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SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI EMITENTA ZA I POLROCZE 2011 R.

Sprawozdanie ponizsze sporzqdzono uwzgledniajqc postanowienia § 89 Rozporzadzenia Ministra Finansow z
dn. 19.02.2009 r. w sprawie informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedqcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 33/2009, poz. 259)

L. INFORMACJE OGOLNE O SPOLCE

Nazwa : Koszaliniskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego Spétka Akcyjna

Siedziba:

Siedziba Spoiki jest: Szczecinek, woj. zachodniopomorskie
Adres: 78-400 Szczecinek, ul. Warynskiego 2
Telefony: 094 37 49 700; 094 37 42 711,

Fax: 094 37 49 780; 094 37 49 782
Internet: www.kppd.pl, e-mail: kppd@kppd.pl

Kapital zakladowy: 5.094.336,00 zt

Forma prawna: spétka prawa handlowego - spétka akcyjna

Oddzialy

W skiad KPPD-Szczecinek SA wchodzi 16 oddzialéw rozmieszczonych we wschodniej czg$ci wojewddztwa

zachodniopomorskiego, w tym:

+ 9 zakladéw przetwarzajacych surowiec tartaczny iglasty: w Czaplinku, Drawsku Pomorskim, Kaliszu

Pomorskim, Krosinie, Lubowie, Manowie, Stawoborzu, Swidwinie i gwierczynie,

2 zaktady przetwarzajace surowiec tartaczny liSciasty: w Kotaczu i Wierzchowie,

zaklad produkujacy ptyty lisciaste klejone w Biatogardzie,

2 sktady fabryczne: w Koszalinie i Szczecinku,

Zaktad Budowy Maszyn ,,Madrew” w Szczecinku (aktualnie wydzierzawiony),

Osrodek Wczasowo — Kolonijny w Dzwirzynie (aktualnie wydzierzawiony).

W siedzibie Spétki miesci si¢ Biuro Spotki, w sktad ktérego wchodzi réwniez Sktad Handlowo-Techniczny,
nie posiadajacy statusu oddziatu.

Podstawa prawna

Spétka dziata na podstawie Kodeksu spétek handlowych oraz innych wilasciwych przepiséw prawa

i postanowien Statutu.

Sad Rejestrowy.

Sadem Rejestrowym dla Spotki jest Sad Rejonowy w Koszalinie, IX Wydzial Krajowego Rejestru Sadowego

ul. Gen.Andersa 34, 75-950 Koszalin. Postanowieniem z 07 listopada 2001 r. Sad Rejonowy w Koszalinie,

IX Wydzial Krajowego Rejestru Sadowego wpisat Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego Spétke

Akcyjna do Rejestru Przedsigbiorcéw pod numerem KRS : 0000059703.

Czas trwania Spotki.

Czas trwania Spoéiki jest nieograniczony.

Historia Spolki.

Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego z siedziba w Szczecinku powstatlo w wyniku kolejnych

przeksztalcen przedsigbiorstwa panstwowego funkcjonujacego pod nazwa Rejon Przemystu Les$nego

w Szczecinku, ktére utworzone zostato na mocy Zarzadzenia Ministra Le$nictwa z dniem 01 stycznia 1950 r.

e 18 kwietnia 1964 r. Minister Le$nictwa i Przemystu Drzewnego zmienit nazwe przedsigbiorstwa na
Okregowe Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego w Szczecinku.

e 7 dniem Ol stycznia 1969 r. na mocy zarzadzenia Ministra Les$nictwa i Przemyslu Drzewnego,
Przedsigbiorstwo zostalo potaczone z Okrggowym Przedsigbiorstwem Przemystu Drzewnego w Stupsku
i Biurem Zbytu Drewna w Szczecinku — przejmujac ich majatek i zachowujac swoja dotychczasowa nazwe.

e 0Ol lipca 1975 r. w wyniku nowego podziatu administracyjnego kraju Przedsigbiorstwo podzielone zostalo
na trzy jednostki. Z jednostek polozonych na terenie wojewddztwa koszalinskiego utworzone zostato
Koszalifiskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego - na mocy Zarzadzenia Ministra Le$nictwa
i Przemystu Drzewnego.

e 15 lutego 1995 r. Minister Przeksztalcen Wilasno$ciowych zmienit status prawny Firmy z przedsigbiorstwa
panstwowego na jednoosobowa spétke Skarbu Panstwa, ktéra dnia 1 czerwca 1995 r. zostata wpisana do
Rejestru Handlowego prowadzonego przez Sad Gospodarczy w Koszalinie pod nazwa: ,,Koszalinskie
Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego Spétka Akcyjna”.

* * * * *
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16 stycznia 1996 r. 60% akcji Sp6tki KPPD - Szczecinek S.A. zostalo wniesione przez Ministra
Przeksztatcen Wlasno$ciowych do Narodowych Funduszy Inwestycyjnych, z czego 33% akcji objat X NFI -
p6zniejszy Foksal NFI S.A.

28 czerwca 1996 r. Skarb Panstwa zlecit Spéice dokonanie nieodplatnego udost¢pnienia uprawnionym
pracownikom 15% akcji Spétki, a reszta ( 25%) pozostata w jego gestii.

9 pazdziernika 1997 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu
akcyjnego Spoétki w drodze emisji akcji serii B. Dodatkowa serig¢ objgli dotychczasowi akcjonariusze.
Zmienilo to w istotny sposéb strukturg akcjonariatu. Pakiet wigkszo§ciowy posiadany przez NFI Foksal S.A.
zwigkszyl si¢ prawie do 55%.

14 sierpnia 1998 r. akcje Spotki zostaty dopuszczone przez Komisjg Papieréw Wartosciowych i Gietd
do obrotu publicznego i od tej pory Spétka posiada status spétki publiczne;.

W maju 2000 r. Spéika otrzymata certyfikat FSC (system kontroli pochodzenia produktéw), ktéry dotyczy
uzycia drewna z certyfikowanych obszaréw lesnych do wilasnej produkcji.

15 listopada 2002 r. otrzymata Spétka certyfikat jakosci ISO 9001;2000

15 stycznia 2003 r. akcje Spoétki zadebiutowaty na rynku CeTO.

17 kwietnia 2003 r. nastapily znaczace zmiany w akcjonariacie Spétki. Dotychczasowy podmiot dominujacy
— Foksal NFI S.A. sprzedat na rzecz spétki menedzersko-pracowniczej ,,.Drembo” sp. z o0.0. wszystkie
posiadane akcje KPPD-Szczecinek S.A., stanowiace prawie 49% jej kapitatu zaktadowego.

05 wrze$nia 2007 r. Skarb Panstwa przestal by¢ akcjonariuszem Spétki — bowiem odpowiadajac na
wezwanie Kronospan Holdings Ltd z siedziba na Cyprze zbyt caly posiadany pakiet akcji Spotki,
stanowiacy prawie 16% jej kapitalu zaktadowego.

17 pazdziernika 2007 r. nastapit debiut gieldowy akcji Spotki na Gieldzie Papieréw WartoSciowych
w Warszawie S.A. Spotka zakwalifikowana zostala do sektora ,,przemyst drzewny” pod nazwa KPPD
(symbol KPD).

28 kwietnia 2008 r. nastapita zmiana najwigkszego ze znaczacych inwestorow. Kronospan Holdings Ltd.
z Cypru sprzedal caty posiadany pakiet akcji stanowiacy 21,71% kapitalu zaktadowego, swojej spotce
zaleznej Kronospan Szczecinek Sp. z 0.0.

W maju 2010 r. nastapila zmiany siedziby Spéiki: z pomieszczen dzierzawionych w budynku przy ulicy
3 Maja 2 do wiasnego budynku przy ulicy Warynskiego 2.

Przedmiot dzialalnos$ci Spotki

Spoétka nalezy do sektora przemystu drzewnego — przemyst tartaczny.

Gltéwna dziatalno$¢ Spoétki jest sklasyfikowana wg PKD 2007 w klasie - 16.10.Z — Produkcja wyrobéw
tartacznych.

Do 31.12.2007 r. klasyfikacja okres§lona byta symbolem - 20.10.A (wg PKD 2004) z ta sama nazwa.

W ofercie Sp6iki znajduja sig¢ zaréwno wyroby z drewna iglastego, jak i liciastego.
W zakresie drewna iglastego Spétka oferuje:

tarcicg obrzynana i nieobrzynana, S$wieza, suszona, strugang i impregnowang, giéwnie sosnowa,
a w niewielkich ilo$ciach rowniez Swierkowa,

elementy konstrukcyjne na wigzby dachowe i konstrukcje doméw, suszone, strugane i impregnowane,
tarcicg klejona,

ptyty klejone,

elementy klejone na dtugos¢ i grubos¢,

podktady kolejowe,

deski podtogowe strugane, boazerie, listwy wykonczeniowe,

fryzy do produkcji mebli i innych wyrobéw,

elementy malej architektury okres§lane jako program ogrodowy (ploty, bramy, pergole, wiaty garazowe,
donice, podesty, chodniki itp.).

brykiety,

drewno kominkowe.

Podstawowym surowcem — stanowigcym w produkcji okolo 92% - jest drewno sosnowe; 8% przerabianego
surowca to surowiec §wierkowo-jodtowy.

W zakresie drewna lisciastego w Spétce produkuje sig:

tarcicg nieobrzynana, §wieza, suszong, parzona,
fryzy,

elementy meblowe,

elementy klejone,
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plyty klejone,

deski podtogowe, progi i listwy wykonczeniowe
brykiety,

drewno kominkowe.

Podstawowym surowcem jest drewno bukowe i dgbowe, a w mniejszych ilosciach przerabia si¢ réwniez drewno
brzozowe, olchowe, jesionowe, grabowe, osikowe i topolowe.

Spétka prowadzi dziatalno$¢ handlowa hurtowa i detaliczng poprzez dwa sklady fabryczne oraz — wchodzace
w ich sktad — sklepy. W ofercie znajduja si¢ nie tylko wyroby Firmy, ale takze wyposazenie tazienek, ptyty
drewnopochodne, panele scienne i podtogowe, stolarka budowlana, glazura i terakota oraz inne artykuly
wyposazenia wnetrz. W 2006 r. Spétka zawarta umowe franchisingowa z firma VOX.

Sktad Handlowo-Techniczny w swojej ofercie posiada narz¢dzia i cz¢$ci zamienne do maszyn dla przemystu
tartacznego.

II. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWE] ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK
PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI

Spétka nasza nie jest ani jednostka dominujaca ani znaczacym inwestorem. Nie posiada Zadnych akcji
i udzialéw innych oséb prawnych.

III. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ, W TYM
W WYNIKU POLACZENIA, PRZEJECIA LUB SPRZEDAZY JEDNOSTEK GRUPY
KAPITALOWE], INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI
I ZANIECHANIA DZIALALNOSCI

W I potowie 2011 r. zmiany takie nie mialy miejsca.

IV. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE DO MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW

Ze wzgledu na dynamicznie zmieniajace si¢ zewngtrzne warunki funkcjonowania Spétki oraz wahania kurséw
walut, przektadajace si¢ na problemy z prognozowaniem gléwnych wielko$ci ekonomicznych, Spétka odstapita
od publikacji prognoz na 2011 r.

V. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA
WALNYM ZGROMADZENIU. ZMIANY W STRUKTURZE WEASNOSCI ZNACZNYCH
PAKIETOW AKCJI

Od czasu przekazania raportu za I kwartat 2011 r. struktura wlascicielska znacznych pakietéw akcji ulegla
zmianom, ktére dotyczyly zwigkszania stanu posiadania akcji przez akcjonariusza TLH Verwaltungs und
Beteiligungs GmbH 1Iacznie z jego spotka zalezna TLH Polska Sp. z o.0. Akcjonariusz ten dwukrotnie
zawiadomil Spétke, ze w wyniku nabycia akcji, swéj stan posiadania zwigkszyta spétka TLH Polska Sp. z o.o.
W ostatnim zawiadomieniu TLH Verwaltungs und Beteiligungs GmbH razem ze spétka zalezna TLH Polska Sp.
z o0.0. podano, ze spoiki te Iacznie posiadaja 227.153 akcje, co stanowi 14,00% kapitalu zakladowego
KPPD-Szczecinek SA.

Dodatkowo korekcie ulegla liczba akcji posiadanych przez Drembo Sp. z o.0., co wynika z zarejestrowania na
WZA nie wszystkich posiadanych przez t¢ spotkeg akcji.

Po tych zmianach i zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke stan posiadania znacznych pakietéw akeji
na dzien przekazania niniejszego raportu jest nastepujacy:
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Udzial w Udziat w
Akcjonariusz Liczba akcji kapitale Liczba glosow ogolneg liczbie

w szt. zakladowym w szt. glosow na

w % WZA w %
Kronospan Szczecinek Sp. z o.o. 352.241 21,71 352.241 21,71
Tarko Sp. z o.0. 350.000 21,57 350.000 21,57
TLH Verwaltungs und Beteiligungs 227153 14,00 227153 14,00

GmbH*

Drembo Sp. z o.0. 223.298 13,76 223.298 13,76
Kalina Sp. z o0.0. i Drzewiarze Sp.k. 146.694 9,04 146.694 9,04
Kalina Sp. z 0.0. i Wspdlnicy Sp.k. 93.704 5,78 93.704 5,78

* Iacznie ze spotka zalezng TLH Polska Sp. z o.0.

VI. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE
INADZORUJACE ORAZ ZMIANY W STANIE POSIADANIA

W okresie od przekazania raportu za I kwartal 2011 r. nastapily zmiany w stanie posiadania akcji Spétki
w grupie oséb zarzadzajacych. Prokurent Spétki zawiadomit o zbyciu 2.000 akcji. Po tej zmianie i zgodnie
z informacjami posiadanymi przez Spétke na dzien przekazania niniejszego raportu stan posiadania akcji Spétki
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace jest nastgpujacy:

Zarzad:
Marek Szumowicz-Wlodarczyk — prezes Zarzadu posiada 4.545 szt. akcji

Bozena Czerwinska-Lasak — wiceprezes Zarzadu posiada 118 szt. akcji.

Prokurenci:

Marek Jarmolinski — nie posiada akcji

Jan Wysocki — posiada 265 szt. akcji
Eliza Stgpniewska — posiada 203 szt. akcji
Danuta Kotowska — nie posiada akcji.

Rada Nadzorcza:

Michat Raj — przewodniczacy RN nie posiada akcji

Krzysztof Laczkowski — wiceprzewodniczacy RN nie posiada akcji
Grzegorz Mania — sekretarz RN posiada 8 szt. akcji

Tomasz Janczak — cztonek RN nie posiada akcji

Zenon Wnuk — cztonek RN posiada 350 szt. akcji.

Ogdtem w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych znajduje sig¢ 5.489 szt. akcji Spéiki o tacznej
warto$ci nominalnej 17.235,46 zt, co stanowi 0,34% kapitatu zaktadowego.

VII. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE],
KTORYCH WARTOSC STANOWI CO NAJMNIEJ 10% KAPITALOW WEASNYCH

W I pétroczu 2011 r. nie toczyly sig¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej postgpowania, dotyczace naleznosci albo wierzytelnosci, ktérych pojedyncza
lub taczna warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitaléw wiasnych.

VIIL. INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W I péiroczu 2011 r. Spétka nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi na innych warunkach
niz rynkowe.
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IX. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ SPOLKE PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI
LUB UDZIELENIU GWARANCJI O WARTOSCI CO NAJMNIE] 10% KAPITALOW WEASNYCH

Zdarzenia takie nie wystapity.
X. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN I RYZYKA DO KONCA 2011 R.
W prowadzonej dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstwo Spétki narazone jest na wptyw okre§lonych

czynnikéw ryzyka jednak sa to zagrozenia o wzglednie stalym charakterze i nie ulegaja znaczacym zmianom
w stosunku do przedstawianych w poprzednich raportach i w raporcie za 2010 r.

RYZYKO ZWIAZANE Z CENAMI SUROWCA I ZASADAMI JEGO SPRZEDAZY

Gléwnym dostawcy surowca do produkcji sa Lasy Panstwowe (okoto 90%). Monopolistyczna pozycja pozwala
im na dosy¢ swobodne ksztaltowanie zasad sprzedazy surowca i jego cen. W ukladzie rodzajowym kosztow
warto$¢ zakupionego surowca stanowi 45% (wzrost o 6 p.p. w stosunku do 2010 r.). Powoduje to duza
wrazliwo$¢ wynikéw Spétki na wahania jego cen. Jeszcze wazniejsza sprawa jest dla Spétki wolumen surowca
mozliwy do uzyskania. Ten za$ zalezy $cisle od ustalen Laséw Panstwowych. Gdyby ilo$¢ zakupionego surowca
zmniejszyta si¢ znacznie, Spétka mogtaby mie¢ powazne problemy ekonomiczne.

Préba uniezaleznienia si¢ od gtéwnego dostawcy jest inwestowanie przez Spotkge w tzw. dalszy przeréb,
co pozwoli nabywa¢ materiat do przerobu od wielu dostawcéw oraz koncentracja przetarcia, co pozwoli, przy
zmniejszonych pozostatych kosztach jednostkowych, na konkurowanie z innymi firmami na poziomie zakupu
surowca.

RYZYKO KURSOWE

Spoétka ponad 32% przychodéw ze sprzedazy uzyskuje na rynkach zagranicznych. Czg$¢ (okoto 3%) kontraktéw
krajowych zawierana jest w cenach bgdacych réwnowarto$cia EUR. Ponadto okoto 40% sprzedazy skierowana
jest do klientéw, ktérzy przerabiaja péifabrykaty Spétki i swoje wyroby eksportuja do krajow strefy EUR.
Wszystko to powoduje istotna zalezno$¢ wynikéw Spoétki od kursu EUR.

Spétka stosuje narzedzia zabezpieczajace wahania kursowe (forward) oraz czg$ciowo niweluje ryzyko kursowe
zakupami materiatéw i maszyn ze strefy EUR. Kontrakty terminowe typu forward sa zawierane w ramach
limitéw ustalonych przez banki. Spétka stopniowo realizuje posiadane transakcje stosownie do wysoko$ci
wpltywéw walutowych.

W aktualnej sytuacji na rynku walut niebezpieczny jest brak stabilnosci kurséw walut, zaréwno dla kontraktéw
handlowych, jak i kontraktéw zabezpieczajacych ryzyko kursowe.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONDYCJZA EKONOMICZNO-FINANSOWA KLIENTOW FIRMY

Spadek koniunktury, zwlaszcza w budownictwie, niekorzystne relacje kursowe, a takze wzrost kosztow pracy
moga wplyna¢ na ostabienie kondycji finansowej klientéw krajowych, co w konsekwencji moze spowodowaé
dalszy spadek popytu na wyroby Spoéiki. Istnieje takze ryzyko utraty naleznos$ci. Aby temu zapobiec Spétka
dywersyfikuje rynki zbytu (geograficznie i branzowo) oraz posiada ubezpieczenie naleznosci.

RYZYKO ZWIAZANE Z OGRANICZENIEM FINANSOWANIA ZE STRONY BANKOW

Spétka w ramach prowadzonej dziatalnosci korzysta z finansowania biezacej i inwestycyjnej dziatalno$ci
kredytami bankowymi oraz leasingiem. Spéika posiada relatywnie wysoki poziom zadiuzenia w zestawieniu
z uzyskiwanym poziomem rentownos$ci. KPPD cieszy si¢ jak dotychczas duzym zaufaniem bankéw
finansujacych. Pogorszenie wynikéw finansowych, a w ostatnim okresie wystgpujace problemy
z ubezpieczeniem majatku w pelnym zakresie, moga spowodowaé jednak spadek zaufania instytucji
finansowych w stosunku do Spoéiki, co moze przetozy¢ si¢ na gorsze warunki obstugi kredytowej, a nawet na
ograniczenie przez banki poziomu dostepnych kredytow.

RYZYKO ZWIAZANE Z BRAKIEM UBEZPECZENIA RYZYKA OD OGNIA

W zwiazku ze zmiana polityki firm ubezpieczeniowych, co jest nastgpstwem wzrostu szkodowosci w ostatnim
okresie w branzy drzewnej, Spétka ma problemy z ubezpieczeniem posiadanego majatku w pelnym zakresie
(facznie z ryzykiem ogniowym), znajdujacego si¢ w tartakach. Moze to si¢ przelozy¢ na pogorszenie wyniku
w przypadku wystapienia wysokich strat spowodowanych pozarem.

Ryzyko to jest ograniczone poprzez rozproszenie majatku, a takze zwigkszenie nadzoru przez podmioty
zewngtrzne specjalizujace si¢ w sprawach przeciwpozarowych. Dodatkowo Spétka, w miejsce placonej
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ubezpieczycielom sktadki, bgdzie stopniowo gromadzi¢ $rodki finansowe na pokrycie ewentualnych strat
spowodowanych ogniem.

RYZYKO ZWIAZANE Z SEZONOWOSCIA SPRZEDAZY

Sprzedaz produktéw Spoétki charakteryzuje si¢ pewna sezonowoscia, przyjmujac nizszy poziom w okresie letnim

i zimowym.

Na poziom sprzedazy w okresie letnim maja wptyw gtéwnie:

— sezonowe zmniejszenie pozyskania niektérych gatunkéw drewna, zwlaszcza bukowego,

— tradycyjne przerwy urlopowe oraz remontowe,

— zmniejszone zapotrzebowanie na produkty Spoéiki ze strony kontrahentow.

Natomiast do gtéwnych czynnikéw powodujacych zmniejszenie sprzedazy Spotki w miesigcach zimowych

nalezy zaliczy¢ utrudnienia, zwiazane z niekorzystnymi warunkami atmosferycznymi, przejawiajace si¢

W postaci:

— wydluzenia (a w skrajnych wypadkach uniemozliwienia) proceséw technologicznych zwiazanych z obrébka
drewna,

— problemdéw z transportem surowca i produktéw do i z zaktadéw produkcyjnych Spétki,

— znacznego ograniczenia prac prowadzonych przez firmy budowlane.

Na poziom sprzedazy znaczacy wptyw ma réwniez przerwa $wiateczno-noworoczna u klientow.

Spoétka czgsciowo niweluje wptyw sezonowosci na wyniki poprzez odpowiednie ustalenie terminéw postojéw

remontowych.

RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM EMITENT PROWADZI DZIALALNOSC

RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCJA NA POZIOMIE ZAKUPU SUROWCA

Dla Spétki najbardziej istotna konkurencja nie funkcjonuje w zakresie sprzedazy wyrobow, lecz w fazie zakupu
surowca. W otoczeniu Spétki (wojewddztwo zachodniopomorskie i sasiednie: pomorskie, wielkopolskie
i kujawsko-pomorskie) istnieje szereg firm o przetarciu poréwnywalnym z wielkoscia przetarcia KPPD.
Dodatkowo na tradycyjnie naszym rynku zakupéw surowca pojawili si¢ klienci z Niemiec i Szwecji, ktérzy przy
odpowiednim uksztattowaniu sig relacji kursowych moga licytowa¢ wyzsze ceny zakupu na przetargach.
Zagrozeniem sa rowniez planowane zmiany w przepisach dotyczacych pozyskania energii odnawialnej, m.in.
z surowca le$nego, co istotnie zwigkszy po stronie popytowej konkurencj¢ na rynku surowca.

Gdyby zasady sprzedazy drewna nadal zmienity si¢ niekorzystnie, powstaloby powazne zagrozenie szczeg6lnie
naglego wzrostu cen surowca w wyniku silnej konkurencji - przy niezréwnowazeniu popytu i podazy na rynku
surowcowym.

POLITYKA MAKROEKONOMICZNA POLSKI

Polityka makroekonomiczna Polski ma zasadnicze znaczenie dla funkcjonowania Spétki, gtéwnie w sferze jej
wplywu na wahania kurséw walut oraz stép procentowych. Spétka jest narazona na ryzyko zwiazane z kursami
walutowymi, co zostalo opisane w punkcie Ryzyko kursowe.

Popyt na rynku krajowym na wyroby Spétki jest pochodng tempa rozwoju gospodarki polskiej. Aktualnie
utrzymuje si¢ spowolnienie koniunktury, co jest odczuwalne przez Spotke. Wszelkie dalsze niekorzystne zmiany
w tym zakresie moga spowodowac dalsze obnizenie popytu na wyroby Spoétki, zwlaszcza w zakresie wyrobow
trudnozbywalnych, a w efekcie moga wptyna¢ na pogorszenie wynikéw finansowych.

Spétka ogranicza niepozadane konsekwencje poprzez:

- wprowadzanie na rynek nowych asortymentéw wyrobdw przy jednoczesnym podnoszeniu jakosci,

- obnizanie cen wyrobéw do poziomu stosowanych przez konkurencjg, aby utrzymac portfel zamoéwien,

- poszukiwanie nowych rynkéw zbytu.

RYZYKO ZWIAZANE Z OTOCZENIEM PRAWNYM

Zmiany przepiséw regulujacych zasady dziatalnos$ci gospodarczej, takich jak:

1) prawa pracy,

2) prawa ubezpieczen spotecznych,

3) prawa podatkowego,

4) prawa z zakresu ochrony $rodowiska,

5) system wsparcia dla budownictwa,

6) prawa bankowego,
moga mie¢ negatywny wpltyw na sytuacj¢ ekonomiczna Spétki przez ewentualny wzrost kosztéw pracy, wzrost
obciazen podatkowych i spadek popytu na wyroby Spoétki.
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XI. INNE ISTOTNE INFORMACJE.

NAKLADY INWESTYCYJNE

W I péiroczu 2011 r. najwigksza pozycje w nakladach inwestycyjnych stanowity wydatki na budowg¢ nowego
tartaku w Kaliszu Pomorskim. Rozpoczecie prac nastgpito w marcu, a w kwietniu dla potrzeb budowy
dokupili$my dziatke¢ o powierzchni 6 ha, zlokalizowana w bezposrednim sasiedztwie. Budowa finansowana jest
z kredytéw inwestycyjnych udzielonych przez bank PKO BP SA.

UMOWY NA DOSTAWE SUROWCA LESNEGO

W okresie maj — czerwiec 2011 r. Spétka podpisata umowy zakupu gléwnej masy surowca na II pétrocze 2011 r.
z podstawowymi dostawcami — Regionalnymi Dyrekcjami Laséw Panstwowych w: Szczecinku, Pile
i Szczecinie. Szacujemy, ze zawarte umowy zabezpiecza w 94% potrzeby zaopatrzeniowe Spétki do konca
2011 1. Pozostala ilo$¢ surowca Spétka planuje naby¢ — w miarg potrzeb — w drodze odrgbnych przetargéw lub
od innych dostawcow.

UMOWY I ANEKSY DO UMOW KREDYTOWYCH Z BANKAMI FINANSUJACYMI

W styczniu 2011 r. zawarte zostaty umowy kredytowe z bankiem PKO BP SA na realizacj¢ inwestycji budowy
duzego tartaku w Kaliszu Pomorskim, w wysoko$ci:

— 9 mln zt na finansowanie budowy hali przetarcia i niezbgdnej infrastruktury,

— 1 mln EUR na finansowanie zakupu maszyn i urzadzen stanowiacych wyposazenie hali przetarcia.

W marcu br. Spétka zawarta z bankiem Pekao SA aneksy do uméw:

— o kredyty obrotowe krétkoterminowe o wartosci 6.500 tys. zi, przedtuzajac waznos¢ tych uméw do
31.03.2012r.

— o udzielenie gwarancji bankowej zabezpieczajacej zaptatg za surowiec drzewny nabywany w 2011 r. od
Lasow Panstwowych. Na mocy tego aneksu kwota gwarancji zostata podniesiona z 8,0 mln zt do 9,5 mln zi.
Termin gwarancji okreslony na 31.03.2012 r. nie ulegt zmianie.

W czerwcu br. nastapilo odnowienie, z bankiem PKO BP SA, limitu kredytu wielocelowego o warto$ci 6 mln zi.
Limit ten zostal odnowiony do 2014 r.

ZAWARTE TRANSAKCJE TERMINOWE TYPU FORWARD

Spétka majac na celu zabezpieczenie czgsci swoich przychodéw walutowych z eksportu wyrobéw przed
skutkami zmian kursu EURO i GBP w relacji do ztotéwki, zawarta (bezposrednio z bankami ja finansujacymi)
kontrakty walutowe typu forward na sprzedaz tych walut.

W wyniku zawarcia przedmiotowych uméw powstaty pochodne instrumenty finansowe. Ich warto§¢ godziwa w
dniu zawarcia kontraktu réwna byla zeru, co wynika z podstawowego zatozenia réwnos$ci ceny dostawy i ceny
terminowej na ten dzien.

Nierozliczone na dzien bilansowy instrumenty zostaly wycenione w warto§ci godziwej, jaka moglaby zosta¢
uzyskana gdyby transakcja zostala na ten dzien catkowicie rozliczona. Wycena warto$ci godziwej nie obejmuje
transakcji zawartych po 30.06.2011 r.

Do wyceny przyjeto formuly stosowane przez bank, z ktérym sa zawarte umowy. Skutki wyceny zostaty
zaliczone odpowiednio do przychoddéw i kosztow finansowych.

Ponizsza tabela prezentuje otwarte kontrakty walutowe wg stanu na dzien przekazania raportu.

Rodzaj Kwota Termin Kurs Wa.rtosc
Lp . Bank .. . . . godziwa na

transakcji transakcji rozliczenia terminowy Ay
dzien bilansowy

1 2 3 4 5 6 7
1. sprzedaz PEKAO SA 200 000 EUR | 07.10.2011 4,0360 4220,70
2. sprzedaz PEKAO SA 100000 EUR | 25.11.2011 4,0650 3721,80
3. sprzedaz PEKAO SA 100000 EUR | 25.11.2011 4,0850 5 689,60
4. sprzedaz PEKAO SA 200 000 EUR | 22.02.2012 4,0200 -5 419,20
5. sprzedaz PEKAO SA 200 000 EUR | 16.03.2012 4,1420 17 327,60
6. sprzedaz PEKAO SA 200 000 EUR | 04.05.2012 4,0180 -8 746,10
7. sprzedaz PEKAO SA 70000 GBP | 25.11.2011 4,7900 22 327,20
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8. sprzedaz | PEKAO SA 50000 GBP | 16.03.2012 4,7910 13 946,20
9. sprzedaz PKO BP 200 000 EUR | 24.02.2012 4,0650 3 064,24
10. sprzedaz PKO BP 200 000 EUR | 12.03.2012 4,1000 8 119,74
64 251,78
Transakcje zawarte po 30.06.2011 r.:

11. sprzedaz | PEKAO SA 100000 EUR | 10.08.2012 4,1750 X

12. sprzedaz | PEKAO SA 100000 EUR | 17.08.2012 4,2100 X

13. sprzedaz PKO BP 100 000 EUR | 03.08.2012 4,1100 X

UBEZPIECZENIE MAJATKU SPOEKI

W dniu 30.04.2011 r. wygasta generalna polisa ubezpieczeniowa. Sprawa odnowienia polisy byla prowadzona
przez firmy brokerskie, od ktérych otrzymaliSmy tylko jedna ofertg, wylaczajaca jednak ubezpieczenie od ognia.
Ta propozycja jako absolutnie nie spetniajaca naszych oczekiwan zostata odrzucona.

W lipcu br. nastapito zawarcie umowy ubezpieczenia majatku Spotki z Polskim Towarzystwem Ubezpieczen SA
z siedziba w Warszawie. Polisa, ktéra obowiazuje od 01.07.2011 r. do 30.06.2012 r., objgto ubezpieczenie
majatku Spotki w dotychczasowym zakresie, z czgSciowym wylaczeniem ryzyka ogniowego w zakladach
przemystu drzewnego. Spétka nadal prowadzi starania zmierzajace do objecia tych oddzialéw peina ochrona
ubezpieczeniowa oraz jednocze$nie wdraza wlasny wewngtrzny program ochrony przeciwpozarowej w celu
odtworzenia utraconego lub uszkodzonego mienia wskutek ewentualnego pozaru.

WALNE ZGROMADZENIE

W dniu 31.05.2011 r. odbylo si¢ zwyczajne walne zgromadzenie akcjonariuszy, na ktérym podjgte zostaty
uchwaty m.in. w sprawach:

- zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spétki za 2010 1.,

- pokrycia straty netto za rok obrotowy 2010 z kapitatu zapasowego,

- udzielenia cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania przez nich obowiazkéw w 2010 r.,
- wyrazenia zgody na zbycie prawa uzytkowania wieczystego dziatek zabudowanych w Szczecinku.

SPRZEDAZ NIERUCHOMOSCI W SZCZECINKU

W kwietniu i nastapita sprzedaz nieruchomosci Klubu Drzewiarz po uprzednim podziale na 3 mniejsze
pomieszczenia. Lokal ten okazal si¢ zbedny z chwilq zakupu obecnej siedziby Biura Spoétki. Finansowy efekt
transakcji to zwigkszenie wyniku finansowego o ok. 500 tys. zi.

WYROK SADU APELACYJNEGO W SPRAWIE Z POWODZTWA JUPITER NFI SA

W Iutym Spéika otrzymalta wyrok Sadu Apelacyjnego w Szczecinie, ktéry w dniu 04.11.2010 r. w sprawie
z powddztwa Jupiter NFI SA przeciwko KPPD-Szczecinek SA o stwierdzenie niewazno$ci uchwaty dotyczace;j
zmian w jej statucie na skutek apelacji powoda od wyroku Sadu Okrggowego w Koszalinie z dnia 23.12.2008 r.
oddalit apelacje.

W roku 2008, Jupiter NFI SA skierowat do sadu pozew o stwierdzenie niewaznosci uchwaty nr 04/08 NWZA
z dnia 27.08.2008 r. w sprawie zmian w Statucie Spétki (komunikat 53/2008 z 01.10.2008 r.). W pierwszej
instancji Sad Okregowy w Koszalinie oddalit powédztwo w catosci (komunikat 62/2008 z 23.12.2008 r.).
Od tego wyroku Jupiter NFI SA ztozyt apelacje do Sadu Apelacyjnego w Szczecinie (komunikat 12/2009
z 16.02.2009 r.), ktéry apelacje¢ uwzglednit i zmieniajac wyrok Sadu Okrggowego w Koszalinie uchylit uchwate
nr 04/08 (komunikat 17/2009 z 26.03.2009 r.). W tej sytuacji KPPD-Szczecinek SA wniosto do Sadu
Najwyzszego w Warszawie skarge kasacyjna od wyroku Sadu Apelacyjnego w Szczecinie (komunikat 20/2009
z 10.06.2009 r.). Sad Najwyzszy w dn. 09.03.2010 r. przyjal skarge do rozpoznania (komunikat 3/2010
z 16.03.2010 r.) po czym skierowat sprawg celem ponownego rozpatrzenia do Sadu Apelacyjnego w Szczecinie,
ktéry wyrokiem z dnia 04.11.2010 r. oddalit ostatecznie apelacj¢ Jupiter NFI SA.

Uzyskany wyrok nie ma wplywu na tres¢ Statutu Spétki z uwagi na zmiany dokonane w Statucie przez kolejne
Walne Zgromadzenie w 2009 r.

XII. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE BEDA MIALY WPELYW NA OSIAGNIETE WYNIKI
W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU

Znaczacy wplyw na wynik finansowy Spétki w III kwartale 2011 r. bedqa mialy, podobnie jak w okresie

poprzednim:
— poziom cen zakupionego na II péirocze br. surowca lesnego w ramach oferowania internetowego,
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— mozliwosci zakupu brakujacych mas surowca i poziom ich cen, ktéry jest ksztaltowany przez biezace
przetargi internetowe, organizowane przez Lasy Panstwowe,

— koniunktura panujaca na gléwnych rynkach dziatalnosci Spoétki, w kraju i za granica, zwlaszcza
w kontekscie okresu urlopowego oraz koszty planowych postojéw remontowych,

— poziom sprzedazy towaréw na skladach fabrycznych w sytuacji utrzymujacej si¢ dekoniunktury w branzy
budowlanej i wyposazenia wnetrz.

W zwiazku ze wzrostem - w poréwnaniu do roku ubieglego - udziatu sprzedazy eksportowej w przychodach
Spotki, znaczaco na poziom przychodéw i wyniku finansowego nadal bgda wplywaly relacje kursowe
PLN/EUR.

Na wynik finansowy moze wptyna¢ konieczno$¢ zwigkszenia poziomu rezerw na $wiadczenia pracownicze
(nagrody jubileuszowe i odprawy emerytalne) w zwiazku ze wzrostem wskaznika stabilizacji zatogi, co
przektada sig¢ znaczaco na wyceng rezerw ustalanych metoda aktuarialna, co byto juz widoczne w I pétroczu.

W najblizszej przyszto$ci oczekujemy sprzedazy nieruchomosci dawnego Zaktadu Budowy Maszyn Madrew
w Szczecinku.
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