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Grupa KapitatowaSniezka

1. Wstep do Sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitatowea
6 miesigcy 2010 roku

Dane Grupy Kapitatowe;j:

W sktad Grupy Kapitatowej wchodza:

|. Fabryka Farb i LakierowSniezka” SA — Spotka dominaga,
Siedziba Zarzadu Spoiki:

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

Rejestracja Spotki:

Spotka zostata wpisana do rejestru przgisicow KRS w dniu 12.11.2001 r. wadie
Rejonowym w Rzeszowie, w XIl Wydziale Gospodarcziinajowego Rejestru gflowego
pod numerem KRS 0000060537.

Przedmiot dziatalncéci Spotki:
Produkcja farb, lakieréw, rozpuszczalnikow, klej@apachli itp.
Oddzialy:

1. Lubzina34 a
39-102 Lubzina
pow. ropczycko —slziszowski
woj. podkarpackie

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

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

4. Bytéw
77-100 Bytow
ul. L&na 5
woj. Pomorskie

Od dnia 1 sierpnia 2009 r. FFilniezka S.A. przejta od Fabryki Farb i Lakierow
Proszkowych PROXIMAL w Bytowie Sp. z 0.0. GruPaiezka produkat farb i lakierow
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proszkowych. Produkcja farb i lakierow proszkowydalizowana byta w obiekcie spoéiki
PROXIMAL w Bytowie. W Il pétroczu 2010 r. produkxjfarb proszkowych zostanie
przeniesiona do obiektow Oddziatu Spotki w Lubeini

Kapitat Akcyjny:

Na dzier 30 czerwca 2010 r.: 13 553 587 zt - 13 553 5&%ialx wartgci nominalnej 1zt.

W dniu 21 czerwca 2010 r. Walne Zgromadzenie Akajaszy na podstawie art. 359 KSH
umorzyto akcje wilasne na okaziciela serii F wczhej ilcci 2.911 sztuk na kwet
2.911 zt.

Umorzenie to byto umorzeniem dobrowolnym. Podstgnawrs umorzenia byt 8 6 ust. 8
Statutu Spoétki i art. 359 i 360 k.s.h. Umorzeniestijaito poprzez obrienie kapitatu
zaktadowego na podstawie art. 455 § 1 k.s.h. Unmbezakcji nastpito z czystego zysku.
Akcje serii D w ilgci 2.911 zostaly umorzone po cenie 31,04ztdea Nadwyka ponad
wartas¢ nominalr akcji serii F w wysokéci 87.446,44 zt zostata pokryta z kapitatu
zapasowego.

Do dnia opracowania niniejszego sprawozdand rejestrowy nie dokonat rejestracji tych
zmian.

Reprezentacja Spotki:

Rada Nadzorcza

Stanistaw Cymbor — Przewodnicy RN
Jerzy Pater - Wiceprzewodnix RN
Stanistaw Mikrut — Sekretarz RN
Anna Pater — Czionek RN

Jakub Bentke — Cztonek RN

Zbigniew taphski - Cztonek RN

W dniu 21 czerwca 2010r. Zwyczajne Walne Zgromaaz@kcjonariuszy zwikszyto
sktad Rady Nadzorczej i powotato na czlonka Radg2brczej PaniAnne Pater.

Zarzad:

Piotr Mikrut - Prezes Zagdu od dnia 31 marca 2004 r. do dnia dzisiejszego
Witold Wasko - Wiceprezes Zasdu od dnia 1 kwietnia 2005 r. do dnia dzisiejszego.
Joanna Wrobel -Lipa - Cztonek Zadu od dnia 18 grudnia 2007 r. do dnia dzisiejszego.
Walentyna Ochab - Czitonek Zadu od dnia 18 grudnia 2007 r. do dnia dzisiejszego.
W | po6troczu 2010 r. w sktadzie osobowym Zaiu nie wysgpity zmiany.

Zasady prezentacji sprawozdania finansowegozostalty zawarte we wprowadzeniu
do potrocznego sprawozdania finansowego Ffilezka S.A.
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II. Spoiki zalezne:

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

«  SNIEZKA UKRAINA Sp. z 0.0. w Jaworowie - 81,27% udziatd

« SNIEZKA Sp. z 0.0. w Wistowej, Ukraina - 100% udziat@vezpdrednio 74%
udziatow oraz p&rednio 26% udziatow poprzez Spéiniezka Ukraina Sp. z 0.0.)

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

+ Sniezka - BELPOL Sp. z 0.0. Wodino koto Miiska - 88% udziatow

*  SNIEZKA ROMANIA Sp. z 0.0. w Savinesti, Rumunia 8% udziatow.

« Fabryka Farb i Lakierow Proszkowych PROXIMAL Spéka.o. — Grupaniezka,
z siedzila w Bytowie. FFiLSniezka S.A. posiada 100,00% udziatéw w tej spotce.

[ll. Powi gzania kapitalowe dotyca rowniez nastepujacej Spotki konsolidowanej metoe
praw wlasnaosci w zwigzku z wielkoscia obrotow ze spotly dominujaca:

e Plastbud Sp. z 0.0. w Pustkowie - 10,07% udziatow

Podmioty powigzane, z ktorymi obroty wzajemne w | potowie 2010 rprzekroczyly
rownowartos¢ 500.000 EURO:

» Farbud Sp. z 0.0. Lublin
= Hadrokor Sp. z 0.0. Wioctawek
» Plastbud Sp. z 0.0. Pustkéw
= Sniezka Ukraina Sp. z 0.0. Jaworéw
2. Opis dziatalngci Grupy Kapitatowej w | potroczu 2010 roku

W | potroczu br. Grupa Kapitatow&NIEZKA odnotowata niewielki spadek sprzega
zwiazany gtownie ze spadkiem rynku krajowego. Wartsprzeday na poziomie 264,7 min
zt oznacza dynamik97,4% w porownaniu do analogicznego okresu roki920

Gtéwne wyniki w | potroczu 2010 roku

WyszczegOdlnienie Jednostka 6 miesecy 2010| 6 miesicy 2009
Przychody netto ze sprzedzay
produktow, towaréw, materiatow i tys. zt 264 707 271 889
ustug
Zysk operacyjny tys. zt 29 812 28 389
Zysk netto przypadajacy na tys. 71 19 382 18 250
jednostke dominujaca
Zysk netto przypadajacy na udziaty tys. 71 822 936

niekontroluj ace
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3. Strategiczne cele Grupy Kapitatowe]

Dlugoterminowa strategia rozwoju Grupy Kapitatovigjiezka zaktada uzyskanie wiackj
pozycji na rynku farb i lakierow w Europirodkowo-Wschodniej, przy réwnoczesnym
pozyskiwaniu nowych rynkéw zbytu. W tym celu Spétdaminupca planuje dziatania
prowadace do umacniania pozycji agnictej na gtownych rynkach, ekspassja nowe
rynki oraz zaistnienie i rozwéj w nowych segmentagtkowych.

W | poéiroczu 2010 roku Spotka domimop kontynuowata dziatania maap na celu
zapewnienie swoim Klientom produktow wysokiej j&&ip przy uwzgédnieniu
zmieniapcych sé warunkdéw rynkowych oraz preferencji konsument8wotka dominujca
rozpoczia realizacj nowej wizji zaradzania portfolioSniezki, ktora opiera s na strategii
multibrandingowej polegagej na tworzeniu marek grup produktow  silnych
w poszczegolnych segmentach, cazeio s¢ z wprowadzeniem innowacji produktowych
do wybranych grup wyrobow.

4. Sprzedaz i portfel zamowien
Polityka asortymentowa

Polityka asortymentowa Spoétki dominagj zostata opisana w sprawozdaniu jednostkowym.
W asortymencie Spoétki  zaleej Hadrokor, oprécz wyrobow produkowanych
we wspotpracy ze Spdkdominupca, nadal utrzymywana jest produkcja farb i zestawow
do zabezpiecze antykorozyjnych przeznaczonych dlazgoh odbiorcow o specyficznych
potrzebach w zakresie ochrony przed kayoiele dziata Spotki skoncentrowanych jest na
rozwoju sprzeday farby ogniochronnej FlameSorber.

Sniezka - Belpol w roku 2010 kontynuowata produkcjoraz sprzeda sypkiej masy
szpachlowepAkryl-Putz, impregnatow i tynkow gipsowych.

Spotka Farbud jest hurtowrq farb i lakierow prowadga sprzeda wyrobdw Sniezki,
jak rowniez innych producentéw. Udziat Spotki dominagj w przychodach Farbudu wynosi
ponad 32%.

Sniezka - Ukraina w roku 2010 prowadzita produkcj oraz sprzeda farb
wodorozciéczalnych oraz sypkiej masy szpachlowskryl-Putz. Spétka kontynuowata
rowniez dystrybucg wyrobdéw i towaréw Spotki dominagej. Udziat Spotki dominagej
w przychodach wynosi ponad 25%.

Sniezka w Wistowej na Ukrainie w roku 2010 prowadzita produkcjoraz sprzedafarb
rozpuszczalnikowych (SUPERMAL) bialych oraz prowiglzsprzeda hurtowa wyrobow
i towarow Spotki dominujcej. Udziat Spétki dominagcej w przychodach wynosi okoto 13%.

Spotka Sniezka Romaniajest dystrybutorem farb i lakierow prowadz w 2010 roku
sprzeda hurtowa wyrobow Sniezki. Udziat Spétki dominujcej w przychodachSniezki
Romania wynosit 100%.

Fabryka Farb i Lakierow Proszkowych Proximal z siediba w Bytowie - dziatalng¢
operacyja fabryki przegta w 2009 r. Spotka domimga. W | potroczu produkcja farb
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i lakierow proszkowych realizowana byta nadal websie naleacym do spétki Proximal
w Bytowie przy ul. Lénej 5, ~woj. pomorskie. W Il péiroczu 2010 r. tanse ona
przeniesiona do obiektow Oddziatu Spétki w LubeiniWspétpraca Spotki domirygej

z FFILP PROXIMAL Sp. z 0.0. polega na dziawie nieruchom<i.

Wspotpraca z podmiotami poyzianymi kapitatowo dotyczyta ponadto Spotki:

Plastbud Sp. z 0.0. w Pustkowie - zajmuje sprodukcj colorexbw do systemow
kolorowania Sniezki. Ponadto jest dostawcniektorych surowcow oraz towarow.

5. Polityka zaopatrzenia

Realizowana przez GrgpKapitatowg polityka w zakresie zaopatrzenia jest zgodna ityhal
Spo6tki dominugce;.

6. Zatrudnienie

Stan zatrudnienia w Grupie Kapitatowej na dz89 czerwca 2010 roku wynidst 1089 os6b
i byt wyzszy o 32 osoby w poréwnaniu do analogicznego okreku ubiegtegoSrednie
zatrudnienie w analizowanym okresie wyniosto 10ddto(hcznie z Zargdami).

7. Inwestycje wsrodki trwate i warto sci niematerialne

Zadania inwestycje w 2010 roku realizowanews oparciu o0 zatwierdzony plan inwestycji
oraz o szczego6towe jednostkowe decyzje Zddw Spoétek Grupy Kapitalowej oraz Rad
Nadzorczych. W pierwszym potroczu 2010 r poniesiordidady na inwestycje rzeczowe
i wartasci niematerialne w kwocie 14 168 tys. zt, co stand® % naktadéw planowanych na
rok 2010.

8. Inwestycje i przeksztatcenia kapitatowe w 2010oku

Zmiany w strukturze wiasgoiowej kapitatdbw Spotek powranych Grupy Kapitalowej
Sniezka w | pétroczu 2010 roku oraz do dnia spoizenia niniejszego sprawozdania:

W dniu 5 marca 2010r. FFiSniezka S.A. zakupita 1,34% udziatéw w spotcBnjezka-
Ukraina” Sp. z 0.0. z siedzibw Jaworowie za kwgt1.065.200,00 (stownie: jeden milion
sze&cdziesat pigé tysiccy dwiescie) hrywien ukraiskich. Po dokonaniu tego zakupu FFiL
Sniezka SA posiada 81,27% udziatow w kapitale zaktadovBpoitki zalenej. Przedmiotowa
transakcja zostata zarejestrowana wesenaym Rejestrze Handlowym w dniu 11 marca
2010r.

14 czerwca 2010r. FFiSniezka S.A. dokonata zbycia posiadanych 1.350 udzia®jpgtki
Fabryka Farb i Lakieréow Proszkowych PROXIMAL Spoo. — GrupaSniezka z siedzib

w Bytowie za kwot 1.500.012,- zt (stownie: jeden milion¢pset tys¢cy dwanéacie
ztotych). Nabywa byta Spotka PROXIMAL Sp. z 0.0. w Bytowie, ktGrakupita te udziaty
celem ich umorzenia zgodnie z przepisami ustawynia d5 wrzénia 2000 r. — Kodeks
Spoétek Handlowych. Przedmiotowa sprzeda umorzenie zostan zarejestrowane
w odpowiednim sdzie rejestrowym po przeprowadzeniu procedury kd@egjnej.
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10. Finanse
Interpretacja wskaznikow i ogélna sytuacja ekonomiczna

W badanym okresie skonsolidowana suma bilansowgyGKapitalowe] zwekszyta s¢

0 5,2 %. Najwmkszy udziat w skonsolidowanej sumie bilansowe] e@npstka domingga,
ktorej suma bilansowa po wagzeniach stanowi 76,9 % skonsolidowanej sumy. Udeia
jest wikszy od wartéci z ubiegtego potrocza o 1,1 %. Deugpdtka o najwikszym
procentowym udziale w skonsolidowanej sumie bitave wynoszacym 9,53 % jes$niezka
Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie, ¢ki ktorej skonsolidowane aktywa w poréwnaniu do
analogicznego okresu zyiszyly st o 7,6 min zt. Zmiana stanu kapitatbw wynosi plus
20,1 min zt., zanotowano g 12,2 % wzrost, ktory zwkany jest ze zwkszeniem kapitatu
zapasowego, wynikagego z akumulowania zyskow z roku 2009 oraz z ueroemn akcji
wiasnych zakupionych w poprzednim roku. Wszelkieekty zwihzane z przeksztatceniem
sprawozda na MSR/MSSF przedstawiongw notach do sprawozdania finansowego.

W | péiroczu 2010 Grupa kapitatowsniezka odnotowata 2,6%-owy spadek przychodow.
Z uwagi na jednoczesny spadek kosztow wiasnych56oe4grupa uzyskata wzrost zysku
brutto ze sprzeds o 0,9 min zt. Najwgkszy udziat % miat podmiot domirugy (78,9%)

a drug firma pod wzgkdem wielk@ci osiagnictego zysku ze sprzesabrutto bytaSniezka
Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie 0 14,1% udziale. &@od wynik ze sprzedy ulegt
podwyzszeniu dziki mniejszej stracie z pozostate] dziataloooperacyjnej (1,59 min zt)

i obnizeniu w poréwnaniu do analogicznego okresu roku giego o 2,5% kosztow
sprzeday. W rezultacie Grupa uzyskata wysoki zysk z dzméci operacyjnej

w wysokaci 29,8 min zt, co daje 5,0% dynamikio analogicznego okresu roku ubiegtego.
Ten wypracowany zysk zostat obony przez stratna dziatalnéci finansowej w wysokeci
4,07 min zi, o ktérej wysokai zadecydowaty odsetki od kredytow izyazek oraz ujemne
roznice kursowe. W efekcie zaistnialych zddrz€&rupa wygenerowata zysk brutto
w wysokaci 26,0 min zt co daje 5,1% wzrost w poréwnaniups@rzedniego okresu. Zysk
brutto zostat zmniejszony podatkiem dochodowy#nealniej skali 22,38%. Wagza o0 3,48%
skala podatku dochodowego zali w kraju wynika z odmiennych stawek podatkowyeh
Ukrainie i Biatorusi (odpowiednio 25% i 24%) oraz tytulu powstania i odwrécenia
przegciowych r@nic migdzy wartdgcia rachunkowy aktywéw i pasywow, a ich waroia
podatkows. Reasumujc Grupa uzyskata zysk netto w wysé&in20,2 min zi, co daje 5,3 %
wzrost do poréwnywalnego okresu. Inkaso madéci wynosi 73,9 dni, a cykl splaty
zobowhzan 55,0 dni. Wskanik naleznosci  zmniejszyt s o 9,8 dnia, a cykl splaty
zobowhzaa réwniez zmniejszyt st o 1,5 dnia.Swiadczy to o tym, 4 Grupa stara si
zmniejszé stopien korzystania z kredytu kupieckiego. Wshkii ptynnacsci nie r&nia sie

w poréwnaniu do roku ubiegtego i znajadugic na bezpiecznym poziomie. Podiggona
zostata wartét ksiggowa na akej, co jest wynikiem zwkszenia kapitatu wkasnego Grupy.
Z kolei korzystniejszy wynik finansowy na akggest efektem dodatniej dynamiki zysku netto
w badanym okresie przy zmniejszonej liczbie akcji.

Osiagnicte wyniki, jak i ogdllna sytuacja finansowa Grupya tle ostatnich zawirowa
gospodarczychasdobre i Grupa z optymizmem mkontynuowa dziatalna¢.
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Podstawowe wskazniki finansowe
| péirocze 2010 | péirocze 2009
aktywa obrotowe/zobowigzania

krétk oterinowe 11 11

Wska znik ptynno $ci |

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

$redni stan

Cykl nale znosci w dniach naleznosci*181/sprzedaz 73,9 83,7
$redni stan
zapasow*181/warto$c¢
Cykl zapaséw w dniach sprzedanych towaréw i 75,8 69,9

materiatdw+koszt wytworzenia
sprzedanych produktéw

Sredni stan zobowigzan z tytutu
dostaw i sutug*181/wartos$c
Cykl zobowi gzan w dniach sprzedanych towaréw i 55,0 56,5
materiatébw+koszt wytworzenia
sprzedanych produktéw

Rentowno $¢ netto sprzeda zy zysk netto/sprzedaz netto 7,6% 7,1%
Rentowno $¢ kapitatu wtasnego (ROE) zysk netto/k apitat wtasny 10,5% 11,2%
Rentowno $¢ maj gtku zysk netto/suma ak tywow 5,1% 5,1%
Warto $¢ ksi egowa na 1 akcj e kapitat wtasny/liczba akcji 14,17 12,35
Wynik finansowy na 1 akcj e wynik finansowy/liczba akcji 1,49 1,39

11. Podstawowe ryzyka i zagti@nia zwhzane z dziatalnécia na
rynku farb i lakierow

Ryzyko zwigzane z sytuacj makroekonomiczm

Wyniki makroekonomiczne polskiej gospodarki orampe jej rozwoju maj istotny wptyw
na sit nabywca konsumentéw produktéw Grupy Kapitatowej, sktofihdo rozpoczynania
nowych inwestycji oraz przeprowadzania remontowepraabywcow detalicznych.aS®ne

w zasadniczy sposOb pawane ze wzrostem PKB oraz poziomem stép procentowyc
Ryzyko zwhazane z sytuagj makroekonomiczn w Polsce zostato szerzej opisane
w sprawozdaniu jednostkowym.

Sytuacja ekonomiczna Ukrainy jest trudniejsza sic dotad spodziewano. MFW i Bank
Swiatowy prognozuj odpowiednio 2,7%-owy oraz 2,5%-owy wzrost PKB Ukyaw 2010 r.
Pozytywny trend zanotowano w przypadku potowy sektogospodarki. Znacanpopravwe
odnotowano w przensle, rolnictwie oraz hurtowym segmencie handlg.j&lnak sektory,
ktore nadal tkwqi w recesji. Dotyczy to detalicznego handlu, gdzidnaowano
2,6%-owy spadek. Powodem jest m.in. utrzygaj s¢ od kilku lat na wysokim
dwucyfrowym poziomie inflacja. Zte wyniki w detalinym handlu i budownictwie as
czynnikiem majcym bardzo die znaczenie dla rynku farb i lakierow. Stabilizasjauacji
politycznej, reforma systemu bankowego oraz wzeove kredytowania przez MFW i inne
instytucje finansowe sprzyjabedzie poprawie sytuacji gospodarczej Ukrainy w 2010
Najwazniejszym zadaniem biatoruskiegoadzi jest poszukiwanie zagranicznych rynkéw
zbytu. Pomimo globalnego kryzysu gospodarczegdpsé&kidowlany na Biatorusi rozwija
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sic w szybkim tempie. Warté wykonanych ustug budowlano - momavych
systematycznie wzrasta. Wzrost ttumaczony jest nBpavaniem inwestycji z budtu
centralnego, wgc ich realizacja jest kontynuowana. Ponadto na oBisi trwa proces
upraszczania przepisébw zmanych z prowadzeniem inwestycji budowlanych oraz
przetargbw. Oprocz tego planowane dalsze dziatania mge na celu liberalizagj
gospodarki. Zmianom ulega prawo podatkowe, antympoloave i regulacje celne, a tak
procedury zwjzane z obrotem nieruchodmami oraz wiele procedur technicznych
i administracyjnych. Rgd zamierza rownieuprasci¢ procedury zwjzane z certyfikagj oraz
te zwhzane z projektowaniem, budaw oddawaniem do aytku budynkoéw. Czynnikiem,
ktory obecnie ulatwia weégie na rynek biatoruski i prowadzenie na nim diredéci jest
wejscie do tego kraju diych zagranicznych bankow, a takwidoczna poprawa w zakresie
wsparcia biznesu ze strony doradcéw, audytoréwnc&karii prawnych. Tate biatoruskie
wladze aktywnie wspierajrozwoj sektora budowlanego w celu podtrzymaniaostr catej
gospodarki i poziomu zatrudnienia, azakpoprawy standardiycia mieszkacow.

W zwiazku z popraw sytuacji gospodarczej na rynkach zachodnich wwseej potowie
2010 roku obserwuje i stabilizacg sytuacji w Rumuni. Giéwne czynniki rozwoju
gospodarczego kraju z lat poprzednich, takie jakskonpcja, budownictwo i inwestycje
zagraniczne, zostaly bardzo mocno ograniczone. \Wesakh poprzednich wzrostowi
konsumpcji towarzyszyt istotny wzrost zagimia w walutach twardych, zaréwno firm,
jak i oséb fizycznych. Mniejszy dagt do kredytow i payczek, wzrost obstugi zadtania
oraz spadek inwestycji zagranicznych pgei za sop trudncci w finansowaniu deficytu
na rachunkach bigcych.

Ryzyko zwigzane z konkurench

W pierwszym kwartale 2010 roku utrzymywat srend sprzedewy z kaica roku 2009.
Branze budowlan dotkrgta sroga i diluga zima - spowodowato to znaczne spraenie
brarzy. Drugi kwartat 2010 nie przyniostzgwienia w sprzeday farb. Podobnie jak w roku
poprzednim, wiksza¢ konkurentow rynkowych zwracata uwagna wydatki, przede
wszystkim na koszty sprzeda Przetaylo sig to na stosowanie mniej agresywnych dziata
promocyjnych. Wyijtkiem byty wydatki na reklagm Znacacy producenci rozpoeh
kampanie reklamowe i lokowali swoje przekazy przedszystkim w telewizji i prasie.
Nalezy oczekiwa dalszych dziatafirm konkurencyjnych skupiagych s¢ przede wszystkim
na promocji wkasnych marek. Podabisytuacg mamy na rynkach Biatorusi, Ukrainy
i Rumunii. Rynki te ksztattyj sie i sa miejscem walki konkurencyjnej zaréwno zgah,
silnych producentow z Europy, jak i lokalnych fisaukajgcych - nie bez sukcesow - jak
najwickszego udziatu w krajowym rynku. Zjawisko to widaezjest szczeg6lnie w ostatnim
okresie na rynku biatoruskim.

Ryzyko zwigzane z rynkiem budowlanym

Branza budowlana, w ktorej dziata Grupa Kapitatowa, jéstrdzo silnie uzafmiona
od koniunktury w budownictwie. Mimo pesymistycznyatognoz rynek budowlany w Polsce
nie odczut tak dotkliwie kryzysu i nie prag realnego zatamania koniunktury, a prognozy s
coraz bardziej optymistyczne. ¥dd najbardziej dokuczliwych barier dla przethéprstw
budowlanych wymienia i odczuwalla konkurenag na rynku, koszty zatrudnienia
oraz niedostateczny popyt. Do czynnikow, ktore snbgmowa rozwdj brary zalicza st
takze polityke kredytows bankéw. Ostatnio do tych kluczowych zjawisk doszegtyw
ogolnagwiatowego kryzysu finansowego oraz wzrost niepeienanwestycyjnej, ktorego
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swiadkami jestémy obecnie. Na terenie Ukrainy, Rumunii i Biatorpszedmiotowe ryzyko
ksztattuje s podobnie.

Ryzyko zwigzane z kanatami dystrybucji

Sprzeda w Grupie Kapitatowej opieraggtownie tradycyjnym modelu dystrybucji (fabryka
— hurtownia — sklepy, firmy budowlane — klient detazny). Silna konkurencja pogalzy
poszczegolnymi producentami, t&kw obebie kanatu dystrybucji, doprowadzita do sytuaciji,
w ktérej o kade poszczegdlne ogniwo nayebardzo starannie zabigga

Tradycyjny system sprzeghajest szczegolnie skutecznysljechodzi o dotarcie do znacznej
czesci Klientow ostatecznych zamieszkaych mniejsze miejscowoi.

Od kilku lat Spoétka domingga rozwija nowoczesny kanat dystrybuciji, jakimmarketow
DIY. W latach wczéniejszych oraz w ubiegtym roku kanat ten wykazywata dynamile,
wynikajaca migdzy innymi ze sporej liczby nowo otwieranych madyet Biorac pod uwag
obecra sytuacg gospodarcz a szczegodlnie rynek budowlany, istnieje ryzyke, sieci
handlowe nie zdecydujsiec na realizowanie tak daj ilosci inwestycji, co mae wptyna¢ na
dynamile sprzeday realizowanej przez Spatkv tym kanale.

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

W chwili obecnej oceniamy jednake przedmiotowe ryzyko odgrywa w krajach, na terenie
ktorych Spotki Grupy prowadzdziatalng¢ produkcyjrm, mniejsz rolg niz w Polsce.

Ryzyko zwigzane z kontrok naleznosci

Sytuacja zwizana z kontr@ naleznosci w polskich Spotkach Grupy jest stabilna
i zadowalajca. Spotka domingga utrzymuje poziom ryzyka i zageh na niewielkim,
bezpiecznym poziomie.

Natomiast w krajach takich jak BiatgruUkraina czy Rumunia wraz ze wzrostem sprzgda
wzrasta rownig ryzyko zwhzane z kontral naleznosci. Podobnie jak w roku poprzednim,
w 2010 roku na Ukrainie, Biatorusi i w Rumunii zaaalnym stat si wpltyw sytuacji
gospodarczej na zdoléoregulowania zobowkan. Jest on jednak minimalizowany poprzez
promowanie sprzeds z ptatndcia natychmiastow oraz system audytu nowych nabywcow.
Spoétki Grupy Kapitatowej — dokonywana jest systgroana weryfikacja dystrybutorow
i niesolidni  kontrahenci & eliminowani z grupy bezpeednich odbiorcéw.
W najtrudniejszych przypadkach tworzonerszerwy na nalaosci.

Ryzyko walutowe

W dziatalndci Grupy KapitatowejSniezka znaczca role odgrywa ryzyko zmian kursow
walutowych. Spotki Grupy importgj surowce wywane do produkcji gtdwnie z Europy
Zachodniej, w zwjzku z czym posiadaj czs¢ zobowhzar nominowanych w EURO.
Z drugiej strony Spotka domimga eksportuje swoje wyroby do krajow Europy Wschegn
w ktorych rozliczenia prowadzone sv USD. Spotki Grupy & wiec naraona na ryzyko
wynikajace ze zmiam kursu EUR/USD i relacji obydwu tych walut w staku do ziotego.
Najbardziej korzystnym scenariuszem dla spoétki dapcej jest jak najiiszy kurs
EUR/USD, obniajacy koszty surowcowe i maksymalizay wptywy eksportowe.

W spéice dominuicej na bieaco prowadzona jest analiza ryzyka walutowego.
W pozostatych krajach, w ktérych Grupa Kapitatowavadzi produkgj, ryzyko walutowe
po uwzgtdnieniu skali obrotu walutowego jest podobne, r@wrpodlega cigtej analizie
oraz dziataniom ograniczgym jego wplyw na sytuagjfinansow spotek GrupySniezka.
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Ryzyko zaangaowania Spotki dominujacej na Ukrainie oraz na innych rynkach Europy
Wschodniej

Gleboki kryzys gospodarczy w Europie Wschodniej nziadcacy wplyw na sprzedana
rynkach zagranicznych rowriev 2010 roku.

Wyniki makroekonomiczne uknaskiej gospodarki oraz tempo jej rozwoju mastotny
wptyw na kluczowy dla Grupy Kapitatowej rynek budawy. W | kwartale tego roku spadek
inwestycji w budownictwie ggmat 21,4 proc. W zwjzku ze zmianami politycznymi na
Ukrainie trudno liczy, ze sytuacja gospodarcza tego kraju ulegnie radykaloprawie.
Dlatego w kolejnych miesgtach naley liczy¢ sie z dalszym wysjpowaniem niekorzystnych
zjawisk polegajcych na spadku sity nabywczej ludoo i popytu, a take dalszym
wystepowaniem ryzyka inflacji.

Rumunia aktualnie przechodzi okres panego kryzysu gospodarczo-finansowego.
W ramach walki z jego skutkami wspoOtpracuje zarownoKomisp Europejsk, jak

I Miedzynarodowym Funduszem Walutowym. Trudno obecnienidc jak diugo lkdzie
trwata obecna recesja, jednak peraz wiadomoze usungcie wszystkich jej skutkobw zajmie
kilka kolejnych lat. Pomimo trudsoi Rumunia kontroluje swajinflacje. Z punktu widzenia
regionu Rumunia jest jego niezaprzeczalnym liderdqaac najwikszym ludnéciowo
panstwem batkaskim i posiadajc drugi w kolejndci (po Grecji) wskanik wartasci PKB.

Na Biatorusi, w Rumunii oraz Ukrainie Zad Grupy Kapitalowej podejmuje odpowiednie
dziatania dostosowawcze i ochronne.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w polskim i zagranicznych systerola podatkowych

Prowadzenie dziataldoi gospodarczej w Polsce, przyagie zmieniagcych s¢ przepisach
podatkowych i celnych, stajecstoraz bardziej ryzykowne. Ryzyko zwane ze zmianami w
polskim systemie podatkowym zostato opisane przeatk® dominupca w sprawozdaniu
jednostkowym.

Ryzyko zwhzane ze zmianami w systemach podatkowych takicjokr, jak Ukraina,
Biatorus czy Rumunia jest trudne do oszacowaniacabimecnie naley je ocent jako dosy
wysokie. Dlatego Spoédtka domiraga na bigaco monitoruje zmiany w zakresie
prawodawstwa podatkowego wgj wymienionych krajow. Natomiast wspoétpraca Biakir
oraz Ukrainy z Mgdzynarodowym Funduszem Walutowym oraz warunki sdaei
przedmiotowym krajom w ramach wspolpracy adapadzieg na ograniczenie ryzyk
zZwigzanych z prowadzeniem dziatafigogospodarczej na terenie tych krajéw, w tym nayk
podatkowego,.

Ryzyko wzrostu cen surowcow

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

Ryzyko niezrealizowania inwestycji planowanych

Glowne zadania inwestycyjne zwane z rozbudoav zdolngci produkcyjnych, poprawv
i usprawnieniem gospodarki magazynowej i dystrybwyrobow, rozbudow infrastruktury
firmy oraz zadania zwrane z ochran srodowiska naturalnego zostaly w ekszdci
zrealizowane.
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Ewentualne niewykonanie niektorych zadainwestycyjnych, wynikajce gtéwnie
ze zmieniajcej st polityki rozwojowej Grupy Kapitatowej oraz zmiefaej st sytuaci
rynkowej i otoczenia Grupy, nie niesi@dnego ryzyka z tytutu ograniczenia zdglio
produkcyjnych, pogorszenia jad@ wyrobdw czy te utrudnigéa w funkcjonowaniu Grupy
Sniezka.

12.  Podsumowanie

W | potroczu 2010 r. sytuacja gospodarcza w krajazona rynkach zagranicznych,
na ktorych Grupa Kapitatowa prowadzi dzialaéooperacyjm, charakteryzowata i
niepewndcia oraz brakiem stabilizacji. Wynikato to gtéwnie mvajacego spowolnienia
gospodarki i istniecego zagrgenia jego dalszego pafpienia. Przejawiato sito w spadku
realnego popytu, zarbwno w kraju, jak i w eksparthétych trudnych realiach rynkowych
uzyskane wyniki Grupy natgy uzn& za dobre.

Zarzad Spoétki dominujcej pozytywnie ocenia dziatania Grupy Kapitatoweplizowane
w okresie | potrocza 2010 roku. Przyczynite sine do uzyskania wysokiej efektywico
Grupy, a osignicte wyniki w zakresie wielkai sprzeday, wydajndgci, pozycji rynkowej,
a zwilaszcza sytuacji finansowej, zgodne z realnymi niiwosciami i stanowq podstaw
do dalszego rozwoju Grupy. W Il potowie 2010 rakarzad Spotki dominujcej kedzie
w dalszym cigu realizowat strategi Grupy zmierzajca do umacniania pozycji rynkowe;j
Grupy KapitatlowejSniezka, systematycznej poprawy jej wynikéw oraz wanostartgci
rynkowej.

Zarzad Fabryki Farb i Lakieréw , Sniezka” w Lubzinie

Podpisy Cztonkow Zardu
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Lubzina, dnia 26 sierpnia 2010 roku
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