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1. Wstep do Sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitatowea
6 miesicy 2008 roku

Dane Grupy Kapitatowej:

W sktad Grupy Kapitatowej wchodza:

|. Fabryka Farb i LakierowSniezka” SA — Spétka domingga,
Siedziba Zarzdu Spoiki:

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

Rejestracja Spotki:

Spotka zostata wpisana do rejestru przgadercow KRS w dniu 12.11.2001 r. wadie
Rejonowym w Rzeszowie, w XIl Wydziale Gospodarczinajowego Rejestru gllowego
pod numerem KRS 0000060537.

Przedmiot dziatalncéci Spoiki:
Produkcja farb, lakierow, rozpuszczalnikow, klepachli itp.
Oddziaty:

1. Lubzina 34 a
39-102 Lubzina
pow. ropczycko —slziszowski
woj. podkarpackie

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

3. Pustkéw 604
39-205 Pustkow
pow. abicki
woj. Podkarpackie

Kapitat Akcyjny:

Na dzieh 30 czerwca 2008r.: 13 850 000 zt - 13.850.000i akkcwartagsci nominalnej 1 zt.
W dniu 17 marca 2008r. Nadzwyczajne Walne Zgromaigz@&kcjonariuszy Fabryki Farb
i Lakierow SNIEZKA S.A. z siedzila w Lubzinie na podstawie art. 362 par.1 pkt. 5 Keale
Spétek Handlowych oraz par. 10, ust. 1 pkt. 5 $tafpodigto Uchwak w sprawie wyraenia
zgody dla Zargzdu Spotki na nabycie akcji wkasnych w celu umoraeriNabycie akciji
wlasnych emitenta i ich pgaéiejsze umorzenie powinno przykteakcjonariuszom wzrost
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wartasci zainwestowanego przez nich kapitatu oraz wzeysku przypadagego na jedn
akcig. W zwiazku z tym akcjonariusze eda mieli mazliwosé zrealizowania zyskow
kapitatowych.

Spotka nabkdzie akcje wkasne na pasizych warunkach:

a) faczna liczba nabywanych akcji nie przekroczy 10%ystdch akcji Spotki tj. 1 385 000
akcji,

b) akcje nabywane¢da na Gietdzie Papierow Wadoowych w Warszawie oraz poza
rynkiem regulowanym,

c) wysoka¢ srodkow przeznaczonych na realiza§kupu akcji wikasnychdalzie nie weksza
niz 55 000 000 zt (stownie: gidziesit pie¢ miliondw ziotych),

d) Zarad jest upowaniony do realizacji Skupu akcji wkasnych przaizres 18 miescy od
dnia podgcia niniejszej uchwaty, nie dkej jednak ni do chwili wyczerpaniasrodkow
przeznaczonych na realiza&kupu akcji wtasnych.

Srodki przeznaczone na realizacBkupu akcji wiasnych dola pochodz ze srodkéw
whlasnych Spotki. Kadorazowe nabycie akcji wikasnych o wddiopowyzej 100 000 zt
wymaga wyraenia zgody przez RadNadzorcza Spotki przy maksymalnie jednym gtosie
przeciwnym. Cena, za kwrSpoétka kdzie nabywa wiasne akcje nie nie by nizsza od
wartasci nominalnej akcji oraz nie mae by¢ wartdscia wyzszy sparod:

- ceny ostatniego niezaileego obrotu,

- najwyzszej bigacej niezalenej oferty w transakcjach zawieranych na sesjaekldgwych
GPW.

Od dnia 12 sierpnia 2008 roku planowane jest rozgme skupu akcji wkasnych w celu
umorzenia. Realizacja skupu akcji wiasnycidzie s¢ odbyw& za pdrednictwem Domu
Maklerskiego PKO BP S.A. Na podstawie art. 5 Rozgdrenia Komisji (WE) nr 2273/2003
z dnia 22 grudnia 2003 roku, ze wadll na nisk ptynnas¢ akcji, emitent zamierza nabywa
do 50% sredniej dziennej wielkii obrotu akcjami, liczonego jakérednia z 20 dni
poprzedzajcych dziéh zakupu co oznaczaze mae przekroczy granie 25% sredniej
dziennej wielkdéci obrotu.

Reprezentacja Spotki:

Rada Nadzorcza

Stanistaw Cymbor — Przewodniacy
Jerzy Pater - Wiceprzewodnigzy
Jakub Bentke — Cztonek

Zbigniew tapnski - Cztonek
Stanistaw Mikrut — Cztonek
Stanistaw Wiatr — Sekretarz

W | potroczu 2008 r. uptygla IV kadencja Rady Nadzorczej. W dniu 19 czerwg@&roku
Zwyczajne Walne Zgromadzeniu Akcjonariuszy FFfiniezka S.A. dokonato wyboru
cztonkow Rady Nadzorcze] na V kadencyV sktad Rady weszly osoby, ktore petnity te
funkcje w poprzedniej kadenciji: Jerzy Pater, StanisCymbor, Stanistaw Mikrut, Stanistaw
Wiatr, Jakub Bentke, Zbigniew tafski.

Panu Stanistawowi Cymbor zostata powierzona funRegewodniczcego Rady Nadzorczej,
Panu Jerzemu Pater funkcja Wiceprzewodiwego Rady Nadzorczej, funkcjSekretarza
Rady petni Pan Stanistaw Wiatr.
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Zarzad:

Piotr Mikrut - Prezes Zagdu od dnia 31 marca 2004 r. do dnia dzisiejszego
Witold Wasko - Wiceprezes Zagdu od dnia 1 kwietnia 2005 r. do dnia dzisiejszego
Joanna Wrobel -Lipa - Cztonek Zadu od dnia 18 grudnia 2007 r. do dnia dzisiejszego.
Walentyna Ochab - Czionek Zadu od dnia 18 grudnia 2007 r. do dnia dzisiejszego.
W | p6troczu 2008 r. w skfadzie osobowym Zaiu nie wysgpity zmiany.

II. Spoéiki zalezne:

« Fabryka Farb i Lakierow Proszkowych PROXIMAL Spoika.o. — Grup&niezka, z
siedzity w Bytowie. FFiL Sniezka S.A. posiada 96,45% udziatlow w tej spotce. W
dniu 11 marca 2008 roku zostata dokonana przgz F&ejonowy Gdask-Pdéinoc w
Gdaisku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego RejestrudBwego rejestracja
zwickszenia kapitatu tej Spoiki zaleej. Po rejestracji zmiany kapitat zaktadowy
spotki wynosi 3 100 000 zt, a struktura udziatowgatstawia si nastpujaco:

FFiL Sniezka S.A.  96,45%

Andrzej Kin 3,55%

« FARBUD Sp. z 0.0. w Lublinie 80,93 % udziatéw

+ Sniezka Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie 79,93 % udziatéw

+ Sniezka Sp. z 0.0. w Wistowej 100% udziatéw (begednio 74% udziatéw

I posrednio 26%)

« HADROKOR Sp. z 0.0. we Wioctawku 51 % udziatow

« SNIEZKA - BELPOL Sp. z 0.0. 88 % udziatow

+ SNIEZKA ROMANIA S.R.L. 80% udziatow

[Il. Spéiki stowarzyszone:
 SPEDFARB Sp. z 0.0. w Brzeicy - 35% udziatow

IV. Powigzania kapitalowe dotyca rowniez nastepujacych Spotek konsolidowanych
metoda praw wiasnasci w zwigzku z wielkoscia obrotow ze spotla dominujaca:

» Plastbud Sp. z 0.0. w Pustkowie - 10,07% udziatéw
* Przetworstwo Tworzyw Sztucznych Krzystyniak & Klaba Sp. z 0.0. w Pustkowie
10,01% udziatow.

Podmioty powigzane, z ktérymi obroty wzajemne w | potowie 2008 rprzekroczyly
rownowartosé¢ 500.000 EURO:

Farbud Sp. z o.0. Lublin

Hadrokor Sp. z 0.0. Wioctawek

Spedfarb Sp. z 0.0. Brzeica

Plastbud Sp. z 0.0. Pustkéw

Sniezka Romania Sp. z 0.0. Savinesti, Rumunia
Sniezka Ukraina Sp. z 0.0. Jaworow

Zasady prezentacji sprawozdania finansowegozostaly zawarte we wprowadzeniu
do poétrocznego sprawozdania finansowego i w notaebfesniajacych do pétrocznego
jednostkowego sprawozdania FRhiezka S.A.
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2. Opis dziataIngci Grupy Kapitatowej w | pétroczu 2008 roku

W | pétroczu br. Grupa Kapitalow8NIEZKA odnotowata wzrost sprzega spowodowany
wzrostem popytu rynku krajowego oraz wzrostem ekspd&Vartgé sprzeday na poziomie
264,6 min zt oznacza dynamit10,2% w poréwnaniu do analogicznego okresu rdkiv2

Gtowne wyniki w | pétroczu 2008 roku

Wyszczegoblnienie Jednostka 6 miesgcy 2008 | 6 miegicy 2007
Przychody netto ze sprzeday
produktéw, towarow, materiatow i tys. zt 264 579 240 201
ustug
Zysk operacyjny tys. zt 27 213 26 668

Zysk netto przypadajacy na

jednostke dominujaca tys. zt 18 985 16 878

Zysk netto mniejszaci tys. zt 1120 1125

Najwazniejsze dziatania i oggjniccia Grupy Kapitatowej w | potroczu 2008 roku oraz ahia
sporadzenia niniejszego sprawozdania:

. Doskonalono struktury sprzedai procesy logistyczne.
. Kontynuowano prace w zakresie repozycjonowaniaytiov pod mark Sniezka.
. W styczniu Spotka podpisata umew wspotpracy z nedzynarodowym koncernem

naukowym DuPont. Na jej podstawsmiezka otrzymata licengj do znaku towarowego
Teflon®. W efekcie spotka wprowadzita do wybranymtoduktow innowacyja w skali
swiatowej technologi Teflon® surface protektor. Na terenie Polski, Ulkyai Biatorusi,
czyli w krajach, ktére z punktu widzenia prowadzomgiatalngci s3 dla Sniezki
najwazniejsze, umowa obowzuje na zasadzie wadzndici, co dajeSniezce dodatkow
przewag konkurencyja. Umowa obejmuje réwnie— juz bez zasady wgtzndci —
Motdawig i Kaliningrad.

. Fabryka Farb i Lakierowsniezka S.A. po raz trzeci zostata uhonorowana tytutem
Marki Wysokiej Reputacji 2007 w kategorii ,Dom i 80" w ktorej zdobyla cztery na
pig¢ mazliwych gwiazdek. Biogcy udziat w badaniu Premium Brand 2008 konsumenci
oraz przedstawiciele biznesu ocewiliiezke pod kitem: zaufania i referencji dla marki,
informacji w mediach, spotecznego zaaimm@ania marki oraz postrzegania firmy jako
pracodawcy. Dodatkowo, menaowie docenili reputagj Sniezki jako partnera
biznesowego. Premium Brand jest innowacyjnyndyjg/m na polskim rynku badaniem
reputacji polskich marek. Badanie przeprowadzor&ato na reprezentatywnej prébie
Polakbw oraz Wwod przedstawicieli biznesu. Qb dwie grupy marek: marki
konsumenckie i marki biznesowe. Sermlzeprowadzit renomowany instytut badawczy
TNS OBOP, wyniki audytowata firma KPMG. Za realigacprojektu od strony
merytorycznej (metodologia, nadzia, analizy) odpowiadat Dom Badawczy Maison.
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. Sniezka Turbin g Polskiej Gospodarki- Centrum Bada Spoteczno Finansowych, na
Zlecenie Gazety Finansowej, po raz kolejny przygato ranking 250 Najbardziej
Dynamicznych Matych Srednich Przedsbiorstw. Gtéwnym kryterium, jakie brano pod
uwag przy tworzeniu rankingu byt wzrost przychodow zerzeday w 2007 roku
w poréwnaniu do wynikéw z roku 2006. W przypadBniezki dynamika wzrostu
przychodow ze sprzedw w ujeciu skonsolidowanym wyniosta 15,14%. Jak
podsumowuyj twoércy raportu, umieszczone ndclie przedsibiorstwa, to firmy pezne,
wykazupce dua aktywnd¢ na rynku i udowadniage, ze nie trzeba ogromnego kapitatu
by i$¢ do przodu.

. W dniu 17 marca 2008 roku Nadzwyczajne Walne Zgdwamnie Akcjonariuszy
Fabryki Farb i LakierowSNIEZKA S.A. z siedzih w Lubzinie podito uchwat
w sprawie wyraenia zgody dla Zasdu Spotki na nabycie akcji wkasnych w celu
umorzenia.

3. Strategiczne cele Spofki

Strategia rozwoju Grupy Kapitalow8hiezka zaktada uzyskanie wigcej pozycji na
rynku farb i lakieréw w Europi&rodkowo-Wschodniej. W tym celu Spétka domiua
planuje dalsze umacnianie swojej pozycji natychczasowych rynkach, ekspanspa
nowe rynki oraz pozyskanie nowych segmentow rynku

W okresie 6-ciu miescy 2008 roku Spotka domingga kontynuowata dziatania shce
wzmochieniu jej pozytywnego wizerunku oraz zapienia swoim Klientom produktéw
wysokiej jakdci, uwzgkdniagc zmieniagce s¢ uwarunkowania rynkowe oraz
preferencje konsumentéw. Dziatania te polegatyamvoju sieci sprzeds i wzmacnianiu
potencjalu Grupy w szczegOkuw poprzez:

- zacidgnianie wspoOtpracy z obecnymi Partnerami Handlowyw kraju poprzez
budowanie przyjacielskich relacji oraz wspoknattereséw w wyniku sfinalizowania
dla najwkgkszych z nich programu lojalfmowego opartego na obligacjach
zamienionych na akcje;

- umocnienie wspoétpracy z zagranicznymi kontraami;

- rozw0Oj medzynarodowej grupy kapitatowej, ktérej celem jekspansja zaréwno
terytorialna, jak i produktowa;

- budowe bazy produkcyjnej oraz zaplecza magazynowdgaechnologicznego,
adekwatnych do potrzeb i planéw rozwojowyghoigi.

Plany na Il pétrocze 2008 roku i lata ngmste zaktadaj kontynuacgg tych dziata.

4. Sprzeda i portfel zamowien
Polityka asortymentowa

Dazac do podniesienia jakoi swoich produktow i zvekszenia atrakcyjriwi oferty FFiL
Sniezka S.A. poszukuje wgk nowych rozwazaa. W ramach dtugoletniej wspotpracy
z koncernem naukowym DuPdMt w pierwszym pétroczu 2008 roku, w wybranych
produktachSniezki wprowadzono innowacyjnzmiarg. Do receptury emulsjsniezka Max

i Sniezka Barwy Natury, Impregnatu Drewkorn Forte oraz ieatbejcy, a take Sniezki na
Rdz, wprowadzono dodatek TeflSsurface protector. To rozudanie technologiczne
pozwolito na poprawienie wdaiwosci uzytkowych produktow, przyczyniag se do
zwickszenia ich konkurencyjdoi. Dodatkowo, aby zwkszy¢ atrakcyjnd¢ oferowanych
przez nas wyrobow, na rok 2008 przygotowano zmiamfercie kolorystycznej kluczowych
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wyrobow. Podzajac za obowizujacymi trendami do oferty emulsfiniezka Barwy Natury
wprowadzono 8 nowych koloréw a@iznie 40). Istotnie zmieniono réwuiekolorystyke
wyrobéw do ochrony i dekoracji drewna (Impregnae®korn Forte i Lakierobejca). Nowe
kolory pojawity sk takze w palecie emulsji i emal$niezka z serii Disney. W roku 2008
wzbogacono tate kolorystyk emulsji marki Magnat, ktora obecnie skladazi0 gotowych
koloréw. Dodatkowo zmodyfikowano receptuiarby, wykorzystujc oshgniecia z zakresu
nanotechnologii.

W omawianym okresie przeprowadzono trzy kampanidaneowe wspieragce kluczowe
produkty z portfolio firmy: kolekej kolorowych farbSniezka Barwy Natury, Impregnat do
drewna Drewkorn Forte oraz emuldylagnat. Szeroko zakrojone dziatania, wykorzyste,|
gtownie reklamg telewizyjm, prasowd, radiows, internetovd, wydatnie wspieraty sprzega
wymienionych marek. Aktywny marketing i zastosoveanbzwihzan produktowych nowej
generacji dato marce przewagonkurencyja, a firmie maliwosci do jeszcze szybszego
rozwoju.

W asortymencie Spéiki zaleej ,Hadrokor”, oprécz wyrobow produkowanych we
wspoOtpracy ze Spotkdominupca, nadal utrzymywana jest produkcja farb i zestawdiw
zabezpiecae antykorozyjnych przeznaczonych dla zgich odbiorcow o specyficznych
potrzebach w zakresie ochrony przed kagozj

.SNIEZKA - BELPOL” w roku 2008 prowadzita produkcpraz sprzedasypkiej masy
szpachlowejAkryl-Putz oraz impregnatéw. Na pogiku roku uruchomiono na Biatorusi
produkcg i sprzeda tynkow gipsowych.

Spotka Farbud jest hurtowni farb i lakierow prowadga sprzeda wyrobow Sniezki, jak
réwniez innych producentéw. Udziat Spotki dominogj w przychodach Farbudu wynosi
ponad 23%.

Fabryka Farb i Lakierow Proszkowych Proximal z sietibg w Bytowie w roku 2008
prowadzita produkeji sprzeda farb oraz lakieréw proszkowych pod maRROXIMAL.

Sniezka - Ukraina w roku 2008 prowadzita produkcj oraz sprzeda farb
wodorozciéczalnych oraz sypkiej masy szpachlowskryl-Putz. Spétka kontynuowata
rowniez dystrybucg wyrobdéw i towaréw Spotki dominagej. Udziat Spotki dominagej
w przychodach wynosi ponad 32%.

Sniezka w Wistowej na Ukrainie w roku 2008 prowadzita produkcjoraz sprzedafarb
rozpuszczalnikowych (SUPERMAL) biatych oraz prowigalzsprzeda hurtowa wyrobow

i towaréw Spotki dominujcej. Udziat Spotki dominagej w przychodach wynosi ponad
43%.

Spotka Sniezka Romaniajest dystrybutorem farb i lakieréw prowadz w 2008 roku
sprzeda hurtowa wyrobow Sniezki. Udziat Spoétki dominujcej w przychodachSniezki
Romania wynosit blisko 100%.

Sped-Farb jest spotly ustugows dziatapca gtéwnie na rzecz Spotki domirugej w zakresie
ustug transportowych i spedycyjnych.
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5. Badania i rozwoj

W | poétroczu 2008 roku Spoétka domimuop kontynuowata prace maap na wzgldzie
zmniejszenie obgrenia srodowiska naturalnego. Wspélnie z jada zachodnich firm
produkupca zywice polisacharydowe prowadzono projekt g na celu obrienie
zawartdci lotnych zwazkédw aromatycznych (LZO) w wyrobach olejno-ftaloyc
kolorowych. Projekt ten aktualnie jest wgay do produkcji. Realizowano rowniprace
majace na celu udoskonalanie praktycznie wszystkichogw produkowanych przez
Spotke oraz prace rozwojowe zwdAane z przygotowaniami do produkcji nowych wyrobow.
Wprowadzono take nanotechnologi do produkcji wybranych wyrobow. Realizowane
badania maj na celu zapewnienie produkcji wysokiej ja&owyrobow przy réwnoczesnym
mozliwym obnizeniu kosztéw ich wytwarzania, a takzapewnienie petnego bezpietatwva

i ochronysrodowiska naturalnego w trakcie ich stosowania.

6. Polityka zaopatrzenia

Realizowana przez GrgpKapitalowa polityka w zakresie zaopatrzenia zmierzata do
zaspokojenia wszystkich potrzeb fabryki w zakresiestaw surowcOw i materiatow
technicznych nieafminych dla prawidiowego funkcjonowania fabryki. ¥dgm celem
polityki zakupow byto stworzenie stabilnych stosimkz dotychczasowymi dostawcami.
Spotka nie rezygnuje tak z szukania nowych dostawcow krajowych i zagramich,
gtéwnie w celu dywersyfikacjizrodet zaopatrzenia w surowce, aotemia kosztow oraz
skrécenia czasu dostawy. Z wszystkimi nakszymi dostawcami surowcow i potproduktow
Spotka posiada umowy zaopatrzeniowe, dlajgce warunki wspotpracy.

7. Zatrudnienie

Stan zatrudnienia w Grupie Kapitatowej na dz8® czerwca 2008 roku wyni6st 1168 0sob i
byt wyzszy o 147 os6b w porownaniu do analogicznego okregu ubiegtego.Srednie
zatrudnienie w analizowanym okresie wyniosto 1088ko(kcznie z Zaradami).

8. Inwestycje wsrodki trwate i warto §ci niematerialne

Zadania inwestycje w 2008 roku realizowanews oparciu o zatwierdzony plan inwestycji
oraz 0 szczegOlowe jednostkowe decyzje Zddw Spoétek Grupy Kapitatowej oraz Rad
Nadzorczych. Na 2008 rok na realizazpda inwestycyjnych przeznaczono kwot 29 967
tys zt.

W pierwszym poéiroczu 2008 r poniesiono naklady navestycje rzeczowe i wago
niematerialne w kwocie 14 378 tys zt, co stanowPd@lanowanych naktadow.

Z wigkszych realizowanych zaflavymieni nalezy ;

1. Magazyn surowcéw pilynnych gywice ) w Brzenicy — kontynuacja robdt.
Zakaaczenie i przekazanie do eksploatacji przewidziard twartale 2008.

2. Modernizacja i rozbudowa instalacji produkcyjnyaraz powierzchni magazynowych
w wydziale P4

3. Modernizacja i rozbudowa instalacji produkcyjnyicodbiorczych w wydziale farb
rozpuszczalnikowych.

4. System dokéw zatadowczych w oddziale Pustkéw
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5. Modernizacja i dostosowanie do aktualnych patrggstemu zasilania elektrycznego
w oddziatach Lubzina, Brzeica i Pustkow

Instalacje chroacesrodowisko naturalne

Magazyn wyrobow gotowych w Jaworowie. Oddany udgtkowania we wrzéniu
2008r.

NOo

Ponadto zrealizowano kilka inwestycji zakupowyd anigdzy innymi :
= wOzki transportu wewgtrznego
» samochody — wymiana wyeksploatowanych

9. Inwestycje kapitatowe w 2008 roku

W dniu 14 stycznia 2008 roku UchwalNadzwyczajnego Zgromadzenia Wspoélnikow
dokonano podwiszenia wysoksri i zmiany struktury kapitatu zaktadowego spétkieznej
Fabryki Farb i Lakieréw Proszkowych PROXIMAL Spom. - GrupaSniezka w Bytowie.

W wyniku podwyszenia kapitat zaktadowy tej spotki wynosi 3 10@ GLN i dzieli s¢ na

6 200 udziatéw o wartgi 500 PLN kady. W dniu 11 marca 2008 roku postanowieniem
Sadu Rejonowego Gdmk-Pétnoc w Gdasku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru gdowego zarejestrowano zmiwysokaci i struktury kapitatu zaktadowego spotki
zaleznej Fabryki Farb i Lakieréw Proszkowych PROXIMAL .Sp0.0. - Grupaniezka w
Bytowie.

W dniu 25 stycznia 2008 roku decyzzgromadzenia Wspolnikéw podwgzono kapitat
zaktadowy Spotki SNIEZKA ROMANIA S.R.L. (spotka gmaniczom odpowiedzialnécia)

z siedzila w Savinesti, Rumunia o kwpf56 850 RON. W wyniku podwsgzenia kapitat
zakiadowy spoétki wynosi 840 600 RON (nowych lemuaskich). FFiL Sniezka S.A.
w dalszym cigu posiada w spoice 80% udziatdw, pozostate 20%zpallo partnerow
rumuiskich. Podwyszenie kapitatu Spotki zostato zarejestrowane wascwkym Rejestrze
Handlowym w dniu 11 lutego 2008r.

W dniu 9 kwietnia 2008 roku decyzjZzgromadzenia Wspolnikdw wysoko kapitatu
zakladowego SpétkSniezka w Wistowej zostata podvigzona o kwat 6 800 000 UAH
z proporcjonalnym udziatem dotychczasowych Wspdwik W wyniku podwyszenia
kapitat zaktadowy sp6tki wynosi 9 665 681 UAH (higw ukrahskich). FFiL Sniezka S.A.
w dalszym cigu posiada w spétce 74% udziatéw, pozostate 26%zyalo Sniezki — Ukraina
Sp. z 0.0. Przedmiotowe pod#szenie zostalo zarejestrowane we dailaym Rejestrze
Handlowym w dniu 16 kwietnia 2008r.

Powyzsze inwestycje kapitalowe mialy za zadanie rownmmge finansowania spotek
na etapie poctkowego rozwoju.
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10. Finanse

SKONSOLIDOWANY BILANS GRUPY SNIEZKA NA DZIEN 30-06-2008 2008 R.

Aktywa
2008-06-30 struktura 2007-06-30 struktura Zmiana tempo zmian
AKTYWA TRWALE 147 080 40,2% 134 011 40,3% 13 069 9,8%
Wartosci niematerialne 1670 0,5% 1552 0,5% 118 7.6%
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych 67 0,0% 67 0,0% 0
Rzeczowe aktywa trwate 138 358 37,8% 125332 37,7% 13 026 10,4%
Nieruchomosci inwestycyjne 0 0,0% 0 0,0% 0
Diugoterminowe aktywa finansowe : 3 699 1,0% 4815 1,4% -1116 -23,2%
- inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wyceniane
metoda praw wlasnosci 2682 0,7% 2497 0,8% 185 7.4%
- inwestycje w jednostkach zaleznych i wspélzaleznych
nieobjetych konsolidacja 0 0,0% 0 0,0% 0
- pozostale inwestycje 1017 0,3% 2318 0,7% -1 301 -56,1%
Naleznosci diugoterminowe 5 0,0% 0 0,0% 5
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 3281 0,9% 2245 0,7% 1036 46,1%
AKTYWA OBROTOWE 219128 59,8% 198 451 59,7% 20 677 10,4%
Zapasy 68 665 18,7% 69 409 20,9% -744 -1,1%
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug 141 081 38,5% 122623 36,9% 18 458 15,1%
Naleznosci z tytulu biezacego podatku dochodowego 46 0,0% 366 0,1% -320 -87.4%
Pozostate naleznosci krétkoterminowe 2759 0,8% 2743 0,8% 16 0,6%
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 6 0,0% 10 0,0% -4 -40,0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6571 1,8% 3300 1,0% 3271 99,1%
Aktywa trwale zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy 73 0,0% 73 0,0% 0
AKTYWA RAZEM 366 281 100,0% 332 535 100,0% 33 746 10,1%
Pasywa
2008-06-30 struktura | pdélrocze 2007 struktura Zmiana tempo zmian
KAPITAL WLASNY 165 915 45,3% 148 394 44.6% 17 521 11,8%
Kapital wlasny przypadajacy
akcjonariuszom/udzialowcom jednostki dominujacej 157 602 43,0% 141121 42.4% 16 481 11,7%
Kapitat zaktadowy 13 850 3.8% 16 025 4,8% -2175 -13,6%
Kapitat zapasowy 122 051 33,3% 148 465 44,6% -26 414 -17.8%
Kapital z aktualizacji wyceny 37 0,0% 37 0,0% 0
Akcjeludziaty wlashe 0 0,0% -46 050 -13,8% 46 050 -100,0%
Kapitaty rezerwowe 0 0,0% 0 0,0% 0
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek
podporzadkowanych -5 794 -1,6% -3 149 -0,9% -2 645 84,0%
Niepodzielony wynik finansowy 27 458 7.5% 25793 7.8% 1665 6,5%
Kapitaly mniejszosci 8313 2,3% 7273 2,2% 1040 14,3%
ZOBOWIAZANIA 200 366 54.,7% 184 141 55.4% 16 225 8,8%
Zobowiazania diugoterminowe 9 581 2.6% 7827 2.4% 1754 22,4%
Dlugoterminowe kredyty i pozyczki 3 064 0,8% 1936 0,6% 1128 58,3%
Pozostale diugoterminowe zobowigzania finansowe 560 0,2% 146 0,0% 414 283,6%
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe 0 0,0% 0 0,0% 0
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 5480 1,5% 5325 1,6% 155 2.9%
Rezerwy na zobowiazania z tytulu $wiadczeh pracowniczych 477 0,1% 420 0,1% 57 13,6%
Pozostale rezerwy diugoterminowe 0 0,0% 0 0,0% 0
Zobowigzania krétkoterminowe 190 785 52,1% 176 314 53,0% 14 471 8,2%
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 90 692 24,8% 82137 24,7% 8555 10,4%
Pozostale krétkoterminowe zobowiazania finansowe 882 0,2% 1368 0,4% -486 -35,5%
Zobowiazania z tytylu dostaw i ustug 69319 18,9% 69739 21,0% -420 -0,6%
Zobowiazania z tytulu biezacego podatku dochodowego 3572 1,0% 84 0,0% 3488 4152,4%
Pozostale zobowiazania krétkoterminowe 21007 57% 21009 6,3% -2 0,0%
Rezerwy krotkoterminowe 89 0,0% 136 0,0% -47 -34,6%
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 5224 1,4% 1841 0,6% 3383 183,8%
Zobowiazania zwiazane z aktywami trwafymi
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy 0,0% 0,0% 0
PASYWA RAZEM 366 281 100.0% 332535 100.0% 33746 10.1%
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT GRUPY SNIEZKA za okres 01-01-2008 do 30-06-2008

3;' 201361-§33§ rentownosé ;’: 3;'3;2233; rentownosé tempo zmian
Dziatalnosé kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 264 579 240 201 10,1%
Przychody ze sprzedazy produktow 207 982 191 036 8,9%
Przychody ze sprzedazy towaréw 52 966 47 113 12,4%
Przychody ze sprzedazy materialow 3631 2052 76,9%

Koszt wlasny sprzedazZy (koszt sprzedanych

produktéw, uslug, towaréw i materialow) 177 192 165 796 6,9%
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 132342 127 906 3,5%
Wartos¢ sprzedanych towarow 41 333 36 220 14.1%
Wartos¢ sprzedanych materiatow 3517 1670 110,6%

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 87 387 33,0% 74 405 31,0% 17,4%
Koszty sprzedazy 38735 29 280 32,3%
Koszty ogdlnego zarzadu 20 657 17 927 15,2%
Pozostale przychody operacyjne 638 928 -31,3%
Pozostale koszty operacyjne 1419 1458 -2,7%

Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej 27 214 10,3% 26 668 11.1% 2,0%
Przychody finansowe 1496 171 774,9%
Koszty finansowe 2654 2658 -0,2%
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metoda praw wiasnosci 454 468 -3,0%

2Zysk (strata) przed opodatkowaniem 26 510 10,0% 24 649 10,3% 7,6%
Podatek dochodowy 6 404 6 646 -3,6%

Zysk (strata) netto z dzialalnosci kontynuowanej 20 106 7.6% 18 003 7.5% 11,7%

Dziatalnosé zaniechana 0 0

Strata netto z dzialalnosci zaniechanej

Zysk (strata) netto 20 106 7.6% 18 003 7.5% 11,7%

Zysk (strata) netto, z tego przypadajacy: 20 106 7.6% 18 003 7.5% 11,7%
- akcjonariuszom podmiotu dominujacego 18 986 16 878 12,5%
- akcjonariuszom mniejszo$ciowym 1120 1125 -0,4%
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Podstawowe wskazniki finansowe
{ pofrocze 2008 | [ pofrocze 2007
ghihwa obrotoweTobowigZania
WskaZnik plymnosci ! Lrotkoterinowe 1.1 1.1

afchwa obrolowe-
ZapaayIobowigzania

WskaZnik piynmnosci f ktotkoterminowe 0.8 07
Gredinl stan
Cykl naleznosci w diiach haleZhosei® B2sprzedas 754 75,2
Grednl stah
Zapasin™] B2Avarosd

sorTedanych kowarow §
rmateriafiws koszt wehvorzenia
Cykl zapasow w dniach sErZeciamech prociuliow 63,2 63,2

Sradni stan zobowigzah 7 hduiu
ciostaw | s1U0™T B2Avaro st
sorTedanych kowarow §
materisfiows koszt wiehvorzenla

Cyki zobowiazar w diiach SEFTeciamach prociuiiow h24 h5.8
Rentownosé netto sprzedazy zysk netto/sprzedar netto 7 5% 7.5%
Rentownosc kapitalu wlasnego (ROE) sk nettalkapital wiasny 121% 12,1%
Rentownosé majatku zysk netto/suma akhywow 5 5% 5,4%
Wartosc ksiegowa na 1 akcje kapital wlasnygiiczha akoli 120 93
Wynik finansowy na 1 akcje wyrik finansowliczba akoji 15 1,1

Interpretacja wskaznikow i ogélna sytuacja ekonomiczna

W badanym okresie skonsolidowana suma bilansow@ygkapitatowej zw¢kszyta sg¢

0 10 %. Najwgkszy udziat w skonsolidowanej sumie bilansowej e@npstka domingga,
ktérej suma bilansowa stanowi 89,3 % skonsolidoyaneny. Udziat ten jest wkszy od
ubiegtorocznego o0 0,5 %. Druga spptknajwikszym % udziale w skonsolidowanej sumie
bilansowej jestSniezka Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie, ¢kii ktérej skonsolidowane
aktywa w poréwnaniu do analogicznego okresucksayty st o 6,6 min zi. Zmiana stanu
kapitatbw wynosi plus 17,5 min zt zanotowanoeevil2 % zwgkszenie w zwjzku

z dokapitalizowaniem jednej ze spotek zadgch. Wszelkie korekty zwezane

z przeksztalceniem sprawozdaa MSR/MSSF przedstawione w notach do sprawozdania
finansowego.

W | potroczu 2007 Grupa kapitatowgniezka S.A. odnotowata 10 % wzrost przychodow.
Z uwagi na wzrost kosztébw wilasnych o 6,5 % grupgskata wzrost zysku brutto
ze sprzeday 013 min zt. Najw¢kszy udziat % miat podmiot domirugy (77%) a drug firma
pod wzgtdem wielk@ci osiagnigtego zysku ze sprzeda brutto bytaSniezka Sp. z o.o.
w Jaworowie z Ukrainy o 13 % udziale. Dodatni wyrmm& sprzedsy ulegt obnieniu

Z powodu ujemnego wyniku z pozostatej dziatatmmperacyjnej (0,78 min zl) i wzrostu
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegted®®?,3 % kosztow sprzedai 15,2 %
kosztow ogolnego zasdu. W rezultacie Grupa uzyskata wysoki zysk z darakci
operacyjnej w wysokii 27,2 min zt co daje 2 % dynamilkdo analogicznego okresu roku
ubiegtego. Ten wypracowany zysk zostat abniy przez stratna dziatalnéci finansowej w
wysokaci 1,16 min zt, o ktérej wysokoi zadecydowaly w casoi odsetki od kredytéw i
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pozyczek. W efekcie zaistniatych zdafnz&rupa wygenerowata zysk brutto w wysé&ia26,5
min zt z 7,6 % dynamikdo porownywalnego okresu. W analizowanym okregiekszac¢
spotek Grupy uzyskata zysk podatkowy a widlkatraty pozostatych spotek wyniosta na
koniec okresu 1,2 min zt. Zysk brutto zostat znjsaeny podatkiem dochodowymseedniej
skali 24,16 %. Ponad 5,6 % wsza skala podatku dochodowego zehiw kraju wynika z
faktu, z w marcu 2005 Rozpogdzeniem prezydenta Ukrainy zniesiono ulgi inwesjiyeyw
wolnych strefach ekonomicznych. Jednccze 2z tytulu powstania i odwrécenia
przegciowych r@nic migdzy wartdgcia rachunkowy aktywéw i pasywow, a ich warioia
podatkows powstat odroczony podatek dochodowy ktory rownigtynat na wynik netto.
Reasumujc Grupa uzyskata zysk netto w wyseé&n20,1 min zt, co daje 11,7 % dynamaik
do poroéwnywalnego okresu. Inkaso raleci wynosi 76 dni, a cykl sptaty zoboazian 53
dni. Wskanik naleznosci zwigkszyt sk 0 0,7 dnia, a cykl sptaty zoboyzian zmniejszyt st o
2,9 dnia. Toswiadczy o tymz Grupa w mniejszym, stopniu korzysta z kredytu kogiego.
Wskazniki ptynnasci nie r&nia sic w porownaniu do roku ubiegtego I znajdsje na
bezpiecznym poziomie. Podw#gzona zostata wardé ksiggowa oraz wynik finansowy na
akcg, co jest wynikiem umorzenia 2 175 tys. akcji.

Osiagniete wyniki, jak i ogo6lna sytuacja finansowa grupy, wiecej niz dobre i Grupa
Z optymizmem mize kontynuowaé dalsz dziatalng¢.

11. Podstawowe ryzyka i zagtenia zwhzane z dziatalndcia na
rynku farb i lakierow

Ryzyko zwigzane z sytuacy makroekonomiczm Polski

Wyniki makroekonomiczne polskiej gospodarki orampe jej rozwoju maj istotny wptyw
na kluczowy dla Spotki rynek budowlany, ktéry gamerpopyt na zasadnigzczes$é jej
produktéw. Sita nabywcza konsumentow produktow Epd@ktonndé do rozpoczynania
nowych inwestycji oraz przeprowadzania remontéw eprznabywcéw detalicznych
sa W zasadniczy sposob pazane ze wzrostem PKB oraz poziomem stép procentowyc

W ostatnich dwoch latach Polska zanotowata naay od lat 90 wzrost gospodarczy. Exi

6 proc. wzrostowi PKB Polska znalazta sa drugim miejscu svod krajow OECD. Po latach
stagnacji wida takze postp w tworzeniu miejsc pracy. Nasz rynek zanotowahczmy
spadek bezrobocia. Oczekiwany jest dalszy wzrastudnienia w obszarach, w ktorych
dotychczas pracownicy masowo emigrowali za grgracviec np. w budownictwie.

Rynek nieruchomiei ustabilizowat s, ceny mieszka przystopowaty lub nawet zanotowaty
niewielki spadek. Ostatni rok przyniost ponad 16grumocnienie kursu ztotego wzdem
euro i prawie 25 proc. wzglem dolara. Dobry stan polskiej gospodarkizen@aapowiada
dalsze umocnienie waluty. Poprawi to sytgaénporterow, gdy surowce czy te
potprodukty sprowadzane z zagranicy staie tansze. W efekcie spowoduje to obaiie
kosztow. Nie bez znaczenia pozostaje rowrfekt, ze polska gospodarka nie ponosi tak
znacacych strat wyniklych z amerykakiego kryzysu gospodarczego, jak wysoko rozgteni
panstwa Zachodu.

Dostrzega si jednak pewne elementy ostala@@ wzrost gospodarczy. Naje do nich
wysoki, bo @ o 12,8 proc., wzrost wynagrodzev skali roku w sektorze przedbiorstw
(zwtaszcza w sektorach o znacznym deficycie spetjal), niska optacalrié w eksporcie
oraz straty ponoszone w wyniku silnego kursu ziotegraz wzrostu kosztow,
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spowodowanych roaeymi cenami paliw, energii i surowcéw. Zjawiska zaczynaj si¢
przektadéa na niespotykany od szeregu lat wzrost cen produgpjzedanej, ktérego
dynamika w ostatnich miegiach przybiera na sile. Z zapowiedzi przebigirstw wynika,ze
musz one podnosi ceny, by unikaé strat. Wzrost kosztow wlasnych wymuéazdzie na
przestrzeni catego roku wzrost cen produkcji w gach zblzonych do inflacji.
W niektérych dziatach me on jednak gpat 18 do 20 proc.

Nalezy mie¢ roOwniez na uwadze,ze chocia bezrobocie spada, to jednak zatrudnienie
absolwentow, mieszkaow wsi i 0s6b po 55 rokiycia nadal jest niewystarcaag. Analizy
pokazuj, ze nadal dia liczba pracownikdéw poszukuje lepszej pracy, gooiczeniu z duaa
liczba oséb zatrudnionych w niepetnym wymiarze czasu \piae blisko 1,5 min grup
oczekujca na maliwos¢ jej zmiany. Gdy doda si do tego jeszcze absolwentéw
i zarejestrowanych bezrobotnych, to okazujg 8 na rynku jest co najmniej 3,5 min 0s6b
skionnych podj¢ zatrudnienie. Ponadto wzrost ptac nie jest prgpoeiny do wzrostu
wydajnaici. Wynagrodzenia roarszybciej nk wydajnag¢, a to zwegksza jednostkowe koszty
pracy. Ponadto presja ptacowa generuje piefipcyjna.

Niestety na wynikach gospodarczych zaczyn@yéi sytuacja w eksporcie. Nominalnie
wartas¢ eksportu rénie, ale spada jego efektyw4do Wiele firm — zwlaszczdrednich —
zaczyna wycofywa sic z eksportu i zwiksza swoje obroty w kraju. Silny ztoty powoduje,
ze eksporterzy majcoraz mniejszy zysk. Z kolei sprzyja on importadawarow, na ktore
popyt, od szeregu lat, zaspokajat rynek krajowy, maze dziald hamupco na cat
gospodark.

Ryzyko zwiazane z rynkiem budowlanym

Najistotniejsz kwesth jest tutaj silne uzammienie Spoétki od jednego sektora gospodarki,
gdyz zdecydowam wickszas¢ sprzeday Spoétki stanowd wyroby przeznaczone dla
budownictwa. Skutkuje to silnym zgkiszaniem przychodéw ze sprzegav okresie letnim

i znacznym ich ograniczaniem w okresie zimowym, araypadku pogorszenia koniunktury
w budownictwie mae przyczyné sig do ograniczenia popytu na farby i lakiery i stwdrz
zagraenie obnienia generowanych przez Spgtkrzychodow.

Ogolny klimat koniunktury w budownictwie oceniargs pozytywnie, chomniej korzystnie
niz w analogicznych okresach ostatnich dwoch lagrddf barier w prowadzeniu dziatakod
budowlanej najbardziej wzrosto znaczenie barienzamnych z konkurengjze strony innych
firm, niedostatecznym popytem oraz kosztami zaterda, zmalalo natomiast — barier
zwiazanych z niedoborem spgtm, materiatow i surowcow oraz kosztami materiatow.

Na terenie Ukrainy i Biatorusi przedmiotowe ryzyposiada mniejsze znaczenie.

Ryzyko zwigzane z konkurencp

W pierwszym pétroczu 2008 utrzymywatestrend z kaéca roku 2007. Pod wzglem
koniunktury i popytu nie byt to jednak okres takmga,mocny”, jak analogiczny okres roku
2007. Konkurencja w brag farb i lakierow byla bardzo widoczna. Ysza¢ firm
rozpoczta kampanie reklamowe, przy czym najlsi producenci lokowali swoje przekazy
w telewizji, radiu i prasie. To marka nadal odgryaveacaca role przy podejmowaniu decyzji
zakupowych, dlatego naidg oczekiwa dalszych dziaka firm konkurencyjnych skupiagych
si¢ przede wszystkim na promocji wkasnych marek.
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Podobm sytuacg mamy na rynkach Ukrainy i Rumunii. Rynki te dopiesk ksztattup i sa
miejscem walki konkurencyjnej zaréwno ajgh, silnych producentow z Europy jak
i lokalnych firm szukajcych nie bez sukcesow jak nagkszego udziatu w krajowym rynku.

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucji

Dystrybucja farb i lakieréw w Grupie Kapitatow8piezka odbywa si w zdecydowanej
wiekszasci poprzez tradycyjny model dystrybucji. Spotki @yudbaj o kazde jego ogniwo,
m.in. wspierajc je r&nymi dziataniami promocyjnymi.

Spoétka rozwija rownig nowoczesny kanat dystrybucji. W styczniu br. pedpia zostata
kolejna umowa z siegi marketow budowlanych MGI Polska Sp.z 0.0 Qelaiel sieci
marketow BRICOMARCHE). Trwaj rowniez negocjacje dotyexe warunkow wspotpracy
z siech Praktiker.

W pozostatych krajach, na ktérych rynkach Gr8p#zka sprzedaje swoje wyroby, podobnie
jak w Polsce, coraz wksze znaczenie odgrywapuwe markety budowlane przygajce
Swoj szerolg i atrakcyjry oferty coraz bardziej znagea czsé klientdw. GrupaSniezka
aktywnie uczestniczy w tym kanale dystrybucji wezystkich krajach &dacych miejscem
dynamicznego rozwoju sprzegawyrobow Sniezki. W chwili obecnej oceniamy jednake
przedmiotowe ryzyko odgrywa w krajach na tereni&grych Spotki Grupy prowadz
dziatalng¢ produkcyjra, mniejsa role niz w Polsce.

Ryzyko zwigzane z kontrok naleznosci

Sytuacja zwizana z kontral nalenoici w Spoice jest stabilna i zadowaleg. Sniezka
utrzymuje poziom ryzyka i zagren na niewielkim, bezpiecznym poziomie. Obecnie Spétk
ma ubezpieczonych okoto 97% czynnych krajowych potihw gospodarczych i niey$o juz
tylko firmy o najwyzszych obrotach, ale taé& kontrahenci genergy mniejsze obroty
handlowe.

Planujemy dalsze pagdkowanie i egzekwowanie terminowego realizowanieammsci, tak
aby poziom ryzyka, ktory zarbwno w begn jak i w calej gospodarce krajowej, nie jest nisk
w przypadkuSniezki utrzymany zostat na niskimetacym pod kontral poziomie. Nalgy
mie¢ na uwadzeze mae to mi€ wplyw na wielké¢ generowanych obrotéw handlowych.
Dlatego te dla utrzymania bezpiecznego poziomu ryzyka i zagfr@wiazanych z kontral
naleznosci istotny wplyw mag dziatania stdace dwiadamianiu Klientom zasad kultury
ptatniczej, zaradzania nalgnosciami.

Natomiast w krajach takich jak BiatdruUkraina czy Rumunia wraz z dynamicznym
wzrostem sprzedsg wzrasta rownig ryzyko zwhzane z kontral naleznosci. Jest ono jednak
minimalizowane poprzez promowanie sprzgda ptatndgcia natychmiastow, system audytu
nowych nabywcéw. Spétki Grupy Kapitatowe] dokomuiez systematycznej weryfikacji
dystrybutorow i niesolidni kontrahenci sliminowani z grupy bezgeednich odbiorcow.

Ryzyko walutowe

W dziatalndci Grupy KapitatowejSniezka znaczca role odgrywa ryzyko zmian kursow
walutowych. Spétka importuje surowceywane do produkcji gtéwnie z Europy Zachodniej,
w zwiazku z czym posiada zobaoaziania nominowane w EURO. Z drugiej strony ekspertu;j
swoje wyroby do krajow Europy Wschodniej, w ktéryazliczenia prowadzoneasv USD.
Firma jest w¢c naraona na ryzyko wynikage ze zmias kursu EUR/USD i relacji obydwu
tych walut w stosunku do ziotego. Najbardziej kstaym scenariuszem dla spoiki jest jak
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najnzszy kurs EUR/USD, ob#majacy koszty surowcowe i maksymaliaay wpltywy
eksportowe.

W spotce dominujcej na bieaco jest prowadzona analiza ryzyka walutowego. Oigecn
spoétka korzysta z kredytu walutowego w USD w wysakdl4,2 min USD, ktéry sty
zabezpieczeniu posiadanych kapitatdw w spotkackzagth na Ukrainie i Biatorusi oraz
zminimalizowaniu niekorzystnych zdic kursowych z wptywéw eksportowych. Spétka nie
korzysta ze stosowania zabezpigcag postaci pochodnych instrumentow finansowych
takich jak opcje, kontrakty forward i swap.

Ze wzgkdu na wysoki poziom finansowania kredytami bankowyspotka jest take
naraona na ryzyko stopy procentowej. Korzystanie z kneshominowanego w walucie USD
umazliwia obnizenie tej stopy procentowej z powodusiej stopy Libor USD w poréwnaniu
ze stop WIBOR.

W pozostatych krajach, na ktérych terytorium Grifspitalowa prowadzi produkejryzyko
walutowe jest podobne, podlegagiej analizie oraz dziataniom ograniczajm jego wptyw
na sytuagj finansow spotek GrupySniezka.

Ryzyko zwigzane z zatrudnieniem

Wejscie Polski do Unii Europejskiej otworzyto mawvos¢ podejmowania pracy w niemal
catej zjednoczonej Europie przez pracownikéw z IRol8Vobec wysokiego bezrobocia
migracja pracownikéw, szczegodlnie oséb miodychiastx zjawiskiem o coraz wkszej
skali, na tyle powznej i zauwaalnej, ze bezpérednio przyczynito s to do znaczcego
spadku wskanika bezrobocia w Polsce. Takna lokalnym rynku pracy zjawisko to daje si
odcz coraz wyraniej i jest widoczne tate w Spoétce. W | pétroczu 2008r. do spoiki
dominupcej przygto 133 pracownikow, przy jednoczesnym ddiej 31 oséb. Wskanik
fluktuacji zatogi w | poéiroczu 2008r. wyniést 27,7%rzy 35,1% w | pdtroczu roku
ubiegtego. Nalgy przewidywd&, ze tendencja ta utrzymagsiw najblzszym okresie,
powodujc naciski na wzrost ptac, jedraknie powinna ona przekroGzyrogu zagreen

i zaktocic proces zatrudnienia i produkcji w 2008r. W spolkkaagranicznych natecych do
Grupy Kapitalowej ryzyko zwizane z fluktuag kadr ma mniejsze cliosystematycznie
rosmce znaczenie.

Ryzyko walutowe w eksporcie wyrobdéw

W handlu zagranicznym z naszymi gtdbwnymi odbiorcamiEuropy Wschodniej walat
rozliczea jest dolar amerykeski. Na polskim rynku walutowym bardzo szybkie umaaie
si¢ ztotdbwki do dolara spowodowato w konsekwencjregt cen eksportowanych. Polityka
walutowa Ukrainy, Biatorusi, Motdawii opieragsna statym, stabilnym kursie dolara wobec
walut lokalnych. Doprowadzito to do sytuacji, wOkej nasze wyroby odnotowywaly staty
wzrost cen na zagranicznych rynkach. Wprowadzito destabilizagj cen u naszych
zagranicznych dystrybutoréw, koniecZtiovprowadzania nieplanowanych podwek cen.
Lokalni producenci w analogicznym okresie czasu Imatyzyma stabilne ceny poniewa
dostawy surowcéw do produkcji nie byly olpgine ryzykiem kursowym.
W konsekwencji taka sytuacja doprowadzita doc¢kwienia ranic cenowych porgdzy
lokalnymi i zagranicznymi producentami.

Dla spotek zalenych Grupy Kapitatowej ryzyko to ma mniejsze znageze wzgidu na
mniejsz skak eksportu.

Ryzyko logistyczne
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Na logistyk handlu z Europ Wschodm, ogromny wplyw ma sytuacja na granicach
z Ukraim oraz Biatorusi, ktore staty si granicami UE.Niestety brak odpowiednigj
infrastruktury na przégiach granicznych, wydhajace s¢ kolejki w konsekwencji powodsj

ze wspolnie z importerami prowadzimy politykutrzymywania zapaséw magazynowych na
wysokim  poziomie zapewni@gym dystrybugi petnego asortymentu wyrobow FFiL
,Sniezka” S.A. Bardzo diugi czas oczekiwania na granpywoduje, ze przewanicy
podnosz stawki na przewozy ratdzynarodowe lub rezygnujze wspotpracy w zakresie
transportu na Ukraini Biatorus. Wszystkie sposoby zabezpieczenia prawidiowycstado
na rynkach zagranicznych bezskuteczne w sytuacjach catkowitej blokady grgak miato

to miejsce w przypadku strajku ghucelnych.

Ryzyko wzrostu cen surowcow

Na poziom cen surowcow do produkcji farb i lakierdv naszej firmie znagzy wptyw ma
ryzyko walutowe oraz poziom cen ropy naftowej. Btabnim pétroczu obserwowany byt
dwzy wzrost cen ropy naftowej na gieldach, a co za fgzie wzrost cen w sektorze
chemicznym. Tendencja w lipcu jednak edwrdcita, ceny ropy spadty o okoto 34 dolaréw.
Jedn z przyczyn wyranej obniki cen jest spadage zapotrzebowanie na paliwa w Stanach
Zjednoczonych. Nalg takze wspomnié, ze ten sam wzrost ma ogromny wplyw na ceny
transportuOd kilku miesgécy obserwujemy rowniewzrost cen wyrobow stalowych. Ceny
rosma z tygodnia na tydzie Sytuacja powoli zaczyna przypoméin& z 2004 r., kiedy
gwalttownie zwgkszyly sk ceny wyrobdéw stalowych. Producenci opakéwaetalowych
ogtosili podwyke cen o okoto 15 %, to przedktad® sia wzrost kosztu opakowanaszych
produktow a tym samym na wzrost kosztu wytworzenia.

W pozostatych krajach gdzie spétki Grupy prowadmodukcg ryzyko to jest podobne.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w polskim i zagranicznych systerola podatkowych

Efektywne zarzdzanie ryzykiem podatkowym jest dzia szeroko pajtej efektywndci
biznesowej. Od momentu weja Polski do Unii Europejskiej czynnikami powoglymi
konieczné¢ odpowiedniego zaszizania ryzykiem w zakresie podatkéw jestalamienné¢
przepisow podatkowych, stopieich skomplikowania oraz potencjalnie wysokie kary
przewidziane w razie popetnienia przgstwa lub wykroczenia skarbowego.

Prowadac dziatalnd¢ gospodarcg, naleey uwzgkdni¢ fakt, ze na skutek mylnej interpretaciji
zawitego prawa czy bHlu pracownika, mma spowodow@ w niezamierzony sposéb
zalegia¢ podatkow.

Poprawiagc i budupc polski system podatkowy powinng sv wickszym stopniu korzyséaz
mozliwosci jakie daje poszczegdlnym ijmiwom prawo unijne oraz wypracotvawizje
takiego systemu, ktéry prowadzitby do niwelacji zgmzndci i napi¢ migdzy podatnikiem
a organami skarbowymi.

Ryzyko zwhzane ze zmianami w systemach podatkowych takiefowr jak Ukraina czy
Biatorus jest trudne do oszacowania dlatego Spoitka domgaupna bigaco monitoruje
zmiany w zakresie prawodawstwa podatkowegaejyvymienionych krajow. Ryzyko takie
w Rumunii wysgpuje w minimalnym stopniu. Jednak smax spodziewa sie pozytywnych
zmian w tym zakresie w Rumunii ze wgdl na niedawne wgie tego kraju do Unii
Europejskiej.

Ryzyko niezrealizowania inwestycji planowanych
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Zadania inwestycyjne planowane do realizacji w 2681 zawarto w zatwierdzonym przez
Rad: Nadzorcz planie inwestycji na 2008 rok. Gtéwne zadania istyeyjne zwizane

z rozbudow zdolnagci produkcyjnych, poprasvi usprawnieniem gospodarki magazynowej
i dystrybucji wyrobéw, rozbudoavinfrastruktury firmy oraz zadania zaziane z ochran
srodowiska naturalnego powinny zostaykonane w cakxi.

Ewentualne niewykonanie niektorych zadamwestycyjnych w planowanym zakresie, ma
zwiazek gtéwnie ze zmieniaga si¢ polityka rozwojowa i weryfikacj przyjetych zataen
dotyczcych otoczenia Firmy i nie niesteadnego ryzyka z tytutu ograniczenia zddgirio
produkcyjnych, pogorszenia jad@ wyrobow czy te utrudnier w funkcjonowaniu Firmy.
Omawiapc realizacg inwestycji naley zwrdécé uwag na uwarunkowania zewtrizne
majace wptyw na terminy realizacji inwestycji oraz ksich realizaciji.

Wymieni tu naleyy kurczcy sk rynek wykonawcow — odptyw fachowej sity roboczej z
granice, wzrost cen materialtdbw budowlanych a nibkigrudngci z ich pozyskaniem
w krotkim czasie.

Taki stan, jeeli nadal kdzie s¢ utrzymywat, mae skutkowdé wzrostem naktadéw na
inwestycje oraz wyditeniem czasu ich realizacji.

12. Podsumowanie

Zarzad Spotki dominujcej pozytywnie ocenia dziatania Grupy Kapitalowegalizowane w
okresie | poéirocza 2008 roku. Dziatania te prayily sie do uzyskania wysokiej
efektywndci Grupy, a osignigte w zmienionej sytuacji na rynku farb i lakierowmiki w
zakresie wielkéci sprzeday, wydajndci, pozycji rynkowej, a zwiaszcza sytuacji
finansowej, 8 zgodne z realnymi nitiwosciami i stanowd podstaw do dalszego rozwoju
firmy. W Il potowie 2008 roku Zargd Spotki dominujcej kedzie w dalszym aigu realizowat
strateg¢ Firmy zmierzajca do umacniania pozycji rynkowej Grupy Kapitatowej,
systematycznej poprawy jej wynikdw oraz wzrosart@ci rynkowej.

Zarzad Fabryki Farb i Lakieréw , Sniezka” w Lubzinie

Podpisy Cztonkow Zardu
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2. Witold Wasko
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