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Grupa KapitatowaSniezka

1. Wstep do Sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitatowea
6 miesicy 2011 roku

Dane Grupy Kapitatowej:

W sktad Grupy Kapitatowej wchodza:
|. Fabryka Farb i LakierowSniezka” SA
Siedziba Zarzdu Spoiki:

39-102 Lubzina 34 a
pow. ropczycko -@lziszowski
woj. podkarpackie

Rejestracja Spoiki:

Spoétka zostata wpisana do rejestru przgadercow KRS w dniu 12.11.2001 r. wadie
Rejonowym w Rzeszowie, w XIl Wydziale Gospodarcziinajowego Rejestru fflowego
pod numerem KRS 0000060537.

Przedmiot dziatalnasci Spotki:
Produkcja farb, lakierow, rozpuszczalnikow, klepachli itp.
Oddziaty:

1. Lubzina34a
39-102 Lubzina
pow. ropczycko —glziszowski
woj. podkarpackie

2. Brzenica 18
39-207 Brzenica
pow. abicki
woj. podkarpackie

3. Pustkéw 604
39-205 Pustkow
pow. abicki
woj. Podkarpackie
Kapitat Akcyjny:
Na dzier 30 czerwca 2011 r.: 13 550 676 zt - 13 550 6%%i alx wartgci nominalnej 1zt.

Reprezentacja Spotki:
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Rada Nadzorcza

Do dnia 17 czerwca 2011r. sktad Rady Nadzorczejkspgt nastpujacy:
Stanistaw Cymbor — Przewodnicy RN

Jerzy Pater - Wiceprzewodnigzy RN

Stanistaw Mikrut — Sekretarz RN

Anna Pater — Czionek RN

Jakub Bentke — Cztonek RN

Zbigniew tapiiski - Cztonek RN

W dniu 17 czerwca 2011r. Zwyczajne Walne Zgromagz@kcjonariuszy powotato Rad
Nadzorcz VI kadencji, ktéra uformowata siw nasgpujacym sktadzie:

Stanistaw Mikrut — Przewodnigzy RN

Jerzy Pater - Wiceprzewodnigzy RN

Stanistaw Cymbor — Sekretarz RN

Anna Pater — Czionek RN

Dariusz Ortowski — Cztonek RN

Zbigniew tapfiski — Cztonek RN

Zarzad

Piotr

Mikrut — Prezes Zagdu od dnia 31 marca 2004 r. do dnia dzisiejszego

Witold Wasko — Wiceprezes Zasdu od dnia 1 kwietnia 2005 r. do dnia dzisiejszego.
Cztonek Zarzdu od lutego 1998 r.

Joanna Wrobel-Lipa — Wiceprezes Zgz od dnia 6 maja 2011 r. do dnia dzisiejszego.
Cztonek Zarzdu od dnia 18 grudnia 2007 r. do dnia dzisiejszego.

Walentyna Ochab — petnita funkdfztonka Zaradu od dnia 18 grudnia 2007 r. do dnia
5 maja 2011 r.

W 2011 r. w sktadzie osobowym Zadu wystpity nastpujace zmiany:

5 maja 2011 r. Walentyna Ochabzfta rezygnagj z funkcji Cztonka Zargdu.

[I. Spoéiki zalezne:

FARBUD Sp. z 0.0. w Lublinie — 80,27% udziatow

SNIEZKA UKRAINA Sp. z 0.0. w Jaworowie — 81,27% udziatéw

SNIEZKA Sp. z 0.0. w Wistowej, Ukraina — 100% udziatpeérednio poprzez
Spotke Sniezka Ukraina Sp. z 0.0.)

HADROKOR Sp. z 0.0. we Wioctawku — 51,09% udziatow

Sniezka - BELPOL Sp. z 0.0. #odino koto Miaska — 88% udziatow

SNIEZKA ROMANIA Sp. z 0.0. w Savinesti, Rumunia 898 udziatéw.

IP SOLUTIONS Sp. z 0.0. w Brzeicy, 100,00% udziatéw,

TM INVESTMENT Sp. z 0.0. Brzanicy, 100,00% udziatéw (bezp@dnio 5,00 %,
pasrednio 95 %),

Fabryka Farb i Lakieréw Proszkowych PROXIMAL Spoéika.o. — Grup&niezka, z
siedzila, w Bytowie. FFiLSniezka S.A. posiada 100,00% udziatow w tej spotce.
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[ll. Powi gzania kapitalowe dotyca rowniez nastepujacej Spotki konsolidowanej metod
praw wtasnaosci w zwigzku z wielkoscig obrotéw ze spétle dominujaca:

» Plastbud Sp. z 0.0. w Pustkowie — 10,07% udziatow

Podmioty powigzane, z ktorymi obroty wzajemne w | potowie 2011 rprzekroczyty
rownowartos¢ 500.000 EURO:

Farbud Sp. z 0.0. Lublin

Hadrokor Sp. z 0.0. Wioctawek
Plastbud Sp. z 0.0. Pustkéw
Sniezka Belpol Sp. z 0.0. \#odino
Sniezka Ukraina Sp. z 0.0. Jaworéw
IP Solutions Sp. z 0.0. w Brzmicy

Poza tym rownowarté 500.000 EURO zostata przekroczona w obrotach @irgiSniezka
Ukraina Sp. z 0.0. w JaworowieSaiezka Sp. z 0.0. w Wistowej:

2. Opis dziatalngci Grupy Kapitatowej w | pétroczu 2011 roku

W | poétroczu br. Grupa Kapitalow&NIEZKA odnotowata niewielki wzrost sprzeda
Zwiagzany gtéwnie ze wzrostem przychodow na rynkachasgenych. Wart& sprzeday na
poziomie 276,7 min zt oznacza dynagik04,5% w porownaniu do analogicznego okresu
roku 2010.

Gtéwne wyniki w | potroczu 2011 roku

WyszczegOlnienie Jednostka 6 miesecy 2011| 6 miesicy 2010
Przychody netto ze sprzedzay
produktow, towaréw, materiatow i tys. zt 276 696 264 707
ustug
Zysk operacyjny tys. zt 25773 29 812

Zysk netto przypadajacy na

jednostke dominujaca tys. zt 16 173 19 382
Zysk netto _przypadajgcy na udziaty tys. z4 301 829
niekontroluj ace
3. Strategiczne cele Grupy Kapitatowej

Uzyskanie wiodcej pozycji na rynku farb i lakierbw w Europigrodkowo-Wschodnie;
to gtdwne zateenie diugoterminowej strategii rozwoju Grupy Kajuteej Sniezka. Rownie
wazne jest dla Grupy state pozyskiwanie nowych rynkadwtu dla catej gamy produktéw.
Aby oshgna¢ zamierzone cele Spoétka domiacg nieustannie umacnia wysokozycg
osiagnicta na gtdwnych rynkach, planujeztekspang na rynki nowe oraz aktywny rozwaj
w kolejnych segmentach rynkowych. Spétka domyoaj kedzie kontynuowé dziatania
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podnoszce jakd¢ wyrobdw, stosujc przede wszystkim innowacyjne roagania

technologiczne. Grupa Kapitalowa poszerzyz tewg oferie produktowa zgodnie

z obowhzujacymi trendami i potrzebami wymagaych Klientébw. Wszystkie planowane
dziatania maj na celu dalsze wzmacnianie pozytywnego wizerunkup®@ w tym jej marek
produktowych, co niewtpliwie przyczynia si do zauwaalnego wzrostu wartgi Spotek

Grupy Kapitatowej dla ich Akcjonariuszy oraz Wspétw.

Plany na 2011 rok i kolejne lata zaktagdayownowaona kontynuac wczeniej podgtych
dziatar i rozpocztych realizacji. W zakresie pozyskania nowych rymk@rupa Kapitatowa
planuje sukcesywne wprowadzanie swoich produktéwkaimatéw dystrybucji w nowych
obszarach geograficznych. Obecnie Spoétka domiaueksportuje swoje produkty przede
wszystkim do krajow Europgrodkowo-Wschodniej (Ukraina, BiatofuRosja, Motdawia,
Litwa, Stowacja, Rymunia). Spotka dominc@ kontynuowata realizagj nowej wizji
tworzeniu marek grup produktow silnych w poszczagdéh segmentach, co aziato s¢ z
wprowadzeniem innowacji produktowych do wybranychpgwyrobow.

Jednoczénie Grupa Kapitatowa dulzie koncentrowa dziatania rozwojowe skierowane do
dwoch gtownych grup Klientobw docelowych: do odbianc indywidualnych oraz
wykonawcow. Szczegdinuwag: Spotka dominujca pdwieci dziataniom wzmacniagym
jej pozycg i wsrdd profesjonalistéw.

Polityka wzrostu Grupy Kapitatowej zwdana jest bezgoednio z realizagj wszystkich
powyzszych celéw. Gltownym zakeniem Spotki dominagej jest rozbudowa na
zagranicznych rynkach profesjonalnej sieci sprzgdazaopatrzenie jej w peinpalet
produktéw. Organizowanie bazy produkcyjnej w nowykfajach wymaga dokiadnych
kalkulacji ekonomicznych oraz gruntownego poznapacyfiki nowych rynkow. Istotnym
jest poznanie warunkéw funkcjonowania na nich, ahouacych przepisow prawnych
I podatkowych oraz ewentualnych wymogow i ogranicegnku lokalnego. Dlatego Grupa
korzysta z nieocenionego wsparcia miejscowych RBadtm, co w praktyce stanowi
rozwiazanie niezwykle skuteczne i efektywne.

4. Sprzeda i portfel zamowien
Polityka asortymentowa
Polityka asortymentowa Spotki dominagj zostata opisana w sprawozdaniu jednostkowym.

W asortymencie Spétki  zaleej Hadrokor, oprécz wyrobow produkowanych

we wspotpracy ze Spdatk dominupca, realizowana jest produkcja farb i zestawow
do zabezpiecze antykorozyjnych przeznaczonych dlazgeh odbiorcow o specyficznych

potrzebach w zakresie ochrony przed kago%iele dziata Spotki skoncentrowanych jest na
rozwoju sprzedsgy farby ogniochronndfLAMESORBER.

Sniezka - Belpol w roku 2011 Kkontynuowata produkcjoraz sprzeda sypkiej masy
szpachloweJACRYL-PUTZ, farb, impregnatow i tynkdw gipsowych. Dysponuje asr
siech odbiorcow hurtowych oraz detalicznych.

Sprzeda na rynek biatoruski w | potowie 2011 wyniosta 25mWIn zi. Na Biatorusi
najwigkszy udziat w sprzeds zajmup produkty dekoracyjne i wykmzeniowe: szpachle
oraz emulsje.
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Spotka Farbud jest hurtowrd farb i lakierow prowadga sprzeda wyrobow Sniezki,
jak réwniez innych producentow. Spotka jest jeda wigkszych hurtowni i dystrybutorow
wyrobow Sniezki” w regionie lubelskim. Udziat Spotki domirugiej w przychodach
Farbudu wynosi prawie 33%.

Sniezka - Ukraina w roku 2011 prowadzita produkcj oraz sprzeda farb
wodorozciéczalnych i ftalowych oraz sypkiej masy szpachlow€}RYL-PUTZ . Spotka
kontynuowata réwnie dystrybucg wyrobow i towaréw Spétki dominagej. Udziat Spotki
dominupcej w przychodach wynosi ponad 26%.

Na rynku ukrabskim znajduj sie zaréwno wyroby produkowane przez spofiniezka —
Ukraina jak i wyroby importowane z Polski. Spotkkrainska jest importerem wyrobow z
Polski i kompleksowo zaopatruje dystrybutorow wngeasortyment wyrobow (niezaiaie
od kraju pochodzenia). W spétce zalej nasipito naturalne przégie z importu na sprzeda
produktéw wiasnych w grupach wyrobow emulsyjnycpachli oraz wyrobow ftalowych.

W zwiazku z kontynuag w 2011 roku zmian w portfolio, na rynku ukigkim do oferty
wprowadzono produkty marki VIDARON: wyroby do ochyg dekoracji oraz konserwacji
drewna .

W 2011 roku za 6 miesty Grupa KapitatowaSniezka osigreta na Ukrainie sprzeda
50,8 min zt.

Sniezka w Wistowej na Ukrainie W 2011 roku Spétka nie prowadzita dziatadoo
operacyjnej zwizanej z produke] i sprzedaa farb 1 jest przedmiotem prawnych
przeksztalce oraz zmiany zakresu prowadzonej dziatatno

Spotka Sniezka Romania w 2011 roku prowadzita dystrybucfarb i lakierow wyrobow
Sniezki. Obecnie Spotka znajduje esiw fazie przeksztaicenia zakresu dziataio
operacyjnej.
Przedmiotem dziatalroi Spotki IP Solutions jest zaradzanie znakami towarowymi w tym
udzielanie licencji na korzystanie ze znakéw towarch spotkom powizanym w Grupie
Kapitatowe;.

Spoétka TM Investment znajduje s§ w pocatkowej fazie rozwoju i nie uzyskata istotnych
przychodow w 2011 r.

Wspotpraca Spotki dominagej zFabryk g Farb i Lakierow Proszkowych Proximal polega
na dziezawie nieruchomgci na potrzeby Spoétki dominage;.

Wspotpraca z podmiotami powazanymi kapitatowo dotyczyta ponadto Spotki:

Plastbud Sp. z o0.0. w Pustkowie- zajmuje si produkcj colorexow do systemow
kolorowania Sniezki. Ponadto jest dostawcniektorych surowcow oraz towarow.

5. Polityka zaopatrzenia

Realizowana przez GrygKapitatowg polityka w zakresie zaopatrzenia jest zgodna ityhal
Spotki dominugcej.
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6. Zatrudnienie

Stan zatrudnienia w Grupie Kapitatowej na @z89 czerwca 2011 roku wyniost 1116 o0s6b
i byt wyzszy o 27 os6b w poréwnaniu do analogicznego okreku ubiegtego.Srednie
zatrudnienie w analizowanym okresie wyniosto 1088to(hcznie z Zargzdami).

7. Inwestycje wsrodki trwate i warto §ci niematerialne

Zadania inwestycje w 2011 roku realizowanews oparciu o zatwierdzony plan inwestycji
oraz 0 szczegOlowe jednostkowe decyzje Zddw Spoétek Grupy Kapitatowej oraz Rad
Nadzorczych. W pierwszym poitroczu 2011 r poniesiordtady na inwestycje rzeczowe
i wartosci niematerialne w kwocie 15 526 tys. zi, co dalnamik 110 % naktadow
poniesionych w analogicznym okresie roku 2010.

8. Inwestycje i przeksztatcenia kapitatowe w 2011oku

Zmiany w strukturze witasroiowej kapitatow Spotek powranych Grupy Kapitatowej
Sniezka w | pétroczu 2011 roku oraz do dnia spoizenia niniejszego sprawozdania:

e W dniu 29 kwietnia 2011 r. FFilSniezka S.A. dokonata zbycia posiadanych 74%
udziatéw SpotkiSniezka Sp. z 0.0. z siedzilw Wistowej, rejon Katuski, Woj. lwano-
Frankowskie na Ukrainie, o wakm nominalnej 7.152.603,96 (stownie: siedem
milionOw sto pécdziesat dwa tysice szééset trzy i 96/100) hrywien (UAH), za cgn
4.040.000 UAH (stownie: cztery miliony czterd&etysiccy hrywien ukraiskich, co
na dzié uwierzytelnienia przedmiotowej umowy stanowito 371,31 EUR
(stownie: trzysta czterdziei dwa tysiace osiemset siedemdzigsijeden i 31/100
euro). Nabywg byta SpotkaSniezka - Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie, Ukraina, ktora
byta dotychczasowym wiaicielem 26% udziatu w przedmiotowej Spotce.

« W dniu 9 maja 2011 r. FFilniezka S.A. dokonata zbycia posiadanych 50 udziatéw
Spoétki FARBUD Sp. z 0.0. z siedailw Lublinie za kwo¢ 484.750,- zt (stownie:
czterysta osiemdziegicztery tysice siedemset @idziesit ztotych). Nabywe byta
Spotka FARBUD Sp. z 0.0. w Lublinie, ktéra zakupiaudziaty celem ich umorzenia
zgodnie z przepisami ustawy z dnia 15 wrze 2000 r. — Kodeks Spotek
Handlowych.

« W dniu 20 lipca 2011r. Nadzwyczajne Zgromadzenigdlsikow SpoikiSniezka -
Ukraina Sp. z o0.0. w Jaworowie, Ukraina, wyraziigod: na obntenie kapitatu
podstawowego Spotniezka Sp. z 0.0. z siedzibv Wistowej, rejon Katuski, Woj.
Iwano-Frankowskie na Ukrainie, z waitd nominalnej 9.665.681,00 (stownie:
dziewie¢ milionow szééset sz&tdziesit pie¢ tysiecy szdéset osiemdziesi jeden)
hrywien (UAH), do kwoty 3.965.681,00 UAH (stowni&zy miliony dziewgcéset
szes¢dziesit pig¢ tysiecy szaécéset osiemdziesi jeden hrywien ukraiskich) celem
zaktualizowania wyceny posiadanych udziatow. Wniakskwve byta SpotkaSniezka -
Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie, Ukraina, ktora jetdscicielem 100% udziatu w
przedmiotowej Spoice.
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9. Finanse
Interpretacja wskaznikow i ogélna sytuacja ekonomiczna

W badanym okresie skonsolidowana suma bilansowgpyGiKapitatowe] zwekszyta s¢

0 4,1 %. Najwmkszy udziat w skonsolidowanej sumie bilansowej e@npstka domingga,
ktorej suma bilansowa po wagzeniach stanowi 77,9 % skonsolidowanej sumy. Udeia
jest wikszy od wartéci z ubiegtego potrocza o 0,1 %. Deugpodtka o najwikszym
procentowym udziale w skonsolidowanej sumie bitave§ wynoszacym 8,75 % jes$niezka
Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie. Wszelkie korektyaszaane z przeksztalceniem sprawazda
na MSR/MSSF przedstawiong w notach do sprawozdania finansowego.

W | pétroczu 2011 Grupa kapitatowgniezka odnotowata 4,5%-owy wzrost przychodow.
Z uwagi na jednoczesny wzrost kosztow witasnych @%0Grupa uzyskata spadek zysku
brutto ze sprzeds o 6,3 min zt. Najwgkszy udziat % miat podmiot domirugy (70,3%)

a drug firma pod wzgkdem wielk@ci osiagnietego zysku ze sprzesabrutto bytaSniezka
Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie 0 15,2% udziale. &@od wynik ze sprzedy ulegt
obnizeniu z powodu wysokiemu wzrostowi kosztéw wytwolizespowodowanym znagzo
wyzszymi kosztami surowcow. W rezultacie Grupa uzyskakszy zysk z dzialalnwi
operacyjnej w wysokai 25,8 min zi, co daje 86,5% zysku w analogiczngknesie roku
ubiegtego. Ten wypracowany zysk zostat abny przez stratna dziatalnéci finansowej w
wysokaci 5,87 min zt, o ktérej wysokoi zadecydowaly odsetki od kredytéw izyozek
oraz ujemne rinice kursowe. W efekcie zaistniatych zdd@rzZ8rupa wygenerowata zysk
brutto w wysokéci 20,4 min zt co daje 21,8% spadek w poréwnanipajerzedniego okresu.
Zysk brutto zostat zmniejszony podatkiem dochodowyréredniej skali 19,4%. Wisza
skala podatku dochodowego zeli w kraju wynika z odmiennych stawek podatkowyeh
Ukrainie i Biatorusi (odpowiednio 25% oraz 23% nérélnie i 24% na Biatorusi) oraz z
tytutu powstania i odwrocenia przejowych r@&nic migdzy wartgcia rachunkowy aktywow i
pasywoéw, a ich wartezia podatkows. Reasumujc, Grupa uzyskata zysk netto w wysé&io
16,5 min zt, co daje 18,3 % spadek do poréwnywainekyesu. Inkaso nataosci wynosi
74,4 dni, a cykl sptaty zobowzan 60,4 dni. Wskanik naleznosci zwigkszyt sk 0 0,5 dnia, a
cykl sptaty zobowizan réwniez zwigkszyt sk 0 5,4 dniaSwiadczy to o tym,4 Grupa stara
sie zwicksza& stopier korzystania z kredytu kupieckiego. Wshiki ptynnasci nie r&nia sie

w poréwnaniu do roku ubiegtego i znajadugic na bezpiecznym poziomie. Podiggona
zostata wart& ksiggowa na akej, co jest wynikiem zwikszenia kapitatu wtasnego Grupy. Z
kolei stabszy wynik finansowy na akcjest efektem ujemnej dynamiki zysku netto w
badanym okresie.

Osignicte wyniki, jak i ogdlna sytuacja finansowa Grupya tle ostatnich zawirowa
gospodarczychasdobre | Grupa z optymizmem m®kontynuowaé dziatalngé.

Sprawozdanie z dziatalfoi Grupy KapitatowejSniezka za | pétrocze 2011 roku
Strona 8



Grupa KapitatowaSniezka

Podstawowe wskazniki finansowe
| pétrocze 2011 | p6trocze 2010

aktywa obrotowe/zobowigzania

krotkoterinowe 1,2 1,1

Wska znik ptynno $ci |

sktywa obrotowe-
Wska znik ptynno $ci Il zapasy/zobowigzania 0,8 0,8
ktotkoterminowe

L ) Sredni stan
Cykl nale znosci w dniach naleznosci*181/sprzedaz 74,4 73,9

$redni stan zapasoéw*181/warto$¢é
sprzedanych towaréw i
materiatdw+koszt wytworzenia
sprzedanych produktéw

Cykl zapas6éw w dniach 80,5 75,8

Sredni stan zobowigzan z tytutu
dostaw i sutug*181/warto$c¢
Cykl zobowi gzan w dniach sprzedanych towaréw i 60,4 55,0
materiatdw+koszt wytworzenia
sprzedanych produktéw

Rentowno $¢ netto sprzeda zy zysk netto/sprzedaz netto 6,0% 7,6%
Rentowno $¢ kapitatu wtasnego (ROE) zysk netto/kapitat wkasny 8,1% 10,5%
Rentowno $§¢é majatku zysk netto/suma aktywow 4,0% 5,1%
Warto $¢ ksiegowa na 1 akcj e kapitat wiasny/liczba akciji 14,95 14,16
Wynik finansowy na 1 akcj e wynik finansowy/liczba akcji 1,22 1,49

10. Podstawowe ryzyka i zagtenia zwhzane z dziatalnécia na rynku
farb i lakierow

Ryzyko zwigzane z sytuacj makroekonomiczm

Wyniki makroekonomiczne polskiej gospodarki orampe jej rozwoju maj istotny wptyw
na rynek budowlany, a tym samym wplywaja: sit nabywca konsumentéw produktow
Spoétek Grupy Kapitatowej w Polsce, sktodaialo rozpoczynania nowych inwestycji oraz
przeprowadzania remontow przez nabywcéw detalidznyc

Czynniki zwhzane z ogolp sytuacy gospodarcz kraju, ksztaltuice réwnie sytuacg
majatkowa ostatecznych konsumentéw, w tym: poziom i zmiprgduktu krajowego brutto,
sytuacja na rynku pracy, wysakosredniego wynagrodzenia, polityka podatkowagtaa,
poziom inflacji i zmiany kursow walut tak wptywap na poziom zainteresowania Klientow
produktami oferowanymi przez GraiSniezka.

Dobra koniunktura gospodarcza wptywa pozytywniepoaiom zakupow konsumpcyjnych.
Przeciwnie, spowolnienie gospodarcze w Polsce iostena gtbokiego kryzysu w
gospodarceswiatowej powoduyj ograniczenie zakupow i zmiarpreferencji zakupowych
konsumentow. W przypadku przegsiorstwa produkcyjnego wzrost koniunktury
gospodarczej ma bezggednie przeteenie na maliwos¢ chitonicia przez rynek wkszej
ilosci oferowanych przez aiwyrobéw. Obecna koniunktura gospodarcza kraju y§arz
wzrostowi poziomu inwestycji w brap budowlanej, ze szczegdlnym uwgghieniem
budownictwa infrastrukturalnego oraz zwénego z ochransrodowiska. Istnieje jednak
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ryzyko, &z w przypadku pogorszenia koniunktury gospodarcagienmasipi¢ pogorszenie gi
wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej zgdanych z rynkiem polskim.

Prognozowany wzrost PKB oraz dalszy wzrost koniunkiv kolejnym roku powinny mie
dobre przeleenie na sektor, w ktorym dziata Grupa.

Na Ukrainie istnieje powane ryzyko zwazane z sytuagj makroekonomiczn Ukrainska
gospodarka znagzo wyhamowata w wyniku kryzysu gospodarczego z 2008d potowy
2009 r. Ukraina odnotowuje nieznaczny wzrost PKBprawa sytuacji gospodarczej na
Ukrainie, stymulowana jest gtéwnie poprakoniunktury naswiecie. Gospodarka Ukrainy
uzalezniona jest w znacznym stopniu od eksportu niepraeganych surowcow, gtownie rud
metali i wegla. W 2010 r., ogtoszony zostahdowy program reform ekonomicznych na lata
2010-2014” pod nazyv ,Zamazne spoteczestwo, konkurencyjna gospodarka, efektywne
panstwo”. Pozytywne trendy zanotowano w przypadku wgtosektorow gospodarki.
Znaczmn, poprawe odnotowano w przensie, rolnictwie oraz hurtowym segmencie handlg. S
jednak sektory, ktére nadal tkwiw recesji. Dotyczy to detalicznego handlu, gdzie
odnotowano 2,6 %. spadek. Powodem jest m.in. ijaflagtrzymugca sé od kilku lat na
wysokim dwucyfrowym poziomie.

Wedtug danych Resstwowego Komitetu Statystyki Ukrainy (PKSU) PKB ldkry wzrést w
2010 r. 0 4,2%. Produkcja przemystowa — w 201@vrporéwnaniu do roku poprzedniego,
wzrosta 0 11%. Inflacja — w okresie od styczniagdadnia 2010 ceny konsumpcyjne wzrosty
0 9,1%(wobec 12,3% w 2009 r.). Ceny produkcji przemysto@@®I) wzrosty w 2010 r. 0
18,7%. Osignicty poziom deficytu bugktu wyniost, wedtug wgpnych szacunkow grlu,
okoto 5% PKB. Rezerwy walutowe NBU na koniec 201Qvynosity 34,6 mild USD, co
oznacza,ze W chgu roku zwekszyly st o 8,1 mld USD. Liczba zarejestrowanych
bezrobotnych na koniec grudnia 2010 r. wynosita,84¥s. 0sob, czyli jedynie 2% populacji
w wieku produkcyjnym. Dochody spotedmtwa —s$rednia miesiczna ptaca w 2010 r.
wyniosta 2239 UAH, co oznaczae w porownaniu z 2009 rokiem wzrosta nominalnie o
20%, a realnie 0 10,2%.

Na rynku biatoruskim istnieje powme ryzyko zwizane z centralnym sterowaniem
gospodark. Od dhezszego czasu realny kurs biatoruskiej waluty zaeszr&nit sie od
oficjalnego, co powodowato powae problemy na rynku finansowym, w tym m.in. deficy
waluty w kantorach. Obecne dziatania wtadz wyrikajzede wszystkim z prajtych wobec
Rosji zobowazan w ramach kredytu stabilizacyjnego. W zmku z postpujacym spadkiem,
niezkgdnych do stabilizacji kursu rubla, rezerw walutowy(@d pocztku roku spadty o
ponad 1 mld USD), wiladze biatoruskie kilka méesi temu zwrOcity si z pragba o
przyznanie pgyczki do Funduszu Antykryzysowego EaWG oraz bémmnio do rosyjskich
wiladz. Moskwa zgodzita sina przyznanie 3 mld USD Zeodkow EaWG, przekazywanych
W ciagu najbliszych trzech lat w transzach po 1 mld USD roczdedinoczénie strona
rosyjska uzalenita ostateczam decyzg w tej sprawie od zatwierdzenia przez wiadze
biatoruskie trzyletniego planu prywatyzacji oraziala na rzecz stabilizacji systemu
finansowego.

Znacacym elementem ryzyka jest z kolei silne uzalenie Biatorusi od Rosji, szczegdlnie
w odniesieniu do cen ropy naftowej i gazu ziemnegBosja, ktora catkowicie uzéiata
Biatorus od swoich dostaw, nie — odpowiednio ksztatag ceny tych surowcow — znago
wptywaé na kierunki i tempo rozwoju biatoruskiej gospodato czynnikow ryzyka naley
rowniez zaliczy¢ wysokie ryzyko niewyptacalioi zwiagzane z obriong plynnadcia
panstwowego sektora finansowego, domawgj rola paisstwa w gospodarce. Powea/m
problemem wielu biatoruskich przegsiorcow pozostaje ograniczony dgstdo zrodet
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finansowania, agsto utrudniagcy im rozwdj na skal przez nich zamierzanub mazliwa do
osiagniecia.

W zwiazku z pewn stabilizacy sytuacji gospodarczej na rynkach zachodnich, zgpkiem
roku 2011 spodziewana jest rownistabilizacja sytuacji w Rumuni. Gtéwne czynniki
rozwoju gospodarczego kraju z lat poprzednich, etajak konsumpcja, budownictwo
i inwestycje zagraniczne, zostaly ograniczone. 8mie dos¢p do kredytdw i péyczek,
wzrost kosztéw obstugi zadtenia oraz spadek inwestycji zagranicznych ggeiza sob
trudncgici w finansowaniu deficytu na rachunkach Aaych. Obecnie ryzyko zwtane z
sytuacj makroekonomiczoaw Rumunii zostato zmniejszone poprzez reorganizaggtemu
sprzeday GrupySniezka na tym rynku.

Ryzyko zwigzane z konkurencp

Grupa Sniezka funkcjonuje na bardzo konkurencyjnych rynkach.n® nim obecne de
firmy miedzynarodowe, aSniezka jako jedyna z bray dziata bez wsparcia kapitatu
zagranicznego.

Polski Rynek jest zdominowany przez czterech gratidziat Sniezki w polskim rynku, w
ujeciu ilosciowym wynosi 16%.Sniezka stara & wzmacnigé swop pozycg rynkowq i
przewag konkurencyja poprzez nacisk na zekszenie skali dziatania, poszerzenie
oferowanego asortymentu i wyspkjakos¢ obstugi odbiorcéw. Waym elementem
budowania przewagi konkurencyjnej jest wykorzystasity wtasnych marek i ich dalsze
umacnianie, gtbwnie poprzez dziatania promocyjidamowe. Podobnie jak konkurenci,
Sniezka z roku na rok zwksza swaj aktywndé promocyjno-marketingog Nasilenie
dziataa konkurentéw, oprécz pogorszenia wynikéw finansowyitmy, maze powodowa
takze trudndci w pozyskiwaniu i utrzymaniu istnigjych Klientow. Sniezka obserwuje i
analizuje dziatania konkurencji w celu zminimalizowa tego ryzyka.

Podobmn sytuacg mamy na rynkach Biatorusi, Ukrainy i Rumunii. Ry ksztattug si¢ | sa
miejscem walki konkurencyjnej zaréwno ayeh, silnych producentow z Europy, jak i
lokalnych firm szukajcych — nie bez sukceséw — jak najkgzego udziatu w krajowym
rynku. Zjawisko to widoczne jest szczegolnie w tsta okresie na rynku biatoruskim.

Ryzyko zwigzane z rynkiem budowlanym

Branza budowlana w Polsce jestisle zwiazana z sytuagj gospodarcz kraju. Wraz ze
wzrostem dynamiki PKB nagiuje rownie wzrost produkcji budowlano-moriawe;.

Wielkos¢ polskiego rynku budowlanego stabilnie wzrasta. wnobserwowanego w
ostatnich latach ostabienia koniunktury w segmenbigdownictwa mieszkaniowego,
widoczny jest wzrost budownictwa infrastrukturaloggak rownie zwiazanego z ochran
srodowiska. Bez wtpienia wszelkie inwestycje zwdane z EURO 20123sszang dla rynku
budowlanego zaréwno w Polsce jak i na Ukrainies¢lloudéw oraz wydanych pozwalaa
budowe, a take oddanych jiado wytkowania mieszkaprzektada si na zapotrzebowanie na
produkty z sektora chemii budowlanej. Nalenie¢ na uwadze ryzyko zmiany tej sytuacji. W
wyniku obnienia poziomu produkcji budowlano-montavej oraz pogorszeniagssytuacii
finansowej inwestoréw, obieniu mae ulec zapotrzebowanie na artykuty chemii
budowlanej, co z kolei i@ przetay¢ sic na wyniki finansoweniezki. W celu ograniczenia
powyzszego ryzykaniezka prowadzi monitoring koniunktury na rynku budomgen.

Na terenie Ukrainy, Rumunii i Biatorusi przedmio®wyzyko ksztaltuje si podobnie.
Natomiast trudno w chwili obecnej oszacéwakak wplywu swiatowego kryzysu
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ekonomicznego na poziom inwestycji oraz rynki buldme przedmiotowych krajow i w
Polsce.

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybuciji

W | potroczu 2011 roku sprzedav Sniezce opierata si gtéwnie na tradycyjnym modelu
dystrybucji (fabryka — hurtownia — sklepy, firmydawlane — klient ostateczny). W trudnym
okresie, jakim dla braty budowlanej byto pierwsze potrocze 2011 roku, sikonkurencja
pomicdzy poszczegollnymi producentami, zakw obebie kanatu dystrybucji, doprowadzita
do sytuacji, w ktorej o kale poszczegdlne ogniwo nzje bardzo starannie zabiega
Na rynku farb i lakierow swajpozycg umocnity sieci marketéw DIY, w ktorych to produkty
Spotki & coraz szerzej obecne. W zesztym roku kontynuowesmmdtprae z sieciami Leroy
Merlin, OBI, MGI Polska Sp. z 0.0. (Wdeiciel sieci BricoMarche), Nomi oraz Praktiker. W
drugim potroczu 2011 planowane jest zadxenie negocjacji z grapSaint Gobain odrimie
obecnéci w niej marek produkowanych przeéniezke. Wspotpraca z rymi kanatami
dystrybucji — tak tradycyjnym jak i nowoczesnyme(siDIlY) ma na celu doprowadzenie do
dywersyfikacji kanatow dystrybucji i zminimalizowanryzyka zwikzanego ze zbyt dym
uzaleznieniem s¢ od jednego z nich.

Na Biatorusi kanat DIY dopiero srodzi, natomiast bardzo dynamicznie rozwigaten kanat
dystrybucji na Ukrainie.

W chwili obecnej oceniamy jednake przedmiotowe ryzyko odgrywa w krajach, na terenie
ktorych Spotki Grupy prowadzdziatalng¢ produkcyjr, mniejsa role niz w Polsce.

Ryzyko zwigzane z kontrok naleznosci

Sytuacja zwgzana z kontral naleznosci w Spotce dominugcej jest stabilna i zadowalgia.
Sniezka utrzymuje poziom ryzyka i zagren na niewielkim, bezpiecznym poziomie.skid
dziataa majpcych zminimalizowéa mozliwo$¢ tego ryzyka wymierdi nalezy:
= stosowanie zabezpieazgtdwnie w postaci hipotek na nieruchosoiach,
= weryfikowanie poziomu aktualnych limitéw kredytéwpkieckich dla poszczegodlinych
Klientow,
= skrocenie okresu, po uptywie ktdrego w przypadkwzopen ptatniczych danego
klienta wstrzymywaneasdostawy,
= premiowanie klientow dokonggych ptatnéci w skroconym terminie w zamian za
dodatkowy bonus,
» analizowanie sytuacji finansowej odbiorcow.
Skuteczné¢ powyzszych dziathd powoduje,ze powyisze ryzyko w konkretnych realiach
Spotki dominugcej, naley uzna za niezbyt wysokie.

Natomiast w krajach takich jak BiatgruUkraina czy Rumunia wraz ze wzrostem sprzgda
wzrasta rownig ryzyko zwizane z kontral naleznosci. W 2010 roku na Ukrainie, Biatorusi
i w Rumunii zauwaalnym stat s§ negatywny wpltyw sytuacji gospodarczej na zdé&tno
regulowania zobowan. Zjawisko to nasilito & w roku 2011. Jest ono jednak
minimalizowane poprzez ubezpieczanie matéci, dziatania windykacyjne oraz system
audytu nowych nabywcéw. Spétki Grupy Kapitalowej kdouja tez systematycznej
weryfikacji dystrybutorow i niesolidni kontrahensi eliminowani z grupy bezgoednich
odbiorcéw. W najtrudniejszych przypadkach tworzemneezerwy na nalenosci.
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Ryzyko walutowe

W dziatalngci Grupy KapitatowejSniezka znaczca role odgrywa ryzyko zmian kurséw
walutowych. Spotka domingga importuje surowcezywane do produkcji gtébwnie z Europy
Zachodniej, w zwjzku z czym posiada zoboyziania nominowane w EURO. Z drugiej strony
eksportuje swoje wyroby do krajow Europy Wschodnigkraina, Biatord, Motdawia,
Rosja), w ktorych rozliczenia prowadzore giéwnie w USD. Firma jest wt naraona na
ryzyko wynikapce ze zmiany kursu EUR/USD i relacji obydwu tychlwav stosunku do
ztotego. Najbardziej korzystnym scenariuszem dlétedp Grupy jest jak najaszy kurs
EUR/USD, obniajacy koszty surowcowe i maksymalizay wptywy eksportowe.

W spoétkach Grupy na higco jest prowadzona analiza ryzyka walutowego. Qigespotka
dominupca korzysta z kredytu walutowego w USD w wysakd 5,3 min USD, ktory sty
zabezpieczeniu posiadanych kapitatdbw w spétkackzagth na Ukrainie i Biatorusi oraz
zminimalizowaniu niekorzystnych zaic kursowych z wptywow eksportowych. W 2011 roku
spétka nie stosowatla i obecnie rownimie zawiera diugoterminowych zabezpiecze
w postaci pochodnych instrumentow finansowych takak opcje, kontrakty forward, futures
czy tez swap.

Ze wzgkdu na wysoki poziom finansowania kredytami bankowgpdika dominujca jest
takze naraona na ryzyko stopy procentowej. Korzystanie z \ednominowanego w
walucie USD umégliwia obnizenie tej stopy procentowej z powodustej stopy Libor USD
w poréwnaniu ze stapWIBOR.

Na Ukrainie sytuacja w zakresie kurséw walut udiadivata sé. Niemniej w dalszym agu
jest ona monitorowana i Grupa Kapitatowa szybk@ugana wysipujace zmiany.

Szczegola sytuacg przedstawia rynek walutowy na Biatorusi gdzie isjm powane ryzyko
kolejnej dewaluacji biatoruskiego rubla. 24 maja Gentralny Bank Biatorusi zdewaluowat
kurs biatoruskiego rublazao 56% w stosunku do koszyka walut. Jest to ngjsza
dewaluacja w historii Biatorusi i wynika z dramatye] sytuacji na rynku finansowym.
Ponadto przeprowadzenie tej operacji bylo jednymwarunkédw przyznania Biatorusi
pozyczki stabilizacyjnej w wysokei 3 mild USD =z Funduszu Antykryzysowego
Euroazjatyckiej Wspdlnoty Gospodarczej (EaWG), workin decydujcy glos maj
przedstawiciele Rosji. Rosja oczekuje prywatyzazeregu biatoruskich przedbsiorstw,
interesujcych rosyjskich inwestorow. W obecnej sytuacji wggomazna ocent ryzyko
kolejnej dewaluacji biatoruskiego rubla w niedakgkiperspektywie czasowej. Grupa
Kapitatowa podjta dziatania majce zabezpieczylub zminimalizowé negatywne skutki
réznych scenariuszy rozwoju sytuacji na biatoruskimkiy walutowym.

Ryzyko zaangaowania Spotki dominujacej na Ukrainie oraz na innych rynkach Europy
Wschodnigj

Gtowne kraje handlu zagranicznego Ukraina, RosjaloBs, Motdawia charakteryzujsie
wysokim ryzykiem politycznym i okresowo wygiujacymi ograniczeniami walutowymi
i celnymi.

UKRAINA

W roku 2011 transakcje Grupy Kapitalowej w tym seké odbywaly s gtéwnie na
zachodniej i centralnej Ukrainie. Rzetedd@tatnicza ukraiskich przedsibiorstw znacznie
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sig obnizyta. Budownictwo i handel materiatami budowlanymaiazty s¢ w grupie
podwyzszonego ryzyka.

W relacjach z Ukraip polscy przedsbiorcy zgtaszaj szereg barier o charakterze
systemowym, ktére utrudnigych wspotprag gospodarcz Do najwaniejszych z nich
zaliczy¢ nalezy:

- brak przejrzystéci i duza zmiennd¢ ukrainskich przepisow prawnych,
powodujcych dowolné¢ interpretacyjan;

- skomplikowane i niejasne procedury stosowanezpuzednikdw;

- wysoki poziom korupcji w rinych sferaclzycia gospodarczego;

- niedostateczny poziom adownictwa, brak mdiwosci sprawnego i
obiektywnego rozstrzygania sporow gospodarczychstasowanie sido wyrokéw

sadowych.
BIALORU $

Najpowaniejsza sytuacja jest na Biatorusi. Bialoriest ostatni gospodark europejsk
nadal sterowan centralnie. Negatywny bilans wymiany handlowej vetapzeniu z
niedoszacowanym kursem USD w stosunku do jego epalartgci spowodowat,ze od
potowy marca 2011 firmy biatoruskie mapgromne problemy z zakupem waluty. Dtug
publiczny biatoruskiego pstwa zwekszyt sk 0 83 % i przekroczyt o 36 % PKB. Obok
rosracego zadhzenia na Biatorusi w bardzo wysokim tempie rpseny w szczegolroi na
towary z importu (w | pétroczu wzroskyednio o 70 %). Jest to efekt trudobimporteréw w
zakupie waluty po kursie oficjalnym. Od pata roku oficjalny kurs USD wzrést o 65 %,
kurs EUR o0 80 %.

Rynek budowlany na Biatorusi odczut spadek, kt@st zwazany zasadniczo z problemami
w pozyskaniu waluty. Gtdwnie dotyczy to sytuacjpionterow.

Powanym problemem wielu biatoruskich przegsiorcow pozostaje ograniczony dgstdo
zrodet finansowania. Podstawowym elementem ryzykaalizowaniu transakcji na Biataru
jest tzw. ryzyko polityczne. Do czynnikow ryzykaleey rowniez zaliczy¢ wysokie ryzyko
niewyptacalnéci zwiazane z nieprzejrzysfoia rynku, obnkona ptynncicia paistwowego
sektora finansowego, domingy rola paistwa w gospodarce (upolitycznienie decyzji), wolne
tempo prywatyzacji, mniejsze wydatki inwestycyjraigtwa w kontekcie wzrostu cen ropy
naftowej. Znacacym elementem ryzyka jest z kolei uzalenie Biatorusi od Rosji, ktora
znacaco wptywa na kierunki i tempo rozwoju biatoruskigjspodarki.

Na Biatorusi oraz Ukrainie Zagd Grupy Kapitalowej podejmuje odpowiednie dziatania
dostosowawcze i ochronne.

Ryzyko zaangsowania Spotki dominagcej na innych rynkach Europy Wschodniej zostato
opisane w sprawozdaniu jednostkowym.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w polskim i zagranicznych systerdla podatkowych

Wplyw na poziom ryzyka podatkowego raaaroéwno czynniki zewgirzne firmy, takie jak:
niestabilne prawo podatkowe, niejednolite, zmiextiajse interpretacje prawa podatkowego
oraz linie orzecznictwa adowego czy fiskalizm organéw skarbowych,
jak réwniez czynniki wewrtrzne firmy, np. brak wikxiwie wykwalifikowanych
pracownikow odpowiedzialnych za rozliczenia podat&p brak sformalizowanych
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I precyzyjnych procedur podatkowych oraz brak pddswwo skonstruowanych funkcji
podatkowych w systemach informatycznych.

Poniewa polski system podatkowy charakteryzujeg Sizgstymi, licznymi zmianami
przepisow, a wiele z nich nie jest sformalizowanywelsposoéb jednolity i precyzyjny, istnieje
ryzyko zastosowania wyktadni interpretacyjnej odmigj od tej, ktéa prezentuj zarbwno
organy skarbowe, jak i orzecznictwglswe.

Przygcie przez organy podatkowe odmiennej @dalsej podstaw wyliczenia zobowgzania
podatkowego przez podatnika interpretacji przepipddatkowych mge mie istotny wptyw
na sytuagj finansowa spotki. W zwiazku z tym spotka mie zrezygnow&z zyskownych
przedsgwzi¢é, w celu zapewnienia jej bezpieéstwva na gruncie przepiséw prawa
podatkowego.

Ryzyko zwhzane ze zmianami w systemach podatkowych takiafowr, jak Ukraina czy
Biatorus jest trudne do oszacowania ¢hmbecnie natey je oszacowajako wysokie, dlatego
Spétka dominujca na bigaco monitoruje zmiany w zakresie prawodawstwa panaégo
wyzej wymienionych krajow.

Nowy, uchwalony na poaikku br. Kodeks Podatkowy Ukrainy oraz zmiany
w kwalifikowaniu przychodow i kosztéw oraz nowe adg opodatkowania podatkiem VAT
oraz dochodowym stanogviw chwili obecnej zagrgenie ze wzgidu na panuicy chaos w
jego wprowadzaniu. W dniu 1 stycznia 2011 r. wesetyycie na Ukrainie zmiany w prawie
podatkowym. W szczegdlia ustava ta zmniejszono — z dotychczasowych 43 do 26 — ticzb
podatkéw i obowjzkowych optat pastwowych, wprowadzono nowy podatek — od
nieruchomeéci mieszkalnych, podfo decyz¢ o stopniowym obmaniu stawki podatku od
dochodow przedsbiorstw (CIT z obecnych 25% do 16% w 2014 r. oradgiku VAT z 20
do 17% w 2014 r. Jednak nie wydano jeszcze widlntrigch rozporadzen oraz aktow
wykonawczych, ktdre powinny uregulowvezeczywisté¢ funkcjonowania nowego Kodeksu.
Nalezy mie¢ jednak nadziej ze po okresie nietadu nowy padek podatkowy &dzie
bardziej czytelny i przyjazny dla podatnikbw w typodmiotéw z Grupy Kapitatowej
Sniezka. Wspotpraca Ukrainy z Milzynarodowym Funduszem Walutowym oraz warunki
stawiane w ramach wspotpracy z MFW rowndaj nadzieg na dalsze ograniczenie ryzyk,
w tym podatkowego, prowadzenia dziatalcicgospodarczej na terenie tego kraju.

Ryzyko takie w Rumunii wygpuje w niewielkim stopniu ze wzglu na jej czionkostwo w
Unii Europejskiej.

Ryzyko wzrostu cen surowcow

We wszystkich krajach, gdzie Spotki Grupy prowagrodukcg, ryzyko to jest podobne
do opisanego przez Spétdominupca w sprawozdaniu jednostkowym.

Ryzyko niezrealizowania inwestycji planowanych

Gloéwne zadania inwestycyjne zwane z rozbudoy zdolngci produkcyjnych, poprawv
I usprawnieniem gospodarki magazynowej i dystrybwyrobow, rozbudow infrastruktury
firmy oraz zadania zwrane z ochran srodowiska naturalnego zostaly w ekszaci

zrealizowane.

Ewentualne niewykonanie niektorych zadainwestycyjnych, wynikajce gtéwnie
ze zmieniajcej st polityki rozwojowej Grupy Kapitatowej oraz zmiefaej st sytuaci
rynkowej i otoczenia Grupy, nie niesi@adnego ryzyka z tytutlu ograniczenia zdgiio
produkcyjnych, pogorszenia jad@ wyrobow czy teé utrudnier w funkcjonowaniu Grupy
Sniezka.
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11. Podsumowanie

W | péhroczu 2011 r. sytuacja gospodarcza w krajazona rynkach zagranicznych,
na ktorych Grupa Kapitatowa prowadzi dzialaéooperacyjm, charakteryzowata i
niepewndcia oraz brakiem stabilizacji. Wynikato to gtéwnie mvajacego spowolnienia
gospodarki i istniecego zagrgenia jego dalszego pafpienia. Przejawiato sito w spadku
realnego popytu, zaréwno w kraju, jak i w eksparthétych trudnych realiach rynkowych
uzyskane wyniki Grupy natg uzn& za dobre.

Zarzad Spétki dominujcej pozytywnie ocenia dziatania Grupy Kapitatoweplizowane
w okresie | pétrocza 2011 roku. @ghigte wyniki w zakresie wielkei sprzeday, pozyciji
rynkowej oraz sytuacji finansowep ggodne z realnymi nitiwosciami i stanowd podstaw
do dalszego rozwoju Grupy. W Il potowie 2011 roRarzad Spétki dominujcej kedzie
w dalszym cigu realizowat strategi Grupy zmierzajca do umacniania pozycji rynkowej
Grupy KapitalowejSniezka, systematycznej poprawy jej wynikéw oraz wanostartgci
rynkowej. Zarad FFiL Sniezka S.A. nie publikowat prognoz wynikow finansowy@rupy
Kapitatowej na 2011 rok.

Oswiadczenie Zarzadu

Zarzad FFIL Sniezka S.A. dwiadcza,ze wedle jego najlepszej wiedzy potroczne
skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe péimczne skroécone sprawozdanie
finansowe i dane poréwnywalne spgizone zostaly zgodnie z obaujacymi zasadami
rachunkowéci oraz odzwierciedlaj w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytwac]
majatkowa i finansow emitenta oraz grupy kapitalowej emitenta azéakvynik finansowy
emitenta i jego grupy kapitalowej. Ponadto pétraczmprawozdanie z dziatakéw grupy
kapitalowe] emitenta oraz poétroczne sprawozdaniedzratalngci emitenta zawieraj
prawdziwy obraz rozwoju i oggnic¢ oraz sytuacji emitenta i jego grupy kapitatowejiymn
opis podstawowych ryzyk i zagien.

Dodatkowo, Zarzd FFiL Sniezka S.A. gwiadcza,ze Ernst & Young Audit Sp. z 0.0.
jako podmiot uprawniony do przeglu potrocznego skroconego sprawozdania finansowego
oraz potrocznego skonsolidowanego skroconego s@avia finansowego, zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa oraz podmiot ten i biegli rewidenci dokomay przeghdu tych
sprawozda spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezago raportu z przeglu
tych sprawozdazgodnie z obovazujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Piotr Mikrut

Witold Wa$ko

Joanna Wrobel-Lipa

Lubzina, dnia 19 sierpnia 2011 roku
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