Sprawozdanie Zarzadu SCO-PAK SA z siedzibg w Warszawie z dziatalnosci
Spotki za okres od 01.01.2013 do 30.09.2013 roku.
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1. Historia Spotki
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SCO-PAK Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie powstata w wyniku przeksztatcenia
SCO-PAK Spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig, zawigzanej w styczniu 1988 roku przez
trzech wspdlnikdbw miedzy innymi obecnego Prezesa Zarzadu Grzegorza Pleskota i
Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej Tadeusza Pleskota. Dziatalno$¢ gospodarczg w
zakresie produkcji tektury falistej i opakowan Spoétka rozpoczeta w maju 1997 roku w obrebie
nieruchomosci, zlokalizowanej w Chetmie przy ulicy Wojstawickiej 7. Obecnie Spoétka jest
wpisana do rejestru przedsiebiorcéw w Sadzie Rejonowym dla Miasta St. Warszawy XIl
Wydziale Gospodarczym Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000367265.
Posiada nadany numer NIP 563-15-88-270 i REGON 110150964. Jest podatnikiem VAT UE.
Prowadzi dziatalnos¢ produkcyjng w Chetmie i Orchéwku koto Wtodawy. Najwazniejsze etapy
rozwoju w historii Spoétki:

a) maj 1997 - nabycie prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntu, o tgcznej powierzchni
18 364 m? w Chetmie przy ulicy Wojstawickiej 7 i prawa witasnosci posadowionych w
obrebie tych dziatek budynkéw: produkcyjno-magazynowego i  administracyjno-
biurowego,

b) maj 1997 - zakup uzywanej linii do produkcji tektury i opakowan oraz wytwornicy pary i
rozpoczecie produkgcji tektury,

c) maj 1999 - uzyskanie certyfikatu I1SO 9001w zakresie produkcji tektury falistej oraz
produkcji i projektowania opakowan tekturowych,

d) lipiec 1999 - podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spoétki do kwoty 3.289.500 zt. i pokrycie
przez PRESCOTT SA objetych udziatéw o wartosci nominalnej 2.679.500 zt aportem w
postaci prawa witasnosci zabudowanej nieruchomosci, potozonej w Chetmie przy ulicy
Rampa Brzeska 39,

e) marzec 2007 - nabycie nieruchomosci po bytej garbarni ,,POLESIE” w Orchéwku koto
Wiodawy i rozpoczecie budowy w jej obrebie fabryki papieru,

f) grudzien 2009 - zakoriczenie budowy fabryki papieru i rozpoczecie produkcji papieru,

g) sierpien 2010 - podjecie przez Zgromadzenie Wspdlnikow uchwaty o przeksztatceniu SCO-
PAK Spotki z 0.0. w SCO-PAK Spdtke Akcyjng

h) pazdziernik 2010- zarejestrowanie SCO-PAK Spotki Akcyjnej w rejestrze przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego,

i)  marzec 2011 - wprowadzenie 4.550.000 akgcji serii C do obrotu na rynku NewConnect,

j)  czerwiec 2013 — wprowadzenie akcji serii B i C do obrotu na rynku regulowanym GPW

Do grudnia 2006 roku kapitat zaktadowy Spétki byt objety przez dwdch wspdlnikow:
Spétke PRESCOTT SA w Chetmie, ktéra posiadata 99,98 % udziatéw i Tadeusza Michata
Pleskota - 0,02 %. Na mocy uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw podjetej w dniu 6 grudnia
2006 roku zostat podwyziszony kapitat zaktadowy Spétki z kwoty 5.213.500 zt do kwoty
6.351.000 zt poprzez ustanowienie 11.375 nowych udziatow o wartosci nominalnej 100 zt
kazdy. W kwietniu 2008 roku wspdlnicy ponownie podwyzszyli kapitat zaktadowy Spoétki o

Strona 2z 26



A ]
(o/SCOPAE:

]
A

kwote 500.000 zt tj. do kwoty 6.851.000 zt przez utworzenie nowych 5.000 udziatéw. W 2009
roku kapitat zaktadowy zostat podwyzszony do kwoty 7.446.000 zt. Stosownie do uchwat o
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podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, zmieniana byfta réwniez umowa Spotki. W roku
obrotowym 2010 roku czterokrotnie podejmowano uchwaty o podwyziszeniu kapitatu
zaktadowego. W dniu 15 stycznia 2010 roku podwyzszono kapitat zaktadowy do kwoty
8.217.000 zt, w dniu 23 lutego do kwoty 9.536.000 zt, w dniu 23 czerwca 2010 roku do kwoty
10.700.000 zt, w dniu 23 grudnia 2010 roku do kwoty 11.837.500 zt. Poczynajgc od grudnia
2006 roku wszystkie nowe udziaty w kapitale zaktadowym Spoétki byty obejmowane przez inne
osoby fizyczne i prawne.

2. Organizacja i stan prawny spoftki

Organizacje spoétki regulujg przepisy Kodeksu spdtek handlowych, Statut i Regulamin
Organizacyjny Spétki. W okresie sprawozdawczym nie dokonywano zmiany Statutu i
Regulaminu Organizacyjnego. Organami statutowymi Spétki s3: Walne Zgromadzenie, Rada
Nadzorcza, Zarzad. W pierwszym poétroczu 2013 roku odbyty sie dwa Walne Zgromadzenia
Akcjonariuszy, w dniach: 16 kwietnia 2013 roku i 25 czerwca 2013 roku.

2.1 Rada Nadzorcza.

Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza,
dziatata w sktadzie piecioosobowym:
- Stefan Kotakowski - Przewodniczacy,
- Tadeusz Pleskot — Wiceprzewodniczgcy,
- Aneta Kazieczko — Sekretarz
- Ewa Pleskot — Cztonek,
- Marian Olszak - Cztonek.

Rada Nadzorcza wykonywata swoje zadania statutowe w sposob kolegialny, na
posiedzeniach odbywanych w kazdym miesigcu kalendarzowym. W okresie sprawozdawczym
Rada Nadzorcza nie powotywata komitetow.

2.2 Zarzad

W okresie sprawozdawczym Zarzad Spoétki byt jednoosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu
petnit Grzegorz Pleskot, powotany przez Walne Zgromadzenie na 3-letnig kadencje w dniu 27
sierpnia 2010 roku w akcie przeksztatcenia ,SCO-PAK” spotkiz 0.0. w spdtke akcyjng. Zgodnie
z zapisami § 40 Statutu kadencja Zarzagdu trwa 3 lata i jest on powotywany i odwotywany przez
Rade Nadzorczg. Zarzad moze sktada¢ sie z jednego lub wiekszej liczby cztonkdw,
powotywanych na wspdlna kadencje.
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2.3 Struktura organizacyjna.

Zarzagdowi podlegajg bezposrednio nastepujgce komorki organizacyjne i samodzielne
stanowiska pracy:

1) Dyrektor Generalny;

2) Dyrektor d.s. Ekonomicznych, ktéremu podlega Gtéwny Ksiegowy kierujacy Dziatem

Ksiegowosci;

3) Radca Prawny;

4) Kierownik Dziatu Kadr i Pfac, kierujgcy Dziatem Kadr i Ptac;

5) Specjalista ds. bhp i ppoz;

6) Lekarz zaktadowy.
Dyrektorowi Generalnemu podlegajg nastepujgce komorki organizacyjne i samodzielne
stanowiska pracy:

1) Dyrektor Zaktadu Produkcji Tektury Opakowan kierujacy Zaktadem Produkcji
Tektury i Opakowan w Chetmie, ktéremu podlega:

a) Kierownik kierujgcy Wydziatem Kartonazu |

b) Kierownik kierujgcy Wydziatem Kartonazu Il i Plastra Miodu,

c) Kierownik kierujgcy Wydziatem Tekturnicy,

d) Kierownik kierujgcy Wydziatem Utrzymania Ruchu,

e) Woydziat Przygotowania Produkgji.

2) Dyrektor Fabryki Papieru kierujacy Fabrykg Papieru w Orchéwku, ktéremu

podlega:

a) Szef Produkcji Papieru, ktéremu podlega:

aa) Maszynista kierujgcy Wydziatem Produkcji Papieru

b) Magazyn Wydziatu Produkcji Papieru;

c) Kierownik Utrzymania Ruchu, ktéremu podlega:

ca) Brygada Utrzymania Ruchu,
cb) Kierownik d.s. Energetycznych ,
cc) energetycy

3) Dyrektor ds. Marketingu i Sprzedazy, ktéremu podlega:

a) Kierownik kierujgcy Dziatem Marketingu i Sprzedazy;

b) Kierownik Magazynu Wyrobow Gotowych kierujgcy Magazynem Wyrobow
Gotowych;

4) Kierownik ds. zaopatrzenia kierujgcy Dziatem Zaopatrzenia;

5) Stanowisko pracy ds. ochrony srodowiska;

6) Sekretariat;
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7) Informatyk;
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8) Ochrona zaktadu;
9) Kierownik ds. remontéw, ktéremu podlega grupa remontowo-budowlana.

W  Spétce nie dziataja organizacje zwigzkowe. Interesy  pracownikéw s3
reprezentowane przez przedstawiciela zatogi.

2.4 Rachunkowos$¢ Spoftki

Rachunkowos¢ Spétki jest prowadzona zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci
z 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami)

Spoétka sporzadza za kazdy rok obrachunkowy, obejmujgcy petny rok kalendarzowy
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci, ktére sg poddawane badaniu przez
biegtego rewidenta. Sprawozdanie finansowe za 2012 rok i sprawozdanie z dziatalnosci za
2012 rok zostato zatwierdzane przez Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 28 czerwca 2013
roku oraz ztozone do rejestru przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla Miasta St. Warszawy pod numerem KRS 000367265, wiasciwego
urzedu skarbowego, ogtoszone w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym, zamieszczone na
stronie internetowej Spoétki.

Sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2013 do 30.09.2013 roku i informacja
dodatkowa Spétki za ten okres nie zostato poddane przeglgdowi przez biegtego rewidenta.

3 Kapitat zaktadowy

3.1 Struktura kapitatu zaktadowego.

Kapitat zaktadowy Spétki na dzien 31.06.2013 roku wynosi 11.837.500 zt i dzieli sie na
47.350.000 akcji o wartosci nominalnej 0,25 zt kazda akcja, w tym;

- 10.426.000 akcji imiennych, uprzywilejowanych serii A,
- 32.374.000 akcji zwyktych, na okaziciela serii B,
- 4.550.000 akcji zwyktych, na okaziciela serii C,

Akcje serii A sg uprzywilejowane co do gtosu, na Walnym Zgromadzeniu jedna akcja
daje prawo 2 gtoséw.
Gtéwnym akcjonariuszem jest PRESCOTT Spétka Akcyjna z siedzibg w Chetmie, ktéra na
dzien 30 czerwca 2013 roku jest wtascicielem 19.376.000 akcji w tym:

- 10.426.000 akcji imiennych, uprzywilejowanych serii A,
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- 8.950.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
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ktdre tgcznie stanowig 40,92% udziatu w kapitale zakladowym SCO-PAK SAi51,58 % w ogdlnej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Pozostali akcjonariusze posiadajg mniej niz 5% gtoséw w ogodlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu

Akcje serii B i C zostaty zdematerializowane i sg przedmiotem obrotu na GPW.

3.2 Informacje o znanych Spétce umowach w wyniku, ktérych moga w przysztosci nastapic
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Spoétka nie posiada informacji o umowach w wyniku, ktédrych mogg w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

3.3 Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, dajacych specjalne
uprawnienia kontrolne

Akcjonariusze Spoétki nie posiadajg papierdw wartosciowych dajacych specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Spétki.

4. Majatek i jego obcigzenia

W okresie sprawozdawczym Spoétka dziatalno$é gospodarczg prowadzita w ramach
Zaktadu Produkcji Tektury i Opakowan w Chetmie przy ulicy Wojstawickiej 7 oraz Fabryki
Papieru w Orchéwku koto Wiodawy, na bazie wtasnego majatku produkcyjnego i w
niewielkim rozmiarze korzystata z maszyn, uzywanych na podstawie umowy leasingu.

4.1 Nieruchomosci

Spotka jest wiascicielem nastepujacej nieruchomosci gruntowej potozonej w Chetmie:
KW - LU1C/00039038/9
Chetm, ul. Rampa Brzeska 39
Dziatka nr 51/4 o powierzchni 0,9234 ha
Spotka jest uzytkownikiem wieczystym nastepujgcych nieruchomosci gruntowych
(oraz wiascicielem zabudowan stanowigcych odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci)
potozonych w Chetmie oraz w Orchéwku:
KW - LU1W/00038351/0
Gmina Wtiodawa, miejscowos¢ Orchéwek
Dziatka nr 880/13
Dziatka nr 880/23
Dziatka nr 880/24
Dziatka nr 880/25
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Dziatka nr 880/27
Dziatka nr 880/28
Dziatka nr 880/29
Dziatka nr 880/30
o tgcznej powierzchni: 4,7871 ha

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

(uzytkowanie wieczyste do dnia 05.12.2089 roku)

KW - LU1W/00032082/1

Gmina Wiodawa, miejscowos¢ Orchowek

Dziatka nr 880/16 o powierzchni 1,1451 ha
(uzytkowanie wieczyste do dnia 05.12.2089 roku)

KW - LU1C/00039036/5

Chetm, ul. Rampa Brzeska 39

Dziatka nr 51/8

Dziatka nr 51/5

Dziatka nr 51/3

Dziatka nr 51/9

o tacznej powierzchni: 2,0072 ha

Budynki, budowle i urzadzenia

(uzytkowanie wieczyste do dnia 05.12.2089 roku)

KW - LU1W/00038863/2

Gmina Wtiodawa, miejscowos¢ Orchéwek

Dziatka nr 880/15

Dziatka nr 880/18

Dziatka nr 880/22

o facznej powierzchni 2,4161 ha

Budynki

(uzytkowanie wieczyste do dnia 05.12.2089 roku)

KW - LU1W/00037447/3

Gmina Wtiodawa, miejscowos¢ Orchéwek

Dziatka nr 880/32 o powierzchni 0,1953 ha
Budynek tadowni wdzkéw akumulatorowych
Budynek wytwdrni kleju

(uzytkowanie wieczyste do dnia 05.12.2089 roku)

KW - LU1W/00038351/0
Gmina Wiodawa, miejscowos¢ Orchowek
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Dziatka nr 880/13
Dziatka nr 880/23
Dziatka nr 880/24
Dziatka nr 880/25
Dziatka nr 880/28
Dziatka nr 880/29
Dziatka nr 880/30
o tacznej powierzchni: 4,7871 ha
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Budynki, budowle i urzadzenia
(uzytkowanie wieczyste do dnia 05.12.2089 roku)

KW - LUIW / 00037444/2

Gmina Wiodawa, miejscowos¢ Orchéowek

Udziat wynoszacy 2957/100000 oraz udziat wynoszgcy 41324/100000 w dziatce nr 880/31 o
powierzchni 0,2409 ha

(uzytkowanie wieczyste do dnia 05.12.2089 roku)

Spotka jest leasingobiorcg nastepujgcych nieruchomosci potozonych w Chetmie:
KW - LU1C/00052384/6

Chetm, ul Wojstawicka 7

Dziatka nr 49/50

Dziatka nr 49/52

Dziatka nr 49/54

o tgcznej powierzchni: 1,8364 ha

Budynki

Emitent jest dzierzawcg nastepujgcych nieruchomosci potozonych w Chetmie:
KW - LU1C/00049459/9

Chetm, ul Wojstawicka

Dziatka nr 49/67

Dziatka nr 49/68

o tgcznej powierzchni: 0,5957 ha

Spotka wynajmuje nastepujace nieruchomosci podmiotom trzecim:

- budynek po bytej kuzni o powierzchni uzytkowej 355,6 m? potozony w Chetmie przy ul. Rampa
Brzeska 39, wchodzgcy w sktad nieruchomosci objetych KW — LU1C/00039036/5 i KW —
LU1C/00039038/9, na podstawie Umowy najmu z dnia 1 marca 2011 roku;

- lokal biurowy o powierzchni uzytkowej 8,98 m? potozony w budynku administracyjno—
biurowym, potozonym w Chetmie przy ul. Rampa Brzeska 39, wchodzagcym w sktad
nieruchomosci objetych KW — LU1C/00039036/5 i KW — LU1C/00039038/9, na podstawie
Umowy najmu z dnia 26 kwietnia 2010 roku;
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- lokal uzytkowy o powierzchni uzytkowej 69,62 m?znajdujgcy sie w budynku administracyjno—
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biurowym, potozonym w Chetmie przy ul. Wojstawickiej 7, wchodzacym w sktad
nieruchomosci objetych KW — LU1C/00052384/6, na podstawie Umowy najmu z dnia 4
pazdziernika 2009 roku;

- lokal uzytkowy o powierzchni uzytkowej 127 m?, potozony w Chetmie przy ul. Rampa Brzeska
39, wchodzacy w sktad nieruchomosci objetych KW - LU1C/00039036/5 i KW -—
LU1C/00039038/9, na podstawie Umowy najmu z dnia 6 maja 2009 roku;

- pomieszczenie o powierzchni 60 m? zlokalizowane w budynku administracyjnym, potozonym
w Chetmie przy ul. Rampa Brzeska 39, wchodzacym w skfad nieruchomosci objetych KW —
LU1C/00039036/5 i KW — LU1C/00039038/9, na podstawie Umowy najmu z dnia 1
pazdziernika 1999 roku; niniejsza umowa zostata szczegétowo opisana w pkt 19 Czesci
Rejestracyjnej Prospektu;

- pomieszczenie o powierzchni 200 m? zlokalizowane w piwnicy w budynku administracyjno —
biurowym, potozonym w Chetmie przy ul. Wojstawickiej 7, wchodzacym w sktad
nieruchomosci objetych KW — LU1C/00052384/6, na podstawie Umowy najmu z dnia 15
wrzesnia 1998 roku.

Spotka wydzierzawia nastepujgce nieruchomosci podmiotom trzecim:

- budynek magazynowy o powierzchni uzytkowej 288 m?, lokal biurowy o powierzchni
uzytkowej 9,12 m2 oraz wyodrebniong cze$¢ utwardzonego placu o powierzchni 500 m?,
potozonych w Chetmie przy ul. Rampa Brzeska 39, wchodzgcych w sktad nieruchomosci
objetych KW — LU1C/00039036/5 i KW — LU1C/00039038/9, na podstawie Umowy dzierzawy
z dnia 25 sierpnia 2011 roku;

- miejsce postojowe w obrebie utwardzonego placu, na dziatce gruntu potozonej w Chetmie,
przy ul. Rampa Brzeska 39, wchodzgce w sktad nieruchomosci objetych KW -
LU1C/00039036/5 i KW — LU1C/00039038/9, na podstawie Umowy najmu z dnia 18 lipca 2011
roku;

Spoétka jest najemca hali produkcyjnej o powierzchni uzytkowej 2.592 m?2 od Spétki ESCOTT
Spotka Akcyjna z siedzibg w Chetmie, zlokalizowanej w budynku produkcyjnym potozonym na
nieruchomosci w Chetmie przy ul. Wojstawickiej 7 objetej KW — LU1C/00050385/9, na
podstawie Umowy z dnia 1 maja 2009 roku.
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5. Charakterystyka dziatalnosci
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5.1 Informacja o produkowanych wyrobach

W okresie sprawozdawczym dziatalnos¢ Spétki realizowana byta w pieciu
podstawowych obszarach produktowych:
— produkgcji tektury i opakowan,
— produkcji papieru,
— produkcji opakowan z tektury,
— produkcji tektury w technologii ,plastra miodu”,
— produkgcji katownika.

Najwczesniej bo juz od 1997 roku Spétka rozpoczeta produkcje tektury i opakowan z
tektury. W 2006 roku uruchomita produkcje katownika a w 2007 roku produkcje tektury w
technologii plastra miodu. Bardzo wazne znaczenie dla rozwoju Spotki ma oddana do uzytku
w grudniu 2009 roku Fabryka Papieru.

Tektura falista.

SCO-PAK produkuje tekture szarg, jednostronnie bielong, dwustronnie bielong, o
réznych wysokosciach fali. Na specjalne zaméwienie klienta moze by¢é wykonana tektura
pieciowarstwowa w gramaturze 600 g/m? i ponizej. Szerokos¢ wstegi tekturnicy wynosi 2.450
mm. Arkusze tektury produkowane sg w wymiarach okreslonych przez klienta. Klient moze
zamowic¢ wykonanie z tektury ze wskazaniem papieru do jej wyprodukowania.

Opakowania
Spoétka zapewnia klientom doradztwo w zakresie projektowania konstrukcji opakowan
oraz szaty graficznej.
W ofercie sg nastepujgce opakowania:
— pudta klapowe(zbiorcze) wykonane z tektury 3 i 5 warstwowej,
— pudfa fasonowe wykonane z tektury 3 i 5 warstwowej oraz mikrofali,
— tacki, koszyki, skrzynki, i inne konstrukcje specjalne,
— wyposazenie pudet; kratownice, wktadki, przektadki, obwoluty i inne elementy,

Spotka produkuje i oferuje swoim klientom papiery makulaturowe:

— Schrenz ( papier makulaturowy),
— Testliner( papier pokryciowy na warstwy ptaskie tektury falistej),
— Fluting( papier na warstwy pofalowane tektury falistej),

Papier makulaturowy Spoétka w znacznej czesci wykorzystuje do produkcji tektury oraz
opakowan tekturowych, katownikéw papierowych oraz tektury w technologii plastra
miodu.

Produkcja w oparciu o wiasny papier pozwala na biezgco obserwowac i kontrolowac

jakos¢ wyrobu.

Spotka do produkcji papieru wykorzystuje w petni odnawialny surowiec jakim jest

makulatura.
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Katownik

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

Katowniki papierowe stuzg do zabezpieczenia towaréw narozy i brzegdéw towardw na
paletach w czasie transportu. W standardzie katownik ma ksztatt litery ,L”. Gtodwnym
materiatem do produkcji jest papier makulaturowy, ktéry po spetnieniu swojej funkcji moze
by¢ ponownie przerobiony na papier.

Plaster Miodu
W obrocie na rynku papierniczym, tektura wykonana w technologii ,,plastra miodu” nie jest
jeszcze tak popularna jak tektura falista. Lecz z uwagi na jej ekologiczny charakter znajduje
coraz wiecej zwolennikdéw. Dzieki zaletom szesciokgtnej konstrukcji plaster miodu znajduje
zastosowanie w bardzo wielu gateziach przemystu, jako materiat usztywniajacy lub
wypetniajacy. Najczesciej wypetnienia z plastra miodu sg wykorzystywane do produkcji drzwi,
przegrdd, mebli (blaty, scianki, drzwiczki).
W ofercie Spotki znajduje sie wiele produktéw z ,,plastra miodu:

— wsad( wstega z plastra miodu jako wypetnienie),

— palety tadunkowe,

— skrzynio-palety,

— przektadki i tasmy przektadkowe,

— rdzinego rodzaju wypetnienia,

— oraz wiele innych

5.2 Rynki zbytu.

Dziatalnos¢ Spoétki gtdwnie skupia sie na rynku krajowym i ukierunkowana jest na
zaspokajanie potrzeb klientéw z sektoréw: producenci tektury i opakowan z tektury, przemyst
meblowy, przemyst spozywczy, przemyst chemiczny, przemyst obuwniczy, przemyst
odziezowy.

Dzieki wieloletniej obecnosci na rynku, Spotka zdobyta statych klientow i jest w stanie
konkurowaé na poziomie europejskim. W okresie sprawozdawczym Spoétka podejmowata
rozmowy z firmami gtéwnie z Europy Wschodniej w celu nawigzania wspotpracy handlowej w
zakresie eksportu papieru, tektury i opakowan. Udziat sprzedazy eksportowej w sprzedazy
ogotem ksztattuje sie na przestrzeni ostatnich lat na poziomie okoto 2-3%.

Z analizy rynku wynika, ze Spédtka konkuruje przede wszystkim z firmami
zlokalizowanymi w centralnej i wschodniej Polsce. Wynika to gtéwnie z optacalnosci dostaw
na okreslong odlegtos¢, koszty transportu bowiem stanowig istotng bariere przy
przyjmowaniu ofert. W okresie sprawozdawczym Spdtka ok 20 % produktéw sprzedata dla
trzech gtéwnych odbiorcéw, z ktérymi wspdtpraca handlowa utrzymywana jest juz od kilku lat.
Pozostate ok 80% przychoddéw pochodzi ze sprzedazy zrealizowanej na rzecz mniejszych
odbiorcow. Sprzedaz jest realizowana na podstawie sktadanych zaméwien. Spétka przy
ustalaniu ceny sprzedazy uwzglednia koszty produkcji oraz notowane ceny rynkowe. Kazde
bowiem odstepstwo o cen rynkowych, stosowanych przez firmy konkurencyjne rzutuje na
wielkos¢ zamowien.
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5.3 Sprzedaz
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Sprzedaz papieru, tektury i opakowan byta prowadzona przez pracownikéw Spoétki,

zatrudnionych w Dziale Marketingu i Sprzedazy i przez akwizytoréw swiadczacych ustugi na
podstawie umoéw cywilnoprawnych, wynagradzanych w systemie prowizyjnym, uzaleznionym
od wielkosci zrealizowanej sprzedazy.
Dostawy byly realizowane na konkretne zamoéwienia odbiorcéw, z obszaru catego kraju.
Prowadzona jest na biezgco akcja reklamowa. Rozprowadzano ulotki reklamujace firme i
oferowane produkty. Przedstawiciele Spétki uczestniczyli w targach i wystawach tektury i
opakowan.

6. Zrédta finansowania dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej

W okresie sprawozdawczym Spoétka finansowata prowadzong dziatalno$é produkcyjna
i inwestycyjng z przychoddéw uzyskanych:
- ze sprzedazy papieru, tektury i opakowan,
- emisji obligacji,
- umow faktoringowych,

6.1 Przychody ze sprzedaiy

Ze wzgledu na obnizajgcy sie poziom srodkdéw obrotowych jakimi dysponowata Spdtka
poziom przychoddéw ze sprzedazy w okresie sprawozdawczym ulegat obnizeniu. Zwigzane to
byto z wykorzystaniem przez Spétke generowanych przychoddw w znacznej czeséci na sptate
zobowigzan powstatych w zwigzku z realizacjg inwestycji polegajacej na budowie
elektrocieptowni i oczyszczalni Sciekdéw w Zaktadzie w Orchéwku.

6.2 Emisji obligacji serii D

W dniu 10 stycznia 2013 roku Zarzad Spétki podjat uchwate nr 1/2013 w sprawie emisji
nie wiecej niz 5.000 (stownie: pie¢ tysiecy) obligacji serii D na okaziciela, , o numerach od
00001 do numeru nie wyzszego niz 5000, o wartosci nominalnej 1.000,00 (stownie: jeden
tysigc) zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 5.000.000,00 (stownie: piec
miliondéw) ztotych. Obligacje serii D sg obligacjami 6 miesiecznymi, odsetkowymi, w formie
zdematerializowanej, emitowane jako obligacje zabezpieczone, zbywalne bez ograniczen, nie
majg charakteru obligacji zamiennych na akcje, oferowane po cenie emisyjnej réwnej cenie
nominalnej, zostang wykupione wedtug ich wartosci nominalnej
Przychody z emisji obligacji serii D zostaty przeznaczone na $rodki obrotowe.

Rozliczenie obligacji serii D nastgpito w dniu 26 lipca 2013 roku.

6.3 Emisji obligacji serii E
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W dniu 27 czerwca 2013 roku podjat uchwate nr 12/2013 w sprawie emisji nie wiecej
niz 62.000 obligacji serii E na okaziciela, o numerach od 000001 do numeru nie wyzszego niz
62000, o wartosci nominalnej 1.000,00 (stownie: jeden tysigc) zt kazda, o tacznej wartosci
nominalnej nie wiekszej niz 62.000.000,00 ztotych.

Cel Emisji Obligacji zostat okreslony, w taki sposdb, ze srodki pozyskane z emisji obligacji beda
wykorzystane na:

- na sptate obligacji serii A, serii B, serii Ci serii D wraz z odsetkami,

- na srodki obrotowe.

Obligacje bedg obligacjami dwuletnimi. Obligacje bedg obligacjami odsetkowymi. Odsetki
bedg wyptacane kwartalnie.

Cena Emisyjna jest rowna wartosci nominalnej i wynosi 1.000 (jeden tysigc) ztotych.
Obligacje serii E bedg zabezpieczone poprzez ustanowienie hipoteki na nieruchomosciach
Emitenta oraz zabezpieczenie na maszynach i urzagdzeniach ciggu do produkcji papieru.

W zwigzku z przewidywanym zabezpieczeniem Emitent wykonat wyceny przedmiotow
zabezpieczenia przez rzeczoznawcéw majgtkowych:

- nieruchomosci, na ktorych posadowiona jest hala produkcyjna i elektrocieptownia w
Orchéwku na tagczng kwote 85 min zt, w tym nieruchomosci i budynki hali produkcyjnej w
kwocie 60 min zt oraz urzadzenia i budowle elektrocieptowni w kwocie 25 min zt.

Obligacje nie beda miaty formy dokumentu i bedg zapisane w ewidencji prowadzonej przez
firme inwestycyjng Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska SA w Warszawie.

Obligacje serii E bedg mogty byé przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu na rynku Catalyst organizowanym przez Gietde Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Emisja Obligacji nastgpi w sposéb okreslony w art. 9 pkt 3 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o
obligacjach poprzez skierowanie propozycji nabycia Obligacji do maksymalnie 149
indywidualnie oznaczonych adresatéw w sposéb, ktdéry nie stanowi publicznego
proponowania nabycia obligacji ani publicznej oferty w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych. Przydziat Obligacji nastgpi nie
pdzniej niz w dniu 12 lipca 2013 roku.

Emisja Obligacji dojdzie do skutku, jezeli objete zostanie, co najmniej 50.000 (stownie:
pieédziesigt tysiecy) Obligacji (prog emis;ji).

Wysokos¢ oprocentowania dla obligacji serii E zostata ustalona na poziomie na poziomie
Wibor 6M plus 7 % (stownie: siedem procent).

Szczegbtowe warunki emisji Obligacji okreslone sg w dokumencie Warunki Emisji Dwuletnich
Odsetkowych Obligacji na Okaziciela (Warunki Emisji Obligacji Serii E), stanowigcym zatgcznik
do wymienionej Uchwaty Zarzadu Nr 12/2013 z dnia 27 czerwca 2013 roku.

W dniu 25 lipca 2013 roku zostata zakonczona emisja obligacji serii E przeprowadzona
na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta 27 czerwca 2013 roku nr 12/2013, zmienionej
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uchwatg nr 13/2013 z dnia 12 lipca 2013 oraz uchwatg nr 18/2013 z dnia 23 lipca 2013, o ktorej
Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 17/2013, 18/2013 i 21/2013.

W przewidzianym w Warunkach Emisji Obligacji Serii E okresie, tj. do dnia 25 lipca 2013 roku
przyjeto zapisy na 50.100 (stownie: piec¢dziesiat tysiecy sto) obligacji serii E o facznej wartosci
nominalnej 50.100.000 (stownie: pieédziesigt milionéw sto tysiecy) ztotych, co oznacza, iz
przekroczony zostat prog emisji okreslony w § 6 Uchwaty.

Wobec powyzszego Zarzad Emitenta uchwatg nr 23/2013 z dnia 25 lipca 2013 roku stwierdzit,
ze emisja doszta do skutku i dokonat przydziatu obligacji.

6.4 Emisji obligacji serii F

W dniu 28 sierpnia 2013 roku Zarzad podjat uchwate nr 24/2013 w sprawie emisji nie
wiecej niz 20.000 obligacji serii F na okaziciela, o numerach od 000001 do numeru nie
wyzszego niz 20000, o wartosci nominalnej 1.000,00 (stownie: jeden tysigc) zt kazda, o tgcznej
wartosci nominalnej nie wiekszej niz 20.000.000 ztotych. Cel Emisji Obligacji zostat okreslony,
w taki sposdb, ze Srodki pozyskane z emisji obligacji bedg wykorzystane na srodki obrotowe.
Obligacje bedg obligacjami dwuletnimi. Obligacje beda obligacjami odsetkowymi. Odsetki
bedg wyptacane kwartalnie. Cena Emisyjna jest rdwna wartosci nominalnej i wynosi 1.000
(jeden tysigc) ztotych.

Dla obligacji serii F bedzie ustalone zabezpieczenie poprzez ustanowienie
zabezpieczenia na nalezgcych do Emitenta urzadzeniach elektrocieptowni — kottowni i
instalacji rurociggowych po modernizacji oraz urzgdzeniach oczyszczalni Sciekdw fabryki
papieru w Orchowku. W zwigzku z przewidywanym zabezpieczeniem Emitent wykonat wyceny
przedmiotdw  zabezpieczenia przez rzeczoznawcdw  majgtkowych  urzadzeniach
elektrocieptowni — kottowni i instalacji rurociggowych po modernizacji w kwocie 25.100 tys. zt
oraz urzadzeniach oczyszczalni Sciekdw fabryki papieru w Orchéwku w kwocie 5.030 tys. zt.
Obligacje nie beda miaty formy dokumentu i bedg zapisane w ewidencji prowadzonej przez
firme inwestycyjng Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska SA w Warszawie.

Obligacje serii E bedg mogty by¢ przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu w
alternatywnym systemie obrotu na rynku Catalyst organizowanym przez Gietde Papierdw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Emisja Obligacji nastgpi w sposéb okreslony w art. 9 pkt 3 ustawy z dnia 29 czerwca
1995 r. o obligacjach poprzez skierowanie propozycji nabycia Obligacji do maksymalnie 149
indywidualnie oznaczonych adresatéw w sposéb, ktdory nie stanowi publicznego
proponowania nabycia obligacji ani publicznej oferty w rozumieniu art. 3 ustawy z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentdéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

Przydziat obligacji serii F nastgpit w dniu 29 sierpnia 2013 roku na podstawie uchwaty

nr 25/2013 Zarzadu Spotki w sprawie przydziatu obligacji serii F. W przewidzianym w
Warunkach Emisji Obligacji Serii E okresie przyjeto zapisy na 10.000 (stownie: dziesiec tysiecy)
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obligacji serii F o tgcznej wartosci nominalnej 10.000.000 (stownie: dziesie¢ milionéw) ztotych,
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€O oznacza, iz przekroczony zostat prég emisji okreslony w § 6 Uchwaty. W zwigzku z
powyzszym Zarzad SCO-PAK S.A. stwierdzit, iz emisja obligacji serii F doszta do skutku.
Dodatkowo na podstawie pkt. 10 Warunkéw Emisji Obligacji Serii E SCO-PAK S.A. Zarzad
postanowit dokona¢ przydziatu, w oparciu o otrzymane Formularze przyjecia propozycji
nabycia obligacji od inwestoréw.

6.3 Umowy faktoringowe

W dniu 16 pazdziernika 2011 roku zostata podpisana z PKO BP Faktoring SA z siedzibg
w Warszawie (,Faktor”) umowa faktoringu krajowego bez przyjecia ryzyka. Na mocy
powyzszej umowy Faktor udziela Spodtce finansowania do wysokosci 85% zaakceptowanych
wierzytelnosci w ramach przyznanego limitu w kwocie 4 min zt. Umowa zostata zawarta na
czas nieokreslony.

W dniu 28 listopada 2011 roku podpisana zostata z Alior Bank SA z siedzibg w
Warszawie (,Faktor”) umowa faktoringu niepetnego (z regresem do Faktoranta). Na mocy
powyzszej umowy Faktor udziela Spétce finansowania do wysokosci 80% zaakceptowanych
wierzytelnosci w ramach przyznanego limitu w kwocie 4 min zt. Umowa zostata zawarta na
czas okre$lony do dnia 26 kwietnia 2013 roku. W dniu 31 grudnia 2013 roku zawarto aneks
do umowy faktoringu przedtuzajgcy okres jej obowigzywania do 30 maja 2014 roku.

Podpisane umowy faktoringowe majg istotny wptyw na sytuacje finansowg i
gospodarczg Spoétki gdyz pozwalajg wezesniej uzyskac srodki pieniezne za sprzedane wyroby i
zwiekszy¢ wielko$¢ produkgji.

7. Zatrudnienie i ptace

Przecietne zatrudnienie w okresie sprawozdawczym wyniosto 186 oséb. Wszyscy
pracownicy otrzymali nalezne im wynagrodzenie za prace.

W Spodtce nie jest tworzony fundusz sSwiadczen socjalnych, nie byly tez wyptacane
zapomogi losowe. Pracownicy delegowani otrzymywali zwrot kosztow podrdzy i diety.

Aby zapewnié pracownikom bezpieczne i higieniczne warunki pracy przeprowadzane
sg pomiary laboratoryjne czynnikéw szkodliwych dla zdrowia i $rodowiska pracy. Wyniki
pomiarow wykazaty, ze warunki pracy na wszystkich wydziatach produkcyjnych nie sg
szkodliwe dla zdrowia.

Przeprowadzone zostaty réwniez szkolenia okresowe pracownikow z zakresu bhp.
Stanowiska pracy przy maszynach i urzgdzeniach sg wyposazone w instrukcje obstugi.

W okresie sprawozdawczym Spoétka nie miata problemu z pozyskaniem
wykwalifikowanych pracownikéw na tworzone nowe miejsca pracy.
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8. Czynniki ryzyka i zagrozenia

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

Spotka stara sie ograniczy¢ czynniki ryzyka przez staranng analize zaktadanego planu
produkcji pod katem przyjmowanych do produkcji zamdwien, popytu i podazy na papier,
tekture, opakowania, cen podstawowych materiatéw do produkcji, Zzrédet finansowania,
lokalizacji miejsc dostawy, wyptacalnosci klientéw. W ocenie Zarzadu dziatalnos¢ Spotki wigze
sie przede wszystkim z narazeniem na nastepujgce ryzyka:

8.1 Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarczg w Polsce

Sytuacja finansowa Spotki jest uzalezniona od sytuacji ekonomicznej w Polsce i na
Swiecie. Na wyniki generowane przez Spdétke wptyw majg: poziom PKB Polski, poziom
$redniego wynagrodzenia brutto, poziom inflacji, poziom infrastruktury drogowej w Polsce,
rozwdj sektora ustug logistycznych i spedycyjnych, poziom inwestycji podmiotow
gospodarczych, stopien zadtuzenia jednostek gospodarczych i gospodarstw domowych,
stopied zamoznosci spoteczenstwa. Spowolnienie w ostatnich latach tempa wzrostu
gospodarczego miato negatywny wptyw na dziatalnos¢ oraz sytuacje finansowg Spétki w 2013
roku, poprzez ograniczony wzrost popytu na towary i produkty Spétki a tym samym na wynik
finansowy.

8.2 Ryzyko wynikajace z udzielonych przez Spoétke zabezpieczen na majatku

Jedng z form zabezpieczenia wyemitowanych obligacji sg hipoteki oraz zastawy
rejestrowe na aktywach produkcyjnych. W przypadku zaistnienia sytuacji, w ktérej Spétka nie
regulowataby zobowigzan wynikajgcych warunkdw emisji obligatariusze moga zaspokoié
roszczenie przejmujgc przedmiot zastawu. Sytuacja taka moze wptyngé na procesy
produkcyjne, a co sie z tym wigze, na wyniki finansowe Spoéfki.

8.3 Ryzyko odpowiedzialnosci za jakos¢ dostarczonych wyrobéw
Ryzyko odpowiedzialnosci za jakos¢ dostarczanych wyrobdw jest integralnym
elementem dziatalnos$ci wytwodrczej. Spotka moze by¢ narazona na konieczno$é poniesienia
dodatkowych kosztéw zwigzanych z ewentualnymi reklamacjami.
8.4 Ryzyko zatrzymania produkcji w wyniku awarii lub zniszczenia majatku produkcyjnego
Dziatalnos¢ Spétki opiera sie na wykorzystaniu majatku produkcyjnego. Zniszczenie

trwatego majagtku rzeczowego posiadanego przez Spdétke mozie skutkowaé czasowym
wstrzymaniem realizacji zamodwien badz brakiem zdolnosci do realizacji podpisanych umoéw.
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8.5 Ryzyko zwigzanie z nieterminowymi zaptatami

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

Ewentualne opdznienia ptatnosci przez kontrahenta moga negatywnie oddziatywac na
wskazniki ptynnosci finansowej Spotki oraz mogg prowadzi¢ do wzrostu kosztéw finansowych
ponoszonych w zwigzku z wykorzystaniem obcych Zrddet finansowania.

8.6 Ryzyko zmiany cen materiatow uzywanych do produkcji

Zmiany cen rynkowych podstawowych materiatdw uzywanych do produkgji
(makulatura, papier, paliwa) moga znacznie wptyngé na cene wyrobu finalnego. Spétka
kalkuluje ceny swoich wyrobéw tak, aby efekt podwyzki zawrzeé w cenie, jednak duze i nagte
wzrosty cen materiatdbw mogg w krétkim okresie odbi¢ sie negatywnie na wynikach
finansowych Spotki.

8.7 Ryzyko stopy procentowej

Spoétka korzysta ze sSrodkdw pienieznych pozyskanych z emisji oprocentowanych
obligacji. Wysokos¢ oprocentowania jest zmienna, uzalezniona od ksztattowania sie
rynkowych stép procentowych i wskaznika WIBOR.

8.8 Zmieniajace sie przepisy prawa
Zagrozeniem dla dziatalnosci mogg by¢ tez zmieniajgce sie przepisy prawa lub rézne jego
interpretacje, a w szczegélnosci przepisy prawa podatkowego, ochrony Srodowiska, prawa

pracy i ubezpieczen spotecznych. Wprowadzone zmiany czesto faczg sie z nowymi
wydatkami, skutkujgcymi wzrost kosztéw dziatalnosci.
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9. Dane finansowe

9.1 Wybrane dane finansowe

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

w tys. zt w tys. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-

30.09.2013 | 30.09.2012 | 30.09.2013 | 30.09.2012
L:;ZZ:;ZSVY netto ze sprzedazy produktéw, towardéw i 22 859 40 127 5413 9566
Il. Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej -3 648 4756 -864 1134
I11. Zysk (strata) brutto -9737 217 -2 306 52
IV. Zysk (strata) netto -8 967 217 -2123 52
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej -2932 7 587 -694 1809
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -9 145 -14 979 -2 166 -3571
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 12 158 1972 2 879 470
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 81 -5420 19 -1292
IX. Aktywa, razem 129 313 124 096 30670 30 355
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 98 912 84129 23459 20578
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 66 503 9122 15773 2231
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 23408 65 622 5552 16 052
XIlI. Kapitat wtasny 31001 39967 7 353 9776
XIV. Kapitat zaktadowy 11837 11837 2 807 2 895
XV. Liczba akcji (w szt.) 47 350 000 47 350000| 47350000 47 350000
XVI. Zysk (strata) na jednga akcje zwykta (w zt/ EUR) -0,19 0,00 -0,04 0,00
i({\//llzll.J:)ozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykia (w 0,19 0,00 0,04 0,00
XVIII. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 0,65 0,84 0,15 0,21
Zl/)é.ullc;zwodmona wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w 0,65 0,84 0,15 0,21
Z(L((.:jZ;(d;I;I;é‘S\Q/)ana lub wyptacona dywidenda na jedng 0,00 0,00 0,00 0,00

Pozycje od IX do XV oraz XVIII i XIX zawierajg dane na koniec Ill kwartatu biezgcego roku
obrotowego i na koniec poprzedniego roku obrotowego

Powyzsze dane finansowe za Il kwartat 2013 i 2012 roku zostaty przeliczone na EUR wedtug

nastepujgcych zasad:

poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow: wedtug Sredniego kursu ogtoszonego na dzien 31

grudnia 2012 roku - 4,0882 PLN/EUR
i nadzien 30 wrzeénia 2013 roku - 4,2163 PLN/EUR

poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych - wedtug

kursu stanowigcego sSrednig

arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzie kazdego

miesigca okresu obrotowego

( od stycznia do wrzes$nia 2012 roku - 4,1948 PLN/EUR ) oraz ( od stycznia do wrze$nia 2013 roku -

4,2231 PLN/EUR)
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9.2 Bilans Aktywa

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

w tys. zt
BILANS Noty 30.09.2013 30.06.2013 31.12.2012 30.09.2012
AKTYWA

Aktywa trwate 102 230 98912 92960 87 149
Wartosci niematerialne i prawne, w tym: 1AD 18 24 35 41
wartos¢ firmy 0 0 0 0
Rzeczowe aktywa trwate 2AD 90209 90064 84991 79 166
Naleznosci dtugoterminowe 3 AC 127 127 127 127
Od jednostek powigzanych 127 127 127 127
Od pozostatych jednostek 0 0 0 0
Inwestycje dfugoterminowe 4AB 3472 3472 3472 3472
Nieruchomosci 0 0 0 0
Wartosci niematerialne i prawne 0 0 0 0
Dtugoterminowe aktywa finansowe 5A-B 3472 3472 3472 3472
w jednostkach powigzanych, w tym: 3472 3472 3472 3472
udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych

wyceniane metodg praw wtasnosci 0 0 0 0
w pozostatych jednostkach 0 0 0 0
Inne inwestycje dtugoterminowe 0 0 0 0
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 8404 5225 4335 4343
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6A 3278 3278 2148 1357
Inne rozliczenia miedzyokresowe 6B 5126 1947 2187 2986
Aktywa obrotowe 27683 24730 31136 33160
Zapasy 7A 7043 10560 13916 12547
Naleznosci krétkoterminowe 8A 16 144 11410 13662 16 087
Od jednostek powigzanych 8B 5844 635 1842 28
Od pozostatych jednostek 10300 10775 11820 16 059
Inwestycje krétkoterminowe 9A-B 2105 1806 1940 3108
Krétkoterminowe aktywa finansowe 2105 1806 1940 3108
w jednostkach powigzanych 0 0 0 0
w pozostatych jednostkach 2105 1806 1940 3108
$rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 9C 499 200 418 1755
Inne inwestycje krotkoterminowe 0 0 0 0
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 10A 2391 954 1618 1418
Aktywarazem 129913 123642 124096 120309
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9.3 Bilans Pasywa

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

w tys. zt
BILANS e 30.09.2013 30.06.2013 31.12.2012 30.09.2012
PASYWA

Kapitat zaktadowy 11A 11837 11837 11837 11837
Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0
Akcje (udziaty) wtasne (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0
Kapitat zapasowy 12A 30569 30569 30569 30569
Kapitat zaktualizacji wyceny 0 0 0 0
Pozostate kapitaty rezerwowe 0 0 0 0
Zysk (strata) zlat ubiegtych -2438 -2438 -3402 -3402
Zysk (strata) netto -8967 -3006 963 217
Odpisy zzysku netto w ciggu roku obrotowego (wielkos¢

ujemna) 0 0 0 0
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 98912 86 680 84129 81088
Rezerwy na zobowiazania 3007 3008 2694 1900
Rezerwa ztytutu odroczonego podatku dochodowego 13A 2774 2774 2415 1697
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 13B 138 138 162 168
dtugoterminowa 138 138 162 168
krétkoterminowa 0 0 0 0
Pozostate rezerwy 13C 95 96 117 35
dtugoterminowe 0 0 0 0
krétkoterminowe 95 96 117 35
Zobowigzania dtugoterminowe 14 AC 66 503 8933 9122 40289
Wobec jednostek powigzanych 0 0 0 0
Wobec pozostatych jednostek 66503 8933 9122 40289
Zobowigzania krétkoterminowe 15 A-C 23408 68510 65622 31395
Wobec jednostek powigzanych 0 157 313 763
Wobec pozostatych jednostek 21096 66 043 63003 28328
Fundusze specjalne 2312 2310 2306 2304
Rozliczenia miedzyokresowe 5994 6229 6691 7504
Ujemna wartos$¢ firmy 0 0 0 0
Inne rozliczenia miedzyokresowe 16 A 5994 6229 6691 7504
dtugoterminowe 5375 5376 5800 7236
krétkoterminowe 619 853 891 268
Pasywarazem 129913 123 642 124096 120309
Wartosc¢ ksiegowa 31001 36962 39967 39221
Liczba akcji (wszt.) 47350000 47350000 47350000 47350000
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 0,65 0,78 0,84 0,83
Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 47350000 | 47350000 47350000 | 47350000
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 0,65 0,78 0,84 0,83
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9.4 Rachunek zyskow i strat

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

w tys. zt
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT Noty  01.07.2013- | 01.01.2013- | 01.07.2012- | 01.01.2012-
30.09.2013 30.09.2013 30.09.2012 30.09.2012
Przych.ody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i 5002 22 859 12072 40127
materiatéw, w tym:
od jednostek powigzanych 3540 3541 1 2
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 18 A-B 4992 22842 12067 40099
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 18C-D 10 17 5 28
i(;riz:ty sprzedanych produktow, towardw i materiatéw, w 19A 7957 22268 7791 28457
jednostkom powigzanym 0 0 0 0
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 7948 22259 7791 28444
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow 9 9 0 13
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -2 955 591 4281 11670
Koszty sprzedazy 128 1047 877 2358
Koszty ogdInego zarzadu 1048 3827 1734 5520
Zysk (strata) ze sprzedazy -4131 -4283 1670 3792
Pozostate przychody operacyjne 20A 343 1219 398 1197
Pozostate koszty operacyjne 21A 340 584 55 233
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -4128 -3648 2013 4756
Przychody finansowe 22A 0 92 11 31
Koszty finansowe 23 AB 1833 6181 1876 4570
Zysk (strata) zdziatalno$ci gospodarczej -5961 9737 148 217
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 0
Zyski nadzwyczajne 0 0 0 0
Straty nadzwyczajne 0 0 0 0
2Zysk (strata) brutto -5961 -9737 148 217
Podatek dochodowy 24 B 0 -770 0 0
czes$¢ biezaca 0 0 0 0
cze$¢ odroczona 0 -770 0 0
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia 0 0 0 0
straty)
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metodg praw wtasnosci 0 0 0 0
Zysk (strata) netto -5961 -8967 148 217
Zysk (strata) netto (zannualizowany) -5961 -8967 148 217
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.) 47 350000 47 350000 47 350000 47 350000
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt) -0,13 -0,19 0,00 0,00
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych (w szt.) 47 350000 47 350000 47 350000 47 350000
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt) -0,13 -0,19 0,00 0,00
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10. Stanowisko Zarzadu wobec istotnych wielkos$ci ekonomiczno-finansowych

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

Strategicznym celem Spétki na lata 2012-2013 byta budowa elektrocieptowni zasilanej
miatem weglowym, wyposazonej w turbine elektryczng oraz biologicznej oczyszczalni sciekow
w zaktadzie produkcji papieru w Orchéwku.

Inwestycja polegajgca na budowie elektrocieptowni z turbozespotem miata stuzyé
optymalizacji kosztéw zuzycia energii. Produkcja papieru jest bardzo energochtonna, a koszty
zuzycia energii sg gtdwna pozycja kosztowgq. Zuzycie energii elektrycznej i paliw zuzywanych
przez kottownie w Orchéwku stanowi okoto 35 % kosztéw funkcjonowania papierni.

Para technologiczna konieczna do zasilenia linii technologicznej, do produkcji papieru
wytwarzana byta w kotfowni mazutowej. Mazut jest jednym z najdrozszych paliw, ktére moga
by¢ uzywane do wytworzenia pary technologicznej. Wykorzystywana przez Spoétke w
poprzednich latach kottownia nie miata mozliwosci zmiany uzywanego paliwa. Na rynku paliw
obserwowana jest stata tendencja wzrostowa cen mazutu. W ostatnim kwartale 2010 roku
cena 1 tony mazutu ksztattowata sie na poziomie 1400-1500 zt. W pierwszym pétroczu 2011
roku cena 1 tony mazutu dochodzita nawet do 2000 zt, a w roku 2012 ksztattowata sie w
przedziale 2200-2400 zt. Kolejnym waznym czynnikiem w procesie wytworzenia pary
technologicznej jest energia elektryczna. Cena ptacona przez Spotke w 2012 roku za 1 MW
energii ksztattuje sie na poziomie 420 zt.

Linia technologiczna do produkcji papieru (MP1) na jednogodzinng prace potrzebuje
20 ton pary technologicznej. Do wytworzenia 20 ton pary konieczne jest zuzycie 3,4 MW
energii elektrycznej oraz 1 tony mazutu. W tym czasie MP1 wytwarza srednio 7 ton wyrobu
gotowego. Koszt jednostkowy przedstawia sie nastepujgco:
Energia elektryczna = 3,4 MW x 420 zt = 1428 zt/h
Oznacza to, ze przy ciggtym ruchu linii MP1 koszty energii elektrycznej wynoszg 1428 zt na
godzine jej pracy.
Koszt jednostkowy energii elektrycznej = 1428 zt / 7 ton = 204 zt/t
Biorgc pod uwage, ze w wydajnosé MP1 wynosi 7 ton na godzine koszt jednostkowy energii
elektrycznej na jednostke wytworzonego wyrobu (1 tona papieru) wynosi 204 zi.
W podobny sposdb kalkulowany jest koszt jednostkowy zuzycia mazutu.
Mazut = 1 tona x 1960 zt = 1960 zt/h
Oznacza to, ze przy ciggtym ruchu linii MP1 koszty mazutu wynoszg 1960 zt na godzine jej
pracy.
Koszt jednostkowy mazutu = 1960 zt / 7 ton = 280 zt/t
Biorgc pod uwage, ze w wydajnos¢ MP1 wynosi 7 ton na godzine koszt jednostkowy mazutu
na jednostke wytworzonego wyrobu (1 tona papieru) wynosi 280 zt.
Reasumujgc przed inwestycjg koszty zuzycia energii (zaréwno energii elektrycznej jak i
mazutu) na jednostke wyrobu wynoszg 484 zt/t.
Koszty zuzycia energii w Spéfce po inwestycji.

Wybudowana elektrocieptownia zasilana jest miatem weglowym.
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W skfad elektrocieptowni wchodzi kociot parowy o zdolnosciach produkcyjnych 32 ton

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

pary na godzine. Te wydajnosci w petni zaspokajajg potrzeby technologiczne linii produkcyjnej
MP1.

Ponadto elektrocieptownia wyposazona jest w turbine elektryczng o wydajnosci 1,75
MW na godzine. Oznacza to, ze w ciggu godziny pracy elektrocieptowni wytwarzany jest prad
elektryczny zaspokajajacy w okoto 50 % zapotrzebowanie na energie elektryczng linii
produkcyjnej MP1. Oznacza to koniecznos$¢ zakupu 1,65 MW energii elektryczne;j.

Po wdrozeniu inwestycji zapotrzebowanie na energie (pare technologiczng) linii
produkcyjnej MP1 nie zmienia sie. Linia technologiczna do produkcji papieru (MP1) na
jednogodzinng prace potrzebuje 20 ton pary technologiczne;.

Spoétka zaktada, ze catos¢ zapotrzebowania na energie bedzie wytwarzana z miatu
weglowego.

Linia technologiczna do produkcji papieru (MP1) na jednogodzinng prace potrzebuje
20 ton pary technologicznej. Do wytworzenia 20 ton pary konieczne jest zuzycie 3,4 MW
energii elektrycznej oraz 3 ton miatu weglowego. W tym czasie MP1 wytwarza $rednio 7 ton
wyrobu gotowego.

Koszt jednostkowy przedstawia sie nastepujgco:

Energia elektryczna jest wytwarzana przez turbine elektryczng i mozna powiedzie¢, ze jest
produktem ubocznym pracy elektrocieptowni. Jednak wystepuje koniecznosé zakupu
dodatkowego 1,65 MW energii elektrycznej.

Energia elektryczna = 1,65 MW x 420 zt = 693 zt/h

Oznacza to, ze przy ciggtym ruchu linii MP1 koszty energii elektrycznej wynoszg 693 zt na
godzine jej pracy.

Koszt jednostkowy energii elektrycznej = 693 zt / 7 ton = 99 zt/t
Biorgc pod uwage, ze w wydajnos¢ MP1 wynosi 7 ton na godzine koszt jednostkowy energii
elektrycznej na jednostke wytworzonego wyrobu (1 tona papieru) wynosi 99 zi.

Do wytworzenia pary technologicznej zostanie zuzyte 3,12 tony miatu weglowego. Koszt
zakupu 1 tony miatu Spétka szacuje na poziomie 380 zt/t.

Miat = 3,12 tony x 380 zt = 1186 zt/h
Oznacza to, ze przy ciggtym ruchu linii MP1 koszty miatu wynoszg 1186 zf na godzine jej pracy.
Koszt jednostkowy miatu = 1186 zt / 7 ton = 169,40 zt/t

Biorgc pod uwage, ze w wydajnos¢ MP1 wynosi 7 ton na godzine koszt jednostkowy
zuzycia miatu na jednostke wytworzonego wyrobu (1 tona papieru) wynosi 169 zi.
Ponizsza tabela zawiera syntetyczne dane dotyczace przedstawionych kalkulacji:
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Kalkulacja kosztu zuzycia energii na jednostke produkcji przed inwestycja
Lp energia eIektryczn?' : mazut _ : suma 2/t
1 MW cena wartos¢ [nat papieru ton cena wartos¢ [natpapieru
2 3,40 420,00 1428,00 204,00 1,00 1960,00 1960,00 280,00 3388,00 | 484,00
Kalkulacja kosztu zuzycia energii na jednostke produkcji po inwestycji
Lp energia elektryczn:j\l : mazut _ : suma e
1 MW cena wartos¢  [nat papieru ton cena wartos¢  |nat papieru
2 1,65 420,00 693,00 99,00 0,00 1960,00 0,00 0,00 693,00 99,00
3 ekomasa wegiel
4 ton cena warto$¢ |nat papieru ton cena warto$¢ |nat papieru
0,00 440,00 0,00 0,00 3,12 380,00 1185,60 169,37 1185,60 | 169,37
Suma 1878,60 | 268,37

Reasumujgc zgodnie z przedstawiong kalkulacjg taczny koszt wytworzenia pary
technologicznej i energii elektrycznej koniecznych do pracy linii MP1 bedzie wynosit 268 zt/t.

Jak wynika z przedstawionych kalkulacji réznica miedzy kosztami energii ponoszonymi
obecnie i kosztami prognozowanymi po wdrozeniu inwestycji wynosi 216 zt na jednostke
wyrobu gotowego.

Przy produkcji miesiecznej w granicach 3-4 tys. ton daje to oszczednosci rzedu 650-860
tys. zt miesiecznie z tytutu zuzycia energii.

Realizacja priorytetowych inwestycji i planu optymalizacji kosztéw zuzycia energii i
oczyszczania $ciekow pochtonety w latach 2012-2013 znaczne naktady finansowe.

Nakfady inwestycyjne w pierwszym pétroczu 2013 roku wyniosty na:
- elektrocieptownie - 7 262,9 tys. zt,
- oczyszczalnie Sciekow - 283,9 tys. zt
taczne nakfady inwestycyjne w latach 2012-2013 przekroczyty 22 min zt.

W 2012 roku Zarzad Spoétki majgc na uwadze niekorzystne tendencje rynkowe dla
produkcji papieru (brak rentownosci przy éwczesnych kosztach zuzycia energii) podjat decyzje
o ograniczeniu produkcji papieru tylko do potrzeb zaktadu produkcji tektury w Chetmie do
czasu ukonczenia realizowanych inwestycji. Priorytetem byto ukonczenie przedmiotowych
inwestycji, nawet kosztem wysokosci przychoddw i biezgcych wynikéw finansowych Spétki.

Przychody za trzy kwartaty 2013 roku wyniosty 22 859 tys. przy 40 127 tys. zt w
analogicznym okresie 2012 roku. Wynik operacyjny za trzy kwartaty 2013 roku wyniést -3 648
tys. zt przy 4 756 tys. zt w analogicznym okresie 2012 roku.

W opinii Zarzadu poniesione za okres trzech kwartatéw straty w gtdéwnej mierze
spowodowane byly zaangazowaniem znacznych S$rodkéw obrotowych w realizacje
rozpoczetych inwestycji. Skutkowato to niedoborem srodkéw finansowych na biezgca
dziatalnos¢ a w rezultacie znaczgcym ograniczeniem wielkosci produkcji, co miato bezposredni
wptyw na wielkos¢ przychoddw ze sprzedazy.

W okresie objetym sprawozdaniem Spdtka sfinalizowata emisje obligacji serii E
pozyskujac 50,1 min zt. Srodki te pozwolity na wykup obligacji serii A, B, C i D. Pozyskano
rowniez srodki z emisji dwuletnich obligacji serii F na biezgcg dziatalno$é. W najblizszej
przysztosci Spotka nie wyklucza dalszego pozyskania finansowania dtuznego.
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W ocenie Zarzadu zwiekszenie poziomu s$rodkéw obrotowych bedzie kluczowe w

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

nastepnych miesigcach i pozwoli Spdtce na wykorzystanie posiadanych mocy produkcyjnych,
generowanie dodatnich wynikdw finansowych oraz biezace i terminowe regulowanie
zobowigzan. Poprawa wynikéw finansowych bedzie réwniez rezultatem wdrozenia nowych
srodkoéw produkcyjnych z zakoriczonych juz inwestycji.

W roku 2012 Spoétka podjeta ambitny program inwestycyjny majgcy zapewni¢ trwata
przewage kosztowg wzgledem konkurentéw. Program przewidywat wybudowanie witasnej
elektrocieptowni oraz oczyszczalni $ciekéw przy linii produkcji papieru w Orchéwku. Prace
konstrukcyjne trwaty do korica pdtrocza 2013 roku a obecnie inwestycja zostata ukoriczona i
jest formalnie gotowa do oddania do uzytkowania (w ostatnich miesigcach obie instalacje
pracowaty w ramach testéw).

Niestety préoby pozyskania nowego finansowania w pierwszej potowie 2013 roku byty
nieskuteczne. Spétka stata przed koniecznoscig z jednej strony sptaty zapadajgcych w potowie
roku obligacji, a z drugiej koniecznoscig pokrywania zobowigzan wynikajacych z prowadzonych
inwestycji.

Zobowigzania inwestycyjne byty pokrywane ze srodkédw wiasnych Spoétki w tym z
kapitatu obrotowego. Niestety przedtuzajace sie negocjacje z dostawcami finansowania
dtuznego spowodowaty znaczacy spadek poziomu kapitatu obrotowego, co w rezultacie
doprowadzito do spadku produkcji az do prawie catkowitego zatrzymania zaktadéw w lipcu
oraz sierpniu 2013 roku, co obrazuje ponizszy wykres:

procentowe wykorzystanie zdolnosci produkcyjnych
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Zarzad Spodtki podjat dziatania naprawcze, na ktére sktadaty sie:

- doprowadzenie do emisji obligacji serii E i F co pozwolito na zasilenie kapitatu obrotowego,
- negocjacje z dostawcami oraz innymi wierzycielami Spétki majgce na celu roztozenie sptat
zobowigzan Spotki w czasie w zwigzku z przejSciowymi problemami ptynnosciowymi
zwigzanymi z czasowym ograniczeniem zatrzymaniem produkgcji,

- utrzymanie relacji z klientami majgce na celu umozliwienie szybkiego powrotu sprzedazy po
uruchomieniu produkcji,

- uptynnienie zalegajacych w magazynach wyrobdw,
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- ponowne uruchomienie produkcji oraz sprzedazy we wrzesniu 2013 roku.

Sprawozdanie Zarzadu 3Q2013

Nalezy zaznaczy¢, ze przeprowadzone dziatania okazaty sie skuteczne. Praktycznie cata
sprzedaz w trzecim kwartale (4.992 tys. zt) zostata zrealizowana we wrzesniu juz po
ponownym uruchomieniu produkgji.

Zgodnie z komunikatami w poprzednich raportach Zarzad ocenia, ze zakornczone
inwestycje pozwolg na znaczace ograniczenia kosztu produkcji w obu zaktadach Spétki. W
ocenie Zarzadu Spétka jest w stanie produkowac ponizej sredniego kosztu produkcji w branzy,
€O 0znacza, ze osiggnie przewage kosztowga dajaca lepszg pozycje konkurencyjng na rynku.
Efekty prac restrukturyzacyjnych beda w petni widoczne w wynikach czwartego kwartatu 2013
roku. Juz w miesigcu pazdzierniku Spotkg osiggneta sprzedaz na poziomie przekraczajgcym 5,1
min zt.

Istotniejsze jest, ze we wstepnych wynikach paZzdziernika widoczne sg juz efekty
obnizonych kosztéw produkcji dajgce marze EBITDA na poziomie wyzszym niz historyczne.

W opinii Zarzadu w kolejnych miesigcach nalezy sie spodziewac dalszego wzrostu sprzedazy
oraz osiggniecia marzy EBITDA w granicach 30% oraz pozytywnego wyniku po poziomie zysku
netto.

Zarzad réwniez ocenia, ze dobre wyniki czwartego kwartatu beda kontynuowane przez
caty rok 2014, ktory bedzie najlepszym rokiem w historii Spotki.

Majgc zakoriczone wszystkie procesy inwestycyjne uwaga Zarzadu zostanie skupiona
na zmianie struktury finansowania (zamiana obligacji na kredyty bankowe) oraz dalszej
optymalizacji prowadzonej dziatalnosci.

Warszawa, 2013-11-14

Prezes Zarzadu
Grzegorz Pleskot
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