List Prezesa do Akcjonariuszy

W | po6troczu 2011 r. rynek, zarowno w Polsce jak Rosji, znajdowat si w trendzie wzrostowym.
Sprzeda wzrosta o blisko 30% w wyniku poprawy sytuaciji kgmvej i zintensyfikowanych dziaa
marketingowo-sprzedawych. Wzrost obrotéw handlowych przeyp sie na istotma poprave
skonsolidowanych wynikéw finansowych, na wszystkipeziomach. Pomimo niekorzystnego
wplywu efektu sezonowigi, rosmcych cen surowcoOw i relatywnie wysokich kosztow tobs
zadiwenia, Grupa zrealizowata zysk netto, przypaclajna akcjonariuszy jednostki domincej,

w kwocie 3.7 min ztotych, podczas gdy w analogyrarokresie roku ubiegtego odnotowana zostata
strata przekraczaja 10 min ziotych. Poprawie ulegta rentowhsprzeday i wyniki finansowe
na poziomie operacyjnym i EBITDA. Na uwagastuguje kilkuprocentowy obrét, zrealizowany
na produktach wprowadzonych na rynek w Il potowdd @r., przektadagy sk w wymierny sposéb
na udziat w wyniku finansowym.

Wykorzystanie mocy produkcyjnych na gtéwnych lifigechnologicznych we wszystkich zaktadach
przekroczyto 90%. Sytuacja taka pozwala na bayessktywne pokrycie kosztow statych.

Postpujacy wzrost popytu rynkowego stwarza realne szansenmaejszenie nadwki podaowej,
ktéra pojawita si na rynku w latach 2007-2008, a tym samym pograentowndci dziatalngci.
Zaréwno sytuacja rynkowa, jak réwaiewyniki za | potrocze 2011 r. wskaayjze proces ten ma
miejsce. Zargd szacujeze utrzymanie sikoniunktury rynkowej w okresie najbsizych 2 lat pozwoli
na zréwnowaenie relacji podaowo-popytowych na rynku.

Ceny kluczowych surowcow, takich jak drewnazyiwice klejowe, charakteryzowaly esiwysokg
dynamilg wzrostu w odniesieniu do analogicznego okresu nahiegtego, co jest w dym stopniu
pochodi rosracego popytu na surowce. Negatywny wptyw na wynilafisowy z tytutu wzrostu cen
zakupu surowcoOw zostat skompensowany wzrostempzeday.

Przedsiwziccia inwestycyjne na rok 2011 zostaly ograniczone d@znych naktadow
odtworzeniowych. Jedna& ze wzgtdu na obserwowanod kilku kwartatow popraw wynikow
finansowych, planowane jest w kolejnych latach ekazenie wydatkow inwestycyjnych na cele
odtworzeniowe i modernizacyjne, co powinng giwniez przetay¢ na dalsze ograniczenie kosztow
produkcji i popraw marzowosci sprzeday.

Wznowienie projektu inwestycyjnego w Rosji planowgest w Il potowie bigacego roku. Na chwl
obecrn, jest ono uzalmione od decyzji instytucji kredytowych, ktére zedpa w Il kwartale i
mozliwoscia zapewnienia wktadu wtasnego przez sponsoréw pijékrojekt w zateeniach ma by
finansowany z kredytu bankowegérodkéw pochodzcych z emisji akciji.

Na dziex 30 czerwca 2011 r. Grupa wypetnita finansowe wyinagnikajace z uméw kredytowych.

Mimo aktywnej polityki zabezpieczania, Grupa rara jest nadal na ryzyko kursowe, wzeu
mierze o charakterze niepiesanym, zwizane z méiwoscia waha kursow ztotego irubla wobec
euro, co mege mie wpltyw na przyszte wyniki firmy.

W pierwszym poétroczu 2011 roku odnotowano pomrawynikow finansowych na poziomie
operacyjnym. W |l potowie roku, ze wzglu na efekt sezonowci popytowej oczekiwana jest dalsza
poprawa wynikéw finansowych. Na chwilobeca Grupa Kapitalowa wstrzymuje esijednake

z publikacy prognoz.
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