUG ORAZ POZOSTALE

w tys. EUR 31 marca 2018 31 grudnia 2017
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 120 097 112 591
Zobowigzania z tytutu umdw faktoringowych 28 764 38 052
Zobowigzania zwigzane z postepowaniem upadtosciowym PCF GmbH 7748 7748
Zobowigzania z tytutu podatku VAT 1149 898
Zobowigzania z tytutu naktaddw inwestycyjnych 2158 11282
Zaliczki na dostawy 7 6
Pozostate zobowigzania 14 081 12 391
RAZEM 174 004 182 968

Pozostate zobowigzania na dzien 31 marca 2018 r. sktadajg sie gtdéwnie z nastepujacych pozycji:
* zobowigzanie podatkowe zwigzane z przejeciem w wysokosci 5 283 tys. EUR (5 326 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2017 r.),

e pozostate zobowigzania podatkowe w wysokosci 2 316 tys. EUR (2 718 tys. EUR na dzier 31 grudnia 2017 r.),

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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e rezerwy na koszty uprawnien do emisji w kwocie 1 340 tys. EUR (718 tys. EUR na dzier 31 grudnia 2017 r.), oraz

¢ pozostate rozliczenia miedzyokresowe kosztéw w wysokosci 2 346 tys. EUR (2 346 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2017 r.).

15. INSTRUMENTY FINANSOWE

Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym w Grupie Kapitatowej Pfleiderer

Kierownictwo Grupy Kapitatowej sprawuje ogdlng odpowiedzialno$¢ za ustanowienie i nadzér nad ramami zarzadzania
ryzykiem w Grupie Kapitatowej.

Polityka zarzgdzania ryzykiem finansowym w Grupie Kapitatowej ma na celu identyfikowanie i analize ryzyk, przed jakimi stoi
Grupa Kapitatowa, ustalanie odpowiednich limitow ryzyka i kontroli oraz monitorowanie ryzyk i przestrzegania limitow.
Polityka i systemy zarzadzania ryzykiem sg regularnie poddawane przeglagdom celem uwzgledniania zmian warunkow
rynkowych i dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

Dziatalnos$¢ operacyjna Grupy Kapitatowej jest narazona na nastepujgce ryzyka:
. ryzyko kredytowe,
. ryzyko rynkowe, w tym:
- ryzyko walutowe oraz
- ryzyku stép procentowych
*  ryzyko ptynnosci.
Zarzadzanie ryzykiem kredytowym ma na celu ograniczanie strat, jakie Grupa Kapitatowa mogtaby ponies¢ wskutek
niewyptacalnosci swoich klientéw. Ryzyko to ograniczane jest poprzez umowy ubezpieczenia naleznosci i faktoringu oraz
ABCP (dtuznych papieréw wartosciowych zabezpieczonych na aktywach).
Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze zmiany cen rynkowych, w tym kurséw walutowych i stép procentowych, wptyng na przychody

Grupy Kapitatowej lub wartos¢ posiadanych przez nig instrumentéow finansowych. Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest
ograniczenie niekorzystnych skutkéw zmian czynnikdw ryzyka rynkowego na przeptywy pieniezne i wyniki finansowe.

Zarzadzanie ryzykiem rynkowym jest prowadzone z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych, ktére sg stosowane
wytgcznie celem ograniczenia ryzyka zmian wartosci godziwej i ryzyka zmian przeptywdw pienieznych.

Transakcje pochodne (walutowe kontrakty forward) sg zawierane wytgcznie z wiarygodnymi kontrahentami, uprawnionymi
do uczestnictwa w transakcjach poprzez zastosowanie odpowiednich procedur i podpisanie wtasciwej dokumentacji.

Zarzadzanie ryzykiem walutowym ma na celu minimalizacje strat wynikajacych z niekorzystnych zmian kurséw wymiany
walut. Grupa Kapitatowa monitoruje swoja pozycje walutowa z punktu widzenia przeptywdw 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 celédw monitorowania pozycji i transakcji
zabezpieczajgcych analizuje sie odrebnie dla kazdego przypadku.

Zarzadzanie ptynnoscia ma na celu ochrone Grupy Kapitatowe]j przed niewyptacalnoscia. Cel ten realizowany jest poprzez
regularne prognozowanie poziomoéw zadtuzenia w perspektywie pieciu lat i pozyskiwanie odpowiedniego finansowania.

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

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzyko zwigzane z mozliwoscig poniesienia przez Grupe Kapitatowg straty finansowej, w przypadku gdy
klient lub kontrahent instrumentu finansowego nie spetni swoich zobowigzarn umownych, wynikajgce gtéwnie z naleznosci
Grupy od klientéw.

Transakcje, ktére narazaja Grupe Kapitatowa na ryzyko kredytowe obejmuje naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz $rodki
pieniezne i inne aktywa pieniezne. Zgodnie z politykg Zarzadu ekspozycja Grupy Kapitatowej na ryzyko kredytowe jest
monitorowana na biezaco.

Zatgczone noty stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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Ryzyko kredytowe zwigzane z lokatami bankowymi jest oceniane przez Grupe Kapitatowa jako niskie, gdyz aktywa Grupy
Kapitatowej sg lokowane wytgcznie w instytucjach finansowych o wysokim krétkoterminowym ratingu kredytowym.

Ryzyko kredytowe zwigzane z naleznosciami z tytutu dostaw i ustug jest ograniczone ze wzgledu na bardzo duzg baze
klientow i wysoki poziom dywersyfikacji ryzyka. Z tego wzgledu koncentracja ryzyka kredytowego jest nieistotna. Ponadto
Grupa Kapitatowa prowadzi restrykcyjng polityke zarzadzania naleznosciami, w ramach ktdrej ryzyko niewyptacalnosci
klienta ograniczane jest poprzez korzystanie z ubezpieczenia kredytu kupieckiego i faktoringu (Segment Wschodni) oraz
programu ABCP (Segment Zachodni).

W trakcie pierwszego kwartatu 2018 r. ubezpieczeniem objete byto okoto 95% naleznosci handlowych Grupy Kapitatowej. W
przypadku niewyptacalnosci klientow objetych ubezpieczeniem ubezpieczyciel wyptaca odszkodowanie. Kazdemu klientowi
przyznawany jest kredyt kupiecki (zazwyczaj do wysokosci ubezpieczenia). Grupa Kapitatowa nie poniosta zadnych istotnych
strat w zwigzku z niewypetnianiem zobowigzan przez klientéw. Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci sg ujmowane od
naleznosci nieubezpieczonych i od kwot odpowiadajgcych udziatowi wtasnemu Grupy Kapitatowe] dla naleznosci, ktére sg
ubezpieczone, na podstawie szczegdtowej analizy trwatej utraty wartosci naleznosci.

Wartos$¢ ksiegowa kazdego z aktywdw finansowych, w tym instrumentéw pochodnych, odzwierciedla maksymalnag
ekspozycje na ryzyko kredytowe.

Ryzyko stép procentowych

Grupa Kapitatowa posiada fundusze na rachunkach bankowych, zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych i kredytu TLB.
Ryzyko stép procentowych wigze sie z ptatnosciami odsetek w przypadku zmiennych stép procentowych. Grupa
Kapitatowa nie stosuje obecnie zadnych zabezpieczen przed ryzykiem stép procentowych. Grupa Kapitatowa regularnie
monitoruje poziom kosztow odsetkowych.

Ryzyko walutowe (ryzyka zwigzane z transakcja)

Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko walutowe gtéwnie w zakresie, w jakim wystepuje niedopasowanie pomiedzy
walutami, w ktérych sa denominowane transakcje handlowe, zakupy materiatow i towaréw i pozyczki a walutami
funkcjonalnymi spotek Grupy Kapitatowej. Walutg funkcjonalng spdtek Grupy Kapitatowej jest gtdwnie euro (EUR) i ztoty
polski (PLN). Do gtéwnych walut, w jakich realizowane sg transakcje, nalezg: euro, dolar amerykanski i funt brytyjski
(GBP). Z tego wzgledu w przypadku wahan kurséw walut obcych rdéznice kursowe powstate w wyniku tych transakcji
W przewazajgcym stopniu kompensuja sie (hedging naturalny).

Grupa Kapitatowa realizuje rowniez naktady inwestycyjne w walutach obcych. Grupa Kapitatowa monitoruje swoje
pozycje w walutach obcych na biezgco i zabezpiecza swoje ryzyko walutowe otwartych pozycji transakcjami forward.
Grupa Kapitatowa stosuje kontrakty forward do zabezpieczenia ponoszonego ryzyka walutowego dotyczacego transakcji
handlowych (przy eksporcie towardow). Kontrakty forward stosowane do zabezpieczania transakcji handlowych Grupy
Kapitatowej w Segmencie Wschodnim obejmuja sprzedaz EUR po wczesniej ustalonym kursie. Pozwala
to na zabezpieczenie marzy na sprzedazy eksportowe;j i ograniczenie ryzyka spadku rentownosci eksportu wynikajgcego z
umacniania sie polskiego ztotego (PLN).

Kontrakty forward sg wyceniane na koniec kazdego miesigca.

Ptynnosc i ryzyko istotnych zaktdcen przeptywow pienieznych

Podmioty dominujace i zalezne sg chronione przed ryzykiem istotnych zaktdcen przeptywow pienieznych dzieki dostepnym w
kazdym czasie kredytom. Istotne zaktdcenia przeptywow pienieznych s3 takze mato prawdopodobne ze wzgledu na
dywersyfikacje klientéw. Wszystkie wydatki nadzwyczajne s3 zawsze planowane z duzym wyprzedzeniem i rozliczane w
procesie zarzgdzania ptynnoscia.

Grupa Kapitatowa na biezgco monitoruje swojg ptynnos¢, zaréwno krétkoterminowa, jak i dtugoterminowa.
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16. ZABEZPIECZENIA

W dniu 13 kwietnia 2017 r. Grupa Kapitatowa sfinalizowata i podpisata umowy refinansowania dotyczace zabezpieczonych
kredytow niepodporzadkowanych na kwote 450,0 min EUR, obejmujace:
e 7-letni kredyt terminowy typu covenant-lite transzy B w kwocie 350,0 min EUR, oprocentowany na zasadzie EURIBOR +
marza (limit dolny Euribor: 0,75%) i 99,0 OID oraz
e 5-letnig odnawialng linie kredytowg w wysokosci 100,0 min EUR, podzielong na transze w kwocie 50,0 min EUR i 211,48
mIn PLN, oprocentowang na zasadzie EURIBOR lub WIBOR + marza (limit dolny EURIBOR: 0%).
Wptywy z powyzszych kredytéw zostaty wykorzystane na wykup wszystkich niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych
o wartosci 321 684 000 EUR wyemitowanych przez PCF GmbH (dawnie]j Pfleiderer GmbH) (,,Obligacje”), na zrefinansowanie
obecnej niepodporzadkowanej zabezpieczonej odnawialnej linii kredytowej oraz sfinansowanie zwigzanych z tym optat
transakcyjnych, premii oraz kosztow z tytutu wykupu oraz na ogdlne cele korporacyjne i kapitat obrotowy.

Zabezpieczenia na podstawie umowy kredytéw niepodporzagdkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r. (jednostki
polskie)

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajacych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017
r., Pfleiderer Group S.A. w dniu 1 sierpnia 2017 r. ustanowita zastaw finansowy i — z zastrzezeniem dokonania wpisu do
rejestru — zastaw rejestrowy na udziatach spétki Pfleiderer Polska sp. z 0.0. oraz udzielita petnomocnictwa do egzekucji praw z
zastawionych udziatow na rzecz spétki Trigon Dom Maklerski S.A. (,,Polski Agent Zabezpieczenia”).

Po poczatkowym wykorzystaniu kredytdw na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r.,
istniejgce zabezpieczenia udzielone przez polskie podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej Pfleiderer w odniesieniu do
wierzytelnosci Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, dziatajgcego jako agent zabezpieczenia (,Agent
Zabezpieczenia”), wynikajacych z zadtuzenia powstatego na podstawie umowy kredytowe]j zawartej dnia 4 lipca 2014 r. (z
pdzniejszymi zmianami) obejmujacej finansowanie do limitu 60 min EUR i 200 mIn PLN oraz umowy z dnia 4 lipca 2014 r.
(z pdzniejszymi zmianami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A. oraz niektérymi z jej spétek zaleznych jako kredytobiorcami,
Agentem Zabezpieczenia i niektorymi instytucjami finansowymi jako pierwotnymi kredytodawcami zobowigzan wynikajgcych
z niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych, wyemitowanych przez PCF GmbH, o terminie wymagalnosci
przypadajacym na 1 sierpnia 2017 r. w tgcznej kwocie 321 684 tys. EUR, zostaty zwolnione.

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajacych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017
r. zostaty udzielone nastepujace zabezpieczenia na rzecz kredytodawcow:

(i) Pfleiderer Group S.A. zawarta umowe w sprawie zastawow finansowych i rejestrowych na udziatach spétek Pfleiderer
Wieruszéw Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo sp. z o0.0. i
Pfleiderer Silekol sp. z 0.0. oraz udzielita petnomocnictwa do egzekucji praw z zastawionych udziatéw tych spétek na rzecz
Polskiego Agenta Zabezpieczenia.

(i) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0.,
Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z o.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. zawarty umowy w sprawie zastawow
finansowych i rejestrowych na rachunkach bankowych oraz udzielity Polskiemu Agentowi Zabezpieczenia petnomocnictw do
rozporzadzania Srodkami z ich rachunkéw bankowych.

(iii) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszow Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0.,
Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. zawarty umowy w sprawie cesji praw na
podstawie uméw handlowych, umoéw kredytow wewngatrzgrupowych i umoéw ubezpieczenia.

(iv) Nastepujgce hipoteki zostaty ustanowione na rzecz Polskiego Agenta Zabezpieczenia:
a) Hipoteka na nieruchomosciach i prawach wieczystego uzytkowania przystugujacych Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.0.
(dawniej Pfleiderer Prospan S.A.) w Wieruszowie, Wieruszowie/Klatce i Wieruszowie/Pieczyskach;
b)  Hipoteka na prawach wieczystego uzytkowania przystugujacych Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0. w Grajewie; oraz
c) Hipoteka na nieruchomosciach i wieczystym uzytkowaniu Pfleiderer Silekol sp. z 0.0. w Kedzierzynie-KoZlu.

(v) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0.,
Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z o.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. ztozyty oswiadczenia o poddaniu sie
egzekucji na rzecz Agenta Zabezpieczenia.
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Zabezpieczenia na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r. (jednostki
niemieckie)

Po poczatkowym wykorzystaniu kredytdw na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r.,
istniejgce zabezpieczenia udzielone przez niemieckie podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej Pfleiderer w odniesieniu do
wierzytelnosci Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, dziatajgcego jako agent zabezpieczenia (,Agent
Zabezpieczenia”), wynikajacych z zadtuzenia powstatego na podstawie umowy kredytowe]j zawartej dnia 4 lipca 2014 r. (z
pdzniejszymi zmianami) obejmujacej finansowanie do limitu 60 min EUR i 200 mIn PLN oraz umowy z dnia 4 lipca 2014 r.
(z pdzniejszymi zmianami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A. oraz niektérymi z jej spétek zaleznych jako kredytobiorcami,
Agentem Zabezpieczenia i niektédrymi instytucjami finansowymi jako pierwotnymi kredytodawcami zobowigzan wynikajgcych
z niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych, wyemitowanych przez PCF GmbH, o terminie wymagalnosci
przypadajacym na 1 sierpnia 2017 r. w tgcznej kwocie 321 684 tys. EUR, zostaty zwolnione.

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajacych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017
r. zostaty udzielone nastepujgce zabezpieczenia na rzecz kredytodawcow:

(i) Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH jako zastawcy ustanowili zastawy na udziatach spétek PCF
GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gitersloh GmbH,
Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH.

(ii) PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gutersloh
GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako zastawcy ustanowili zastawy na swoich gtéwnych
rachunkach bankowych.

(iii) PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Giitersloh
GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako cedenci ustanowili zabezpieczenie na swoich
wierzytelnosciach w ramach pozyczek od jednostek powigzanych, istotnych naleznosciach z tytutu dostaw i ustug oraz
naleznosciach ubezpieczeniowych.

(iv) Uiszczone niemieckie optaty gruntowe zostaty objete cesjg na rzecz nowego Agenta Zabezpieczenia.

Gwarancje udzielone przez cztonkéw Grupy Kapitatowej

Na dzierr 13 kwietnia 2017 r. cze$¢ jednostek nalezgcych do Grupy Kapitatowej zwigzana byta udzielonymi gwarancjami sptaty
zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych w wysokosci 450 000 000 EUR. Jednostkami tymi s3a:
Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH,
Pfleiderer Gutersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. (dawniej
Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o.0., Pfleiderer Polska Sp. z o.0.,,
Pfleiderer Silekol Sp. z o0.0. Kwoty pozostajagce do sptaty z tytutu niepodporzagdkowanego odnawialnego kredytu
zabezpieczonego z dnia 4 lipca 2014 r. oraz obligacji niepodporzagdkowanych wyemitowanych w dniu 27 czerwca 2014 r.
zostaty zrefinansowane srodkami pozyskanymi na podstawie umowy kredytéw niepodporzgdkowanych z dnia 14 kwietnia
2017r.

17. ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Na dzien 31 marca 2018 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych stwierdzonych istotnych zobowigzan warunkowych
oprécz potencjalnego zobowigzania (z wyjatkiem kwot juz wykazanych w bilansie) wynikajgcego z postepowania
antymonopolowego oraz potencjalnego zobowigzania podatkowego, o ktérych mowa ponizej.

Europa Wschodnia:

Dnia 28 grudnia 2017 r. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (zwany dalej ,,Prezesem UOKiK”) wydat decyzje
nr DOK-3/2017 (zwang dalej ,,Decyzjg”) uznajaca za praktyke naruszajacg konkurencje zawarcie przez Kronospan Szczecinek
sp. z 0.0., Kronospan Mielec sp. z 0.0., Swiss Kronos sp. z 0.0. (dawniej Kronopol sp. z 0.0.), Pfleiderer Group S.A. (dawniej
Pfleiderer Grajewo S.A.) i Pfleiderer Wieruszow sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.) umowy ograniczajgcej konkurencje
na rynku krajowym sprzedazy ptyt widrowych i rynku krajowym sprzedazy ptyt pilsniowych, polegajaca na:
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1. ustalaniu cen ptyt widrowych i ptyt pilsSniowych, co narusza zakaz, o ktérym mowa w art. 6 ust. 1 pkt 1 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw i art. 101 ust. 1 a) Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej; oraz

2. wymianie informacji handlowych dotyczacych warunkéw sprzedazy ptyt widrowych i ptyt pilsSniowych, co narusza
zakaz, o ktorym mowa w art. 6 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw i art. 101 ust. 1 Traktatu o
funkcjonowaniu Unii Europejskiej.

Zgodnie z Decyzjg, umowa obowigzywata od poczatku 2008 r. do 7 wrzesnia 2011 r.

Prezes UOKiK natozyt na Pfleiderer Group S.A. kare w wysokosci 15 958 tys. PLN, a na Pfleiderer Wieruszéw sp. z 0.0. kare w
wysokosci 19 805 tys. PLN.

Decyzja zakonczyta postepowanie antymonopolowe wszczete przez Prezesa UOKIK w 2012 r. Decyzja nie jest prawomocna. W
dniu 29 stycznia 2018 r. Spotka i Pfleiderer Wieruszéw sp. z 0.0. odwotaty sie od Decyzji do Sadu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdéw.

Dnia 18 stycznia 2018 r. Spotka i Pfleiderer Wieruszow Sp. z 0.0., w zwigzku z wydaniem Decyzji, utworzyty rezerwy w tacznej
kwocie 38 682 tys. PLN (zwane dalej ,Rezerwami”). Rezerwy zostaty utworzone ze skutkiem od dnia 31 grudnia 2017 r.
Rezerwy utworzono celem zabezpieczenia srodkéw na spodziewane koszty prawne dotyczace odwotania sie od Decyzji oraz
ptatnosc¢ ewentualnej kary w przypadku zobowigzania Spétki i Pfleiderer Wieruszow Sp. z 0.0. do zaptaty kar okreslonych w
Decyzji.

Ponadto Decyzja stwarza ryzyko roszczen odszkodowawczych wobec spétek Pfleiderer Group S.A. i Pfleiderer Wieruszow sp. z
0.0. Ryzyko to nie moze by¢ okreslone ilosciowo na podstawie dostepnych obecnie dowoddw i informacji.

Europa Zachodnia:

Wczesniejsze dochodzenie niemieckiego Federalnego Urzedu Antymonopolowego wszczete w 2009 r. zakoriczyto sie w 2011
r., stwierdzeniem, iz PCF GmbH (a nastepnie Pfleiderer AG) i niektérzy konkurenci w okresie od 2004 r. do 2007 r. naruszyli
niemieckie prawo antymonopolowe poprzez koordynacje podwyzek cen i cen minimalnych na rynku niemieckim. W
konsekwencji, we wrzesniu 2011 r. niemiecki Federalny Urzad Antymonopolowy natozyt na te grupe uczestnikow rynku oraz
pewnych osdb fizycznych kary w tgcznej wysokosci 42 min EUR w zwigzku z naruszeniem niemieckiego i europejskiego prawa
antymonopolowego poprzez zawarcie uméw niezgodnych z zasadami konkurencji. Cze$¢ kary przypadajaca na PCF GmbH
zostata uregulowana w rocznych ratach i w catosci zaptacona do korica roku 2016.

Zgodnie z opisem ponizej, w zwigzku z naruszeniami prawa antymonopolowego, dwéch klientow pozwato Grupe Kapitatowg
Pfleiderer o odszkodowanie. Firmy te domagajg sie rekompensaty w zwigzku z tymi naruszeniami. Efekty prowadzonych
negocjacji lub postepowan pozasadowych sg obecnie trudne do przewidzenia. Zgodnie z najlepsza wiedzg Zarzadu,
szacunkowa rezerwa dotyczgca naruszen prawa antymonopolowego na dzien 31 marca 2018 r. wynosi 3 150 tys. EUR i
obejmuje koszty postepowania sgdowego z udziatem spétki Classen oraz koszty prawne i ugdd pozasadowych dotyczacych
roszczen spotki Oeseder. W zaleznosci od wyniku negocjacji i/lub postepowania, Grupa Kapitatowa moze by¢ zobowigzana do
dokonania znacznych ptatnosci.

Istnieje ryzyko dodatkowych roszczen odszkodowawczych ze stron trzecich, w tym klientéw, wobec Grupy Kapitatowej.
Wielkos¢ ewentualnych roszczen tego rodzaju nie moze by¢ obecnie precyzyjnie oszacowana, ale nalezy przyjac, iz kwoty
mogg by¢ znaczace. Zmaterializowanie sie ktéregokolwiek z powyzszych ryzyk moze mieé istotny niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowg lub wyniki operacyjne.

W grudniu 2012 roku, Classen ztozyt rowniez pozew o odszkodowanie do sgdu okregowego w Dusseldorfie (Landgericht
Dusseldorf) wobec Pfleiderer Baruth GmbH (wtedy: Pfleiderer Faserplattenwerk Baruth GmbH) obecnie w wysokosci okoto
55,4 min EUR (plus odsetki). Postepowanie jest nadal w toku, a wyniki, czyli ewentualne dodatkowe koszty, ktére moga
wynikngé w zwigzku z tym postepowaniem sgdowym lub kwota przyznanych odszkodowan, nie sg obecnie mozliwe do
oszacowania. Na przestuchaniu w dniu 2 lutego 2017 r. sad nie wskazat jednoznacznie, czy uznaje roszczenie za merytorycznie
uzasadnione. Kolejne przestuchanie odbyto sie 3 maja 2018 r. Wynik postepowania jest trudny do przewdzenia. Sad ogtosi
swojg decyzje w sierpniu 2018 r. W rezultacie zarzad ustalit, ze nie spetniono wszystkich warunkéw powodujacych
konieczno$¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dziern 31 marca 2018 r. Grupa Kapitatowa nie
utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Naliczone koszty prawne zwigzane ze sprawg prowadzong
przeciwko spotce Classen zostaty uwzglednione w tacznej kwocie 3 150 tys. EUR.

W grudniu 2012 r. spétka Oeseder Mobel-Industrie Mathias Weimann GmbH & Co. KG (,,Oeseder”), jeden z klientow Grupy
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Kapitatowej Pfleiderer, ztozyta pozew o odszkodowanie do sadu okregowego w Hanowerze (Landgericht Hannover) przeciwko
spotce Sonae Arauco Deutschland AG (w owym czasie prowadzgcej dziatalnos¢ pod firmg Glunz AG) w wysokosci okoto 26 min
EUR (plus odsetki). Powdd twierdzit, ze ponidst szkody wyrzadzone przez Kartel Ptyt Widrowych. Po wystosowaniu przez
spotke Sonae Arauco Deutschland AG przypozwania trzeciej strony (Streitverkiindung), PCF GmbH przytgczyta sie do
postepowania sgdowego w charakterze interwenienta ubocznego (Nebenintervenient). W dniu 31 maja 2016 r. sad wydat
wyrok, uznajac zasadnos¢ ztozenia pozwu i pozostawiajgc kwestie wysokosci odszkodowania do dalszego postepowania.
Sonae Arauco Deutschland AG ztozyta odwotanie od tej decyzji w wyzszym sadzie okregowym w Celle. Posiedzenie sadu
odbyto sie w marcu 2018 r. Wynik postepowania jest trudny do przewidzenia. Sad apelacyjny ogtosi swojg decyzje w lipcu
2018r.

Na dzien 31 marca 2018 r. Zarzad w oparciu o swojg najlepsza wiedze utworzyt rezerwe na oczekiwany wynik postepowania,
uwzgledniong w tacznej kwocie 3 150 tys. EUR. Obowigzek zaptaty znaczacych kwot przez PCF GmbH moze wynika¢ z
roszczenia regresowego (Gesamtschuldnerinnenausgleichsanspruch) wynikajacego z solidarnej odpowiedzialnosci dtuznikéw
(Gesamtschuld), jesli Sonae Arauco Deutschland AG lub jakakolwiek inna osoba trzecia bedzie zobowigzana do wyptaty
odszkodowania wobec spotki Oeseder. Postepowanie jest nadal w toku, a jego rezultat, czyli ewentualne dodatkowe koszty,
ktére moga wynikna¢ w zwigzku z postepowaniem sgdowym lub kwota przyznanych odszkodowan, moga sie znaczaco
zmienic.

Ryzyko podatkowe:

W przypadku dostaw i ustug transgranicznych pomiedzy jednostkami powigzanymi musi by¢ stosowana zasada cen
rynkowych. Spotki z Grupy Kapitatowe] Pfleiderer muszg dokumentowaé stosowanie tej zasady w Dokumentacji Cen
Transferowych. Spétki z Grupy Kapitatowe] Pfleiderer moga wybraé metode cen transferowych oraz metode marzy. Niemniej
jednak kontrole podatkowe moga dokonac¢ ustalenia, ze wybrana metoda cen transferowych lub marzy nie byta prawidtowa.
W rezultacie podatki mogag by¢ wyzsze w przypadku alokowanych kosztéw dla dostaw i ustug pomiedzy jednostkami
stowarzyszonymi. Sytuacja taka powodowataby zwiekszenie podatkéw a przez to stanowi ryzyko. Na dzien 31 marca 2018 r.
zarzad ocenit ryzyko zwigzane z t3 niepewng sytuacja podatkowa i ustalit, ze nie spetniono wszystkich warunkow
powodujgcych konieczno$¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dzien 31 marca 2018 r. Grupa
Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

W segmencie Europy Zachodniej wystepuja pewne ryzyka podatkowe. W Swietle zmian w strukturze udziatowej w 2012 r.
istniejg okreslone ryzyka 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 spétki zalezne mogg nie zosta¢ wykorzystane w catosci. Z
opublikowanego przez niemieckie Ministerstwo Finanséw [Bundesministerium der Finanzen] pisma wynika, ze sytuacja ta
dotyczy takze grup podatkowych. Do dnia dzisiejszego nie jest jasne, czy Pfleiderer moze odliczyé catos¢ biezacych strat
poniesionych w 2012 r. z tytutu zwolnienia ustawowego. Nie mozna jednak wykluczyé, ze organy podatkowe odrzuca
stanowisko przyjete przez Pfleiderer Deutschland GmbH, co moze z kolei prowadzi¢ do ustalenia zalegtosci podatkowych. Na
dzien 31 marca 2018 r. zarzad ocenit ryzyko zwigzane z ta niepewng sytuacja podatkowa i ustalit, ze nie spetniono wszystkich
warunkéw powodujgcych koniecznos$¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dzien 31 marca 2018 r.
Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy 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 zyskow z restrukturyzacji moze wptyna¢ wyrok Najwyzszego Federalnego Sadu
Podatkowego opublikowany 7 lutego 2017 r. (GrS 1/15). Zgodnie z t3 decyzja, rozporzgdzenie Federalnego Ministra Finanséw
z 27 marca 2003 r. (tzw. ,Sanierungserlass”) zapewniajace preferencyjne traktowanie zysku z restrukturyzacji, jest
nieprawidtowe. Ta decyzja moze rodzi¢ niepewnos¢ co do szans na uzyskanie od organdow podatkowych zwolnienia z
podatkéw naleznych od zysku z restrukturyzacji, w zakresie, w jakim PCF nie jest chronione obowigzujgcymi interpretacjami
wydanymi przez witasciwe wtadze. Na dzien 31 marca 2018 r. zarzad ocenit ryzyko zwigzane z t3 niepewna sytuacja
podatkowag i ustalit, ze nie spetniono wszystkich warunkéw powodujacych koniecznos¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W
zwigzku z powyzszym na dziert 31 marca 2018 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

W 2014 r. spétka PCF GmbH (wraz z podmiotami zaleznymi) utworzyta odpisy aktualizujgce wartos$¢ naleznosci od tzw. spétek
,Non-Core”, tj. spotek bytej Grupy Kapitatowej Pfleiderer, z tytutu zyskow kursowych od tych naleznosci, oraz uznata te odpisy
aktualizujgce jako koszt uzyskania przychodu. Nie mozna wykluczy¢, ze organy podatkowe odrzucg stanowisko przedstawione
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przez PCF GmbH, co moze spowodowac dodatkowe ptatnosci z tytutu podatku. Na dzien 31 marca 2018 r. zarzad ocenit
ryzyko zwigzane z tg niepewng sytuacjg podatkowa i ustalit, ze nie spetniono wszystkich warunkéw powodujgcych
koniecznos¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dzien 31 marca 2018 r. Grupa Kapitatowa nie
utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Ponadto Grupa Kapitatowa posiada zobowigzania podatkowe wynikajgce ze spodziewanego wyniku przeprowadzonej w
Niemczech kontroli podatkowej za lata 2010-2015 w kwocie 7,2 min EUR (bez zmian od 31 grudnia 2017 r.).

18. ISTOTNE TRANSAKCIE Z JEDNOSTKAMI POWIAZANYMI

W okresie sprawozdawczym nie przeprowadzono innych transakcji z jednostkami powigzanymi poza tymi opisanymi ponizej.

Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kierownictwa

Na dzien 31 marca 2018 r. w sktad Zarzagdu wchodzg Tom K. Schabinger (Prezes i Dyrektor Generalny), Dirk Hardow (Dyrektor
Operacyjny), lvo Schintz (Dyrektor Handlowy) i Richard Mayer (Dyrektor Finansowy).

Wynagrodzenia, wyptacone i nalezne, cztonkdw Zarzadu Spétki wraz z premiami za okres sprawozdawczy ksztattowaty sie

nastepujaco:
1 stycznia — 1 stycznia —
W tys. EUR 31 marca 2018 31 marca 2017
Wynagrodzenia cztonkdw Zarzgdu 681 641
Wynagrodzenia cztonkdw Rady Nadzorczej 175 180
856 821

Powyzsze wynagrodzenia obejmujg wszelkie ptatnosci na rzecz cztonkdw Zarzadu, ze wszystkich spotek Grupy Kapitatowej.

Zaden cztonek Zarzadu Spétki nie miat zadtuzenia wobec Grupy Kapitatowej z tytutu pozyczki.

Na dziert 31 marca 2018 r. cztonkowie Zarzadu posiadali nastepujaca liczbe akcji Pfleiderer Group:

- Prezes Zarzadu Tom K. Schabinger — 16 250 akc;ji Spotki

Zmiany w Zarzadzie

W dniu 27 lutego 2018 r. p. Richard Mayer ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spétki. Rezygnacja wchodzi w
zycie z dniem 31 marca 2018 r.

W dniu 27 lutego 2018 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta decyzje w sprawie powotania dr Nico Reinera do Zarzgdu Spoétki na
stanowisko Cztonka Zarzadu (Dyrektor Finansowy). Powotanie dr Nico Reinera wchodzi w zycie z dniem 1 kwietnia 2018 r.

Dtugoterminowy program motywacyjny

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitatowa rozpoznata koszty dtugoterminowego programu motywacyjnego w wysokosci
168 tys. EUR. Kwota ta zostata ujeta w kosztach Swiadczen pracowniczych w ciezar kapitatéw rezerwowych w kapitale
wtasnym.
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19. WYDARZENIA PO KONCU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO
W dniu 11 maja 2018 roku Zarzad Spétki podjat uchwate w sprawie wniosku Zarzadu do Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
dotyczgcego podziatu zysku Spotki za rok 2017 i zarekomendowat przeznaczenie 71 164 888,80 PLN na wyptate dywidendy w

wysokosci 1,20 PLN na akcje oraz przeznaczenie pozostatej czesci zysku na kapitat zapasowy.

Po dniu bilansowym nie wystgpity inne istotne zdarzenia, ktére wymagatyby ujawnienia w niniejszym skroconym
skonsolidowanym srédrocznym sprawozdaniu finansowym.

Zarzad Pfleiderer Group S.A.

Tom K. Schabinger
Prezes Zarzgdu

Dr Nico Reiner Dirk Hardow
Cztonek Zarzqdu, Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Finansowy Dyrektor Operacyjny

Ivo Schintz
Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Handlowy

Wroctaw, 16 maja 2018 r.
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JEDNOSTKOWE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)

Aktywa 31 marca 31 grudnia
2018 2017
Rzeczowe aktywa trwate 310 318
Udziaty w jednostkach zaleznych 2109 775 2109 775
Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 75 75
Udzielone pozyczki dtugoterminowe 109 537 108 213
Aktywa trwate 2219 697 2218381
Naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate 12 402 59 577
Naleznosci z tyt. podatku dochodowego 551 13
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1360 4413
Aktywa obrotowe 14 313 64 003
Suma aktywoéw 2234010 2282384
31 marca 31 grudnia
Pasywa 2018 2017
Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy 21351 21351
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 625 240 625 240
Kapitaty rezerwowe 277 480 358 023
Zyski zatrzymane 424701 438 624
Kapitat wtasny ogétem 1348 772 1443 238
Zobowigzania
Zobowigzania z tyt. Swiadczen pracowniczych 128 128
Zobowigzania z tyt. odroczonego podatku dochodowego 4 497 3993
Zobowiazania dtugoterminowe 4625 4121
Kredyty i pozyczki 674 181 639 582
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych z tyt. papieréow dtuznych 159 818 146 869
Zobowigzania z tyt. podatku dochodowego 145 200
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate 44612 47 028
Zobowigzania z tyt. Swiadczen pracowniczych 1857 1346
Zobowiazania krétkoterminowe 880 613 835 025
Suma zobowigzan 885 238 839 146
Suma pasywow 2 234010 2282384
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SPRAWOZDANIE Z ZYSKOW | STRAT ORAZ INNYCH CALKOWITYCH DOCHODOW

1 stycznia - 1 stycznia -
31 marca 2018 31 marca 2017
Pozostate przychody operacyjne 2794 789
Koszty ogdlnego zarzadu (7 057) (8 406)
Pozostate koszty operacyjne (53) (158)
Strata na dziatalnosci operacyjnej (4 314) (7 775)
Przychody finansowe 3604 39210
Koszty finansowe (12 569) (7 027)
Przychody/(koszty) finansowe netto (8 965) 32183
Zysk/(Strata) przed opodatkowaniem (13 279) 24 408
Podatek dochodowy (644) (5 354)

Zysk/(Strata) netto (13 923) 19 054

Inne catkowite dochody
Pozycje, ktore nie mogg by¢ przeklasyfikowane do zyskéw

Program motywacyjny 706 -
Inne catkowite dochody 706 -

Catkowite dochody ogétem za okres (13 217) 19 054

Podstawowy i rozwodniony zysk na akcje (PLN) = 0,29
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM

Kapitat
zapasowy ze Kapitat Zmiana w wycenie
o sprzedf:\iy o rezerwowy Za bezpiecz?nie e zobowigzania sl
zaktadowy eled] zapasowy TR LA LA motywacyjny netto z tyt. zatrzymane
powyzej akcji pienieznych okreslonych
wartosci wtasnych Swiadczen
nominalnej
Stan na 1 stycznia 2018 r. 21351 625 240 104 604 237 298 15870 190 61 438 624 1443 238
Catkowite dochody za okres
Strata netto - - - - - - - (13 923) (13 923)
Inne catkowite dochody - - - - - 706 - - 706

Catkowite dochody za okres (13 923)

Transakcje z akcjonariuszami ujete w
kapitale wtasnym

(13 217)

Wykup akcji witasnych - - - (81 249) - - - -

(81 249)

Transakcje z akcjonariuszami ujete w

kapitale wtasnym ) - - (81 249) - - - -

Stan na 31 marca 2018 r. 21 351 625 240 104 604 156 049 424 701

(81 249)

1348772
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x PFLEIDERER

Kapitat
zapasowy ze Kapitat Zmiana w wycenie
Kapitat sprzedﬂaiy Kapitat rezerwowy Zabezpiecz?nie A zobowigzania 2yski
zaktadowy L] zapasowy E) L) D motywacyjny netto z tyt. zatrzymane Razem
powyzej akcji pienieznych okreslonych
wartosci wtasnych Swiadczen
nominalnej
Stan na 1 stycznia 2017 r. 21351 625 240 218 719 140 000 15 870 - - 230138 1251318
Catkowite dochody za okres
Zysk netto - - - - - - - 19 054 19 054
Catkowite dochody za okres - - - - - - - 19 054 19 054

Transakcje z akcjonariuszami ujete w
kapitale wtasnym

Transakcje z akcjonariuszami ujete w
kapitale wtasnym

Stan na 31 marca 2017 r. 21 351 625 240 218 719

140 000

249 192

1270372
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

1 stycznia - 1 stycznia -

31 marca 2018 31 marca 2017
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/(Strata) netto (13 923) 19 054
Korekty 16 538 (25 196)
Amortyzacja 8 10
(Zysk)/Strata z tyt. réznic kursowych 6 400 (37 614)
Odsetki za okres 2564 5281
Podatek dochodowy naliczony 643 5354
Zmiany kapitatu obrotowego:
-naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz pozostatych 7900 (2 841)
-zapasoéw - (16)
-zobowigzan z tyt. dostaw i ustug oraz pozostatych (2 194) 4258
-zobowigzan z tyt. Swiadczen pracowniczych 511 372
Inne korekty 706 -
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 2615 (6 142)
Odsetki otrzymane 16 6
Podatek zaptacony (732) 259
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1900 (5 877)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Nabycie jednostki zaleznej (222) -
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych - (4)
Dywidendy otrzymane 47 474 -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 41 252 (4)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej
Wykup papieréw dtuznych (560 376) (384 541)
Emisja papieréw dtuznych 573 309 388 444
Zaciggniecie pozyczek od jednostek zaleznych 62 256 -
Sptata pozyczek od jednostek zaleznych (24 951) -
Inne wptywy finansowe 3 -
Inne wydatki finansowe (478) -
Nabycie akcji wiasnych (81 249) -
Odsetki zaptacone (14 720) (807)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (46 205) 3096
Przeplywy pieniezne netto ogétem (3053) (2 785)
Bilansowa zmiana srodkdéw pienieznych (3053) (2 785)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 4413 4677
Srodki pieniezne na koniec okresu 1360 1892
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Zarzad Spotki Pfleiderer Group S.A.

Tom K. Schdbinger

Prezes Zarzqdu

Dr. Nico Reiner Dirk Hardow

Cztonek Zarzqdu / Dyrektor Finansowy Cztonek Zarzgdu / Dyrektor Operacyjny
Ivo Schintz

Cztonek Zarzgdu / Dyrektor Handlowy

Wroctaw, 16 maja 2018 r.




