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Roczne Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres od 1 stycznia 2015 r.

do 31 grudnia 2015 r.

1. Wybrane dane finansowe

Przychody ze sprzedazy

Zysk na dzialalnos$ci operacyjnej

Zysk przed opodatkowaniem

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujgcej

Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy pienigzne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej
Przeplywy pienig¢zne netto z dzialalno$ci finansowej
Przeplywy pieniezne netto razem

Podstawowy zysk na jedna akcje (w zZFEUR)
Rozwodniony zysk na jedna akcje (w zZVEUR)

$redni kurs PLN/ EUR

Aktywa razem

Zobowiazania

Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe

Kapital wlasny

Kapital zakladowy

Liczba akcji (w szt.)

Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZVEUR)
Kurs na dzien sprawozdawczy PLN/EUR

tys. PLN tys. EUR
01.01.2015 01.01.2014 01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
1564 998 1522819 373972 363 502
149 336 142 933 35685 34119
138 486 128 014 33093 30557
112 137 103 256 26 796 24 648
237276 183 507 56 699 43 804
(99 929) (89 632) (23 879) (21 395)
(67 513) (91 813) (16 133 (21916)
69 834 2 062 16 687 493
2,26 2,08 0,54 0,50
2,26 2,08 0,54 0,50
4,1848 4,1893

tys. PLN tys. EUR
31.12.2015 31.12.2014 31.12.2015 31.12.2014
1693 107 1216993 397 303 285 525
502 845 460 623 117997 108 069
181 050 176 518 42 485 41414
321795 284 105 75512 66 655
1190262 756 370 279 306 177 456
16 376 16 376 3 843 3 842
49 624 000 49 624 000 49 624 000 49 624 000
23,99 15,24 5,63 3,58
4,2615 4,2623
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Roczne Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres od 1 stycznia 2015 r.
do 31 grudnia 2015 r.

2.  Dane informacyjne

Grupa Kapitalowa Pfleiderer Grajewo zlozona jest z przedsigbiorstw jednozakltadowych. Jednostka dominujacg
jest Spotka Pfleiderer Grajewo S.A., ktéra prowadzi dzialalnos¢ na terenie miasta Grajewa - miejscowosci
polozonej w péinocno - wschodniej czgsci Polski.

Jednostka dominujaca pod nazwa ,,.Zaklady Plyt Widrowych S.A.” w Grajewie zostala zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym, Sad Gospodarczy w Lomzy, Rejestr Handlowy dzial B nr 270 w dniu 1 lipca 1994 r. a nastgpnie w
dniu 9 maja 2001 r. w Sadzie Rejonowym w Bialymstoku, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego (KRS) pod numerem KRS 000001 1422.

W dniu 18 wrzesnia 2002 r. Zarzad Pfleiderer Grajewo S.A. otrzymal postanowienie Sadu Rejonowego
w Biatymstoku o wpisaniu do KRS nowej nazwy Spotki. W zwiazku z powyzszym w dniu 18 wrzes$nia 2002 r.
zostata zmieniona nazwa Jednostki Dominujacej z dotychczasowej na nowa - Pfleiderer Grajewo S.A. Siedzibg
Pfleiderer Grajewo S.A. jest Grajewo, ul. Widrowa 1. Akcje Jednostki Dominujacej sg w publicznym obrocie.
Wedhug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) Pfleiderer Grajewo S.A. zarejestrowany jest pod numerem
1621 Z.

Numer Identyfikacji Podatkowej: 719-10-00-479
Regon: 450093817

2.1. Wykaz jednostek wchodzgcych w sklad Grupy Kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A. oraz przedmiot
ich dzialalnosci.

Grupa Pfleiderer Grajewo S.A. czerpiac z wieloletnich do$wiadczen na rynku materiatéw drewnopochodnych,
jest wschodnioeuropejskim Centrum Biznesowym migdzynarodowego koncernu Pfleiderer. Grupa posiada silng
pozycje na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej i dynamicznie sie rozwija, wchodzac na nowe rynki
geograficzne, docierajac do nowych segmentéw oraz uatrakcyjniajac i rozwijajac oferte handlowa o nowe
produkty.

Misja przewodnia Grupy Pfleiderer Grajewo S.A. jest budowanie dlugotrwatych relacji zarowno z klientem
bezposrednim jak i docelowym uzytkownikiem produktu. W aspekcie biznesowym to dazenie do zdobycia i
utrzymania pelnego zaufania klienta i osiagniecia maksymalnego profesjonalizmu na wszystkich poziomach
wspolpracy.

W skiad Grupy Kapitalowej wchodza fabryki o réznorodnym profilu dziatalnosci.

Wykaz jednostek wchodzgcych w sklad Grupy Kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A. oraz przedmiot ich
dzialalnosci zaprezentowano ponizej.

Przedmiot dzialalno$ci jednostki dominujacej Pfleiderer Grajewo S.A.:

- produkcja wyrobow z drewna i plyt drewnopochodnych oraz ich uszlachetnianie,
- uszlachetnianie papieréw,
- dziatalnos$¢ handlowa w kraju i za granica.

Pfleiderer Prospan S.A.

Spélka akcyjna zostata wpisana do rejestru handlowego w Sadzie Rejonowym w Kaliszu pod nr RHB 1754 w
dniu 23 wrzesnia 1997 r. jako Zaklady Plyt Widrowych Prospan S.A., a nastgpnie zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym dla Lodzi-Srodmiescie w Lodzi, XX Wydzial Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS:
0000042082 w dniu 17 wrzesnia 2001 r.

Regon: 250744416
Numer Identyfikacji Podatkowej: 619-17-42-967
Siedziba: ul. Bolestawiecka 10, 98-400 Wieruszow
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Roczne Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéci Grupy Kapitalowej za okres od 1 stycznia 2015 r.
do 31 grudnia 2015 r.

Przedmiot dziatalnosci:

- produkcja plyt laminowanych, widrowych i innych plyt z drewna i materialéw drewnopochodnych,
- uszlachetnianie papierow,

- dzialalno$¢ handlowa w kraju i za granica,

- produkcja i dystrybucja ciepla.

Silekol Sp. z o.0.

Spotka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Opolu, VIII Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Opolu pod numerem KRS 0000225788 w dniu 6 stycznia 2005 r.

Regon: 160003017
Numer Identyfikacji Podatkowej: 749-19-69-061
Siedziba: ul. Mostowa nr 30 K, 47-220 Kedzierzyn-Kozle

Przedmiot dziatalnosci:

Jednostka zapewnia jednostce dominujacej oraz jednostkom zaleznym stabilne dostawy klejéw do produkcji plyt
widrowych.

- produkcja barwnikéw i pigmentdw,

- produkcja chemikaliéw organicznych i nieorganicznych pozostalych,
- produkcja farb i lakierow,

- produkcja klejow i zelatyn.

Pfleiderer MDF Sp. z o.0.

Spolka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Biatymstoku, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Biatymstoku pod numerem KRS 174810 w dniu 9 pazdziernika
2003 r.

Regon: 330994545
Numer Identyfikacji Podatkowej: 719-13-99-317
Siedziba: ul. Widrowa nr 1, 19-203 Grajewo

Przedmiot dzialalnosci:

- sprzedaz i posrednictwo w sprzedazy plyt wiorowych, laminowanych, filmow i folii,
- uszlachetnianie plyt widrowych,
- produkcja ptyt laminowanych, wiérowych i innych materialéow drewnopochodnych.

Jura Polska Sp. z o.0.

Spotka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Katowicach, Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Numerem KRS 149282 w dniu 24 listopada 1999 r.

Regon: 276746151
Numer ldentyfikacji Podatkowej: 629-215-85-14
Siedziba: 19-203 Grajewo, ul. Widrowa 1

Przedmiot dzialalnosci:

- dzialalnos¢ transportowa,

- towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi,
- towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi,

- wynajem samochodow cigzarowych.
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Unifloor Sp. z 0.0. w likwidacji

Spotka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego przez Sad Rejonowy w Bialymstoku, Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod Numerem KRS 0000237233 w dniu 29 czerwca 2005 r.

Regon: 200021250
Numer Identyfikacji Podatkowe;j: 719-149-38-49
Siedziba: 98-400 Wieruszow, ul. Bolestawiecka 10

Obecnie Unifloor Sp. z 0.0. znajduje si¢ w procesie likwidacji.

Pfleiderer Services Sp. z o.0.

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

Regon 200052769
Numer Identyfikacji Podatkowe;j: 719-15-03-973
Siedziba: 19-203 Grajewo, ul. Widrowa 1

Jednostka zawiesila dzialalnosc.

2.2. Wykaz jednostek wspoélzaleznych
Blitz 11-446 GmbH
Spélka zostata wpisana do Rejestru Handlowego przez Sad w Norymberdze pod numerem HRB 28 166.

Numer rejestrowy: HRB:28 166
Numer Identyfikacji Podatkowej: 201/116/21366
Siedziba: Ingolstadter Strasse 51, Neumarkt

Przedmiot dziatalnoscei:

- dzialalnos¢ eksportowa, w szczegolnosci do Rosji i Europy Wschodniej,
- $wiadczenie ustug zwigzanych z inwestycjami.

Przedmiotem dziatalnosci Pfleiderer Grajewo S.A., Pfleiderer Prospan S.A. Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. jest
produkcja wyrobdéw z drewna, plyt drewnopochodnych i ich uszlachetnianie, impregnacja papieréw oraz
dziatalnos¢ handlowa w kraju i za granica, ushugi przemystowe w zakresie przedmiotu dzialalnosci i inne w
oparciu o posiadana baze. Pozostate spotki zabezpieczaja strone surowcowa i ustugowa dla firm wchodzacych w
sktad Grupy Kapitalowe;j.

Informacje odnosnie uwzglednienia poszczegolnych jednostek przy konsolidacji zawarte sa w informacjach
dodatkowych do rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy.

2.3. Sklad Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Jednostki Dominujacej oraz jednostek zaleznych

Skfad osobowy Rady Nadzorczej oraz Zarzadu Jednostki Dominujacej oraz jednostek zaleznych wedlug stanu na
dzien 31 grudnia 2015 r. przedstawial si¢ nastepujaco:



GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO S.A.

Roczne Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej za okres od 1 stycznia 2015 r.
do 31 grudnia 2015 r.

_ Przewodniczacy:  Paolo Antonietti
Wiceprzewodniczacy: ~ Michael Keppel

Cikmkowie’:*

 Prezess  Michael Wolff

 Czlonkowie:  RafalKarcz
, , ¥ h Gatkiewicz
Gerd Schubert

_ Dariusz Tomaszewski

_ Prezes: ciech Gatkiewicz
Czlonkowie: Rafal Karcz _
_ Dariusz Tomaszewski

Czlonkowie: Dariusz Tomaszewski

_ Prezes: Janusz Zowade
Czlonkowie: Marek Filusch
Ewa Stanska

_ Likwidator: Ryszard Gruszka

Kr’gysztof Brzostek

Zmiany w ciaggu okresu sprawozdawczego w skladach osobowych Zarzadu oraz Rady Nadzorcze;j:
W dniu 16 lutego 2015 r. Rada Nadzorcza Pfleiderer Grajewo S.A.:

- powolala Pana Michaela Wolffa w skfad Zarzadu Jednostki Dominujacej oraz powierzyta mu funkcje Prezesa
Zarzadu Jednostki Dominujacej,

- powolala Pana Gerda Schuberta w skiad Zarzadu Jednostki Dominujacej oraz powierzyta mu funkcje Cztonka
Zarzadu — Dyrektora Operacyjnego,

- odwolata Pana Wojciecha Gatkiewicza z funkcji Prezesa Zarzadu powierzajac mu funkcj¢ Cztonka Zarzadu
Dyrektora ds. Transformacji.

W dniu 30 stycznia 2015 r. zgodnie z uchwala Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Jednostki Dominujacej
Pan Michael Wolff zostal odwotany z funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej natomiast Pan Gerd Schubert
zostal odwotany z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej.

W dniu 30 stycznia 2015 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jednostki Dominujacej powotato w sktad Rady
Nadzorczej Pana Paolo G. Antoniettiego oraz Pana Michaela F. Keppela.
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W dniu 16 lutego 2015 r. Rada Nadzorcza powotala Pana Paolo G. Antoniettiego na stanowisko

Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz Pana Michaela F. Keppela na stanowisko Zastgpcy Przewodniczacego
Rady Nadzorcze;j.

W dniu 8 czerwca 2015 r. zgodnie z uchwala Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Jednostki Dominujace;j
w sktad Rady Nadzorczej zostali powotani Pan Christoph Mikulski oraz Pan Gerd Hammerschmidt.

W dniu 30 czerwca 2015 r. Rada Nadzorcza postanowita powota¢ przy Radzie Nadzorczej Spotki Komitet Audytu
oraz Komitet Nominacji Wynagrodzen.

W dniu 19 stycznia 2016 r. Pan Richard Mayer, Pan Gerd Hammerschmidt oraz Pan Jochen Schapka zlozyli
rezygnacje z petnienia funkcji Przewodniczacego oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej. Powyzsze rezygnacje zostaty
zlozone w zwigzku z zakonczeniem reorganizacji Grupy Kapitalowej, w wyniku ktorej jednostka Pfleiderer
Grajewo S.A. stala si¢ podmiotem dominujacym wobec innych podmiotéw grupy, w ktérych Panowie pelnia
funkcje czlonkow organdéw zarzadzajacych lub zajmuja inne stanowiska, ktore nie moga by¢ faczone ze
stanowiskiem Cztonka Rady Nadzorczej Jednostki Dominujace;j.

W dniu 19 lutego 2016 r. w sklad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej zostali powotani Pan Zbigniew
Prokopowicz, Krzysztof Sedzikowski oraz Stefan Wegener.

W dniu 2 marca Pan Zbigniew Prokopowicz zostal mianowany Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorcze;j.

W dniu 2 marca 2016 r. Rada Nadzorcza Pfleiderer Grajewo S.A. powolala Pana Richarda Mayera w skiad
Zarzadu Spolki oraz powierzyla mu funkcje Czlonka Zarzadu Spotki — Dyrektora Finansowego oraz zmienila
funkcje Pana Rafala Karcza w Zarzadzie Spoiki, odwotujac Pana Rafata Karcza z funkcji Czlonka Zarzadu Spotki
— Dyrektora Finansowego oraz powierzajac mu funkcje Czlonka Zarzadu Spoétki — Dyrektora Administracyjnego.

W dniu 2 marca 2016 r. Pan Dariusz Tomaszewski zlozyl rezygnacje z funkcji Czlonka Zarzadu Spotki —
Dyrektora Sprzedazy.

W dniu 2 marca 2016 r. Rada Nadzorcza postanowila powola¢ przy Radzie Nadzorczej Spotki Komitet
Transformacji, w skladzie Pan Paolo G. Antonietti, Pan Zbigniew Prokopowicz oraz Pan Stefan Wegener.

Na dzien publikacji raportu w sktad Rady Nadzorczej wchodzily nastgpujace osoby:

1. Paolo G. Antonietti Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Michael F. Keppel Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
3. Zbigniew Prokopowicz Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
4. Christoph Mikulski Czlonek Rady Nadzorczej

5. Jan Wozniak Czionek Rady Nadzorczej

6. Krzysztof Sedzikowski Czionek Rady Nadzorczej

7. Stefan Wegener Czionek Rady Nadzorczej
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3.  Struktura Grupy Kapitalowej na 31 grudnia 2015 r.

Pfleiderer Grajewo S.A. od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. byl podmiotem dominujacym wobec
nastepujacych jednostek:

Jednostki zalezne konsolidowane: 31.12.2015 31.12.2014
1. Pfleiderer Prospan S.A. Wieruszow 100% 100%
2. Silekol Sp. z o.0. Kedzierzyn Kozle 100% 100%
3. Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%
4. Jura Polska Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%
5. Unifloor Sp. z 0.0. w likwidacji Wieruszow 100% 100%
6. Grajewo OOO Novgorod, Rosja 0% 100%
7. Pfleiderer Services Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%

Jednostki wspolzalezne wyceniane metoda praw wlasnosci:
8. Blitz 11-446 GmbH Neumarkt 50% 50%

ad. 5 posrednio przez Pfleiderer Prospan S.A.
ad. 6 zbycie udzialow w dniu 30 kwietnia 2015 v,
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Struktura Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2015 r. przedstawia sie nastepujaco:

Pfleiderer Prospan S.A. l Pfleiderer MDF Sp. z o.0.
jednostka zalezna - jednostka zalezna
. (100%) . (100%) '
Unifloor Sp. z.0.0. w e =
likwidacji .
jednostka zalezna jednostka zalezna
(100%) (100%)
Jura Polska Sp. z o.0. Pfleiderer Services Sp. 7 0.0.
jednostka zalezna B e B jednostka zalezna
(100%) (100%)

Jednostka dominujaca Pfleiderer Grajewo S.A. posiada na dzien 31 grudnia2015r. kontrole nad ww.
jednostkami z uwagi na zdolno$¢ do kierowania polityka finansowa oraz operacyjna tych jednostek poprzez
prawo do powolywania oraz odwotywania cztonkéw zarzadu tych jednostek.

Opis zmian w strukturze Grupy Kapitalowej w okresie sprawozdawczym.

W dniu 30 kwietnia 2015 r. jednostka dominujaca Pfleiderer Grajewo S.A. dokonata zbycia udziatow jednostki
zaleznej Grajewo OOO. Przychody ze sprzedazy udzialéw wyniosty 4 zt ( IEUR).

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. inne zmiany w strukturze kapitalowej nie nastapily, jednakze
wdniu 19 stycznia 2016 r. Sad Rejonowy w Bialymstoku dokonal wpisu do rejestru przedsigbiorcow
podwyzszenie kapitatu zakladowego jednostki dominujacej Pfleiderer Grajewo S.A. z kwoty 16 376 tys. zl.
do kwoty 21 351 tys. zt w drodze emisji 15 077 007 akcji zwyklych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej
0,33 zI. kazda, wyemitowanych na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
zdnia 27 lipca 2015 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Jednostki Dominujacej w drodze emisji
nowych akcji, oferty publicznej akcji nowej emisji, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci
prawa poboru wszystkich akcji nowej emisji, dematerializacji oraz ubiegania si¢ o dopuszczenie praw do akcji
oraz akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gield¢ Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz zmiany statutu Jednostki Dominujacej, a takze upowaznienia Rady
Nadzorczej do ustalenia tekstu jednolitego statutu oraz zmiany statutu Jednostki Dominujacej w tym zakresie.

Wyzej opisane nowe akcje serii E zostaly wyemitowane przez Jednostke Dominujaca po cenie emisyjnej
wynoszacej 24,00 zt za 1 akcjg.

W zwiazku z rejestracja podwyzszenia kapitalu zaktadowego jednostki dominujacej Pfleiderer Grajewo S.A.,
w dniu 19 stycznia 2016 r. Jednostka Dominujaca i Atlantik S.A. zawarly umowe rozporzadzajaca, na
podstawie ktérej Spotka nabyta jedyny udzial w Pfleiderer GmbH, o wartosci nominalnej 30 000 tys. EUR,
reprezentujacy 100% kapitatu zaktadowego Pfleiderer GmbH i uprawniajacy do wykonywania 100% glosow
na Zgromadzeniu Wspdlnikow Pfleiderer GmbH.
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Wyzej wymieniona umowa rozporzadzajaca zawarta zostala w wykonaniu warunkowej umowy sprzedazy,
zawartej w dniu 5 pazdziernika 2015 r. przez Jednostke Dominujaca oraz Atlantik S.A.

Spétka Pfleiderer GmbH przed dniem 19 stycznia 2016 r. byla podmiotem posrednio dominujacym wobec
Spotki.

Nabycie przez Jednostke Dominujaca udzialu w Pfleiderer GmbH stanowilo ostatni element procesu
reorganizacji grupy kapitalowej Pfleiderer, w wyniku ktérej jednostka Pfleiderer Grajewo S.A. stala sig
Jednostka Dominujaca koncernu Pfleiderer. Nowa struktura Grupy kapitalowej zostala zaprezentowana w
punkcie 6 Inne dzialania Grupy.

4.  Sklad akcjonariatu Pfleiderer Grajewo S.A.

Ponizsza tabela przedstawia strukture akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2015 r.

Struktura akcjonariatu

na dzie 31.12.2015 Liczba akcji Udzial w kapitale Liczba glos6w na WZA Udzial w WZA
Pfleiderer Service GmbH 32308176 65,11% 32308 176 65,11%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 4928 816 9,93% 4928 816 9,93%
ING OFE 2 639 144 5,32% 2639 144 5,32%
Pozostali akcjonariusze 9 747 864 19,64% 9 747 864 19,64%
Razem 49 624 000 100,00% 49 624 000 100,00%

Kapital zakladowy spélki Pfleiderer Grajewo S.A. na dzien publikacji niniejszego raportu wynosi
21 351 tys. zt. i dzieli sie na 64 701 007 akcji o wartosci nominalnej 0,33 zt. kazda akcja. Ogolna liczba gloséw
wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych przez Spotke akcji wynosi 64 701 007 glosdw.

Struktura akcjonariatu

na dzien 18.03.2016 Liczba akcji Udzial w kapitale Liczba glos6w na WZA Udzial w WZA
Strategic Value Partners LLC* 16 772 896 25,92% 16 772 896 25,92%
Atlantic S.A. 16 374 497 25,31% 16 374 497 25,31%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 4928 816 7,62% 4928 816 7,62%
ING OFE 2639 144 4,08% 2639 144 4,08%
Pozostali akcjonariusze 23 985 654 37,07% 23 985 654 37,07%
Razem 64 701 007 100,00% 64 701 007 100,00%

* poprzez spolki zalezne; zgodnie z zawiadomieniem z dnia 4 lutego 2016 r.

Podmioty zalezne wobec Strategic Value Partners LLC bezposSrednio posiadajace akcje Pfleiderer Grajewo S.A.:

Nazwa podmiotu: Liczba akeji Udzial w kapitale Liczba gloséw na WZA  Udzial w WZA
Yellow Saphire S.a.r.1. 6 172705 9,54% 6172705 9,54%
Brookside S.a.r.l. * 5076 738 7,85% 5076 738 7,85%
Field Point IV S.a.r.l. 3079810 4,76% 3079 810 4,76%
Kings Forest S.a.r.]. 1745 520 2,70% 1745 520 2,70%
Field Point V S.a.r.l. 449 409 0,69% 449 409 0,69%
Field Point Acqusition S.a.r.l. 248 714 0,38% 248 714 0,38%
Razem 16 772 896 25,92% 16 772 896 25,92%

* zgodnie z zawiadomieniem z dnia 4 lutego 2016 r.
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5.

5.1.

5.2.

6.1.

Czynniki zewnetrzne i wewnetrzne majace wplyw na dzialania Grupy Kapitalowej

Czynniki zewnetrzne majace wplyw na dzialanie Grupy Kapitalowej:

Szersza wspotpraca z klientami, ktora jest oparta na dlugookresowych umowach ramowych gwarantujacych
stabilno$¢ wspolpracy i dlugofalowy rozwdj.

Ryzyko niewyplacalnosci klientow — Grupa na biezaco monitoruje plynnosé finansowa swoich odbiorcow
ograniczajac ryzyko ich niewyplacalnos$ci poprzez ubezpieczenie naleznosci.

Scista wspblpraca z dostawcami: gléwnymi surowcami kupowanymi przez Grupe sa drewno, drewno
pouzytkowe, papier dekoracyjny, substancje chemiczne i czgsci techniczne do maszyn. Grupa ogranicza
ryzyko poprzez dywersyfikacje dostaw. Wzrost cen surowcow dotyczy tez konkurencji i z tego punktu
widzenia nie wplywa na pogorszenie pozycji konkurencyjnej Grupy.

Ryzyko kursowe —Grupa na biezaco monitoruje ekspozycje na ryzyko kursowe stosujac hedging naturalny i
transakcje typu forward do zabezpieczenia ryzyka.

Sezonowos¢ dziatalnosci — spadek sprzedazy wystepuje w drugim kwartale roku, natomiast szczyt sprzedazy
odnotowany jest w drugim poélroczu roku kalendarzowego. Sezonowos$¢ nie stanowi duzego ryzyka dla
Grupy, gdyz w tych samych okresach Grupa dokonuje mniejszych zakupow surowca. Ptynnosé¢ Grupy
pozostaje na stabilnym poziomie w tym okresie.

Czynniki wewnetrzne majace wplyw na dzialania Grupy Kapitalowej:

Proces technologiczny — Grupa narazona jest na ryzyko pozarowe wynikajace ze stosowanych technologii.
W celu ograniczenia tego ryzyka Grupa stosuje zabezpieczenia techniczne iorganizacyjne. Ryzyko
nieplanowanych przestojéw jest zmniejszane poprzez coroczng realizacje remontdw i modernizacji jak i
utrzymywanie strategicznego zapasu czgsci zamiennych.

Ryzyko utraty plynnosci — Jednostka dominujaca Pfleiderer Grajewo S.A. jest jednostka dominujaca
w stosunku do pozostatych jednostek z Grupy, w zwiazku z tym ponosi wszelkie obciazenia zwiazane z
finansowaniem przedsigwzig¢ inwestycyjnych. Stan zadluzenia jest monitorowany na biezaco. Grupa stosuje
wszelkie dostepne instrumenty finansowe w celu ograniczenia ryzyka plynnosci.

Biezace i przyszle dzialania Grupy Kapitalowej

Plany i perspektywy rozwoju na 2016 rok

Sfinalizowanie transakcji oraz rejestracja podwyzszonego kapitahu.

Zakonczenie transakcji zakupu wszystkich udzialow Pfleiderer GmbH oraz zmniejszenie zadluzenia
powigkszonej] w wyniku transakcji Grupy Kapitalowej, w ktorej Jednostka Dominujaca bedzie
Pfleiderer Grajewo S.A.

Kontynuacja realizacji koncepcji One Pfleiderer, ktéra ma na celu integracje struktur organizacyjnych
migdzy segmentem wschodnim i zachodnim Koncernu, unifikacje proceséw zarzadzania, obnizenie kosztow,
wprowadzenie jednolitego systemu SAP oraz opracowanie wspolnej strategii rozwoju.

Kontynuacja wieloletniego programu inwestycyjnego, ktory poprzez modernizacje parku maszynowego
dostosowuje potencjal produkcyjny do potrzeb rynkowych i poprawy efektywnosci kosztowej. Realizacja
rozpoczetego pakietu inwestycyjnego, obejmujacego zakup czterech urzadzen (nowej linii do lakierowania,
formatyzerki, szlifierki oraz linii do konfekcjonowania). Inwestycja ta ma na celu zwiekszenie optacalnosci
oraz poszerzenie oferty produktowej jak rowniez stworzenie nowych miejsc pracy.

Dostosowanie oferty produktowej do potrzeb rynku, nie tylko w aspekcie jakosciowym ale rowniez
wzorniczym, poprzez utrzymanie wspolpracy z projektantami oraz intensywne uczestnictwo w wydarzeniach
dedykowanych architektom (promocja nowych dekoréw w ofertach gotowych mebli).

Ekspansja geograficzna na rynki europejskie.

Wdrazanie nowych systemow technicznych oraz poprawa efektywnosci Grupy poprzez dalsza optymalizacje
procesu produkcyjnego oraz program redukcji kosztow.

Promowanie misji i marki Pfleiderer jako do$wiadczonej, nowoczesnej, stale rozwijajacej si¢ firmy,
wdrazajacej najnowoczesniejsze technologie oraz szanujacej srodowisko naturalne.
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6.2. W roku 2015 dzialania Grupy Kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A. koncentrowaly si¢ na
nastepujacych pracach:

- Rozpoczgcie oraz pomyslne przeprowadzenie transakcji emisji nowych akcji. Opracowanie nowej struktury
organizacyjnej, strategii oraz koncepcji dziatania powigkszonej Grupy Kapitalowej. Wyznaczenie gtdwnych
celéw oraz terminow ich realizacji.

- Rozpoczecie realizacji procesu inwestycyjnego , obejmujacego zakup czterech urzadzen (nowej linii do
lakierowania, formatyzerki, szlifierki oraz linii do konfekcjonowania)

- Prowadzenie aktywnosci majacych na celu skuteczna ekspansje rynku aranzacji wnetrz.

- Wzrost wydajnosci oraz ulepszenie proceséw produkcji przez $ciste zarzadzanie kosztami.

- Poprawa jakosci sprzedawanych produktow i ushug.

- Analiza i dostosowanie wolumenu produkcji i sprzedazy do biezacych potrzeb rynkowych.

- Podejmowanie dziatan optymalizacyjnych, zmierzajacych do zwigkszenia efektywnosci operacyjnej
jednostek grupy.

- Zabezpieczenie dostaw surowca drzewnego i chemii.

- Poprawa kapitatu obrotowego Grupy.

- Budowanie wizerunku firmy jako stabilnego finansowo, godnego zaufania partnera w biznesie.

- Umocnienie pozycji na rynku poprzez promocje wizji i marki Pfleiderer.

- Wprowadzenie na rynek nowych kolekcji dekoréw.

- Analiza sytuacji finansowej Grupy, obecnej strategii sprzedazy oraz organizacji proceséw produkcji i
dystrybucji produktéw w celu zwigkszenia wydajnosci oraz okreslenia obszardw wymagajacych
restrukturyzacji.

- Rozbudowa i umocnienie sieci handlowej, opracowanie standaryzacji wizerunkowej punktéw sprzedazy
Pfleiderer Partner”.

7.  Istotne informacje dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian oraz dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez Grupe
Kapitalowa

7.1. Sytuacja finansowa Grupy Kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A.

Struktura finansowania majatku Grupy Kapitalowej na dzien bilansowy przedstawia sie nastepujaco (dane
w tys. zi):

31.12.2015 31.12.2014
Kapital wlasny (przypisany akcjonariuszom jednostki dominujacej) 1190 262 756 370
Kapital wiasny ogolem 1190 262 756 370
Zobowigzania dlugoterminowe 181 050 176 518
Kapitat staty (kapital wiasny ogétem + zobowiazania diugoterminowe) 1371312 032 888
Zobowiazania krotkoterminowe 321795 284 105

Grupa Pfleiderer Grajewo finansuje swoja dziatalnos¢ srodkami wlasnymi oraz poprzez kredyty bankowe.

Ponadto Grupa Kapitatlowa Pfleiderer Grajewo wspiera si¢ programem faktoringu bez regresu w ramach ktorego
s3 zbywane na rzecz PEKAO Faktoring Sp. z 0.0. oraz BZ WBK Faktor Sp. z 0.0. ubezpieczone wierzytelnosci
handlowe. Niniejsze finansowanie dostepne bylo dla jednostek Pfleiderer Grajewo S.A., Pfleiderer Prospan S.A.,
Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. oraz Silekol Sp. zo.0. z facznym limitem 265 000 tys. zt. Umowy faktoringowe
zawarte z BZ WBK Faktor Sp. z 0.0. s3 umowami bezterminowymi, natomiast umowy zawarte z PEKAO
Factoring Sp. z 0.0. sa zawierane na czas okreslony, nie krotszy niz rok. Umowy te ulegajg automatycznemu
przediuzeniu o kolejne 12 miesigcy w przypadku braku zawiadomienia przez jedna ze stron umowy, najpdzniej 2
miesigce przed zakonczeniem okresu obowiazywania umowy, o braku woli jej przedtuzenia.
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W ramach wewnetrznego finansowania w Grupie Kapitalowej Pfleiderer Grajewo funkcjonuja: pozyczka
od Pfleiderer Grajewo S.A. dla jednostki zaleznej Pfleiderer MDF Sp.z o0.0. oraz program obligacji
krotkoterminowych (commercial papers). Emitentem obligacji jest Pfleiderer Grajewo S.A. za$ inwestorem
Pfleiderer Prospan S.A. Celem programu obligacji i umdéw pozyczek jest zapewnienie Zrodel finansowania
wszystkim podmiotom Grupy oraz optymalizacja zarzadzania srodkami pienigznymi w ramach catej Grupy.

7.2. Sytuacja kadrowo — placowa grupy kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa zatrudniala 1 269 osob, tacznie z osobami zarzadzajacymi i pracujacymi w
oparciu o umowg¢ menedzerska lub powolanie przez RN. Struktura zatrudnienia w Grupie na ostatni dzien okresu
sprawozdawczego przedstawiala si¢ w sposob nastepujacy:

Pracownicy 31.12.2015 31.12.2014
- pracownicy bezposrednio produkcyjni 664 666
- pracownicy posrednio produkcyjni 271 272
- pracownicy administracyjno-biurowi i pozostali 334 329
Razem 1269 1267

Struktura zatrudnienia w poszczegdlnych przedsigbiorstwach grupy przedstawia sie nastepujaco:

Stan Pracownicy Pracownicy Pracownicy

zatrudnienia bezposrednio posrednio administracyjno-
Jednostka w2015 produkcyjni produkeyjni biurowi
Pfleiderer Grajewo S.A. 584 269 128 187
Pfleiderer Prospan S.A. 422 209 116 97
Jura Polska Sp. z o.0. 33 10 - 23
Silekol Sp. z 0.0 98 55 27 16
Pfleiderer MDF Sp. z o0.0. 132 121 - 11
Unifloor Sp. z 0.0. w likwidacji - - - -
Razem 1269 664 271 334

Wynagrodzenia Czlonkow Zarzadu Pfleiderer Grajewo S.A. {acznie z premiami, wyplacone za okres od dnia
1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku ksztaltowaty si¢ w sposéb nastepujacy:

1. Prezes Zarzadu Michael Wolff 845 tys. zt.
2. Czlonek Zarzadu Rafat Karcz 570 tys. zt.
3. Czlonek Zarzadu Gerd Schubert 549 tys. zl.
4. Czionek Zarzadu Wojciech Gatkiewicz 1 061 tys. zh.
5. Czlonek Zarzadu Dariusz Tomaszewski 595 tys. zt.

Dodatkowo, czlonkowie Zarzadu Jednostki Dominujacej otrzymywali wynagrodzenie z tytulu pelnienia funkcji
zarzadczych w jednostce zaleznej Pfleiderer Prospan S.A., ktdre ksztaltowaly sie¢ w sposob nastepujacy:

1. Prezes Zarzadu Wojciech Gatkiewicz 1 054 tys. zt.
2. Czlonek Zarzadu Rafal Karcz 560 tys. zt.
3. Czlonek Zarzadu Dariusz Tomaszewski 601 tys. zt.

Umowa menedzerska zawarta pomigdzy Pfleiderer Grajewo S.A. i czlonkiem Zarzadu Panem Wojciechem
Gatkiewiczem przewiduje, ze o$wiadczenie o wypowiedzeniu powyzej umowy moze zosta¢ ztozone przez kazda
ze stron najwczesniej dnia 30 czerwca 2016 r. z zachowaniem 12-miesigcznego okresu wypowiedzenia.

Umowa menedzerska zawarta przez Pfleiderer Grajewo S.A. z czlonkiem Zarzadu Panem Rafalem Karczem

przewiduje 12 miesieczny okres wypowiedzenia i w przypadku rozwigzania umowy za wypowiedzeniem
przewiduje jednorazowa odprawe w wysokosci miesiecznego wynagrodzenia.
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Umowa menedzerska zawarta przez Spotke powiazana Pfleiderer Prospan S.A. z czlonkiem Zarzadu Panem
Dariuszem Tomaszewskim przewiduje w przypadku rozwigzania umowy za wypowiedzeniem jednorazowa
odprawe w wysokosci miesigcznego wynagrodzenia.

Wyplacone wynagrodzenia dla Czlonkéw Rady Nadzorczej jednostki dominujacej w okresie sprawozdawczym
ksztaltowaly si¢ w sposdb nastepujacy:

1. Przewodniczacy Rady Nadzorczej Paolo G. Antonietti 192 tys. z1
2. Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej Michael F. Keppel 96 tys. zt.
3. Czlonek Rady Nadzorczej Jochen Schapka 105 tys. zl.
4. Czlonek Rady Nadzorczej Richard Mayer 105 tys. zt.
5. Czlonek Rady Nadzorczej Jan Wozniak 105 tys. zt.
6. Czlonek Rady Nadzorczej Christoph Mikulski 59 tys. zi.
7. Czlonek Rady Nadzorczej Gerd Hammerschmidt 59 tys. zt.

Na 31 grudnia 2015 r. Czlonkowie Zarzadu oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej Pfleiderer Grajewo S.A. nie
posiadali zadluzenia w Jednostce Dominujacej z tytutu pozyczek.

Cztonek Zarzgdu Pan Dariusz Tomaszewski posiadal na dzien 31 grudnia 2015 r. zadluzenie w jednostce zaleznej
Pfleiderer Prospan S.A. w wysokosci 26 tys. zl. Zadluzenie to jest wynikiem zaciagnigtej w 1997 r. pozyczki
z Funduszu Prywatyzacyjnego przeznaczonej na zakup akcji obecnej jednostki zaleznej Pfleiderer Prospan S.A.

7.3. Ilosé akeji Pfleiderer Grajewo S.A. w posiadaniu osob zarzadzajacych

Na dzien publikacji raportu w posiadaniu Cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej byly nastepujace ilosci akeji:

- Czlonek Zarzadu Pan Wojciech Gatkiewicz - 5.400 akcji Pfleiderer Grajewo S.A.
- Czlonek Zarzadu Pan Rafal Karcz - 3.472 akcji Pfleiderer Grajewo S.A.
- Czlonek Rady Nadzorczej Paolo G. Antonietti - 4.000 akcji Pfleiderer Grajewo S.A.

Warto$¢ nominalna 1 akcji wynosi 0,33 zk.

Pozostali Czlonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Pfleiderer Grajewo S.A. nie posiadajg akcji Jednostki
Dominujacej.

8.  Struktura produkcji i sprzedazy

8.1. Wielkos¢ i struktura produkeji

Wielkos¢ produkeji w latach 2015 i 2014 czterech glownych asortymentéw w trzech jednostkach zaleznych
(Pfleiderer Grajewo S.A., Pfleiderer Prospan S.A. i Pfleiderer MDF Sp. z 0.0.) przedstawiala si¢ nastgpujaco:

01.01.2015 01.01.2014 zmiana
31.12.2015 31.12.2014 %
Produkcja plyt widrowych surowych brutto
(wyrdb gotowy; pélfabrykat do produkcji plyty laminowanej) tys. m? 1251 1184 6%
Plyta widrowa laminowana tys. m? 37323 37103 1%
Ptyta surowa MDF brutto
{wyréb gotowy; potfabrykat do produkcji ptyt lakierowanej) tys. m? 236 243 (3%)
Plyta MDF lakierowana tys. m? 34780 29 926 16%

W roku 2015 odnotowany zostal wzrost produkcji w trzech z czterech gtéwnych asortymentow. Procentowa
zmiana rok do roku zaprezentowana zostata w tabeli.

8.2. Wielkos¢ i struktura sprzedazy
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Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitalowej w obecnym roku wyniosty 1 564 998 tys. zl. i wzrosly o 3% w
stosunku do roku ubieglego.

Udzial sprzedazy eksportowej w sprzedazy ogdtem wzrost nieznacznie w poréwnaniu do roku ubieglego (2 p.p.)
i wyniost w biezacym okresie sprawozdawczym 36%.

Struktura rzeczowa przychoddw ze sprzedazy przedstawia si¢ nastepujaco:

01.01.2015 udzial

Struktura rzeczowa 31.12.2015 w %

Przychody ze sprzedazy produktow: 1511 750 96,60%
Plyta wibrowa (plyta surowa, laminowana, formatki, MFP) 826 795 52,83%
Plyta MDF (MDF surowy, MDF lakierowany, formatki) 295 727 18,90%
Kleje (Zywica podstawowa, specjalistyczna, formalina) 304 150 19,43%
Pozostate (filmy, folie, obrzeza, blaty, opakowania i in.) 85078 5,44%
Materialy 4 865 0,31%
Towary 4 995 0,32%
Uslugi 43 388 2,77%
Laczna sprzedaz 1 564 998 100,0%

Ilosciowa sprzedaz gléwnych wyrobow Grupy Kapitatowej Pfleiderer Grajewo S.A. przedstawia sig nastgpujaco:

01.01.2015 01.01.2014

Struktura rzeczowa sprzedazy gléwnych wyrobow 31.12.2015 31.12.2014
Ptyta widérowa surowa tys. m? 490,7 475,1
Plyta widrowa laminowana tys. m? 372399 35 503,8
Plyta surowa MDF tys. m? 1274 156,5
Plyta lakierowana MDF tys. m? 31 760,1 28 545,6

Struktura terytorialna przychodow ze sprzedazy przedstawia si¢ nastgpujgco:

01.01.2015 01.01.2014

31.12.2015 31.12.2014

Sprzedaz krajowa 1007 298 1004 167
- przychody ze sprzedazy produktow 974 276 973 190

- przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 6142 8088

- przychody ze sprzedazy ustug 26 880 22 889
Sprzedaz zagraniczna 557 700 518 652
- przychody ze sprzedazy produktow 537475 496 701

- przychody ze sprzedazy towaréw i materialdw 3717 4771

- przychody ze sprzedazy ustug 16 508 17 180
Lacznie: 1 564 998 1522 819
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8.3. Analiza sprzedazy gléownych produktow wedlug kanaléw dystrybucji na przykladzie sprzedaiy
jednostek Pfleiderer Grajewo S.A., Pfleiderer Prospan S.A. oraz Pfleiderer MDF Sp. z o.0.

Najwazniejszg branzg dla Grupy Pfleiderer Grajewo S.A. pozostaje meblarstwo, gdzie Grupa realizuje ponad 90%
swojej sprzedazy. Grupa podejmuje aktywnosci, ktore pozwola skuteczniej uplasowac produkty na rynku
aranzacji wnetrz. Z drugiej strony prowadzi dzialania rozbudowujace pozycje na rynku budowlanym, ktéry w
Polsce zyskuje coraz wigksza uwage wsrod producentéw ptyt drewnopochodnych.

Dilugoletnia strategia sprzedazy Grupy Pfleiderer Grajewo S.A. jest oparta na trzech kluczowych kanatach
dystrybucji:

1. sprzedaz bezposrednia do duzej i sredniej wielkosci firm meblarskich,
2. sprzedaz do sieci hurtowni patronackich Pfleiderer Partner (Sie¢ PP),
3. sprzedaz eksportowa.

Analiza sprzedazy w latach 2014 — 2015 (w tys. zl)
700.000 -

600.000 -
500.000
400.000
300.000
200.000

100.000

2014 2015

| wEksport WPozostali @Przemysl OSieé PP |

Rys. Sprzedaz w latach 2014 — 2015 ( w tys. z).

Najwazniejszymi kanatami dystrybucji na rynku polskim pozostajg nadal: bezposrednia sprzedaz do duzej i
sredniej wielkosci firm meblarskich oraz sie¢ sprzedazy Pfleiderer Partner. W 2015 roku w poréwnaniu z
analogicznym okresem roku poprzedniego nastapit wzrost wartosci sprzedazy do duzych producentéw mebli o
1,3%. Wartos¢ sprzedazy do sieci Pfleiderer Partner nieznacznie spadta o 0,7%. Sprzedaz eksportowa wzrosta o

0,9% w poréwnaniu z rokiem ubieglym. Sprzedaz do pozostatych krajowych kanatow dystrybucji zmniejszyta si¢
020,8%.

Udziaty poszczegdlnych kanatéw dystrybucji w 2015 r. prezentowaly si¢ w nastgpujacy sposob:
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Udzial kanalow dystrybucji w obrocie w 2015 r.

Sie¢ PP

Eksport
25,5%

24,3%

Przemyst
47,4%

Rys. Udzial kanaléw dystrybucji w obrocie w 2015r. (w %).

Struktura sprzedazy i udzialy poszczegdlnych kanatdéw dystrybucji w 2015r. w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku poprzedniego zmienily sie nastgpujaco:

- zwiekszyl sie udzial sprzedazy do duzej i sredniej wielkosci firm meblarskich z 46,2% do 47,4%
- udziat sprzedazy do sieci Pfleiderer Partner zmalat z 25,8% do 25,5%

- udzial sprzedazy pozostalymi kanatami dystrybucji zmalat z 3,6% do 2,8%

- udzial sprzedazy eksportowej zmalatl z 24,4% do 24,3%

9.  Struktura zaopatrzenia

Pod wzgledem zaopatrzenia w surowiec drzewny rok 2015 nie rdznit sig istotnie od lat poprzednich. Drewno do
produkcji pochodzito z tradycyjnej, dla poszczegolnych zaktadéw, bazy surowcowej. Grupa nie jest uzalezniona
od jednego dostawcy. Udzial wartosci transakcji netto z zadnym dostawca nie przekroczyt w 2015 r. 10%
zakupdw Grupy.

Struktura grup asortymentowych w zaopatrzeniu poszczegdlnych zakladéw nieco si¢ rézni. Wynika to z profilu
realizowanej produkcji, uwarunkowan rynku lokalnego czy biezacych relacji cenowych pomiedzy rodzajami
surowca.

10. Dane ekonomiczno-finansowe

Dominujaca pozycje w strukturze kosztow spétek Grupy zajmuje nadal zuzycie materialow i energii. Istotna
pozycje w kosztach poszczegdlnych jednostek zajmuja ushugi obce. Zwiagzane jest to z outsourcingiem
dziatalnosci pomocniczej i zakupem niektorych rodzajow ushug od firm zewnetrznych, jak rowniez stopniowym
wzrostem kosztu transportu sprzedawanych wyrobéw i dostarczanych surowcéw. Istotne miejsce w rachunku
wynikéw zajmuja koszty finansowe. Zwigzane jest to z duza skala dziatalnosci inwestycyjnej grupy. Pozostale
pozycje utrzymuja si¢ na poziomie pordéwnywalnym w stosunku do okreséw poprzednich.
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Wskaznik rentownosci sprzedazy za okres biezacy i poprzedni uksztattowaly si¢ w sposdb nastepujacy:

01.01.2015 01.01.2014
31.12.2015 31.12.2014

Zysk przed opodatkowaniem

[¢] 0
Przychody ze sprzedazy 8,85% 8,41%
Zysk netto
(przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujacej) 7,17% 6,78%
Przychody ze sprzedazy

Poprawa wskaznikdéw wskazuje na stabilng kondycje finansowa przedsiebiorstwa. Systematyczna splata kredytow
bankowych spowodowata obnizenie kosztéw finansowania, co przelozylo si¢ na poprawg wskaznikow
rentownosci.

11. Korzystanie z kredytéow bankowych

31.12.2015 31.12.2014

Zadluzenie bankowe 62 626 108 351
Gotowka 88 346 18512
Zadluzenie bankowe netto (25 720) 89 839

W czerwcu 2013 r. jednostka dominujgca Pfleiderer Grajewo S.A. oraz jednostki zalezne Pfleiderer Prospan S.A.
i Silekol Sp. z 0.0. zawarly obecnie obowiazujace umowy kredytowe. W dniu 14 paZzdziernika 2015r. za
porozumieniem stron rozwigzano umowe z Bankiem Ochrony Srodowiska. Pozostale umowy nadal obowiazuja.
Na dziefi 31 grudnia 2015 r. suma dostepnych limitow kredytowych z pozostatymi trzema bankami wynosi
260 000 tys. zt. i stanowi zabezpieczenie ptynnosci finansowej Jednostki Dominujacej oraz jednostek zaleznych.
Dodatkowo jednostka zalezna Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. posiada umowe kredytu wielocelowego z bankiem PKO
BP S.A. z limitem o wartos¢ 54 000 tys. zt.

11.1. Umowa kredytowa z bankiem Millennium S.A.

W dniu 26 czerwea 2013 r. Jednostka Dominujaca zawarta z Bankiem Millennium S.A. dwie umowy kredytowe
na taczna kwote 100 000 tys. zt. obejmujace umowe kredytowa o linie wielocelowa na 75 000 tys. zl. oraz umowe
o kredyt w rachunku biezacym z limitem 25 000 tys. zt.

Jednoczesnie jednostka zalezna Pfleiderer Prospan S.A. zawarla z Bankiem Millennium S.A. umowe o kredyt w
rachunku biezacym z limitem 10 000 tys. zt.

Ponadto jednostka zalezna Silekol Sp. z 0.0. zawarla z Bankiem Millennium S.A. umowe o kredyt w rachunku
biezacym z limitem 10 000 tys. zt.

Suma zobowiazan wszystkich 3 kredytobiorcow z tytulu powyzszych 4 uméw kredytowych z Bankiem
Millennium S.A. nie moze przekroczy¢ facznej kwoty 100 000 tys. z. Umowa kredytowa o linie wielocelowa
przewiduje splate calosci kredytu po okresie 5-ciu lat od jej zawarcia, zas kredyty w rachunkach biezacych sa
przewidziane do sptaty w calosci po 3 latach. Celem kredytowania jest finansowanie biezacej dzialalnosci
kredytobiorcow.
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11.2. Umowa kredytowa z Alior Bank S.A.

W dniu 26 czerwca 2013 r. Jednostka Dominujgca zawarta z Alior Bank S.A. umowe kredytowg na kwote
75 000 tys. zt. na finansowanie swojej biezacej dziatalnosci z terminem splaty calosci po 5-ciu latach od dnia
zawarcia umowy.

Jednoczesnie Jednostka Dominujaca oraz jednostki zalezne Pfleiderer Prospan S.A. i Silekol Sp. z 0.0. podpisaly
z Alior Bank S.A. umowe o kredyt w rachunku biezacym z limitem 25 000 tys. zt., w ramach ktorej bank udzielit
limitow w wysokoscei 25 000 tys. zt. dla jednostki, oraz podlimitow po 10 000 tys. zt. dla Pfleiderer Prospan S.A.
i Silekol Sp. z 0.0.

Kredyt ten jest przeznaczony na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej kredytobiorcow i jest splacany
w catosci po 3 latach od daty zawarcia umowy. Suma zobowiazan wszystkich 3 kredytobiorcow z tytulu
powyzszych 2 uméw kredytowych z Alior Bank S.A. nie moze przekroczy¢ tacznej kwoty 100 000 tys. zi.

11.3. Umowa kredytowa z Bankiem Zachodnim WBK S.A.

W dniu 26 czerwca 2013 r. Jednostka Dominujaca zawarla z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowg o
wielocelowa lini¢ kredytowa na kwote 45 000 tys.zl. z przeznaczeniem na zabezpieczenie plynnosci i
finansowanie naktaddéw inwestycyjnych z terminem splaty catosci po 5-ciu latach od dnia zawarcia umowy.

Jednoczesnie Jednostka Dominujaca oraz jednostki zalezne Pfleiderer Prospan S.A. i Silekol Sp. z o0.0. podpisaly
z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowe o kredyt w rachunku biezacym z limitem 15 000 tys. zl, ktory jest
limitem wspdlnym dla wszystkich 3 kredytobiorcow.

Kredyt ten jest przeznaczony na zabezpieczenie plynnosci i finansowanie nakladéw inwestycyjnych oraz jest
splacany w calosci po 3 latach od daty zawarcia umowy. Suma zobowigzan wszystkich 3 kredytobiorcow z tytuhu
powyzszych 2 umdéw kredytowych z Bankiem Zachodnim WBK S.A. nie moze przekroczy¢ lacznej kwoty
60 000 tys. zl.

11.4. Umowa kredytowa z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A.

W dniu 27 czerwca 2013 r Jednostka Dominujaca zawarla z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. umowe
kredytowa w postaci linii wielocelowej na kwote 40 000 tys. zl. z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dzialalnosci Jednostki Dominujacej z terminem splaty 5 lat od dnia zawarcia umowy. W dniu
14 pazdziernika 2015 r. za porozumieniem stron rozwiazano umowe kredytowa z Bankiem Ochrony Srodowiska.

Umowa kredytu inwestycyjnego z bankiem PKO BP S.A.

Dnia 15 stycznia 2007 r. jednostka zalezna Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. zawarla z bankiem PKO BP S.A. umowe
kredytu inwestycyjnego na kwote 235 022 tys. zt. Kredyt ten jest kredytem celowym zaciagnigtym na budowe
fabryki ptyt MDF w Grajewie. Na dzien 31 grudnia 2015 r. zadluzenie Grupy z tytulu tego kredytu wynosito
66 626 tys. zt. (na dzien 31 grudnia 2014 r. 85 396 tys. zt.).

Umowa kredytu wielocelowego z bankiem PKO BP S.A.

W dniu 29 sierpnia 2007 r. jednostka zalezna Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. zawarta umowe z bankiem PKO BP S.A.
na udzielenie kredytu wielocelowego w kwocie 65 000 tys. zt. Umowa kredytowa obejmuje kredyt w rachunku
biezacym w kwocie 30 000 tys. zt., kredyt obrotowy odnawialny w kwocie 30 000 tys. zt. oraz limit na gwarancje
i akredytywy w wysokosci 5 000 tys. zl.

W wyniku podpisanego aneksu 23 marca 2009 r. zmniejszono kwote kredytu wielocelowego do kwoty 57 000
tys. zlotych. W zwiazku z aneksem umowa kredytowa obejmuje kredyt w rachunku biezacym w kwocie
25900 tys. zt., kredyt obrotowy odnawialny w kwocie 30 000 tys. zi. oraz limit na gwarancje i akredytywy w
wysokosci 1 100 tys. zl.

Aneks do umowy podpisany w dniu 10 czerwca 2015 r. przedluzyt okres kredytowania do dnia 31 maja 2018 r.
Warto$¢ limitu ulegla redukcji na przestrzeni trzech kolejnych lat poczawszy od 2011 r. i obecnie przyjmuje
wartos¢ 54 000 tys. zk. Zobowiazanie z tytutu kredytu na dzien 31 grudnia 2015 r. wynosifo 0 tys. zl.
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Umowa Kredytu Odnawialnego

W dniu 5 pazdziernika 2015 r. jednostka Pfleiderer Grajewo S.A. wraz z innymi spotkami nalezacymi do
Koncernu Pfleiderer:

Pfleiderer GmbH, Pfleiderer Services GmbH, Pfleiderer Holzwerkstoffe GmbH,
Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Giitersloh GmbH,
Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Jura Spedition GmbH,

Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG,

Pfleiderer Prospan S.A. Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. Silekol Sp. z 0.0.

zawarly Umowe Zmieniajacg umowe super nadrzednego kredytu odnawialnego z dnia 4 lipca 2014 r. zawartg
przez jednostki nalezace do Segmentu Zachodniego Koncernu Pfleiderer. Umowa ta nazywana jest ,,Umowa
Kredytu Odnawialnego” oraz zawarta zostata z Organizatorami Gléwnymi, do ktdrych naleza:

Commerzbank Aktiengesellschaft, Deutsche Bank AG Filiale Deutschlandgeschiift,
KFW, BNP Paribas S.A. Niederlassung Deutschland,

Alior Bank S.A Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A,
Bank Zachodni WBK S.A Bank Millennium S.A

oraz

Commerzbank International S.A. jako agentem kredytu ,,Agent”

Commerzbank Aktiengesellschaft jako agentem zabezpieczenia ,,Agent Zabezpieczenia™
Filiale Luxemburg jako agentem zabezpieczenia ,,Agent Zabezpieczenia®

Wszystkie zmiany w Umowie Kredytu Odnawialnego zostaly zawarte warunkowo i weszly w zycie w dniu
19 stycznia 2016 r. wraz z zakoficzeniem procesu reorganizacji Grupy Kapitatowej Pfleiderer Grajewo S.A.

Z dniem 19 stycznia 2016 r. Jednostka Dominujaca Pfleiderer Grajewo S.A. oraz jednostki zalezne
Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. oraz Silekol Sp. z 0.0. staly sie kredytobiorcami w ramach
Umowy Kredytu Odnawialnego (obok Pfleiderer GmbH i Pfleiderer Holzwerkstoffe GmbH). Ponadto, po
spetnieniu okreslonych warunkow, Pfleiderer Grajewo S.A. moze zazada¢ przystgpienia do Umowy Kredytu
Odnawialnego innych jego spotek zaleznych, w charakterze dodatkowych kredytobiorcow.

Zgodnie z Umowag Kredytu Odnawialnego, do pierwotnej kwoty kredytu odnawialnego wynoszacej
60 000 tys. EUR zostala wiaczona dodatkowa transza w wysokosci 200 000 tys. zt. Kredyty beda udostepniane
do wykorzystania w formie wyplat w EUR i PLN oraz w formie Kredytow Pomocniczych (zdefiniowanych
ponize;j).

Dzien wygasnigcia umowy i jej catkowitej splaty zostat ustalony na 30 kwietnia 2019 r.

Kredytodawca, lub jego podmioty powiazane, moga udostepni¢ danemu kredytobiorcy calo$¢ lub czgsc
niewykorzystanych srodkéw z tytutu Umowy Kredytu Odnawialnego poprzez kredyty pomocnicze (takie jak
kredyty w rachunku biezgcym, gwarancje, obligacje, akredytywy, kredyty krotkoterminowe i inne kredyty lub
rozwigzania potrzebne w zwiazku z dziatalnoscig Pfleiderer Grajewo S.A. i jej jednostek zaleznych, ktére zostaly
uzgodnione miedzy Pfleiderer Grajewo S.A. i wlasciwym kredytodawca, lub jego spotka powigzana).

Laczne limity zostaly ustalone w wysokosci 20 000 tys. EUR, w przypadku transzy w euro oraz 120 000 tys. z}.
w przypadku transzy w PLN.

Srodki wyplacone w ramach Umowy Kredytu Odnawialnego zostana przeznaczone na sfinansowanie potrzeb
korporacyjnych oraz kapitatu obrotowego Grupy Pfleiderer Grajewo, przy czym nie moga by¢ przeznaczone na
wykup, splate, weczesniejsza splate, zakup, lub anulowanie Niepodporzadkowanych Obligacji Zabezpieczonych
wyemitowanych przez Pfleiderer GmbH w dniu 7 lipca 2014 r.

-21 -



GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO S.A.

Roczne Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za okres od 1 stycznia 2015 r.
do 31 grudnia 2015 r.

Zobowigzania z tytulu pozyczek od jednostek powigzanych

Na dziefi 31 grudnia 2015 r. oraz na dzien 31 grudnia 2014 r. Grupa Kapitalowa nie posiadata zadnych
zobowigzan z tytutu pozyczek od jednostek powiazanych.

12. Informacja o niesplaceniu kredytu lub pozyczki, do ktérego nie podjeto zadnych dzialan
naprawczych do konca okresu sprawozdawczego

Na dziei 31 grudnia 2015 r. nie wystapily opisane zdarzenia.

13.  Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych Grupy Kapitalowej

W celu dostosowania potencjatu produkcyjnego do potrzeb rynkowych oraz poprawy efektywnosci kosztowe;j,
jak rowniez wydajnosci produkcyjnej Grupa kontynuuje wieloletni program inwestycyjny. Poniesione naklady
inwestycyjne w Grupie Kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A. w roku 2015 wyniosty 111 147 tys. z}. (lcznie z

zaplaconymi zaliczkami).

13.1. PFLEIDERER GRAJEWO S.A.

Inwestycje operacyjne w roku 2015: plan: 26 855 tys. zt. realizacja: 31 325 tys. zl.
Implementacja wspolnego systemu IT 8 158 tys. zt.
Modyfikacja linii pozyskania surowca pouzytkowego / faza Il 3 466 tys. zit.
Prasa KT / wykup z leasingu 2 020 tys. zt.
Kapitalizowany koszt remontu generalnego 5611 tys. zl.
Pozostale projekty inwestycyjne <1 MLN PLN 12 070 tys. zt.

W roku 2016 planowane inwestycje wynosza 24 450 tys. zl. Pakiet inwestycyjny obejmuje migdzy innymi
projekty o charakterze modernizacyjnym majace na celu redukcje kosztow, optymalizacje procesu produkcyjnego
oraz kontynuacja wdrozenia nowych jednolitych systemdw informatycznych. Najwieksze z nich to:

Kontynuacja implementacji wspdlnego systemu IT 6 000 tys. zl.
Montaz zbiornika pozarowego przed sortownig wioréw suchych 2 190 tys. zil.
Kontynuacja wizualizacji punktow sprzedazy 1 681 tys. zl.
Modernizacja filtrow na suszarniach 1200 tys. zh.

13.2. PFLEIDERER PROSPAN S.A.

Inwestycje operacyjne w roku 2015: plan: 61 751 tys. zt. realizacja: 51 907 tys. zk.
Budowa kotlowni na biomase 23 279 tys. zl.
Rozbudowa instalacji automatycznego podawania trocin, silos 7771 tys. zh.
Modernizacja linii do oklejania blatow 5656 tys. zt.
Modernizacja izolacji na potkach grzewczych 1427 tys. zt.
Impregnarka / wykup z leasingu 1400 tys. zi.
Modernizacja sterowania 1 016 tys. zt.
Kapitalizowane koszty remontu generalnego 4 816 tys. zl.
Pozostale projekty inwestycyjne <1 MLN PLN 6 542 tys. zt.

W roku 2016 planowane inwestycje wynosza 36 976 tys. zt. Pakiet inwestycyjny obejmuje przede wszystkim
kontynuacje inwestycji o charakterze strategicznym, majace na celu redukcje kosztéw oraz wzrost wolumenu
produkeji. Najwazniejszymi inwestycjami beda:

Modernizacja linii do oklejania blatow 9929 tys. zi.
Podgrzewanie kobierca 9138 tys. zl.
Modernizacja tasmy stalowe) 2900 tys. zi.
Budowa kotlowni na biomase 2619 tys. zl.
Rozbudowa instalacji automatycznego podawania trocin, silos 2291 tys. zL.
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13.3. SILEKOL Sp. z o.0.

Inwestycje operacyjne w roku 2015: plan: 2 904 tys. zi. realizacja: 3 531 tys. zt.
System odpylania mocznika 694 tys. zt.
Rozbudowa chiodni wentylacyjnej 576 tys. zi.
Pozostale projekty inwestycyjne < 0,5 MLN PLN 2 261 tys. zh.

Planowana na rok 2016 projekty inwestycyjne wynosza 7 508 tys. z. Sa to w gldwnej mierze inwestycje o
charakterze modernizacyjnym.

13.4. PFLEIDERER MDF Sp. z o.0.

Inwestycje operacyjne w roku 2015: plan: 16 999 tys. zl. realizacja: 24 160 tys. zl.
Modernizacja pétek grzewczych 5621 tys. zh.
Linia do lakierowania formatek (element pakietu inwestycyjnego) 3 659 tys. zt.
Formatyzerka (element pakietu inwestycyjnego) 2 787 tys. zl.
Modernizacja tasmy stalowej 2465 tys. zt.
System oczyszczalni Sciekow 1348 tys. zl.
Kapitalizowane koszty remontu generalnego 4051 tys. zl.
Pozostate projekty inwestycyjne < 1 MLN PLN 4229 tys. zt.

W roku 2016 planowane inwestycje wynosza 35 779 tys. zt. W gldwnej mierze beda to inwestycje o charakterze
strategicznym, majace na celu zwigkszenie oferty produktowej. W planie tym przewidziano kontynuacje realizacji
pakietu inwestycyjnego, obejmujacego zakup czterech urzadzen (nowej linii do lakierowania, formatyzerki,
szlifierki oraz linii do konfekcjonowania). Najwigksze planowane inwestycje to:

Pakiet inwestycyjny — linia do lakierowania 14 707 tys. zt.
Pakiet inwestycyjny — formatyzerka 9316 tys. zl
Pakiet inwestycyjny — szlifierka 3308 tys. zl.
Pakiet inwestycyjny — linia do konfekcjonowania 2 349 tys. zl.
Montaz awaryjnego zrodla pary 2 000 tys. zt.

Jednostka zalezna Jura Polska Sp. z 0.0. zrealizowala w 2015 r. inwestycje w wysokosci 224 tys. zl.

14. Dzialania marketingowe w 2015 r.

Cele marketingowe:

- Pozycjonowanie firmy Pfleiderer jako marki premium.

- Zwigkszenie rozpoznawalno$ci marki w obszarach: architekci, projektanci, klient ostateczny.
- Umocnienie pozycji Grupy Pfleiderer na rynku inwestycyjnym.

- Umocnienie pozycji Grupy Pfleiderer na rynkach regionalnych.

- Umacnianie pozycji Grupy Pfleiderer na rynku budowlanym.

14.1. Zadania zrealizowane w obszarze rynku meblowego i wyposazenia wnetrz
a) Polityka produktowa

- Wprowadzenie na rynek kolekcji dekoréw ,, Materials we love. Concept by Zigta &Kuchcinski”
- Odswiezenie oferty HDF-U u lakierowanego

- Kontynuacja prac nad nowymi produktami przy jednoczesnej redukcji nierotujacych; aktywne
zarzadzanie portfelem produktdw.
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14.2.

15.

b) Polityka komunikacyjna

- Kontynuacja projektu komunikacji marki PFL/Pfleiderer.

- Intensyfikacja wizualizacji zewnetrznej i wewnetrznej sieci handlowej Pfleiderer Partner w kraju oraz
na rynkach eksportowych.

- Organizacja szkolen dla stuzb handlowych sieci Pfleiderer Partner oraz klientdow sieci Pfleiderer Partner
w regionach.

- Lokowanie ekspozycji produktowych Pfleiderer w studiach kuchennych oraz firmach meblarskich w
regionach.

- Wsparcie aktywnosci reklamowych firm sieci Pfleiderer Partner w kraju i za granica (reklamowe
kampanie regionalne, partycypacja programach lojalnosciowych)

- Aktywna promocja marki Pfleiderer i kolekcji ,, Materials we love. Concept by Zieta &Kuchcinski” na
targach MEBLE w Poznaniu i Arena Design

- Partycypacja w targach regionalnych i eventach organizowanych przez sie¢ Pfleiderer Partner w kraju
oraz za granica. (targi wewnetrzne, organizacja ,,Drzwi Otwartych™)

- Przeprowadzenie programu wsparcia sprzedazy blatow kuchennych dla firm stolarskich i meblowych
zaopatrujacych si¢ w sieci Pfleiderer Partner.

- Aktywizacja dziatan reklamowych oraz PR-owych dedykowanych blatom kuchennym w prasie i
mediach online, pozycjonowanie marki i kategorii produktowych

- Organizacja eventow z kluczowymi klientami

- Aktywna promocja marki i produktow w mediach spolecznosciowych.

- Udzial firmy w wydarzeniach dedykowanych architektom i projektantom we wspotpracy z firma Virtus
oraz SARP

- Aktywne dziatania PR i reklama skoncentrowane gléwnie na prezentacji inspirujacych rozwigzan
wnetrz mieszkalnych i wnetrz uzytecznosci publiczne;j.

- Wspolpraca z uczelniami wyzszymi np. ASP Poznan itp

Zadania zrealizowane w obszarze rynku budowlanego
a)  Polityka produktowa
- Wprowadzenie na rynek plyty Living Board.

b)  Polityka komunikacyjna

- Aktywna promocja plyty budowlanej MFP w segmencie firm wykonawczych i inwestorow oraz sieci
handlowej Castorama.

- Udzial w regionalnych targach budowlanych np. Grupy PSB itp.

- Kampania telewizyjna plyty budowlanej ptyty budowlanej MFP.

- Przeprowadzenie programu wparcia sprzedazy plyty budowlanej MFP.

- Organizacja eventdw oraz przeprowadzenie cyklu szkolei w regionach dla firm handlowych i
wykonawczych z obszaru produktow budowanych Pfleiderer.

- Kontynuacja projektu wizualizacji marki w punktach handlowych.

Powyzszy zakres dziatan dla rynku meblowego, wyposazenia wnetrz i rynku budowlanego zostat
zrealizowany z zaangazowaniem $rodkéw finansowych z budzetéw marketingowych.

Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi grupy w 2015 r.

Szczegodly dotyczace transakceji z podmiotami powigzanymi przedstawione sa w nocie 32 ,,Innych informacjach
objasniajacych do rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego” Grupy Kapitalowej
Pfleiderer Grajewo S.A.

W 2015 r. nie bylo transakceji z podmiotami powiazanymi, ktére bytby zawarte na innych warunkach niz warunki
rynkowe,
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16. Zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy Kapitalowej Pfleiderer Grajewo w 2015 r.

Zarzadzanie zasobami finansowymi obejmuje aranzacje finansowania zewnetrznego, ktore jest wykorzystywane
do finansowania kapitatu obrotowego, dzialalnosci biezacej, inwestycji oraz zarzadzanie gotdwka.

Odpowiednie zarzadzanie zasobami finansowymi jest czynnikiem wspomagajacym realizacje pozostatych
obszarow zarzadzania, w tym zarzadzania operacyjnego, strategicznego oraz realizacje¢ projektéw
inwestycyjnych. Jest ono realizowane w pierwszej kolejnosci poprzez systematyczne dokonywanie projekcji
finansowych, w tym projekeji zadluzenia w horyzoncie do 5 lat, a nastgpnie aranzacje odpowiednich Zrodet
finansowania, w postaci kredytéw bankowych, obligacji oraz faktoringu. Zarzadzanie gotéwka w Grupie
Pfleiderer Grajewo S.A. ma na celu optymalizacje kosztow finansowych poprzez minimalizowanie stanu gotowki
i przeznaczanie jej nadwyzek na splate odnawialnych kredytéw bankowych, ktére moga by¢ w kazdym czasie
ponownie wykorzystane. Drugim celem zarzadzania gotdéwka jest zmniejszenie ryzyka walutowego, na ktore
Grupa ze wzgledu na duzy eksport i import, jest narazona.

W 2015 r. Jednostka Dominujaca Pfleiderer Grajewo S.A. oraz jednostki zalezne finansowaly wszystkie istotne
projekty poprzez wykorzystanie w pierwszej kolejnosci wygenerowanej z dziatalnosci operacyjnej nadwyzki,
wspierajac si¢ kredytami bankowymi, faktoringiem oraz emisjami obligacji (w ramach wewngtrznego
finansowania gdzie emitentem jest Pfleiderer Grajewo S.A. zas inwestorem Pfleiderer Prospan S.A.)

16.1. Obligacje

Na dzien 31 grudnia 2015 r. stan zadluzenia Jednostki Dominujacej z tytulu wyemitowanych obligacji wynosit
w wartosci nominalnej 234 500 tys. zt. Celem emisji obligacji jest optymalizacja zarzadzania Srodkami
finansowymi w Grupie Kapitalowej, zmniejszenie zadluzenia zewnetrznego oraz finansowanie biezacej
dziatalnosci.

16.2. Kredyty bankowe

Szczegolowe informacje odnos$nie kredytéw bankowych i o aktualnym zadhuzeniu Grupy sg zawarte w niniejszym
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Zarzadu w punkcie 11.

Zadhuzenie Grupy Kapitalowej z tytulu kredytow bankowych na dziefi 31 grudnia 2015 r. wyniosto 66 626 tys. zi.

16.3. Peozyczki od jednostek powiazanych

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych zobowiazan z tytulu pozyczek od jednostek
powigzanych.

Grupa utrzymuje pelng zdolnos$¢ platnicza oraz wysokg wiarygodnos$é kredytowa w ocenie strategicznych
kredytodawcow. Wobec powyzszego nawet przy uwzglednieniu mozliwego pogorszenia sytuacji
makroekonomicznej, nie wystepuja w ocenie Zarzadu zagrozenia, ktore moglyby skutkowac istotnym
pogorszeniem lub utrata ptynnosci finansowe;j.

Szczegolowe informacje na temat wszystkich zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek jak réwniez dotyczace
zobowigzan warunkowych na dzien 31 grudnia 2015 r przedstawiono w nocie 24 oraz 31 sprawozdania
skonsolidowanego Grupy Pfleiderer Grajewo S.A., natomiast informacje dotyczace zabezpieczen zostaly opisane
w punkcie 17.2 niniejszego Skonsolidowanego Sprawozdania Zarzadu.
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17. Instrumenty finansowe

17.1. Charakterystyka instrumentéw pochodnych

Transakcje terminowe typu ,forward” oraz ,,swap” sa terminowymi transakcjami wymiany walut po z gory
okreslonym kursie.

W 2015 roku Jednostka Dominujaca zrealizowata 29 transakcji forward na laczna kwote 55 780 tys. EUR. Na
dzien 31 grudnia 2015 r. Pfleiderer Grajewo S.A. posiadalo 29 otwartych transakcji FX forward EUR/PLN na
sprzedaz facznej kwoty 56 800 tys. EUR z terminami rozliczenia przypadajacymi migdzy 28 stycznia 2016r. a
28 grudnia 2017 r. Pozytywna wycena tych transakcji na dzien bilansowy wyniosta 1 981 tys. zl. (wartosé
godziwa — poziom 2). Ponadto jednostka Pfleiderer Grajewo S.A. na dzien 31 grudnia 2015 r. posiadata jedng
otwartg transakcj¢ forward na kupno EUR za kwote 509 219 tys. zl. z terminem rozliczenia na dziefi
27 stycznia 2016 r. Transakcja ta zabezpieczata ryzyko PLN/EUR wynikajace z zobowiazania Pfleiderer Grajewo
S.A. do zaplaty za nabycie udziatdéw w Pfleiderer GmbH. Negatywna wycena tej transakcji na dziefi 31 grudnia
2015 r. wyniosta (51) tys. zt. (warto$¢ godziwa — poziom 2).

Ponadto jednostka zalezna Silekol Sp. z 0.0. zrealizowala w 2015 roku 15 transakcji forward na taczna kwote
22 750 tys. EUR. Na dzien 31 grudnia 2015 r. posiadala 4 otwarte transakcje FX forward na sprzedaz tacznej
kwoty 8 000 tys. EUR z terminami rozliczenia przypadajacymi do dnia 12 kwietnia 2016 r. Pozytywna wycena
tych transakcji na dzien bilansowy wyniosta 195 tys. zl. (wartos¢ godziwa — poziom 2).

Jednostka zalezna Pfleiderer MDF Sp. z o0.0. na dzien 31 grudnia 2015 r. posiadata 3 otwarte transakcje FX
forward EUR/PLN na sprzedaz facznej kwoty 3 000 tys. EUR z terminami rozliczenia przypadajacymi na koniec

maja 2016 r. Pozytywna wycena tych transakcji na dzien 31 grudnia 2015 r. wyniosta 96 tys. zl. (warto$¢ godziwa
— poziom 2).

Zgodnie z MSR 39, jesli zabezpieczenie przeplywdw pienigznych jest efektywne, to efektywna czgs¢ wyceny
instrumentdw zabezpieczajacych prezentowana jest w innych catkowitych dochodach w kapitale wlasnym.
Natomiast nieefektywna czes¢ zyskdw i strat zwigzana z instrumentem zabezpieczajacym ujmowana jest jako
zysk lub strata biezacego okresu.

Pozostale jednostki zalezne na dzien 31 grudnia 2015 r. nie byly stronami transakcji na instrumentach
pochodnych.

17.2. Opis porgczen, gwarancji i zabezpieczen Grupy
Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa posiadata nastepujace zobowiazania warunkowe i zabezpieczenia:
17.2.1. Hipoteka ustanowiona na nieruchomosci i zastaw rejestrowy na maszynach.

Hipoteka na nieruchomosci oraz zastaw rejestrowy na maszynach stanowia zabezpieczenie kredytu
inwestycyjnego udzielonego Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. przez PKO Bank Polski S.A. w dniu 15 stycznia 2007 r.
Kredyt ten jest kredytem celowym zaciagnigtym na budoweg nowej fabryki ptyt MDF w Grajewie. Hipoteka na
nieruchomosci stanowi zabezpieczenie do kwoty 356 860 tys. zl. Zastaw rejestrowy na maszynach zostal
ustanowiony do kwoty 450 000 tys. zt. na majatku Pfleiderer MDF Sp. z o.0., stanowigcym zmienny zbior rzeczy
oraz praw. Zastaw ten jest co kwartat aktualizowany, w przypadku zmian w majatku ruchomym jednostki zaleznej
(maszyny, srodki transportu).

Na dzien 31 grudnia 2015 r. zadtuzenie z tytutu kredytu inwestycyjnego wyniosto 66 626 tys. z4.

17.2.2. Hipoteka ustanowiona na nieruchomosci w Grajewie przy ul. Widrowej oraz zastaw rejestrowy
na zbiorze rzeczy i praw.

Hipoteka do kwoty 80 000 tys. zt. ustanowiona na nieruchomosci w Grajewie przy ul. Widrowej, na ktorej
znajduje si¢ fabryka ptyt MDF stanowi zabezpieczenia kredytu wielocelowego na taczng kwote 57 000 tys. zt.,
udzielonego jednostce wchodzacej w sklad Grupy Kapitalowej Pfleiderer MDF Sp.z 0.0. przez
PKO Bank Polski S.A. w dniu 29 sierpnia 2007 r.
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Zastaw rejestrowy ustanowiony zostat zgodnie z umowa zastawu rejestrowego na zbiorze rzeczy i praw z dnia
30 lipca 2010 r. zawarta pomiedzy Pfleiderer MDF Sp. zo.0. a PKO Bankiem Polskim S.A. z siedzibg w
Warszawie. Powyzszy zastaw zostal ustanowiony na rzecz PKO Bank Polski S.A. do najwyzszej sumy
zabezpieczenia 83 163 tys. zt tytulem zabezpieczenia wierzytelnosci z tytutu kredytu wielocelowego w formie
linii kredytowej w kwocie 54 000 tys. zt udzielonego na podstawie umowy kredytowej zawartej przez
Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. w dniu 29 sierpnia 2007 r. z PKO Bankiem Polskim S.A. Zastaw jest konsekwencja
przedluzenia terminu splaty kredytu obrotowego do 31 sierpnia 2015 r. Na tych samych aktywach istnieje
réwniez ustanowiony wczesniej zastaw dotyczacy kredytu inwestycyjnego z dnia 15 stycznia 2007 r. na rzecz
PKO Bank Polski S.A.

Na dzien 31 grudnia 2015 r. zadluzenie z tytutu kredytu wielocelowego wyniosto 0 tys. zl.
17.2.3. 'Wzajemne pore¢czenia udzielone w ramach Grupy Kapitalowej

Na dzien 31 grudnia 2015 r. jednostki zalezne wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A.
posiadaly poreczenia za zobowigzania innych jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej. Nie

wystepowaly poreczenia lub gwarancje wystawione za zobowigzania podmiotéw spoza Grupy Kapitalowej
Pfleiderer Grajewo S.A.

Poreczenia byly wystawione przez 3 jednostki: Pfleiderer Grajewo S.A., Pfleiderer Prospan S.A.
i Silekol Sp. zo.0. i zabezpieczaly wylacznie zobowigzania innych spdlek Grupy Kapitatlowej z tytulu
zaciagnietych przez nie kredytow bankowych.

a) Jednostka dominujgca Pfleiderer Grajewo S.A. udzielila 6 porgczen do tacznej kwoty 65 750 tys. zi.
Kwota dlugu pierwotnego zabezpieczonego poreczeniami wynosifa na dzief 31 grudnia 2015 r. 0 tys. zti.

b) Jednostka zalezna Pfleiderer Prospan S.A. udzielita 7 porgczen do facznej kwoty 268 000 tys. zl, z czego
najwieksze to:

- Dwa poreczenia do 1acznej kwoty 115000 tys.zl kredytow bankowych udzielonych dla
Pfleiderer Grajewo S.A. przez Banku Millennium S.A. z dnia 26 czerwca 2013 r.,

- Dwa porgczenia do tacznej kwoty 115000 tys.zt kredytow bankowych udzielonych dla
Pfleiderer Grajewo S.A. przez Alior Bank S.A. z dnia 26 czerwca 2013 r.

Kwota dlugu pierwotnego zabezpieczonego porgczeniami wynosifa na dzien 31 grudnia 2015 r. 0 tys. zl.

¢) Jednostka zalezna Silekol Sp. z 0.0. udzielita 7 porgczen do tacznej kwoty 268 000 tys. zt., z czego najwigksze
to:

- Dwa porgczenia do facznej kwoty 115000 tys.zt. kredytow bankowych udzielonych dla
Pfleiderer Grajewo S.A. przez Banku Millennium S.A. z dnia 26 czerwca 2013 r.,

- Dwa porgczenia do facznej kwoty 115000 tys.zt. kredytow bankowych udzielonych dla
Pfleiderer Grajewo S.A. przez Alior Bank S.A. z dnia 26 czerwca 2013 r.

Kwota dlugu pierwotnego zabezpieczonego poreczeniami wynosita na dziefi 31 grudnia 2015 r. 0 tys. zi.

Zabezpieczeniem kredytow jest hipoteka na nieruchomosciach zabudowanych obejmujacych zaktad produkcyjny
w Grajewie nalezacy do Jednostki Dominujacej Pfleiderer Grajewo S.A. i zaklad produkcyjny w Wieruszowie
nalezacy do Pfleiderer Prospan S.A. oraz zastaw na maszynach stanowigcych wyposazenie tych obu zaktadow.

17.2.4. Zabezpieczanie warunkowej umowy kredytu odnawialnego z dnia 5 pazdziernika 2015 r.

Zobowiazania z tytulu Umowy Kredytu Odnawialnego sa zabezpieczone tym samym zabezpieczeniem co
Obligacje, wyemitowane przez Pfleiderer GmbH w dniu 7 lipca 2014 r. Oznacza to, ze wspomniane zobowigzania
sa obecnie zabezpieczone zabezpieczeniem z pierwszenstwem zaspokojenia na:

(i)  wyemitowanym kapitale zakladowym (lub odpowiednio udziatach) Gwarantéw Segmentu Zachodniego;
(i)  niektorych naleznosciach Gwarantéw Segmentu Zachodniego, w tym naleznosciach wewnatrzgrupowych;
(iif) niektorych nieruchomosciach;

(iv) niektérych skladnikach wlasnosci intelektualnej;

(v)  niektérych rachunkach bankowych;

(vi) niektérych srodkach trwatych i aktywach obrotowych.
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Ponadto, zgodnie z umowa zmieniajacg, Umowa Kredytu Odnawialnego bedzie takze zabezpieczona, z
pierwszenstwem zaspokojenia przez:

(i)  zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na akcjach/udziatach Gwarantow Segmentu Wschodniego (z
wyjatkiem Spétki Pfleiderer Grajewo S.AL);

(ii) pelnomocnictwa do wykonywania praw korporacyjnych z zastawionych akcji/udzialéw Gwarantow
Segmentu Wschodniego (z wyjatkiem Spotki);

(iii) zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na wierzytelnosciach wynikajacych z umow rachunku bankowego
Gwarantow Segmentu Wschodniego;

(iv) pelnomocnictwa do zablokowania i wyplaty srodkéw z rachunkéw bankowych Gwarantéw Segmentu
Wschodniego;

(v)  zastawy rejestrowe na aktywach (dotyczacych calej dziatalnosci, w tym znakach towarowych) Gwarantow
Segmentu Wschodniego;

(vi) przelewy na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytulu polis ubezpieczeniowych i istotnych umow (w tym
pozyczek wewnatrzgrupowych) Gwarantow Segmentu Wschodniego;

(vii) o$wiadczenia o ustanowieniu hipoteki Gwarantéw Segmentu Wschodniego;

(viii) oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji Gwarantow Segmentu Wschodniego.

W dniu 21 pazdziernika 2015 r., Spétka Pfleiderer Grajewo S.A. i jej spotki zalezne, tj. Pfleiderer Prospan S.A.,
Pfleiderer MDF Sp. zo.0. oraz Silekol Sp. zo.0. zawarly umowy i dokonaly czynnosci zwiazanych z
ustanowieniem zabezpieczen. Zabezpieczenia zabezpieczaja wierzytelnosci z tytulu dlugu réwnoleglego
przyshigujace Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, jako agentowi zabezpieczenia na podstawie
umowy wierzycieli, w wysokosci kazdorazowo réwnej sumom naleznym wowczas podmiotom zabezpieczonym
od Gwarantow Segmentu Wschodniego na podstawie dokumentow diuznych (co obejmuje kwote glowna
321 700 tys. EUR z Obligacji, wyemitowanych przez Pfleiderer GmbH w dniu 7 lipca 2014 r., kwote gléwna do
60 000 tys. EUR i do 200000 tys. zi z tytwlu umowy kredytu odnawialnego, plus odsetki, prowizje i
zobowigzania dotyczace transakcji zabezpieczajacych (hedging)).

Gwaranci Segmentu Wschodniego oraz Agent Zabezpieczen zawarli i podpisali umowy i inne dokumenty
przewidujace ustanowienie nastepujacych Zabezpieczen:

(i)  zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na akcjach/udziatach, odpowiednio, Pfleiderer Prospan S.A.,
Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. oraz Silekol Sp. z 0.0. nalezacych do Pfleiderer Grajewo S.A. (reprezentujacych
100% kapitatu zakladowego i uprawniajacych do wykonania 100% praw glosow na walnym zgromadzeniu
kazdej ze spotek);

(i)  pelnomocnictwa do wykonywania praw korporacyjnych z zastawionych akcji/udzialow, odpowiednio,
Pfleiderer Prospan S.A.,  Pfleiderer MDF Sp.zo.0.  oraz  Silekol Sp.zo0.0.  nalezacych  do
Pfleiderer Grajewo S.A.;

(iii) zastawy finansowe i zastawy rejestrowe na wierzytelnosciach wynikajacych z uméw rachunku bankowego
Gwarantow Segmentu Wschodniego;

(iv) pelnomocnictwa do zablokowania i wyplaty srodkéw z rachunkow bankowych Gwarantéw Segmentu
Wschodniego;

(v) zastawy rejestrowe na aktywach (dotyczacych catej dziatalnosci, w tym znakach towarowych) Gwarantdw
Segmentu Wschodniego;

(vi) przelewy na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu polis ubezpieczeniowych i istotnych uméw (w tym
pozyczek wewnatrzgrupowych) Gwarantéw Segmentu Wschodniego; oraz

(vii) oswiadczenia o ustanowieniu hipoteki na nastepujacych nieruchomosciach:

a. nieruchomos$¢ gruntowa, pofozona w miejscowosciach Kolonia Konopki i Grajewo, gmina Grajewo,
ksiega wieczysta numer LM1G/00021237/8; nieruchomos$¢ gruntowa, polozona w miejscowosci
Grajewo, gmina Grajewo, ksiega wieczysta numer LM1G/ 00023663/7; nieruchomo$¢ gruntowa,
polozona w miejscowosci Grajewo, gmina Grajewo, ksiega wieczysta numer LM1G/00024415/1;
nieruchomo$¢ gruntowa, potozona w miejscowosci Grajewo, gmina Grajewo, ksigga wieczysta numer
LM1G/00016833/8 oraz nieruchomos¢ gruntowa, potozona w miejscowosci Rajgrod, gmina Rajgrod,
ksiega wieczysta numer LM1G/00015686/5, ktorych uzytkownikiem wieczystym jest Spotka;
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b. nieruchomo$¢ gruntowa, potozona w miejscowosciach Wieruszéw, Pieczyska i Klatka, gmina
Wieruszow, ksigga wieczysta numer SR1W/00085678/9 oraz nieruchomos¢ gruntowa, polozona w
miejscowosci Klatka, gmina Wieruszow, ksiega wieczysta numer SR1W/00087135/5 - ktorych
uzytkownikiem wieczystym jest Pfleiderer Prospan S.A.;

c. nieruchomos¢ gruntowa, polozona w miejscowosci Klatka, gmina Wieruszow, ksiega wieczysta numer
SR1W/00088780/8; nieruchomos¢ gruntowa, potozona w miejscowosci Wieruszow, gmina Wieruszow,
ksiega wieczysta numer SR1W/00083375/1 oraz nieruchomos$¢ gruntowa, polozona w miejscowosci
Wieruszéw, gmina Wieruszow, ksiega wieczysta numer SR1W/00085575/7, ktérych wiadcicielem jest
Pfleiderer Prospan S.A ;

d. nieruchomo$¢ gruntowa, polozona w miejscowosci Grajewo, gmina Grajewo, ksiega wieczysta
LM1G/00034414/7, ktorej uzytkownikiem wieczystym jest Pfleiderer MDF Sp. z 0.0.; oraz e)
nieruchomos¢ gruntowa, potozona w miejscowosci Kedzierzyn-Kozle, gmina Kedzierzyn-Kozle, ksiega
wieczysta OP1K/00054262/8, ktorej uzytkownikiem wieczystym jest Silekol Sp. z o.0.

Zabezpieczenia zostaly ustanowione na rzecz Agenta Zabezpieczenia.

Ponadto w dniu 19 stycznia 2016 r. Pfleiderer Grajewo S.A., Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF Sp. z o.0.
oraz Silekol Sp.z o0.0. ({acznie ,Gwaranci Segmentu Wschodniego”) zawarly umoweg gwarancji (,,Umowa
Gwarancji”) dotyczacg zobowiazan wynikajacych z niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych o
oprocentowaniu 7,875%, wyemitowanych przez Pfleiderer GmbH w dniu 7 lipca 2014 r., o terminie
wymagalnosci przypadajgcym na 2019 r. w tacznej kwocie 321 684 tys. EUR (,,Obligacje”). Umowa Gwarancji
zostala zawarta miedzy Gwarantami Segmentu Wschodniego, Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale
Luxemburg (,,Agent Zabezpieczenia™) oraz przedstawicielem posiadaczy Obligacji.

Dotychczas, Obligacje byly zabezpieczone, miedzy innymi, w sposdb nadrzgdny przez niektore spotki zalezne
Pfleiderer GmbH, (,,Gwaranci Segmentu Zachodniego™). Na podstawie Umowy Gwarancji Obligacje beda
dodatkowo zabezpieczone przez gwarancje udzielone przez Gwarantéw Segmentu Wschodniego.

Na podstawie Umowy Gwarancji, Gwaranci (z zastrzezeniem pewnych ograniczen) solidarnie gwarantuja
bezwarunkowo i nieodwolalnie wobec Agenta Zabezpieczenia, dzialajacego na rzecz posiadaczy Obligacji, na
zasadzie nadrzednosci, nalezna i terminowa splate kwoty nominalnej, odsetek, kosztéw, wydatkow oraz innych
kwot platnych przez Pfleiderer GmbH na podstawie lub w zwigzku z Obligacjami. Ani okres, na jaki zostaly
udzielone Gwarancje, ani wynagrodzenie za udzielenie Gwarancji nie zostal okreslony w Umowie Gwarancji.

Inne jednostki zalezne z Grupy kapitalowej nie udzielaly porgczen lub gwarancji.
17.2.5. Pozyczki udzielone

Na dziefi 31 grudnia 2015 r. zobowigzania 3 Spare Sp. z 0.0. wzglgdem Pfleiderer Prospan S.A. wynosily
3272 tys. zk., (3 000 tys. zI. to naleznos¢ gldwna, 272 tys. zt. to naleznos¢ z tytutu odsetek za 2015 r.). W okresie
1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r. Pfleiderer Prospan S.A. naliczyla 272 tys. z}. odsetek od pozyczki. W
dniu 7 stycznia 2016 r. Pfleiderer Prospan S.A. otrzymala od 3 Spare Sp. zo.0. 272 tys. zl. tytulem zaplaty
odsetek od pozyczki. Pozyczka zostata udzielona do dnia 31 grudnia 2016 r., a oprocentowanie zostato ustalone
jako WIBOR 1M + marza.

18. Ryzyka finansowe w dzialalnosci Grupy

18.1. Przyjete przez jednostki grupy kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A. cele i metody zarzadzania
ryzykiem finansowym

Grupa zarzadza wszystkimi opisanymi ponizej elementami ryzyka finansowego, ktére moga mie¢ znaczacy
wplyw na jej funkcjonowanie w przysztosci, kladac w tym procesie najwigkszy nacisk na zarzadzanie:

- ryzykiem kredytowym,

- ryzykiem kursowym,

- ryzykiem utraty plynnosci,

- ryzykiem stopy procentowe;.
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Celem zarzagdzania ryzykiem kredytowym jest ograniczenie strat Grupy mogacych wynika¢ z niewyplacalnosci
klientéw. Cel ten jest realizowany poprzez stosowanie ubezpieczen naleznosci i faktoring.

Celem zarzadzania ryzykiem kursowym jest minimalizacja strat wynikajacych z niekorzystnych zmian kursu
walutowego. Grupa monitoruje swoja pozycje walutowa z punktu widzenia przeptywdw pienigznych. Cel ten jest
realizowany poprzez w pierwszej kolejnosci hedging naturalny, a w nastgpnej transakcje zabezpieczajace typu
forward. Monitorowana pozycja i transakcje zabezpieczajace maja horyzont czasowy do 24 miesiecy.

Celem zarzadzania plynno$cia finansowa jest zabezpieczenie Grupy przed jej niewyptacalnoscia. Cel ten jest
realizowany poprzez systematyczne dokonywanie projekcji zadtuzenia w horyzoncie do 5 lat, a nastepnie
aranzacj¢ odpowiednich zrédet finansowania.

Ekspozycja na ryzyko kredytowe, ryzyko stopy procentowej oraz ryzyko kursu wymiany powstaje w trakcie
normalnej dzialalnosci Grupy. Pochodne instrumenty finansowe sa wykorzystywane do zabezpieczenia
ekspozycji na wahania kursu wymiany walut obcych.

18.2. Ryzyko kredytowe

Transakcje, ktore narazaja Grupeg Pfleiderer Grajewo S.A. na ryzyko kredytowe obejmuja naleznosci z tytulu
dostaw i ustug oraz udzielonych pozyczek. Ryzyko kredytowe zwigzane z naleznosciami z tytulu dostaw i ustug
jest ograniczone, poniewaz baza klientow jest bardzo liczna i ryzyko jest mocno zdywersyfikowane. W zwigzku
z powyzszym koncentracja ryzyka kredytowego jest nieznaczna. Dodatkowo Grupa prowadzi restrykcyjna
polityke zarzadzania naleznosciami. Polega ona na ograniczeniu ryzyka niewyplacalnosci klientow poprzez
stosowanie ubezpieczenia kredytu kupieckiego oraz faktoringu pelmego. W 2015 r. ponad 90% naleznosci
handlowych Grupy bylo ubezpieczonych w taki sposob. W przypadku niewyptacalnosci klientow ubezpieczonych
nastepuje wyplata odszkodowania od firmy ubezpieczeniowej. Kazdy klient w Grupie posiada limit kredytu
kupieckiego, do ktorego moze si¢ zadluzac (zwykle jest to limit ubezpieczeniowy).

Jednostka zalezna Pfleiderer Prospan S.A. posiada naleznosci z tytulu pozyczki od jednego podmiotu: 3 Spare Sp.
7 0.0., zabezpieczone wekslem in blanco do wysokosci wartosci zadhuzenia.

18.3. Ryzyko stopy procentowej

Grupa posiada $rodki pieniezne na rachunkach bankowych i posiada zobowiazania z tytutu kredytéw bankowych.
Ryzyko stopy procentowej jest zwigzane z przeptywami odsetkowymi wynikajacymi z kredytéw opartych o
zmienna stope procentowa. Grupa nie zabezpiecza si¢ przed ryzykiem zmiany stép procentowych. Grupa
monitoruje poziom kosztéw odsetkowych w stosunku do EBITDY.

18.4. Ryzyko kursowe

Obrot handlowy w dewizach odbywa si¢ zaréwno przy zakupach surowcow jak i sprzedazy wyrobow, tak wiec
w przypadku wahan kurséw walut obcych réznice kursowe powstate na transakcjach czesciowo si¢ kompensuja.
Dodatkowo Grupa realizuje walutowe wydatki inwestycyjne, dlatego na biezaco monitoruje swoja pozycje
walutowa a nastgpnie zabezpiecza czes$¢ otwarta, stosujac w pierwszej kolejnosci hedging naturalny, poprzez
odpowiedni dobor waluty kontraktow, zas w nastepnej kolejnosci transakcje zabezpieczajace typu ,,forward” oraz
»swap”. Grupa Kapitalowa Pfleiderer Grajewo monitoruje swoje ryzyko pod katem przeptywow pienieznych, nie
za$ w wyniku finansowym.

W 2015 r. Grupa Pfleiderer Grajewo S.A. zawierala transakcje typu ,,forward” EUR/PLN w celu zabezpieczenia
ryzyka walutowego zwigzanego z planowanymi transakcjami handlowymi.

Szczegodly odnosnie zawieranych transakcji terminowych zostaly opisane w niniejszym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Zarzadu w punkcie 17.1.

18.5. Ryzyko zmian cen instrumentow finansowych

Grupa nie jest narazona na istotne ryzyko zmian cen instrumentéw finansowych,
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18.6. Ryzyko utraty plynnosci finansowej i istotnych zaklocen przeplywow Srodkéw pienieznych

Jednostki zalezne oraz Jednostka Dominujaca sa zabezpieczone przed istotnym zakldceniem przeplywow
srodkow pienieznych, dzigki posiadanym liniom kredytowym, dostgpnym w kazdym momencie. Istotne
zakldcenie przeplywow pienigznych jest malo prawdopodobne z uwagi na dywersyfikacje klientow. Wszelkie
nadzwyczajne wydatki sa zawsze planowane z duzym wyprzedzeniem i uwzgledniane w procesie zarzadzania
plynnoscia.

Plynno$é finansowa jest monitorowana w Grupie na biezaco. Dotyczy to zardwno plynnosci w okresie kilku
nastepnych dni, jak i okresu kilku najblizszych lat.

Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu:

. .Wskazmk - W.skazmk Wskaznik obrotu Wskaznik obrotu Wskaznik obrotu
biezacej plynnosci podwyzszonej ptyn. SN . . .
. h naleznosciami zobowigzaniami zapasami
finansowej finansowej
Sredni stan Sredni stan )
Aktywa Aktywa obrotowe nalez. z tyt. dostaw zob. z tyt. dostaw Sredni
obrotowe - zapasy i uslug oraz poz. i ustug oraz poz. stan zapasow
Zob. biezace Zob. biezace Sprzedaz netto /360 Sprzedaz netto /360 Sprzedaz netto /360
31.12.2015 1,17* 0,68* 28 dni* 54 dni 39 dni
31.12.2014 1,15 0,51 28 dni 53 dni 42 dni

* aktywa obrotowe oraz Sredni stan naleinoSci zostaly skorygowane o naleznosci od akcjonariuszy w wysokosci
361 848 tys. z1. jako zdarzenie wystgpujgce jednorazowo i w sposéb nieciggly

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa Kapitalowa Pfleiderer Grajewo S.A. posiadata zadluzenie z tytulu kredytéw
bankowych w kwocie 62 626 tys. zl. ijednoczes$nie niewykorzystane wolne linie kredytowe o wartosci
299 948 tys. zt. Dodatkowo Grupa posiada $rodki pienigzne o wartosci 88 346 tys. zt.

Grupa Kapitalowa na biezaco analizuje obecny poziom wskaznikow finansowych oraz na podstawie
krotkoterminowych planéw finansowych analizuje ryzyko zwigzane z naruszeniem wymaganych wskaznikow
finansowych.

19. Post¢powania sadowe

Po przeprowadzonej w pazdzierniku 2011 r. kontroli, w dniu 30 marca 2012 r. Urzad Ochrony Konkurencji i
Konsumentow (,,UOKiK™) wszczal postgpowanie przeciwko spotkom Kronospan Szczecinek sp. z o.0.,
Kronospan Mielec sp. z o0.0., Kronopol sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo S.A. i Pfleiderer Prospan S.A. w sprawie
mozliwej horyzontalnej zmowy cenowej i wymiany informacji o warunkach sprzedazy na rynkach plyt
widrowych i pilsniowych w Polsce, ktére mogly stanowi¢ naruszenie art. 6 Ustawy o Ochronie Konkurencji i
Konsumentow, oraz art. 101(1)(a) Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Maksymalna kara, jaka UOKIK
moze natozy¢ na Pfleiderer Grajewo S.A. lub Pfleiderer Prospan S.A. w tym postepowaniu wynosi do 10%
facznych przychodow w rozumieniu przepiséw podatkowych osiagnigtych przez dang spotke w roku
poprzedzajacym wydanie decyzji o naruszeniu. Data zakoficzenia postepowania nie jest jeszcze znana.

Na dzien publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie jest jasne, czy UOKIK
stwierdzi jakiekolwiek naruszenia artykutu 6 ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz art 101 (1) ()
Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Na obecnym etapie, zwazywszy zlozono$¢ stanu faktycznego i
nieuniknione niepewnosci zwiazane z takim dochodzeniem, nie jest mozliwa ocena jego wyniku ani
potencjalnych konsekwencji finansowych wciaz prowadzonego, dlugotrwatego postepowania, w ocenie Zarzadu
nie zostaly spelnione wszystkie warunki wymagajace rozpoznania rezerwy. W zwiazku z tym, na dzien
31 grudnia 2015 r. nie zostala zawigzana rezerwa z tego tytutu przez Grupe.
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20. Informacja o istotnych rozliczeniach z tytulu spraw sagdowych

W okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne rozliczenia z tytulu spraw sadowych, nie zaistnialy
okolicznosci stanowiace podstawe do tworzenia z tego tytutu rezerw.

21. 'Wskazanie korekt bledéw poprzednich okreséw
W 2015 roku Grupa nie korygowata bledéw poprzednich okresow.
22, Zasady ladu korporacyjnego

Powolywanie i odwolywanie oséb zarzadzajacych

Zgodnie ze Statutem Jednostki Dominujacej czlonkowie Zarzadu sa powolywani oraz odwotywani przez Rade
Nadzorcza Jednostki Dominujacej. Statut Jednostki Dominujgcej i oraz uchwaly Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Jednostki Dominujacej nie przewiduja zadnych szczegdlnych uprawnien dla cztonkéw Zarzadu w
zakresie praw do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akeji.

Opis dzialania organéw zarzadzajacych Jednostki Dominujgcej

Zarzad Jednostki Dominujacej skiada si¢ z co najmniej dwdch czlonkéw. Kadencja Zarzadu trwa piec lat,
Czlonkowie Zarzadu sa powolywani na okres wspodlnej kadencji. Rada Nadzorcza powohiuje Prezesa Zarzadu oraz
na wniosek Prezesa Zarzadu, pozostalych Czlonkow Zarzadu. Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie
zarzadzania Jednostka Dominujaca, za wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo lub Statut Jednostki
Dominujacej dla pozostatych wladz Jednostki Dominujacej. Tryb dzialania Zarzadu, a takze sprawy, ktére moga
by¢ powierzone poszczegdlnym jego cztonkom, okresla szczegétowo regulamin Zarzadu, uchwalany przez
Zarzad Jednostki Dominujacej i zatwierdzany przez Rade Nadzorcza.

Czlonkéw Rady Nadzorczej wybiera Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza sktada si¢ z pigciu, siedmiu lub
dziewieciu czlonkow. Kadencja Rady Nadzorczej trwa pigé lat, czlonkowie Rady Nadzorczej sag powolywani na
okres wspolnej kadencji. Rada Nadzorcza nadzoruje dzialalnos¢ Jednostki Dominujacej. Kompetencje Rady
Nadzorczej okres$lone s3 w Statucie oraz w przepisach prawa, w tym w Kodeksie Spolek Handlowych. Rada
Nadzorcza uchwala swoj regulamin, okreslajacy szczegélowy tryb dzialania Rady.

Zmiany statutu lub umowy Jednostki Dominujacej

Zmiana Statutu Jednostki Dominujacej odbywa si¢ w trybie okreslonym przepisami Kodeksu spotek handlowych.
Statut Jednostki Dominujacej nie przewiduje w tym zakresie szczegdlnych postanowien.

Dzialania Walnego Zgromadzenia Jednostki Dominujacej

Walne Zgromadzenie Jednostki Dominujacej posiada uprawnienia okreslone przepisami Kodeksu spotek
handlowych oraz postanowieniami Statutu Spoétki. Tryb dzialania Walnego Zgromadzenia okreslony jest
postanowieniami Statutu oraz regulaminu Walnego Zgromadzenia, dostepnego na stronie internetowej Jednostki
Dominujace;j.

Akcje Jednostki Dominujacej

Jednostka Dominujaca nie emitowala akcji dajacych specjalne uprawnienia kontrolne, ponad to brak jest
ograniczen w wykonywaniu prawa glosu z akcji wyemitowanych przez Jednostke Dominujaca. Nie wystepuja
rébwniez zadne prawa zwigzane z papierami wartosciowymi emitowanymi przez Jednostke Dominujaca
oddzielone od posiadania tych papierow wartosciowych.

Statut Jednostki Dominujacej ani inne wewnetrzne regulacje Jednostki Dominujacej nie przewiduja ograniczen w
przenoszeniu akcji Jednostki Dominujacej. W zwiazku z powyzszym przenoszenie prawa wilasnosci akcji
Jednostki Dominujacej podlega wylacznie ograniczeniom wynikajacym z obowigzujacych przepisow prawa oraz
regulacji dotyczacych rynku gietdowego.
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Sprawozdania finansowe Jednostki Dominujgcej i Grupy Kapitalowej

Sprawozdania finansowe Jednostki Dominujacej i Grupy Kapitalowej sg przygotowywane przez oddzielng
komorke organizacyjna. Wszystkie sprawozdania finansowe sa przegladane, weryfikowane i zatwierdzane na
kliku szczeblach zarzadzania co powoduje, ze ryzyko w tym obszarze jest znaczaco minimalizowane.

Zarzad Pfleiderer Grajewo S.A. deklarowal przestrzeganie w 2015 r. w Jednostce Dominujacej zasad tadu
korporacyjnego objetych dokumentem "Dobre Praktyki Spoltek Notowanych na GPW” w brzmieniu stanowigcym
zalacznik do uchwaly Rady Gieldy Nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 r. za wyjatkiem ponizszych zasad,
ktore w sposob trwaly sa niestosowane przez Grupe.

Zasada .12

Grupa powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ wykonywania osobiscie lub przez pelnomocnika prawa
glosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikacji elektroniczne;j.

Pfleiderer Grajewo S.A. nie stosuje wyzej opisanej zasady w zwigzku z ograniczong liczba akcjonariuszy
bioracych udziat w walnych zgromadzeniach Jednostki Dominujacej. W opinii Zarzadu Pfleiderer Grajewo S.A.
niestosowanie powyzszej zasady nie ma negatywnego wplywu na mozliwos¢ udziatu akcjonariuszy w walnych
zgromadzeniach.

Zasada IV.10

Grupa powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga wypowiadaé sie w
toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad.

Pfleiderer Grajewo S.A. nie stosuje wyzej opisanej zasady w zwigzku z ograniczona liczbg akcjonariuszy
bioracych udzial w walnych zgromadzeniach Jednostki Dominujacej. W opinii Zarzadu Pfleiderer Grajewo S.A.
niestosowanie powyzszej zasady nie ma negatywnego wplywu na mozliwos¢ udzialu akcjonariuszy w walnych
zgromadzeniach.

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2016 r. Jednostka Dominujaca Pfleiderer Grajewo S.A. przestrzega zasad ladu
korporacyjnego zawartych w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”.

23. Informacja odnos$nie Audytora

Badania i przeglady jednostkowych oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych przeprowadzane sg na
podstawie decyzji Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 23 czerwca 2010 r. odnosnie
wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego, zgodnie zktéra jako podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych zostata wybrana spotka:

KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnos$cia spotka komandytowa
ul. Inflancka 4A
00-189 Warszawa

Badanie sprawozdan finansowych przeprowadzone zostalo zgodnie z umowami podpisanymi pomigdzy KPMG
a Pfleiderer Grajewo S.A.
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Umowa z dnia 17 lipca2015 r. obejmowata przeglad $rédroczny jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania jednostki dominujacej Pfleiderer Grajewo S.A. oraz przeglad raportu grupowego i opiewala na
kwote 73 tys. zi. Umowa z dnia 12 pazdziernika 2015 r. obejmowala przeglad $rédroczny jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania jednostki dominujacej Pfleiderer Grajewo S.A. oraz przeglad raportu
grupowego i opiewata na kwote 75 tys. zt. Ostatnia umowa z KPMG dotyczaca przegladu ksigg 2015 r. zostala
podpisana w dniu 12 stycznia 2016 r. na kwote 200 tys. zl. Swoim zakresem obejmowala badanie rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego spolki Pfleiderer Grajewo S.A, oraz badanie rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Pfleiderer Grajewo S.A. sporzadzonych
zgodnie z MSSF za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2015 r. oraz badanie rocznego raportu grupowego.

Laczne wynagrodzenie za wyzej wymienione badania zamknie si¢ kwota 348 tys. zl. (za poprzedni rok obrotowy
wynagrodzenie wyniosto 311 tys. z1.).

Wynagrodzenia KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. z tytutu $wiadczenia innych ustug
poswiadczajacych oraz pozostatych ustug wyniosty w badanym okresie odpowiednio 8.080 tys. zt i 140 tys. zl.

24. Komitety Rady Nadzorczej

W Jednostce Dominujacej dzialaja: Komitet Audytu oraz Komitet Nominacji i Wynagrodzen, begdace stalymi
komitetami Rady Nadzorczej. Komitety powotywane sg przez Rade Nadzorcza sposréd jej czlonkéw, w drodze
uchwaly. Kazdy komitet wybiera, w drodze uchwaly, przewodniczacego komitetu oraz jego zastgpce sposrdd
swoich czlonkow. Komitety skladajg si¢ z co najmniej trzech czlonkow, z ktérych przynajmniej jeden czlonek
powinien spetnia¢ kryteria niezaleznosci okre$lone w regulaminie danego komitetu. Komitety ustanawia si¢ w
przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy ponad pigciu czlonkdéw, lecz Rada Nadzorcza moze zdecydowaé o
utworzeniu komitetu takze wtedy gdy sklada si¢ ona z pieciu cztonkéw. Kazdy komitet moze powolywac
ekspertow spoza cztonkéw Rady Nadzorczej do pomocy w wykonywaniu jego zadan. Posiedzenia komitetow
zwolywane sg z wlasnej inicjatywy przewodniczacego danego komitetu. Uchwaly komitetéw podejmowane sa
zwykla wiekszoscia glosow. W przypadku réwnej liczby gloséw, decydujacy jest glos przewodniczacego.
Komitety moga takze podejmowaé uchwaly na piSmie lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania si¢ na odleglos¢. Uchwaly podejmowane sa w obecnosci przynajmniej potowy czlonkdw, pod
warunkiem, ze wszyscy czlonkowie byli wlasciwie powiadomieni o posiedzeniu. Z posiedzenia komitetu
sporzadzany jest protokol, ktory powinien zosta¢ podpisany przez obecnych na posiedzeniu czlonkéw Rady
Nadzorczej. Kopia protokotu powinna by¢ rozestana do wszystkich czlonkéw Rady Nadzorczej. Protokot
powinien zawiera opinie komitetu, jego wnioski oraz raporty. Przewodniczacy komitetu lub jego zastepca jest
uprawniony do skiadania wnioskéw do Rady Nadzorczej o wydanie ekspertyzy oceniajacej prawidlowos¢
wykonywanych zadan.

Komitet Audytu

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegolno$ci: (i) monitorowanie proceséw sprawozdawczosci finansowej,
prawdziwosci informacji finansowych przedstawianych przez Spodtke, skutecznosci systemow kontroli
wewngtrznej, audytu wewnetrznego i zarzadzania ryzykiem, (ii) wydawanie opinii dla Rady Nadzorczej
dotyczacych wyboru, powolania, ponownego powolania i odwotania bieglego rewidenta oraz warunki jego
zaangazowania, (iii) monitorowanie niezaleznosci i obiektywizmu bieglego rewidenta, (iv) kontrolowanie rodzaju
i zakresu ushig wykraczajacych poza ushugi audytorskie, a zleconych bieglemu rewidentowi, (v) przeglad
skuteczno$ci procesu kontroli zewnetrznej oraz monitorowanie implementacji przez czlonkéw Zarzadu i
pracownikow zalecen przedstawionych przez zewnetrznych bieglych rewidentéw oraz (iv) badanie przyczyn
rezygnacji ze swiadczenia ustug przez bieglego rewidenta.

Komitet Nominacji i Wynagrodzen

Do zadan Komitetu Nominacji i Wynagrodzen nalezy monitorowanie zmian zatrudnienia, rotacji pracownikow
oraz badanie poziomu zadowolenia pracownikéw. Komitet Nominacji i Wynagrodzen zajmuje si¢ takze
nadzorowaniem polityki wynagrodzen Spotki, w tym monitorowaniem systemu nagradzania i premiowania
pracownikow. Ponadto, komitet zajmuje si¢ obshuga innych spraw kadrowych, ktére wchodzg w zakres
kompetencji Rady Nadzorczej lub samej komisji, zgodnie z regulaminami wewnetrznymi oraz obowiazujacymi
przepisami prawa.
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Komitet Nominacji i Wynagrodzefi ma obowiazek sporzadzania rocznego raportu ze swojej dzialalnosci na koniec
kazdego roku obrotowego. Raport powinien by¢ przedstawiony Radzie Nadzorczej w terminie umozliwiajagcym
jej umieszczenie raportu w sprawozdaniu z jej dziatalnosci.

W dniu 2 marca 2016 r. Rada Nadzorcza postanowila powotaé przy Radzie Nadzorczej Spotki Komitet
Transformacji, w skladzie Pan Paolo G. Antonietti, Pan Zbigniew Prokopowicz oraz Pan Stefan Wegener.

25. Zdarzenia nietypowe majace wplyw na wynik finansowy Grupy Kapitalowej

W roku 2015 nie wystapity w Grupie nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wplyw na wynik finansowy Grupy
Kapitatowej Pfleiderer Grajewo S.A.

26. Inne dzialania Grupy

Zdarzenia po korcu okresu sprawozdawczego
Rejestracja kapitalu z tytulu emisji akcji serii E

W dniu 19 stycznia 2016 r. Sad Rejonowy w Bialymstoku dokonal wpisu do rejestru przedsigbiorcow
podwyzszenie kapitatu zakladowego jednostki dominujacej Pfleiderer Grajewo S.A. z kwoty 16 376 tys. zt. do
kwoty 21 351 tys. zt w drodze emisji 15 077 007 akcji zwyklych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,33
zt. kazda, wyemitowanych na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 27
lipca 2015 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Jednostki Dominujgcej w drodze emisji nowych
akeji, oferty publicznej akcji nowej emisji, pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru
wszystkich akcji nowej emisji, dematerializacji oraz ubiegania sie o dopuszczenie praw do akcji oraz akcji nowej
emisji do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gielde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
oraz zmiany statutu Jednostki Dominujacej, a takze upowaznienia Rady Nadzorczej do ustalenia tekstu
jednolitego statutu oraz zmiany statutu Jednostki Dominujacej w tym zakresie.

Wyzej opisane nowe akcje serii E zostaly wyemitowane przez Jednostke Dominujaca po cenie emisyjnej
wynoszacej 24,00 zi za 1 akcje.

W zwiazku z rejestracjg podwyzszenia kapitatu zakladowego jednostki dominujacej Pfleiderer Grajewo S.A., w
dniu 19 stycznia 2016 r. Jednostka Dominujaca i Atlantik S.A. zawarly umowe rozporzadzajaca, na podstawie
ktorej Spotka nabyta jedyny udzial w Pfleiderer GmbH, o wartosci nominalnej 30 000 tys. EUR, reprezentujacy
100% kapitatu zakladowego Pfleiderer GmbH i uprawniajacy do wykonywania 100% glosow na zgromadzeniu
wspolnikow Pfleiderer GmbH.

Wyzej wymieniona umowa rozporzadzajaca zawarta zostata w wykonaniu warunkowej umowy sprzedazy,
zawartej w dniu 5 pazdziernika 2015 r. przez Jednostke Dominujgcg oraz Atlantik S.A.

Spotka Pfleiderer GmbH przed dniem 19 stycznia 2016 r. byta podmiotem posrednio dominujacym wobec Spékki.

Uruchomienie kredytu odnawialnego

Ponadto w dniu 19 stycznia 2016 r. wraz z zakoficzeniem procesu reorganizacji Grupy Kapitalowej Jednostka
Dominujaca Pfleiderer Grajewo S.A. oraz jednostki zalezne Pfleiderer Prospan S.A., Pfleiderer MDF Sp. z 0.0.
oraz Silekol Sp. z 0.0. staly si¢ kredytobiorcami w ramach Umowy Kredytu Odnawialnego (obok Pfleiderer
GmbH i Pfleiderer Holzwerkstoffe GmbH). Powyzsze jest rezultatem spelnienia okreslonych warunkow
zawartych w Umowie Zmieniajacej z dnia 5 pazdziernika 2015 r.
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Akejonariat

21 stycznia 2016 r. Jednostka Dominujaca Pfleiderer Grajewo S.A. otrzymala od Atlantik S.A., Pfleiderer Service
GmbH oraz Pfleiderer GmbH zawiadomienia o zmniejszeniu udzialu w ogolnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu akcjonariuszy Spotki. W dniach 25 stycznia 2016 r. i 4 luty 2016 5. Jednostka Dominujaca
Pfleiderer Grajewo S.A. otrzymata od Strategic Value Partners, LLC zawiadomienia o zwigkszeniu udziatu w
ogolnej liczbie glosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spoiki.

Struktura akcjonariatu po emisji akcji serii E:

struktura akcjonariatu Pfleiderer Grajewo po emisji akeji
liczba akcji Y%
1 | Strategic Value Partners LLC* 16 772 896 25,92%
2 | Atlantik S.A. 16 374 497 25,31%
3 | Aviva OFE Aviva BZ WBK 4928 816 7,62%
4| ING OFE 2639 144 4,08%
5 | pozostali akcjonariusze 23 985 654 37,07%
64 701 007 100,00%
Podmioty zalezne Strategic Value Partners LLC bezpo$rednio
posiadajace akcje Pfleiderer Grajewo SA
liczba akcji %
1 | Yellow Saphire S.a.r.l. 6172705 9,54%
2 | Brookside S.a.r.l. 5076 738 7,85%
3 | Field Point IV S.a.r.l. 3079 810 4,76%
4| Kings Forest S.a.r.l. 1745 520 2,70%
5 | Field Point V S.a.r.l. 449 409 0,69%
6 | Field Point Acquisitions S.a.r.l. 248 714 0,38%
16 772 896 25,92%

* Dodatkowo Pfleiderer Grajewo otrzymata informacje na temat nabycia akcji przez:
1) Strategic Value Partners LLC ( posrednie nabycie)
2) Brookside S.a.r.l. oraz Yellow Saphire S.a.r.l. ( bezposrednie nabycie)

Nabycie przez Jednostke Dominujaca udziatlu w Pfleiderer GmbH stanowilo ostatni element procesu reorganizacji
grupy kapitatowej Pfleiderer, w wyniku ktérej jednostka Pfleiderer Grajewo S.A. stala sie Jednostka Dominujaca
koncernu Pfleiderer. Na dzien publikacji raportu struktura grupy Kapitalowej przedstawia sie nastepujaco:
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Heller Holz GmbH
100%

Pfleiderer France S.A.S.
100%

JURA-Spedition GmbH
100%

Pfleiderer Benelux B.V.
100%

Pfleiderer Neumarkt

Pfleiderer Suisse AG

GmbH

100% 100%
Pfleiderer Girtersloh Plleiderer UK Litd.

GmbH 100%

100% ®

Pfleiderer Arnsberg
GmbH
100%

Pfleiderer Baruth
GmbH
100%

Pfleiderer Leutkirch
GmbH
100%

Allgduer Holzindustrie
und Imprignierwerk
Aulendorf GmbH
(w likwidacji)
100%

Unifloor Sp. z 0.0.
(w likwidacji)
100%
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Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej

W dniu 19 stycznia 2016 r. Pan Richard Mayer, Pan Gerd Hammerschmidt oraz Pan Jochen Schapka zlozyli
rezygnacje z petnienia funkcji Przewodniczacego oraz Czlonkow Rady Nadzorczej. Powyzsze rezygnacje zostaly
zlozone w zwigzku z zakonficzeniem reorganizacji Grupy Kapitalowej, w wyniku ktorej jednostka Pfleiderer
Grajewo S.A. stala si¢ podmiotem dominujacym wobec innych podmiotow grupy, w ktorych Panowie pehnia
funkcje czlonkoéw organdéw zarzadzajacych lub zajmuja inne stanowiska, ktére nie moga by¢ laczone ze
stanowiskiem Cztonka Rady Nadzorczej Jednostki Dominujace;j.

W dniu 19 lutego 2016 r. w sklad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej zostali powolani Pan Zbigniew
Prokopowicz, Krzysztof Sedzikowski oraz Stefan Wegener.

W dniu 2 marca Pan Zbigniew Prokopowicz zostal Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Zmiany w skladzie Zarzadu

W dniu 2 marca 2016 r. Rada Nadzorcza Pfleiderer Grajewo S.A. powolala Pana Richarda Mayera w sklad
Zarzadu Spoltki oraz powierzyla mu funkcje Czlonka Zarzadu Spotki — Dyrektora Finansowego oraz zmienifa
funkcje Pana Rafata Karcza w Zarzadzie Spolki, odwolujac Pana Rafata Karcza z funkcji Czlonka Zarzadu Spotki
— Dyrektora Finansowego oraz powierzajac mu funkcje Czlonka Zarzadu Spotki — Dyrektora Administracyjnego.

W dniu 2 marca 2016 r. Pan Dariusz Tomaszewski zlozyl rezygnacje z funkcji Czlonka Zarzadu Spétki —
Dyrektora Sprzedazy.
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Prognoza sytuacji ekonomicznej w najbliiszej przysziosci.

Ze wzgledu na obecng sytuacje rynkowa Grupa wstrzyma si¢ z opublikowaniem prognoz na 2016 r. do czasu
zmniejszenia si¢ dynamiki zmian rynkowych i ustabilizowania sytuacji na rynku producentéw mebli w Polsce.

Zarzad Pfleiderer Grajewo S.A.
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Grajewo, dnia 18 marca 2015 r.

IV a

at Karcz
ztonek Zarzqdu / Dyrektor Administracyjny

/%%%

Gerd Schibert
Czlonek Zarzgdu / Dyrektor Operacyjny

Wojciech Gatkiewicz
Czlonek Zarzqdu / Dyrektor ds. Transformacji

Richard
Czlonelf Zarzqdu / Dyfektor Finansowy
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