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1. WPROWADZENIE

Grupa jest jednym z wiodacych producentdw surowcow chemicznych w Europie Srodkowej i
Wschodniej. Jej siedziba znajduje sie w Polsce, zas gtowne zaktady produkcyjne w Polsce i
Czechach. Zgodnie z danymi IHS Chemical, Grupa jest wiodgcym w Europie producentem
kauczuku syntetycznego oraz wiodgcym producentem polistyrenu do spieniania oraz
ekstrudowanego. Integracja Grupy z dostawcami surowcow zapewnia stabilne zrédto dostaw
materiatdw takich jak frakcji C4, butadienu, benzenu i etylenu, ktére pozyskiwane sg z
lokalnych instalacji krakingu i umozliwiajg osiagniecie wiodacej pozycji kosztowej w branzy
kauczuku syntetycznego. Grupa dysponuje szerokg i zréznicowana baza klientdw z rozmaitych
branz, w tym w szczegdlnosci z sektora motoryzacyjnego, budowlanego i opakowan, ktérych
udziat w wielkosci sprzedazy za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wynosit odpowiednio ok.
38,2%, 30,6% oraz 11,3%. Z kluczowymi klientami, do ktorych naleza liderzy rynku, jak Michelin i
Goodyear, Grupa utrzymuje relacje od wielu lub nawet kilkudziesieciu lat. Przez lata, dzieki
korzystaniu z wiasnych chronionych technologii, Grupa przeksztatcita sie w nowoczesnego
producenta kauczuku syntetycznego o ogdélnoswiatowym zasiegu. Od 2004 r. akcje Spofki
notowane sg na GPW, a od 2012 r. wchodzg w sktad indeksu WIG 20 skupiajagcego najwieksze
spotki gietdowe. Na dziert 31 grudnia 2014 r. kapitalizacja rynkowa Spodtka wynosita 5 438,6 min
PLN.

Za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty 4 618,8 min PLN,
zas EBITDA 635,8 mIn PLN. Dziatalnos¢ Grupy dzieli sie na trzy gtowne segmenty: butadien i
kauczuk (,Segment Kauczukéw Syntetycznych’), styren i pochodne styrenu (,Segment
Tworzyw Styrenowych”) oraz dyspersje, kleje i lateks (,Segment Dyspersji, Klejow i
Latekséw"). Grupa czerpie przychody réwniez z dziatalnosci pomocniczej, zwigzanej z
produkcja i dystrybucja energii cieplnej z wtasnych elektrowni, jak réwniez przychody z obrotu
i dystrybucji energii elektrycznej (,Pozostata Dziatalnos¢’, w tym ,Media”, ktére w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym przedstawione sg jako odrebny segment).
Pozostata Dziatalnos¢ obejmuje rowniez przychody i koszty nieprzypisane do innych
segmentow.
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2.1

CZYNNIKI RYZYKA

Ryzyka zwigzane z dziatalnoscia i branza Grupy

Zaktécenia w gospodarce swiatowej i na rynkach finansowych, na ktérych dziata Grupa
mogq wywierac niekorzystny wplyw na jej dziatalnos¢

Dziatalno$¢ Grupy opiera sie w duzej mierze na sprzedazy wyrobdw chemicznych
wykorzystanych jako surowce i produkty posrednie w szerokiej gamie gatezi przemystu, w
szczegolnosci w przemysle samochodowym, w opakowaniach i w branzy budowlanej. Na
popyt na produkty klientdw Grupy wptywajg ogdlne warunki ekonomiczne oraz inne czynniki,
w tym warunki w przemysle samochodowym i branzy opakowan, koszty robocizny i energii,
zmiany kurséw walut, wahania stop procentowych oraz inne czynniki bedace poza kontrolg
Grupy. W rezultacie, wielkos¢ i rentownos¢ sprzedazy Grupy zalezy od wyzej wymienionych
zmian oraz od sytuacji gospodarczej w Polsce, Czechach, pozostatej czesci Europy i na catym
Swiecie. Niedawna dekoniunktura na rynkach docelowych Grupy oraz w rejonach
geograficznych, w  ktérych Grupa sprzedaje swoje produkty, w tym w przemysle
samochodowym w Europie, spowodowata znaczace obnizenie popytu na produkty Grupy
oraz spadek wielkosci sprzedazy. Chociaz popyt na niektére produkty Grupy zaczat ponownie
rosna¢ w 2010 r. pomimo kryzysu w strefie Euro, Grupa nie moze ztozy¢ zapewnienia, ze
zdarzenia wywierajace niekorzystny wptyw na branze i rynki, w ktérych dziata, takie jak
dekoniunktura w gospodarce polskiej, europejskiej czy swiatowej, wzrost stop procentowych,
niekorzystne wahania kursow walut lub inne czynniki nie beda wystepowac Iub sie
utrzymywac. Jakakolwiek istotna dekoniunktura w branzach odbiorcow Grupy lub pogorszenie
warunkdéw gospodarczych w Polsce, w Europie lub na swiecie moze mie¢ niekorzystny wptyw
na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Wahania cen surowcow wykorzystanych do produkcji produktéw Grupy lub zaktécenia w
dostawach surowcéw mogq miec niekorzystny wplyw na koszty produkcji Grupy

Koszty produkcji Grupy moga podlegac bezposredniemu wptywowi zmiennosci kosztow
surowcow i paliw, ktére sg uzaleznione od podazy i popytu globalnego oraz innych czynnikow
lezacych poza kontrolg Grupy. W roku zakoriczonym 31 grudnia 2014 r. koszty gtownych
surowcow Grupy (frakcja C4, butadien, benzen, etylen i styren) wynosity tgcznie 241 mid PLN i
stanowity 56.9 % wszystkich kosztéw wiasnych sprzedazy. Poniewaz istotng czes¢ kosztu
wiasnego sprzedazy Grupy stanowig te surowce, zysk brutto i marze Grupy mogg podlegac
niekorzystnemu wptywowi zmian kosztow takich surowcow, w przypadku gdy Grupa nie
bedzie w stanie przenies¢ wzrostu kosztdw na swoich klientéw. Prawdopodobieristwo
wystapienia takiego ryzyka moze sie zwiekszy¢ w przypadku zgromadzenia przez dostawcow
istotnych zapaséw a w rezultacie czasowego ograniczenia ich zamowien. Chociaz w dtugiej
perspektywie zmiany cen surowcdw zostang odzwierciedlone w cenach produktéw, w krétkim
okresie zmiennos¢ kosztéw surowcdw stanowi wyzwanie, poniewaz Grupa moze nie by¢ w
stanie szybko przenies¢ wzrostu kosztéw na klientdéw poprzez korekte cen. Grupa uwaza, ze
gwattowne zmiany cen mogg réwniez wptywac na popyt klientéw. W nadzwyczajnych
przypadkach, takich jak zgtoszenie przez kluczowego dostawce wystapienia sity wyzszej, Grupa
moze znalez¢ sie w sytuacji niedoboru materiatbw do produkgji swoich wyrobdw.
Alternatywnie, w przypadku ograniczonej dostepnosci jakiegokolwiek kluczowego surowca,
Grupa moze nie by¢ w stanie produkowa¢ czesci swoich wyrobdw w ilosciach wymaganych
przez klientéw, co moze miec niekorzystny wptyw na wykorzystanie mocy produkcyjnych i
sprzedaz produktéw wymagajacych takich surowcow.

Ponadto procesy produkcyjne Grupy wymagaja znaczacych ilosci energii i paliw. Grupa
wykorzystuje wegiel do celéw energetycznych i gaz ziemny do wytwarzania energii
elektrycznej, eksploatacji swoich zaktadéw i wytwarzania ciepta i pary wodnej do réznych
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proceséw technologicznych. W roku zakoriczonym 31 grudnia 2014 r. koszty wegla do celow
energetycznych i gazu ziemnego stanowity 7% kosztow sprzedanych produktow i materiatow,
w poréwnaniu z 6% w roku zakoriczonym 31 grudnia 2013 1. i 4.5% w roku zakonczonym 31
grudnia 2012 r. Ceny wegla do celéw energetycznych i gazu ziemnego charakteryzowata
znaczna zmienno$¢ w ciggu ostatnich lat i Grupa moze nie by¢ w stanie przenies¢ wzrostu
kosztéw produkgji i dystrybucji swoich produktéw na klientéw. Zaktdcenia w dostawach wegla
do celéow energetycznych i gazu ziemnego do zaktaddw produkcyjnych Grupy moga
negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Przemyst chemiczny podlega cyklicznosci, ktéra moze powodowaé¢ wahania wynikéw
dziatalnosci Grupy

Dziatalno$¢ Grupy charakteryzuje cyklicznos¢ oraz, co wazniejsze, zmiennos¢ bilansu podazy i
popytu w przemysle chemicznym i przyszte wyniki dziatalnosci Grupy moga w dalszym ciagu
podlegac takiej cyklicznosci i zmiennosci. Historycznie, przemyst chemiczny jako catosc¢
doswiadczat naprzemiennych okreséw niedoboréw mocy produkcyjnych prowadzacych do
napietej podazy i wzrostu cen i marzy, po ktérych nastepowaty okresy znacznego zwiekszania
mocy produkcyjnych powodujacego nadpodaz, spadek poziomu wykorzystania mocy oraz
spadek cen i marzy zysku.

Do czynnikow, ktore historycznie przyczyniaty sie do zmiennosci marz w przemysle
chemicznym a w szczegolnosci w branzy Grupy, z ktérych wiekszos¢ lezy poza kontrolg Grupy,
naleza:

. wahania kurséw walut w przypadku producentéw o obecnosci i dystrybucji globalnej;

. nadpodaz w zwigzku ze zwiekszaniem mocy produkcyjnych przez istniejgcych i
nowych konkurentéw;

o krotkoterminowe wahania wykorzystania mocy produkcyjnych  w  zwiazku z
planowanymi zmianami i nieplanowanymi przestojami;

. wymogi regulacyjne powodujgce zmiany technologiczne i produkcyjne; oraz

. warunki polityczne i gospodarcze powodujgce gwattowne zmiany cen na kluczowe
surowce Grupy, w tym frakcje C4, butadien, benzen, etylen czy styren.

Biorac pod uwage niepewnos¢ globalnego otoczenia gospodarczego (ktéra moze
powodowac spadek popytu) oraz implikacje zmiennosci bilansu podazy i popytu w przemysle
chemicznym, wzrost podazy moze zwieksza¢ presje na marze Grupy i moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Grupa jest wysoce uzalezniona od ograniczonej liczby dostawcéw regionalnych jej
gtéwnych surowcow i jej przychody i zyski mogq znaczqcgq sie obnizy¢ w przypadku utraty
jednego lub wiekszej liczby takich dostawcéw

Dziatalno$¢ Grupy wymaga istotnych ilosci surowcow, w tym frakcji C4, butadienu, benzenu,
etylenu i styrenu, ktére Grupa pozyskuje gtéwnie z regionalnych instalacji krakingu, takich jak
PKN Orlen (stanowigcym jedng grupe wraz z Grupg Unipetrol), Sabic i OMV, ktére dostarczaja
surowce do zaktadéw produkcyjnych Grupy w Czechach i Polsce. Regionalne zaktady
produkcyjne Grupy sg réwniez potgczone rurociggami z wybranymi dostawcami, w tym
rurociggiem z Grupa Unipetrol, przez ktéry Grupa pozyskuje frakcje C4, etylen i benzen dla
zaktadu produkcyjnego w Czechach. Ponadto, Grupa jest wiascicielem 49% udziatdw w spotce
joint venture utworzonej z Grupga Unipetrol, zaspokajajacej ok. 50% rocznego zapotrzebowania
Grupy na butadien, stanowigcy gtowny surowiec do produkgji kauczuku syntetycznego.
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Specyfika dziatalnosci Grupy wymaga regularnych dostaw surowcéw do jej zaktadow
produkcyjnych, co oznacza, Ze nie zawsze moze by¢ w stanie unikng¢ polegania na
pojedynczym dostawcy. Jakiekolwiek zaktdcenie lub opdZnienie dostaw surowcow od danego
dostawcy lub utrata dostawcy w przypadku, kiedy Grupa nie bedzie w stanie znalez¢
odpowiedniej alternatywy w wymaganym czasie, moze zmusi¢ jg do ograniczenia produkgji.
Jezeli ktoérykolwiek z dostawcow Grupy z jakiegos powodu nie bedzie w stanie spetniac
wymogow w zakresie dostaw (na przyktad w zwigzku z niewyptacalnoscia, zniszczeniem
zaktadow produkcyjnych lub odmowa realizacji kontraktu), Grupa moze nie by¢ w stanie
pozyskac surowca od innych dostawcodw w wystarczajacej ilosci lub po takiej samej lub nizszej
cenie. Zmaterializowanie sie ktéregokolwiek z tych ryzyk moze miec niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Grupa jest uzalezniona od pewnych kluczowych odbiorcéw nabywajqcych istotnq czesé jej
sprzedazy i jej przychody i zyski mogq znaczqco sie obnizy¢é w przypadku utraty jednego
lub wiekszej liczby takich kluczowych odbiorcéw

Grupa osigga istotng czesc¢ swoich przychoddw ze sprzedazy na rzecz pewnych kluczowych
odbiorcéw. Dla przyktadu, w roku zakoriczonym 31 grudnia 2014 r, pieciu najwiekszych
odbiorcow Grupy byto odpowiedzialnych za 25,3% przychodow ze sprzedazy, przy czym
czterech z nich to producenci opon samochodowych. W zwigzku z powyzszym, krytyczne
znaczenie ma utrzymywanie bliskich relacji z kluczowymi klientami Grupy. Pogorszenie sie lub
ustanie tych relacji moze prowadzi¢ do istotnego spadku sprzedazy, przychoddw, rentownosci
i przeptywow pienieznych i niekorzystnie wptynac na dziatalnosc¢ i reputacje Grupy.

Ponadto, Grupa jest narazona na ryzyko kredytowe dotyczace braku zaptaty lub
niewykonywanie zobowigzan przez klientéw w zakresie naleznosci handlowych i innych.
Niewykonywanie zobowigzan przez klientéw lub mozliwos¢ rozwigzania ich uméw z Grupa
moze uniemozliwi¢ Grupie zaspokajanie jej zapotrzebowania na kapitat obrotowy. Ryzyko to
poteguja trudnosci finansowe doswiadczane przez klientdw, w tym upadtosci, restrukturyzacje
i likwidacje, lub potencjalna stabos¢ branzy. Niewywigzywanie sie przez klienta z zaptaty
naleznosci wobec Grupy moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i
sytuacje finansowg lub perspektywy Grupy. Chociaz Grupa wprowadzita procedury i zasady
polityki majagce na celu minimalizacje tego ryzyka, takie jak ubezpieczenie wierzytelnosdi,
monitorowanie ekspozycji kredytowych i udzielanie limitow kredytowych dla klientéw, takie
procedury i zasady polityki mogg by¢ niewystarczajgce i mogg nie zabezpieczy¢ Grupy przed
ryzykiem braku pfatnosci i/lub niewykonania zobowiazan przez klientéw.

Zdolnos¢ Grupy do produkowania jej kluczowych produktéow specjalistycznych moze ulec
pogorszeniu w wyniku nieutrzymania witasciwych licencji i Grupa nie moze zapewnic, ze
bedzie w stanie przedtuzyc wszelkie wymagane certyfikaty, zgody i pozwolenia dotyczqce
jej dziatalnosci

Zdolnos¢ Grupy do produkgji kluczowych produktow specjalistycznych jest uzalezniona od
posiadania licencji na korzystanie z patentdw, wnioskéw patentowych i innej wiasnosci
intelektualnej. W lipcu 2011 r. Grupa uruchomita produkcje kauczukéw NdBR (stuzacych do
produkcji opon o podwyzszonych parametrach uzytkowych) na podstawie licencji z Michelin
w zaktadzie produkcyjnym Grupy w Czechach. W czerwcu 2012 r. Grupa podpisata umowe z
firmg Goodyear, dzieki ktérej uzyskata dostep do technologii produkcji zaawansowanych
kauczukow SSBR. Licencje te sg na czas nieoznaczony i beda utrzymywane o ile Grupa bedzie
przestrzegac zwigzanych z nimi wymogow, ktére mogg obejmowac uiszczanie optat
licencyjnych, zachowanie poufnosci, przestrzeganie ograniczen dotyczacych wykorzystywania
oraz budowy dodatkowych mocy produkcyjnych.

Grupa nie moze zapewni¢, ze bedzie w stanie utrzymac posiadane licencje, w tym umowy
licencyjne z firmami Michelin i Goodyear. JeZeli Grupa nie bedzie w stanie utrzymac lub
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zabezpieczy¢ alternatywnych licencji na akceptowalnych warunkach lub opracowac wtasnych
technologii, ktére nie naruszajg praw witasnosci intelektualnej oséb trzecich, Grupa moze nie
by¢ w stanie sprzedawa¢ pewnych swoich produktéw, co moze miec istotny niekorzystny
wptyw na dziatalno$¢, wyniki i sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Dziatalno$¢ Grupy wymaga roéznych certyfikatow, zgdd i pozwolen w réznych jurysdykcjach.
Grupa nie moze zapewni¢, ze bedzie w stanie przedtuzy¢ wszelkie posiadane certyfikaty, zgody
i pozwolenia po ich wygasnieciu. Kryteria kwalifikacyjne dotyczace takich certyfikatow, zgod i
pozwolert moga sie zmienia¢ i mogg ulec zaostrzeniu. Ponadto w przysztosci mogg wejs¢ w
zycie nowe wymogi dotyczace certyfikatow, zgdd i pozwolen. Wprowadzenie nowych lub
zaostrzonych postanowien prawa, przepiséw, wymogow certyfikacyjnych, zgéd i pozwolen
majacych zastosowanie do dziatalnosci Grupy moze istotnie zwiekszy¢ koszty zapewnienia
zgodnosci i utrzymania, uniemozliwi¢ Grupie kontynuacje obecnej dziatalnosci lub ograniczy¢
lub uniemozliwi¢ rozszerzanie dziatalnosci. Kazde takie zdarzenie moze miec niekorzystny
wptyw na dziatalnos¢, wyniki finansowe i przyszte perspektywy Grupy.

Branza wielkotonazowych chemikaliéw organicznych jest wysoce konkurencyjna i Grupa
moze miec klopot z utrzymaniem obecnej pozycji rynkowej

Branza, w ktdre dziata Grupa jest wysoce konkurencyjna i narazona na silng konkurencje ze
strony duzych producentéw miedzynarodowych oraz ze strony mniejszych konkurentow
regionalnych. Do najwazniejszych konkurentéw Grupy na rynku kauczukéw syntetycznych
nalezg Lanxess, Trinseo i Versalis. Na rynku styrendw do konkurentdw Grupy nalezg Styrolution,
Total i Ineos.

Konkurencja opiera sie na szeregu czynnikow takich jak jakos¢ produktu, obstuga i cena.
Konkurenci Grupy moga poprawic¢ swojg pozycje konkurencyjng na podstawowych rynkach
koncowych Grupy przez udane wprowadzenie nowych produktéw, udoskonalenie swoich
proceséw produkcyjnych lub rozszerzenie swoich mocy produkcyjnych lub rozbudowe
zaktadow. Ponadto, jezeli Grupa zostanie zmuszona do podwyzszenia cen jej gtownych
kauczukéw syntetycznych, surowcow lateksowych, tworzyw polistyrenowych lub butadienu,
inni producenci, ktérzy oferujg podobne produkty wykonane z tariszych surowcédw, na
przyktad w wyniku stosowania innego sktadu chemicznego, moga by¢ w stanie poprawic
swojg pozycje rynkowg i zmusi¢ Grupe do obnizenia cen celem sprostania ich konkurencji.
Konkurencja pomiedzy wyrobami chemicznymi opartymi o styreny i innymi wyrobami na
rynkach koncowych, na ktérych konkurujemy jest silna. Podaz (moce produkcyjne) przekracza
potencjalny popyt na tym rynku i Grupa moze by¢ zmuszona do korekty swoich cen celem
sprostania ofertom konkurentéw. Ponadto zwiekszenie konkurencji ze strony istniejacych i
nowych produktéw moze zmniejszy¢ popyt na produkty Grupy w przysztosci a jej klienci moga
zdecydowac sie korzystac z alternatywnych Zrédet do zaspokajania swoich potrzeb.

Trudno jest réwniez okresli¢ dtugofalowy wptyw konkurencji na te produkty. Czesc
konkurentéw Grupy moze by¢ w stanie obnizy¢ ceny produktéw, jezeli beda mieli nizsze
koszty operacyjne. Alternatywnie, czes¢ konkurentow moze dysponowac wiekszymi zasobami
finansowymi, technologicznymi i innymi, zwiekszajacymi ich odpornos¢ na zmiany kosztéw i
popytu na rynku. Tacy konkurenci mogg by¢ w stanie lepiej wytrzymywac zmiany warunkow
rynkowych niz Grupa. Konkurenci moga réowniez by¢ w stanie szybciej niz Grupa reagowac na
nowe lub pojawiajace sie technologie lub zmiany wymagan klientéw. Jezeli Grupa nie bedzie
w stanie dotrzymac kroku innowacjom produktow i procesow produkcyjnych jej konkurentow
moze nie utrzymac swojej obecnej pozydji rynkowe;j.

Ponadto konsolidacja konkurentéw lub klientow Grupy moze spowodowac zmniejszenie
popytu na jej produkty i utrudni¢ jej konkurowanie z innymi podmiotami. Jezeli Grupa nie
bedzie w stanie skutecznie konkurowa¢ z innymi producentami wyrobow chemicznych
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opartych na styrenie lub jezeli inne produkty beda mogty skutecznie zastapi¢ produkty Grupy,
jej sprzedaz moze sie obnizy¢.

Grupa moze nie by¢ w stanie terminowo dostosowac swoich produktéw lub technologii
zgodnie ze zmieniajgcymi sie wymaganiami klientéw lub wyzwaniami konkurencyjnymi i
klienci mogq zastepowac produkty Grupy innymi produktami, ktérych Grupa nie oferuje

Segmenty rynku, na ktorym konkurujg klienci Grupy doswiadczajg okresowych zmian
technologicznych, ciggtego doskonalenia produktéw, zastepowania produktéw i zmian
wymagan klientéw. Zwiekszona konkurencja ze strony istniejacych lub nowo opracowanych
produktow oferowanych przez konkurentow Grupy lub firmy, ktorych produkty oferuja
podobng funkcjonalno$¢ do produktow Grupy moga mie¢ negatywny wpltyw na popyt na
produkty Grupy.

Dla przyktadu, w branzy EPS konkurencja pomiedzy producentami prowadzi do ciaggtego
wprowadzania udoskonalonych klas produktéw o nizszym przewodnictwie cieplnym, co
wymaga dostosowywania produktéw Grupy celem zaspokojenia wymogow klientow i
utrzymania popytu na jej produkty.

Grupa stara sie identyfikowac, opracowywac i oferowa¢ innowacyjne produkty, realizujac
zmieniajace sie wymagania klientow i stawiajac czofa wyzwaniom konkurencyjnym. Niemniej
jednak, jezeli Grupa nie bedzie w stanie zasadniczo utrzymac lub dalej rozwija¢ swojego
portfela produktowego, klienci mogg decydowac sie na pozyskiwanie porownywalnych
produktow od konkurentéw, co moze miec¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i
sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Grupa moze nie by¢ w stanie rozwija¢ produktow, ktére beda wystarczajaco spetniac potrzeby
klientow. Ponadto, szybka komercjalizacja produktow, ktére Grupa opracowuje moze zostac
zaktécona lub opdzniona przez trudnosci produkcyjne lub inne trudnosci techniczne, brak
akceptacji przez branze lub niewystarczajacg wielkos¢ branzy potrzebng do wsparcia nowych
produktéw, nowych produktéw konkurentéw, i trudnosci z przechodzeniem od fazy
eksperymentalnej do fazy produkcyjnej, co jest typowe dla procesu rozwoju produktow,
szczegdlnie przy przechodzeniu z fazy laboratoryjnej do pottechnicznej. Takie zaktocenia lub
opdznienia moga negatywnie wptywac¢ na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowga lub
perspektywy Grupy.

Grupa nie moze mie¢ pewnosci, ze inwestycje, jakich dokonuje w swoim dziale technologii i
dziale badawczo-rozwojowym przyniosg proporcjonalny wzrost sprzedazy netto lub zyskow.
Zespoty Grupy zajmujace sie pracami badawczo-rozwojowymi i technologig zastosowan scisle
wspotpracujg z klientami nad opracowywaniem wysokiej jakosci innowacyjnych produktéw i
zastosowan, ktére sg dopasowane do ich konkretnych potrzeb.

Ponadto, mogg zosta¢ opracowane alternatywne materiaty, produkty lub technologie, a te
istniejgce moga zosta¢ udoskonalone i zastapic te, ktére Grupa obecnie oferuje. Dla przyktadu,
produkty zastepcze moga wptywac na popyt na produkty Grupy, w szczegdlinosci na kauczuk
emulsyjny i polistyren. Postep w produkcji, w tym wzrost popytu na zastepcze produkty
koncowe, ktére wykorzystujg inne materiaty, oraz poprawa jakosci konkurencyjnych
materiatdw zastepczych stosowanych do produkgji obecnych produktow koricowych, a takze
wahania cen produktéw i surowcéw, mogg zwiekszac¢ relatywng przewage produktow
zastepczych i powodowac¢ zmniejszenie popytu na produkty Grupy ze wzgledu na
przestawianie sie klientéw na substytuty. Dla przyktadu, regulacje dotyczace oznakowania
opon w UE spowodowaty zwiekszenie popytu na opony o podwyzszonych parametrach
uzytkowych (kauczuki SSBR i NdBR) do samochoddw osobowych, o lepszych wiasciwosciach
niz kauczuk emulsyjny, ktory jest gtdbwnym produktem w ofercie Grupy. Na ryzyko zastapienia
narazony jest réwniez polistyren. Rowniez w zastosowaniach opakowaniowych mogg byc
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wykorzystywane konkurencyjne materiaty, takie jak polimery, a szczegdlnie polipropylen,
polilaktyd i papier. Koszt przestawienia sie na jeden z tych alternatywnych materiatéw jest
stosunkowo niski, poniewaz nowoczesne linie przetwércze mogg generalnie przetaczac sie
pomiedzy polimerami. Dodatkowe inwestycje mogga by¢ wymagane w zakresie przetwarzania
polietylenu tereftalanu (,PET"), a w niektérych przypadkach réwniez, polipropylenu. Jezeli takie
nowo opracowane lub udoskonalone produkty lub produkty alternatywne bedga oferowane po
nizszych cenach i beda posiada¢ preferowane wiasciwosci lub inne zalety, szczegdlnie z
perspektywy regulacyjnej, a Grupa nie bedzie w stanie oferowa¢ podobnych nowych Iub
udoskonalonych produktéw, moze straci¢ duzg czes¢ swoich klientéw, co moze miec
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Grupa moze miec trudnosci z realizacjq przyszlych przejec

Grupa posiada doswiadczenie w realizacji przeje¢ — m.in. niedawno, bo w lipcu 2014 r., nabyta
100% akcji spdtki Oristano Investment prowadzacej dziatalnos¢ w zakresie produkcji dyspersji
winylowych i klejow, pod koniec 2014 sfinalizowata nabycie 100% akcji w Zaktadzie
Doswiadczalnym ,Organika” sp. z 0.0, spotce R&D specjalizujacej sie w srodkach ochrony roslin
(,SOR"), co pozwoli Grupie rozwing¢ produkcje SOR. W trzecim kwartale 2014 roku Grupa
sfinalizowata przejecie rejestracji srodkdw ochrony roslin i srodkéw biobdjczych od Zaktaddw
Chemicznych Organika-Azot S.A. w Jaworznie. Prawdopodobnie w dalszym ciggu Grupa
dokonywac bedzie przeje¢ spoétek lub aktywdw wykorzystywanych do prowadzenia podobne;j
lub uzupetniajagcej dziatalnosci, o ile tylko uda sie zidentyfikowa¢ odpowiednie okazje
akwizycyjne. W celu sfinansowania przysztych przeje¢ Grupa moze mie¢ potrzebe pozyczenia
pieniedzy, co zwiekszy spoczywajace na niej obcigzenia wynikajgce z obstugi zadtuzenia i moze
wptyna¢ na zdolno$¢ Grupy do dokonywania ptatnosci z tytutu instrumentow dtuznych Grupy.
Moze sie takze zdarzy¢, Ze Grupa nie zdota pozyskac finansowania dla planowanych przeje¢ na
korzystnych dla siebie warunkach lub Zze w ogéle takiego finansowania nie zdota pozyska¢. W
celu zarzadzania wszelkimi pomysinie zrealizowanymi przejeciami Grupa musi poszerzac i w
dalszym ciggu udoskonala¢ funkcjonujagce w niej systemy operacyjne, finansowe i
zapewniajgce wiasciwy obieg informacji zarzadczych, niemniej jednak zwiekszony efekt
dZwigni moze ogranicza¢ mozliwosci Grupy w tym zakresie. Grupa moze posiadac
ograniczone zasoby wolnych srodkéw pienieznych, w zwigzku z czym moze nie by¢ w stanie
dokonac¢ odpowiednich w inwestycji w spotce przejmowanej, ktore umozliwityby osiggniecie
pozadanego efektu synergii. Grupa dokonywata juz w przesztosci i moze w dalszym ciggu
dokonywac przeje¢ strategicznych, dzieki ktérym moze poszerza¢ swojg biezacg oferte
produktowg Iub zapewnia¢ dodatkowg geograficzng lub produktowa dywersyfikacje
segmentow swojej dziatalnosci. Przejecia takie moga byc¢ jednak narazone na wiele rodzajow
ryzyka, w tym:

. problemy z efektywng integracja dziatalno$ci operacyjnej;

. niezdolnos¢ do utrzymania relacji biznesowych nawigzanych przed przejeciem;

. wzrost kosztow operacyjnych;

. koszty zwigzane z osiggnieciem lub utrzymaniem stanu zgodnos$ci z obowiazujacymi

przepisami prawa, zasadami i regulacjami, w tym w szczegdlnosci w zakresie
ewentualnej ekspansji na nowe rynki;

. utrata kluczowych pracownikéw spotki przejmowaneyj;
. ewentualnos¢ pojawienia sie nieprzewidzianych zobowigzan;
. problemy z osiggnieciem prognozowanego efektu zwiekszenia efektywnosci, synergii i

oszczednosci kosztowych.
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Grupa nie moze zapewni¢, ze jakiekolwiek dokonane przez nig przejecie doprowadzi w
ostatecznym rozrachunku do osiggniecia pierwotnie przewidywanych korzysci. Ponadto Grupa
moze nie zdofa¢ zidentyfikowa¢ atrakcyjnych kandydatéw do przejecia albo nie zdota¢
pozyskac finansowania, albo nie zdota¢ zrealizowac potencjalnych przeje¢ na korzystnych dla
siebie warunkach.

Wahania kurséw walut mogq mie¢ istotny wpfyw na wyniki operacyjne Grupy oraz mogq
znaczqco zaburzyé poréwnywalnosé wynikéw za poszczegdlne okresy obrotowe.

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w wielu krajach. Wyniki Grupy s3 raportowane w odpowiednich
walutach obcych, a nastepnie przeliczane na ztote polskie po obowigzujgcym kursie w celu
uwzglednienia ich w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Gtéwnymi walutami,
ktérych wahania kursowe stanowia jeden z czynnikow ryzyka Grupy, sa: euro, ztoty polski, dolar
amerykanski i korona czeska. Wartos¢ tych walut wyrazona w ziotych polskich ulegata w
ostatnich latach istotnym wahaniom. Sytuacja taka moze sie w przysztosci powtarzac.
Ewentualna deprecjacja tych walut w stosunku do ztotego spowoduje zmniejszenie wyrazanej
w ztotych polskich rownowartosci kwot przedstawiajacych wyniki dziatalnosci operacyjnej w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Ewentualna aprecjacja tych walut spowoduje
odpowiedni wzrost powyzszych kwot. Poniewaz przychody ze sprzedazy produktéw Grupy w
euro oraz w dolarze amerykariskim przewyzszajg ponoszone koszty surowcéw w tych
walutach, umocnienie ztotego wobec euro lub dolara moze mie¢ negatywny wptyw na
generowane marze oraz wyniki operacyjne. Ponadto, poniewaz stosunek wartosci przychoddw
ze sprzedazy w euro do dolara amerykanskiego przewyzsza odpowiednig relacje po stronie
kosztéw w tych walutach, ostabienie euro wobec dolara moze mie¢ negatywny wplyw na
marze oraz wyniki operacyjne. Ponadto w odniesieniu do produktéw sprzedawanych za
waluty obce, ewentualna aprecjacja ztotego w stosunku do tych walut bedzie wptywata
negatywnie na wyniki dziatalnosci Grupy. Wahania kurséw walut moga takze zaburzac
poréwnywalnos¢ wynikéw operacyjnych za poszczegodlne okresy obrotowe.

Jednga z konsekwendji struktury walutowej dokonywanych przez Grupe zakupdw surowcow,
sprzedazy produktow, zacigganych kredytéw i pozyczek oraz posiadanych $rodkow
pienieznych w walutach obcych jest narazenie Grupy, zardbwno w przesztosci, jak i w
przysztosci, na wahania kursow walut, ktore moga miec istotny wptyw na wyniki operacyjne,
stan aktywow i pasywow oraz przeptywy pieniezne Grupy wyrazane w ztotych polskich. W
2014 1. 77% przychodow i 93% kosztow Grupy byto zwigzanych z transakcjami rozliczanymi w
walutach obcych (gtéwnie w euro i dolarach amerykanskich). Wahania kursow walut maja
wptyw na wielkos¢ przychodow ze sprzedazy oraz na koszt zakupu surowcéw. Umacnianie sie
waluty krajowej ma negatywny wptyw na rentownos¢ eksportu i sprzedazy na rynku krajowym,
niemniej jednak zmiany w przychodach z eksportu lub ze sprzedazy na rynku krajowym
wyceniane na podstawie notowan kurséw, a spowodowane ich wahaniami, s3 rbwnowazone
przez zmiany kosztéw importu surowcow (lub wyceniane na podstawie notowan kursow
walut obcych), fagodzac tym samym w duzej mierze naszg ekspozycje na ryzyko kursowe.

Grupa ponosi transakcyjne ryzyko walutowe za kazdym razem, gdy dokonuje transakcji kupna
lub sprzedazy rozliczanej w walucie innej niz lokalna waluta podmiotu, ktéry dokonat
transakcji. Z uwagi na zmiennos¢ kurséw walut, Grupa nie moze zapewnic, ze bedzie w stanie
skutecznie zarzadzac¢ swoim transakcyjnym ryzykiem walutowym ani ze wahania kurséw walut
nie beda mie¢ istotnego negatywnego wptywu na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa lub
perspektywy Grupy.
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Zamkaniecie instalacji krakingu moze mie¢ wpfyw na rynek etylenu i butadienu.

W miare jak producenci dostosowujg swojg dziatalno$¢ do generowanego przez rynek popyty,
import taniego etylenu lub polietylenu ze Standw Zjednoczonych lub z Bliskiego Wschodu
moze zmniejszy¢ rentownos¢ europejskich instalacji krakingu, a w konsekwendji doprowadzic¢
do zamykania tych sposrdd nich, ktére okazg sie by¢ najmniej konkurencyjne. Ponadto
przechodzenie europejskich instalacji krakingu na weglowodory lekkie (etan) moze réwniez
oddziatywac na rynek butadienu. Wedtug danych IHS Chemical, w okresie od 2008 do 2012 .
w Europie Zachodniej zamknieto linie krakingu o tacznej zdolnosci produkcyjnej okoto 0,5 min
ton rocznie, czyli 2.3%. W 2013 r. trend ten byt kontynuowany — Versalis zamknat jedng z
dwoch swoich linii w Priolo we Wtoszech o fgcznej zdolnosci produkcyjnej 300.000 min ton
rocznie. Z powodu niskich marz zarzadzajacy zaktadami petrochemicznymi podjeli decyzje o
zmianie wsadu surowcowego instalacji produkujgcych etylen z frakcji benzynowych na etan;
INEOS w Grnagemouth (Wielka Brytania) i Rafnes (Norwegia), Borealis w Stenungsund
(Szwecja), SABIC w Wilton (Wielka Brytania), co ograniczy uzysk butadienu. Z drugiej strony
podjeto projekty inwestycyjne w zakresie ekstrakgji butadienu z dotychczas uwodornianej w
Europie frakcje C4 majace na celu zwiekszenie podazy butadienu (BASF i Evonik w Antwerpii,
LyondellBasell w Vesseling, OMV w Burghausen, TVK w Tiszaujvaros). Zamkniecia europejskich
krakerow i przestawienia na lekki wsad moga spowodowac ograniczenie dostepnosci
butadienu oraz zwiekszy¢ koszty przesytania tych produktéw z krajow pozaeuropejskich. W
konsekwencji kupowanie surowcéw od zaktadow krakowania spoza Europy moze sie stac
nieopfacalne. W rezultacie generowane przez Grupe koszty produkcji mogg wzrosnag¢, co z
kolei moze negatywnie wptywac na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy
Grupy.

Nadmiar zdolnosci produkcyjnych w zakresie wytwarzania kauczuku syntetycznego w
Chinach moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy.

Chiny sa jednym z najbardziej dynamicznie rozwijajgcych sie rynkéw kauczuku syntetycznego
na $wiecie, majgcym istotny wptyw na globalny rynku kauczuku syntetycznego. W ostatnich
latach ogdélny poziom produkgji na chinskim rynku kauczuku syntetycznego ulegt znacznej
poprawie dzieki zwiekszeniu koncentracji branzy, ktére doprowadzito do szybkiego wzrostu
zdolnosci produkcyjnych. Zdolnosci produkcyjne branzy kauczuku syntetycznego w Chinach
znacznie przekroczyty faktyczne zapotrzebowanie rynku, co spowodowato niemoznosc¢
wchtoniecia przez rynek catkowitego wolumenu produkcji generowanej przez te branze. Z
tego powodu Chiny moga podejmowac dziatania zmierzajgce do eksportu swoich produktow
do UE po konkurencyjnych cenach, co zwiekszytoby ilo$¢ kauczuku syntetycznego
oferowanego w Europie. Moze to doprowadzi¢ do spadku popytu na produkty Grupy i w
konsekwencji negatywnie wptywac na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy
Grupy.

Wiele zawartych przez Grupe umoéw z dostawcami zawiera postanowienia, ktére mogq
ograniczac ilos¢ surowcéw dostarczanych Grupie w sytuacji zaistnienia sity wyzszej.

Wiele zawartych przez Grupe umoéw z dostawcami zawiera postanowienia, ktére umozliwiaja
dostawcom ograniczanie ilo$¢ surowcéw dostarczanych Grupie ponizej zakontraktowanych
wielkosci w sytuadji zaistnienia sity wyzszej. W sytuacji, w ktorej Grupa bytaby zmuszona do
pozyskania alternatywnych Zrodet surowcdw, gdyby dostawca nie chciat lub nie mogt
wykonywac spoczywajgcych na nim obowigzkdéw wynikajacych z umowy dostawy surowcow
lub gdyby dostawca wypowiedziat zawartg z Grupa umowe, Grupa mogtaby potencjalnie nie
by¢ w stanie pozyskac tych surowcéw od alternatywnych dostawcow w odpowiednim czasie
na warunkach poréwnywalnych lub korzystniejszych, co mogtoby negatywnie wptywac na
dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.
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Gtéwny akcjonariusz Grupy moze wplywaé na pewne dziatania, np. wyptate dywidendy,
ktére mogq przynosic¢ korzysci akcjonariuszom kosztem wierzycieli, lub moze przestac
kontrolowac¢ dziatalnos¢ Grupy.

Pan Michat Sotowow posiada bezposrednio i posrednio 62,46% akcji Spotki i na dzien 31
grudnia 2014 r. kontroluje jej dziatalnos¢. Pan Sotowow moze wywiera¢ znaczny wptyw na
powotywanie cztonkdéw rady nadzorczej i zarzadu Spotki oraz moze podejmowac dziatania
sprzyjajace interesom akcjonariuszy Spotki kosztem intereséw jej wierzycieli, w tym w zakresie
decyzji dotyczacych wyptaty dywidendy.

Wskaznik wyptaty dywidendy z akcji Grupy wyniost 98% ustawowego skonsolidowanego zysku
netto Grupy za 2013 r. oraz 172% ustawowego skonsolidowanego zysku netto Grupy za 2012
r, a Grupa moze w dalszym ciggu wypfaca¢ dywidendy zgodnie z przyjetymi przez siebie
zasadami oraz ograniczeniami wynikajgcymi z umow Grupy. Dywidendy wyptacane z zyskow
zatrzymanych Grupy, ktére mogga by¢ znacznie wyzsze od zyskéw netto generowanych przez
Grupe w przysztych okresach, mogg ostabiac site kapitatowg Grupy, zmniejszac przeptywy jej
srodkéw pienieznych i wptywac na zdolnos¢ Grupy do sptaty swojego zadtuzenia. W zwigzku z
emisja Obligacji Grupa podlega takze standardowym dla obligacji typu high-yield
ograniczeniom (tzw. kowenanty), ktére moga zmniejszy¢ jej zdolnos¢ do finansowania
przysztej dziatalnosci i potrzeb kapitatowych oraz do wykorzystywania szans biznesowych i
prowadzenia biezacej dziatalnosci.

Ponadto, gdyby pan Sotowow podjat decyzje o sprzedazy catosci lub czesci swoich akcji, kazdy
nowy akcjonariusz kontrolujacy miatby mozliwosc realizowania strategii odmiennej od strategii
dziatalnosci Grupy na dzien sporzadzenia niniejszego raportu. Kazdy wptyw lub niestabilnos¢ w
obszarze tadu korporacyjnego Grupy moze miec istotny negatywny wptyw na jej dziatalnos¢,
wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy.

Nieprzestrzeganie przepiséw dotyczqcych udzielania dotacji moze mie¢ wplyw na
dziatalnos¢ Grupy.

Grupa uzyskata zatwierdzenie dotacji pochodzacych z UE i budzetu panstwa na inwestycje i
dziatalnos¢ badawczo-rozwojowg, ktorych wartos¢ wynosita ok. 290 mIn PLN na dzier 31
grudnia 2014 r. i ktére zostaty juz czesciowo wyptacone lub zostang wyptacone w ciaggu
najblizszych kilku lat. W 2014 r. Grupa otrzymata kwote 108 min PLN od Ministerstwa
Gospodarki, Polskiej Agencji Rozwoju Przedsiebiorczosci, Narodowego Funduszu Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej oraz od Narodowego Centrum Badar i Rozwoju. W 2014 r.
Grupa podpisata umowy dotacji, ktore opiewaty na kwote 19,4 min PLN, w 2013 r. Grupa
podpisata umowy dotacji, ktére opiewaty na kwote 45 min PLN, zas w 2012 r. Grupa podpisata
umowy dotacji, ktére opiewaty na kwote 2079 min PLN, w tym 43,3 mIn PLN w ramach
Programu Operacyjnego ,Innowacyjna Gospodarka” na sfinansowanie Osrodka Badawczo-
Rozwojowego Grupy w Oswiecimiu oraz kwote 146,8 min PLN na projekt ,Wdrozenie
innowacyjnej technologii wytwarzania kauczukéw SSBR X3 w Synthos Dwory 7", w ramach
ktérego Grupa rozpoczeta budowe nowej linii produkcyjnej zaawansowanych kauczukéw
SSBR i LiBR o wydajnosci 90 tys. ton rocznie, w ramach zwiekszania portfela Grupy poprzez
wprowadzanie nowych innowacyjnych produktow. Grupa uzyskata réwniez dotacje z
Narodowego Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej. Aby utrzyma¢ uzyskane
dotacje Grupa ma obowigzek wypetniania $cistych zobowigzan regulacyjnych, takich jak
promocja projektu, utrzymanie integralnosci projektu przez okres pieciu lat od zakonczenia
realizacji i osiggniecie okres$lonego we wniosku poziomu zatrudnienia. W przypadku
niewykonania zobowigzan Grupa bedzie musiata zwrdéci¢ otrzymane dotacje wraz z odsetkami
ustawowymi. Nieprzestrzeganie powyzszych regulacji moze negatywnie wptyng¢ na
dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.
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Grupa podlega réznym regulacjom i przepisom dotyczqcym podatkéw, cet, handlu
miedzynarodowego, kontroli eksportu, planowania przestrzennego i uzytkowania oraz
pracy i zatrudnienia, ktéore mogq stawia¢c wymaég modyfikacji stosowanych przez Grupe
praktyk biznesowych i ponoszenia wyzszych kosztéw

Grupa podlega réznym  regulacjom, w tym regulacjom dotyczacym cet i handlu
miedzynarodowego, postanowieniom prawa o kontroli eksportu/importu oraz zwigzanym z
nimi przepisom. Powyzsze postanowienia prawa i przepisy naktadajg ograniczenia dotyczace
krajow, w ktérych Grupa moze prowadzi¢ dziatalnos¢, osoéb lub podmiotéw, z ktérymi moze
wspotpracowad, produktéw, ktére moze nabywac lub sprzedawac oraz warunkdw, na jakich
moze prowadzi¢ dziatalnos¢, w tym ekspozycji na ograniczenia i dochodzenia
antydumpingowe. Ponadto Grupa podlega przepisom antymonopolowym, przepisom
dotyczacym planowania przestrzennego i uzytkowania majacym zastosowanie do zaktadow
produkcyjnych w ogole, i regulujgcym import, promocje i sprzedaz produktow Grupy,
dziatalnos¢ zaktaddw produkcyjnych i obiektéw magazynowych oraz jej relacje z odbiorcami,
dostawcami i konkurentami. W przypadku zmiany takich postanowien prawa lub przepiséw
lub ich naruszenia przez zarzad, pracownikow, dostawcow, agentdw zaopatrzeniowych lub
spotki handlowe, koszty pewnych towardéw mogg wzrosna¢, Grupa moze doznac opdznien w
spedycji towardw, podlegac karom, lub dozna¢ szkody na reputacji; wszystkie te czynniki
moga obnizy¢ popyt na produkty Grupy i spowodowac szkode dla jej dziafalnosci i
negatywnie wptynac¢ na wyniki dziatalnosci. Dla przyktadu, Grupa jest narazona na ryzyko cen
dumpingowych produktéw z Chin lub Indii — gdy pobierane ceny sg ponizej poziomu cen
pobieranych w Chinach lub Indiach, lub ponizej kosztu produkgji, co moze zaszkodzi¢ pozydji
konkurencyjnej i dziatalnosci Grupy. Ponadto, w niektéorych obszarach Grupa korzysta z
pewnych form ochrony handlu, w tym ochrony antydumpingowej i programu
Autoryzowanego Operatora Ekonomicznego UE, ktéry zapewnia przyspieszong obstuge celng
dla materiatéw przekraczajacych granice panstw. W przypadku utraty takiej ochrony moga
ucierpie¢ wyniki dziatalnosci Grupy.

Ponadto, zmiany przepiséw o ustawowym wynagrodzeniu minimalnym lub innych przepiséw
dotyczacych $wiadczen pracowniczych mogg spowodowad, ze Grupa bedzie ponosi¢
dodatkowe koszty wynagrodzen i swiadczen, co moze mie¢ negatywny wptyw na jej
rentownosc.

Przy obliczaniu ogodlnoswiatowej rezerwy na podatki dochodowe i inne zobowigzania
podatkowe Grupa przyjmuje pewne osady i uwaza, ze jej szacunki podatkowe sg racjonalne.
Niemniej poziom poprawnosci takich szacunkdéw podatkowych moze by¢ nizszy poniewaz
Grupa skfada deklaracje podatkowe w wielu jurysdykcjach, w ktérych nie ma dogtebnej
znajomosci przepisow podatkowych. Grupa moze by¢ w przysztosci narazona na inspekcje
organéw podatkowych i organa podatkowe moga nie zgadza¢ sie z jej interpretacjg
podatkowa pewnych istotnych pozydji, w tym przesztych i przysztych przejec i/lub sprzedazy, a
w rezultacie zazadac przeliczenia i potencjalnego zwiekszenia jej zobowigzania podatkowego.
Ponadto, zmiany istniejgcych przepiséw mogg réwniez zwiekszy¢ efektywng stawke podatku
Grupy. Grupa moze rowniez podlegac nowym przepisom podatkowym, ktére moga wptywac
na jej strukture podatkowa, w szczegdlinosci spodziewanym regulacjom dotyczacych przewagi
tresci nad forma oraz przepisom CFC (o zagranicznych spotkach kontrolowanych), ktére moga
miec niekorzystny wptyw na jej dziatalnos¢. Istotny wzrost obcigzen podatkowych Grupy moze
miec istotny niekorzystny wptyw na jej dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy.

Wymogi prawne ulegajg czestym zmianom i sg uzaleznione od interpretacji i Grupa nie jest w
stanie przewidzie¢ ostatecznego kosztu spetniania takich wymogoéw lub ich skutkéw dla
prowadzonej przez nig dziatalnosci. Grupa moze mie¢ obowigzek ponoszenia znacznych
wydatkéw lub zmiany stosowanych praktyk biznesowych celem zapewnienia zgodnosci z
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obecnymi lub przysztymi postanowieniami prawa lub przepisami, co moze powodowac
zwiekszenie kosztow i istotne ograniczenie mozliwosci prowadzenia dziatalnosci.

Niewykonanie warunkéw panstwowych programéw zachet podatkowych moze wpltywacé
na wyniki dziatalnosci Grupy

SYNTHOS PBR sr.o., czeska spétka z Grupy, korzysta z panstwowych programéw zachet
podatkowych w formie ulgi podatkowej przyznanej przez rzad czeski dla lat 2011-2015, w
ktérym to okresie spotka jest zwolniona z podatku dochodowego od oséb prawnych.
Przedmiotowa ulga podatkowa ma zastosowanie wytgcznie, jezeli SYNTHOS PBR s.r.o. bedzie
spetnia¢ wymogi natozone przez prawo czeskie i unijne oraz rzad czeski; w innym przypadku
Grupa moze utraci¢ niewykorzystang ulge i zosta¢ zobowigzana do zwrotu juz wykorzystanej
ulgi, tacznie z majacymi zastosowanie karami, co mogtoby wptynac na jej dziatalnos¢, wyniki,
sytuacje finansowa lub perspektywy.

Ponadto, 2 lipca 2014 r. Grupa uzyskata trzy zezwolenia na prowadzenie dziatalnosci w
Krakowskiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej, co umozliwia jej korzystanie z ustawowych zachet
podatkowych w Polsce. Jednak korzysci zwigzane z dopuszczeniem do prowadzenia
dziatalnosci w Specjalnej Strefie Ekonomicznej bedg miaty zastosowanie tylko jezeli Grupa
spetni pewne wymogi okreslone w zasadach dotyczacych pomocy regionalnej w UE. Jezeli
oczekiwane naktady inwestycyjne nie zostang zrealizowane, a inwestycje w regionie, dla
ktérego pozwolenie zostato uzyskane, nie zostang utrzymane przez przynajmniej piec lat, to
pozwolenia wydane Grupie moga zosta¢ cofniete, i nie bedzie ona mogta dtuzej korzystac¢ z
panstwowych zachet podatkowych; moze to mie¢ wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje
finansowg lub perspektywy Grupy. Dodatkowo, zgodnie z obecnymi przepisami polskiego
prawa, Specjalne Strefy Ekonomiczne maja zostac zlikwidowane w 2026 roku.

Grupa moze zosta¢ pociggnieta do odpowiedzialnosci w zwiqzku z zanieczyszczeniem
Srodowiska

Duza liczba obecnych, dawnych lub opuszczonych zaktadow produkcyjnych Grupy ma dtuga
historie  przemystowa, ktéra obejmuje m.in. przetwérstwo chemiczne, substancje
niebezpieczne, oraz sktadowanie odpaddw i dziatalnos¢ powigzang, np. dotyczaca sktadowisk.
W efekcie moze wystapi¢ zanieczyszczenie gleby oraz wéd gruntowych w zwigzku z
uwalnianiem sie w przysztosci substancji, co wystapito w niektorych obiektach w przesztosci, i
mozliwe jest, ze dalsze zanieczyszczenie moze zosta¢ wykryte w tych lub w innych
lokalizacjach w przysztosci.

Niektore przepisy, regulacje i orzeczenia sagdowe z zakresu ochrony srodowiska naktadajg na
obecnych lub poprzednich wiascicieli, operatorow lub korzystajagcych z tych obiektow i
lokalizacji, odpowiedzialnos¢ za zanieczyszczenia wystepujace w tych obiektach i lokalizacjach
jak i pochodzacych z nich, bez wzgledu na kwestie przyczyn czy zaniedban lub wiedzy o
zanieczyszczeniach. W kazdym momencie Grupa moze sta¢ sie odpowiedzialna za zbadanie i
usuniecie zanieczyszczenia pochodzacego z obiektéw Grupy lub spowodowane dziatalnosciag
prowadzong na obiektach Grupy, co moze by¢ zrédtem znaczacych, niespodziewanych
kosztéw. Wystapienie w przysztosci wycieku materiatdw niebezpiecznych, odkrycie
nieznanego wczesniej zanieczyszczenia lub natozenie nowych obowigzkéw do zbadania lub
usuniecia zanieczyszczenia w obiektach Grupy moze by¢ Zrodtem  znacznych,
niespodziewanych kosztéw. Grupa moze takze by¢ zobowigzana do zapfacenia kar lub optat,
jezeli emisje i/lub inne dziafania przekrocza limity regulacyjne; w przesztosci Grupa ptfacita juz
takie kary i/lub optaty.

Na wyniki finansowe Grupy negatywnie moze takze wptyna¢ powstanie odpowiedzialnosci
srodowiskowej, dla ktérej nie ma ona odpowiedniego zabezpieczenia. Grupa jest zdania, ze
zabezpieczenia udzielone przez sprzedajacych, od ktérych zakupita ona aktywa lub podmioty,

12



SYNTHOS S.A. 2014 =

pomogg ograniczy¢ koszty zwigzane z odpowiedzialnoscig srodowiskowg sprzed ich nabycia,
to sytuacja taka wcigz moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Grupy, w zakresie,
w jakim: (i) sprzedajacy nie wypetnig swoich obowigzkéw w zakresie zabezpieczenia, i/lub (ii)
Grupa naruszy zobowigzania do niepodejmowania pewnych czynnosci, mogacych pogorszy¢
istniejacy stan lub ograniczy¢ powigzane straty.

Dodatkowo, Grupa moze mie¢ obowigzek ustanowienia lub znacznego zwiekszenia rezerw
finansowych na obowigzki lub zobowigzania zwigzane z kosztami usuwania takich
zanieczyszczen. Jezeli Grupie nie uda sie doktadnie przewidzie¢ kwot lub termindw poniesienia
takich kosztéw, to wptyw tej sytuacji na dziatalnos¢, wyniki lub sytuacje finansowg Grupy w
kazdym okresie, w jakim koszty takie beda musiaty zosta¢ poniesione, moze byc istotny.
Dodatkowo, w niektérych jurysdykcjach wiadze majg uprawnienia do naktadania zastawow na
nieruchomosci oraz do zajmowania rachunkow podmiotu wiadajagcego majatkiem na pokrycie
kosztéw usuwania zanieczyszczen.

Rezerwy na zobowiqzania z tytutu ochrony srodowiska mogq by¢ niewystarczajqce

Grupa prowadzi regularny przeglad wszelkich rodzajow ryzyka srodowiskowego oraz rezerw
utworzonych na te ryzyka. Rezerwy sg ujmowane, kiedy Grupa ma zobowigzanie biezace
wynikajace ze zdarzen z przesztosci, kwota tego zobowigzania moze by¢ wiarygodnie
oszacowana, i prawdopodobne jest, ze do rozliczenia tego zobowigzania konieczny bedzie
odptyw zasobdw majacych warto$¢ ekonomiczna. Rezerwy wyliczane s3 na podstawie miedzy
innymi: znanych zdarzen, rodzaju i zakresu zanieczyszczenia, technik rekultywacji terenu,
obowigzujacych przepiséw prawa i regulacji, oraz szacowanych ryzyk, na kazdy dzien
bilansowy i korygowane wedle potrzeb w kolejnych dniach bilansowych. Poniewaz takie
wyliczenia opierajg sie na szeregu czynnikdw, z ktorych wiele moze ulec zmianie, i zalezne s3
od nieprzewidywalnych okolicznosci, Grupa nie moze zagwarantowac, ze rezerwy takie okazg
sie wystarczajace. Przyktadowo, od czasu do czasu Grupa moze ponies¢ koszty rekultywacji w
obecnych obiektach Grupy i w nowo zakupionych obiektach. Jezeli okaze sie, ze wskutek
obecnej dziatalnosci Grupy lub dziatalnosci historycznej (ktorej Grupa jest nastepca) wystapity
szkody srodowiskowe, to Grupa moze ponie$¢ znaczace koszty usuwania zanieczyszczen i
zaptaci¢ znaczne kary finansowe. Jezeli rezerwy utworzone na zobowigzania srodowiskowe
beda nizsze od nieprzewidzianych kosztéw zapewnienia zgodnosci z przepisami o ochronie
srodowiska, to Grupa moze by¢ zobowigzana do realizacji dodatkowych ptatnosci, ktére mogga
miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa oraz wyniki Grupy.

Zapewnienie zgodnosci z obszernymi i zmieniajqcymi sie przepisami ochrony Srodowiska i
bhp moze wymagac znaczqcych wydatkow.

W dziafalnosci produkcyjnej Grupa wykorzystuje duze ilosci substancji niebezpiecznych,
wytwarza odpady niebezpieczne, emituje $cieki i substancje zanieczyszczajgce powietrze. W
zwigzku z tym, dziatalnos¢ Grupy podlega obszernym przepisom prawa i regulacjom z zakresu
ochrony srodowiska oraz bezpieczenstwa i higieny pracy zarowno na poziomie krajowym jak i
lokalnym, w wielu jurysdykcjach. Wiele z tych przepiséw i regulacji zostato z biegiem czasu
zaostrzonych, a koszty zapewnienia zgodnosci z tymi wymogami mogga dalej rosna¢, w tym
takze koszty zwigzane z naktadami inwestycyjnymi na obiekty chronigce przed
zanieczyszczeniami. Dodatkowo obiekty produkcyjne Grupy wymagajg pozwolen na
eksploatacje, wznawianych okresowo, ktére w przypadku braku zgodnosci z tymi przepisami
moga zosta¢ cofniete. Niezbedne pozwolenia moga nie zosta¢ wydane lub mogg nie
zachowa¢ waznosci, a pozwolenia wydane mogg zawiera¢ zaostrzone wymagania,
ograniczajace dziatalnos¢ lub wymagajace dalszych inwestycji by spetni¢ warunki wydanego
pozwolenia. Przyktadowo, w zwigzku z Rozporzadzeniem UE w sprawie rejestracji, oceny,
udzielania zezwolen i stosowanych ograniczern w zakresie chemikaliow (,Rozporzadzenie
REACH") lub nowym Rozporzadzeniem EU w sprawie klasyfikacji, oznakowania i pakowania
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(,Rozporzadzeniem CLP"), kazdy kluczowy surowiec, materiat chemiczny lub substancja, w
tym produkty Grupy, moze zosta¢ sklasyfikowany jako majacy wptyw toksykologiczny lub
zdrowotny na srodowisko, na uzytkownikéw produktéw Grupy lub na pracownikéw Grupy.

Rozporzadzenie REACH naktada znaczne obowigzki na cata branze chemiczng, w zakresie
testowania, oceny i rejestracji podstawowych chemikaliow oraz pétproduktéw chemicznych.
Kazde opdznienie w realizacji petnej rejestracji substancji zgodnie z tymi wymogami moze
skutkowac¢ wymierzeniem kar za naruszenie tych przepiséw i regulacji lub brakiem mozliwosci
sprzedazy zawierajacych je produktéw Grupy. Procedury zwigzane z Rozporzagdzeniem REACH
sg kosztowne i czasochtonne i prowadzg do podniesienia kosztow produkcji oraz nizszych
marz za produkty chemiczne.

W roku 2014 w Polsce wprowadzone zostaty: nowa polska Ustawa prawo ochrony srodowiska
(,UPOS"), Dyrektywa Parlamentu Europejskiego w sprawie emisji przemystowych (,Dyrektywa
IED") oraz dodatkowe regulacje w sprawie zanieczyszczen gruntow, gleby i wod podziemnych.
UPOS wprowadza nowe, nizsze standardy emisji dla sektora energetycznego oraz nowe
obowiagzki dla wiascicieli gruntéw z zakresu badan i rekultywacji zanieczyszczonego gruntu.
Grupa spodziewa sie wydatkéw zwigzanych ze spetnieniem wymogéw UPOS za rok
zakonczony 31 grudnia 2015 r, zarbwno na badania, jak i na same dziatania zwigzane z
rekultywacja gruntow, i rozpoczeta juz realizacje odpowiednich inwestycji. Niezbedne
inwestycje Grupy sg w toku, i pierwsze takie wydatki spodziewane sg w 2015 roku.

Zapewnienie zgodnosci z surowszymi wymogami $rodowiskowymi moze takze zwiekszyc¢
ponoszone przez Grupe koszty transportu i przechowywania surowcéw i produktéw
gotowych, a takze koszty przechowywania i utylizacji odpaddéw. Grupa moze dodatkowo
ponie$¢ znaczne koszty, w tym kary finansowe, grzywny, odszkodowania, sankcje karne i
cywilno-prawne oraz koszty rekultywacji, lub tez doswiadczy¢ zaktdcen w naszej dziatalnosci w
przypadku niezapewnienia zgodnosci z tymi przepisami lub niespetnienie wymagan zawartych
w uzyskanych pozwoleniach.

Zgodnos¢ z obecnymi i przyszlymi przepisami w sprawie emisji gazéw cieplarnianych moze
spowodowac¢ poniesienie przez Grupe znacznych dodatkowych kosztéw operacyjnych i
kapitatowych.

Emisje dwutlenku wegla, metanu i innych gazéw cieplarnianych (,GHG") sg standardowym
produktem ubocznym proceséw produkcyjnych Grupy. Przez kilka ostatnich dziesiecioleci
obawy o zwigzki pomiedzy GHG a globalnymi zmianami klimatu doprowadzity do wiekszej
kontroli urzedéw regulacyjnych oraz spoteczenistwa, a takze do zaproponowania i uchwalenia
na poziomie krajowym i miedzynarodowym przepisow dotyczacych monitorowania,
regulowania i kontroli emisji dwutlenku wegla i innych emisji GHG.

W UE emisje Grupy kontrolowane sa w ramach Europejskiego Systemu Handlu Emisjami (,EU
ETS") - ogdlnoeuropejskiego systemu obrotu przemystowymi emisjami GHG. Grupa podlega
EU ETS od 1 stycznia 2013 r. Grupa otrzymata prawa do emisji na okres od 2014 do 2020 i
istnieje prawdopodobienstwo, ze bedzie zobowigzana do zakupu dodatkowych praw do
emisji CO, w przysztosci. Oczekuje sie, ze system EU ETS bedzie z biegiem czasu stawat sie
coraz bardziej surowy. Jezeli obecne propozycje zostang wdrozone, to bedg mogty miec¢
wplyw na koszty zapewnienia zgodnosci Grupy w ramach EU ETS.

Zapewnienie zgodnosci z obecnymi lub przysztymi regulacjami w sprawie GHG wptywajacymi
na naszg dziafalnos¢, w tym omawianymi powyzej, moze skutkowac wzrostem naktaddéw
inwestycyjnych na $rodki takie jak np. instalacja wiekszej ilosci technologii o wysokiej
efektywnosci srodowiskowej lub zakup praw do emisji dwutlenku wegla lub innych gazéw
cieplarnianych.
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W dniu 6 stycznia 2011 r. weszta w zycie Dyrektywa IED. Dyrektywa IED ogranicza ilosci
emitowanych gazéw w duzych, zarbwno nowych jak i istniejagcych instalacji spalania, przy
czym istniejgce instalacje podlegajg surowszym wymogom i w zwigzku z tym Dyrektywa IED
ustanawia okres przejsciowy na zapewnienie zgodnosci dla istniejacych instalacji. Dyrektywa
IED zostata implementowana do polskiego porzadku prawnego w 2014 .

Obecnie Grupa wdraza program modernizadji i inwestycji w nowe wyposazenie, pozwalajace
na dostosowanie elektrocieptowni funkcjonujacej w zakfadzie Synthos Dwory 7 Spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig spodtka jawna do wymogow wyrazonych nowymi limitami, i
spodziewa sie zakonczenia tych dziatarh do 2015 r. W ramach tego procesu Grupa buduje
nowg instalacje odsiarczania i odpylania dla jednego z istniejgcych kottdw, nowg instalacje
odazotowania spalin dla jednego z istniejacych kottdéw, oraz nowy kociot fluidalny. Kazde
opdznienie w realizacji procesu opisanego powyzej moze skutkowa¢ natozeniem kar za
naruszenie tych przepisow.

Nie da sie przewidzie¢ formy, jakg przyjma przyszte regulacje, ani oszacowac zadnych kosztow,
ktore Grupa bedzie musiata ponies¢ w zwigzku z tymi lub innymi przysztymi wymaganiami.
Poza zwiekszonymi wydatkami, o ktérych mowa powyzej, wymagania takie moga takze
negatywnie wptynac na podaz energii w Grupie lub na koszty (i rodzaje) surowcdw uzywanych
przez Grupe jako paliwa, a ostatecznie mogg zmniejszy¢ popyt na jej produkty. Wystgpienie
ktorejkolwiek takiej konsekwendji, lub wszystkich z nich, moze miec istotny niekorzystny wptyw
na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Zmiany regulacyjne i ustawowe w jurysdykcjach, w ktérych Grupa produkuje i sprzedaje
produkty moze doprowadzi¢ do wzrostu kosztow lub spadku popytu.

Produkty Grupy sa wykorzystywane do wielu réznych zastosowan, ktore muszg spetniac
okreslone wymogi regulacyjne, np. wymogi dla produktéw majacych stycznos¢ z zywnoscia,
uzywanych przemysle opakowan, Iub dla produktéw uzywanych w przemysle
motoryzacyjnym. Wiele zastosowan produktéow na rynkach koricowych, na ktérych Grupa
sprzedaje produkty, requlowanych jest réznymi przepisami, prawami i regulacjami krajowymi i
lokalnymi. Przyktadowo, takie zwigzki aromatyczne, jak benzen czy styren, a takze zwigzki
bardziej ztozone, jak antyoksydanty czy plastyfikatory, ktére sg wykorzystywane przy
wytwarzaniu produktéw Grupy, zostaty objete zwiekszong uwagg regulatoréw, ze wzgledu na
potencjalnie istotne lub postrzegane kwestie zdrowia i bezpieczenstwa. Zmiany przepisdw
moga wywota¢ koniecznos¢ poniesienia dodatkowych kosztéw zapewnienia zgodnosci,
zajecia, konfiskaty, wycofanie lub kary pieniezne; kazdy z tych $rodkdw moze zapobiec lub
zatrzymac proces rozwoju produktow Grupy, ich dystrybugji i sprzedazy. Zmiany przepisow
srodowiskowych i bhp, zakazujace Iub ograniczajace wykorzystanie tych materiatow
odpadowych w produktach Grupy lub w produktach jej klientéw moze miec niekorzystny
wplyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy. Brak zdolnosci do
prawidtowego zarzadzania bezpieczenstwem, zdrowiem, odpowiedzialnoscig produktowa,
oraz ryzykiem $rodowiskowym zwigzanym z nimi, cyklami zycia produktu oraz procesami
produkgji, moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na pracownikdw, spotecznosci lokalne,
interesariuszy, reputacje Grupy oraz wyniki jej dziatalnosci.

Produkcja w zaktadach wytwodrczych moze zostac zaktécona z wielu réznych powodow, i
wszelkie zaktécenia mogq narazi¢ Grupe na znaczne straty lub zobowiqgzania.

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci Grupy, istnieje narazenie na niebezpieczenstwo zwigzane
z produkcja chemiczng oraz powigzanym przechowywaniem i transportem surowcow,
produktow i odpaddw. Niebezpieczeristwa te mogg prowadzi¢ do przerwania lub zawieszenia
dziatalnosci Grupy i mie¢ negatywny wptyw na wydajnos¢ i rentownos¢ danego zaktadu
produkcyjnego lub catej Grupy. Te potencjalne ryzyka zaktdcenia obejmujg, miedzy innymi:
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. wycieki i pekniecia rurociggdw i zbiornikdw magazynowych;

. eksplozje i pozary;

. niesprzyjajaca pogoda, w tym powodzie i kleski zywiotowe;

. ataki terrorystyczne;

. zepsucie mechanicznych urzadzen zabezpieczajacych proces i ograniczajgcych emisje

zanieczyszczen;

. skazenia, wycieki chemiczne oraz inne wyptywy lub uwolnienie toksycznych Iub
niebezpiecznych substancji lub gazéw; oraz

. narazenie na toksyczne chemikalia.

W ramach swojej dziatalnosci, Grupa zetkneta sie z zagrozeniami takimi, jak niebezpieczenstwa
i zaktocenia opisane powyzej (z wytaczeniem atakow terrorystycznych), ktére sg zwykle
wigzane z produkcja chemiczna. Przyktadowo, w Grupie wystapity przez kilka dni przestoje
spowodowane zalaniem zaktadu produkcyjnego w Kralupach w czerwcu 2013 r. Grupa jest
przekonana, ze zakfad w Kralupach narazony jest na potencjalne ryzyko powodzi ze wzgledu
na miejsce, w ktorym jest zlokalizowany. Grupa doswiadczyta takze pozaru w zaktadzie
produkcyjnym w Oswiecimiu, w lutym 2014 r. Dodatkowo zaktad produkcyjny Grupy w Polsce
wymieniony jest w zestawieniu Panstwowej Strazy Pozarnej jako zakfad o duzym ryzyku
wystapienia powaznej awarii przemystowej. Jako Ze obiekty Grupy dziatajg blisko duzych
centréw ludnosci, wszelkie ewentualne pozary mogtyby wptyna¢ na pobliskie spotecznosci. W
2010 roku w Grupie wystapit takze wyciek z kanalizacji burzowej, ktory powstat wskutek
podjecia niewystarczajgcych staran by zarzgdza¢ poziomami zbiornikdw z olejem przez spodtke
niepowigzana, prowadzaca dziatalnosc na obiekcie Grupy, co spowodowato poniesienie przez
Grupe kosztéw uprzatniecia po incydencie. Grupa zainwestowata w specjalny system ochrony,
aby unikng¢ ponownego wystapienia tego problemu w przysztosci.

Wszystkie powyzsze ryzyka moga takze narazi¢ pracownikow, klientdw oraz spotecznosc
lokalng i inne osoby na toksyczne zwigzki chemiczne i inne zagrozenia, zanieczyscic
srodowisko naturalne, spowodowac szkody w mieniu, uszkodzenie ciata lub smier¢, prowadzi¢
do zaktécenia lub zawieszenia dziatalnosci, zaszkodzi¢ reputacji Grupy i negatywnie wptynac
na wydajnos¢ i rentownos¢ okreslonego zaktadu produkcyjnego lub catej Grupy, i wigza¢ sie z
koniecznoscig usuwania szkdd, interwencjg panstwa, zamknieciem przez organa regulacyjne,
wymierzeniem kar lub grzywien przez organa panstwowe lub podniesieniem roszczen przez
podmioty parnstwowe lub strony trzecie. Roszczenia prawne i dziatania podjete przez urzedy
regulacyjne moga wiazac sie z natozeniem kar cywilnych i karnych, ktére moga wptyna¢ na
sprzedaz produktow, reputacje i rentownos¢ Grupy. Nie ma pewnosci, ze systemy zapewnienia
zgodnosci, zarzadzania i reagowania w obszarach ochrony srodowiska i bhp sg wystarczajace,
by zapobiec takim potencjalnym ryzykom lub do usuniecia jakiegokolwiek takiego zaktécenia
lub incydentu.

Dodatkowo, czynnosci podejmowane przez pracownikow Grupy w procesie produkdji i
wynikajacy z tego kontakt ze szkodliwymi substancjami moze zwiekszy¢ ryzyko wypadkow.
Pomimo podejmowania przez Grupe najlepszych staran, by propagowac swiadomos¢ poprzez
szkolenia, nie mozna mie¢ pewnosci, ze wdrozone srodki i programy bezpieczenstwa bedg
zapobiegaty wypadkom na terenie lub chorobom zawodowym wsréd pracownikéw Grupy, co
moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Grupy.

W przypadku, gdyby osoba fizyczna z powodzeniem podniosta przeciwko Grupie roszczenie,
to moze ona nie mie¢ odpowiedniego ubezpieczenia, aby pokry¢ kwote tych roszczen lub jej
przeptywy pieniezne mogga by¢ niewystarczajgce, by aby zaptaci¢ ich kwote. Takie sytuacje
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moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowga lub
perspektywy Grupy.

W przypadku wystgpienia jakichkolwiek zaktdcen, inne zakfady z wystarczajacymi zdolnosciami
lub mozliwosciami mogg nie by¢ dostepne, mogg kosztowac znacznie wiecej lub moga
wymagac¢ znacznego czasu do uruchomienia produkgji. Kazdy z tych scenariuszy moze
negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy Grupy. Jezeli
jeden z kluczowych zaktadoéw produkcyjnych Grupy nie bedzie w stanie wytwarza¢ produktéw
przez dtuzszy czas, to takie ograniczenie produkcji wynikajace z zaktdcenia moze zmniejszyc
sprzedaz i Grupa moze nie by¢ w stanie zaspokoi¢ potrzeb klientéw, w wyniku czego moga
szuka¢ nowych dostawcow. Dodatkowo, jezeli zaktdcenie produkgji wystgpitoby w zaktadzie
produkcyjnym w petni lub prawie w petni wykorzystujagcym swoje zdolnosci produkcyjne,
pdzniejsze braki produktu moga by¢ szczegdlnie dotkliwe, w zwigzku z tym, ze produkcja tego
zaktadu moze nie wréci¢ do poziomow wystepujacych przed zaktdceniem.

Cho¢ Grupa posiada ubezpieczenie, miedzy innymi majatkowe, od szkdd na srodowisku oraz
0golne ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej, w kwotach i w rodzajach, jaki wedtug
Grupy s3 typowe dla sektora, nie posiada ona obecnie ubezpieczenia utraty zysku w
nastepstwie przerwy w dziatalnosci, a dodatkowo Grupa moze nie by¢ w petni ubezpieczona
na wypadek wszelkich mozliwych przyczyn zaktdcen, w zwigzku z ograniczeniami i
wigczeniami zawartymi w umowach ubezpieczeniowych Grupy. Mimo, ze jak dotad ryzyka
zwigzane z produkcja chemiczng sie nie ziscity w formie incydentow, ktére znaczaco
zaktécityby dziatalnos¢ Grupy lub narazityby j3 na znaczne straty, to nie moze ona
zagwarantowac, ze takich strat nie poniesie w przysztosci.

Grupa jest zalezna od ciqgtosci pracy oraz rekrutacji kluczowych menadzeréw, a utrata
ktéregokolwiek z nich moze negatywnie wptynq¢ na jej dziatalnos¢.

Zdolnos¢ Grupy do utrzymania pozycji konkurencyjnej oraz do realizacji strategii biznesowe;j
zalezg w duzym stopniu od jej wyzszej kadry kierowniczej. Utrata lub ograniczenie ustug
cztonkéw  kierownictwa najwyzszego szczebla Grupy, lub niezdolno$¢ do przyciggniecia i
zatrzymania dodatkowych cztonkéw najwyzszego kierownictwa moze miec niekorzystny
wptyw na dziatalno$¢, wyniki i sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy. Konkurencja o
personel z odpowiednim doswiadczeniem jest bardzo wysoka w zwigzku ze stosunkowo
niewielkimi zasobami wykwalifikowanych oséb, co wptywa na zdolnos¢ Grupy do utrzymania
obecnego wyzszego kierownictwa i przyciggniecia dodatkowego, wykwalifikowanego
personelu. W przypadku odejscia ktoregokolwiek z cztonkdw najwyzszego kierownictwa
Grupy, moze ona mie¢ trudnosci z jego zastgpieniem i ponies¢ dodatkowe koszty na
pozyskanie osoby, ktéra jg zastapi. Grupa nie posiada ubezpieczenia na Zzycie dla
ktéregokolwiek z cztonkéw zarzadu i nie zamierza naby¢ takiego produktu w najblizszej
przysztosci.

Grupa polega takze na wtasnych zdolnosciach do rekrutacji, utrzymania i wyszkolenia
personelu kierowniczego, sprzedazy, marketingu, pracownikdéw administracji, operacyjnych,
badan i rozwoju oraz innych. Charakter dziatalnosci Grupy oraz dziatania badawczo-rozwojowe
wymagaja zatrudnienia personelu majacego kwalifikacje i umiejetnosci z zakresu chemii
innych specjalizacji naukowych i technicznych. Istnieje wysoki popyt na wykwalifikowany i
posiadajacy umiejetnosci personel techniczny, w tym na chemikéw, a konkurencja pomiedzy
potencjalnymi pracodawcami jest intensywna. Jezeli wykwalifikowani i posiadajacy
umiejetnosci pracownicy odejda lub jezeli Grupa nie bedzie w stanie przyciggnac, utrzymac,
wyszkoli¢ i zmotywowac¢ dodatkowych wykwalifikowanych i posiadajacych umiejetnosci
pracownikdw, to moze to mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa
lub perspektywy Grupy.

Grupa moze nie by¢ w stanie zrealizowac swojej strategii biznesowej.
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Przyszte wyniki finansowe oraz sukces Grupy zalezy w duzej mierze od jej zdolnosci do
skutecznej realizadji strategii biznesowej. Grupa nie moze zagwarantowac, ze z powodzeniem
zrealizuje strategie biznesowg lub Ze realizacja tej strategii pozwoli utrzymac lub poprawic¢
pozycje konkurencyjna Grupy. Strategia biznesowa Grupy opiera sie na zatozeniach co do
przysztego popytu na obecne produkty Grupy oraz nowe produkty i zastosowania, nad ktorymi
Grupa pracuje, a takze na dalszej zdolnosci Grupy do rentownego wytwarzania swoich
produktow. Zdolnos¢ Grupy do realizacji swoich strategii biznesowych uzalezniona jest miedzy
innymi od jej zdolnosci do zbycia okreslonych podmiotéw lub zaniechania okreslonych linii
produktowych na korzystanych warunkach i powodujgc minimalne zaktécenia, do
finansowania dziatalnosci i rozwijania produktéw, utrzymania efektywnej dziatalnosci
produkcyjnej o wysokiej jakosci, reagowania na zmiany w otoczeniu konkurencyjnym i
regulacyjnym, dostepu do surowcow o wysokiej jakosci, terminowo i w sposdb efektywny
kosztowo, oraz do utrzymania i przyciggniecia personelu technicznego, menadzerskiego,
marketingowego i finansowego o wysokich umiejetnosciach.

Grupa moze nie by¢ w stanie zrealizowac swojej strategii biznesowej, obejmujacych ekspansje
na nowe rynki, takie jak Ameryka Potudniowa czy Ameryka Pétnocna. Przygotowania do
rozszerzenia portfeli produktéw Grupy mogg okazac sie nieekonomiczne, a wprowadzenie
innowacyjnych produktow Grupy moze byc¢ trudne do osiggniecia. Dodatkowo, koszty
zwigzane z wdrozeniem strategii Grupy moga okazac sie znacznie wyzsze niz obecnie
oczekiwane, a koszty zwigzane z wifasnymi badaniami Grupy moga nie zosta¢ w peni
odzyskane. Kazde niepowodzenie w przygotowaniu, weryfikacji lub wdrozeniu strategii
biznesowych Grupy w sposéb terminowy i efektywny moze mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa, perspektywy i przeptywy finansowe Grupy.

Powodzenie dziatalnoSci prowadzonej przez Grupe nierozerwalnie zwiqzane jest z jej
zdolnosciq do utrzymania i ochrony jej wtasnosci intelektualnej.

Grupa tworzy i chroni swoje intelektualne prawa majgtkowe do produktéw i proceséw
stuzacych rozwojowi, produkgcji i marketingu produktéw Grupy, korzystajac z potaczenia
patentéw, tajemnic handlowych, praw autorskich i znakéw towarowych. Grupa korzysta z
nieopatentowanej wiedzy know-how, tajemnic handlowych, proceséw i innych zastrzezonych
informacji, wykorzystujac rézne metody do ochrony tych zastrzezonych informacji. Metody te
obejmujg umowy o zachowaniu poufnosci, umowy cesji praw do wynalazku, umowy z
pracownikami, niezaleznymi agentami handlowymi, dystrybutorami, konsultantami,
uniwersytetami i jednostkami badawczymi, z ktorymi Grupa prowadzi wspétprace partnerska.
Niemniej umowy te mogg zosta¢ naruszone. Agencje rzagdowe oraz inne krajowe i stanowe
organy regulacyjne moga wymagac ujawnienia takich informacji w celu uzyskania przez Grupe
prawa do sprzedazy produktu. Agencja lub regulator moze takze ujawni¢ takie informacje z
wiasnej inicjatywy, jezeli uzna, ze informacje te nie stanowig poufnych informacji biznesowych
lub tajemnicy handlowej. Konkurencja Grupy moze takze w inny sposéb wejs¢ w posiadanie
tajemnic handlowych, know-how oraz innych nieopatentowanych zastrzezonych technologii,
lub opracowac je niezaleznie.

Ponadto, Grupa posiada patenty zwigzane z szeregiem komponentow i produktéw i ztozyta
whnioski patentowe wzgledem innych komponentow i produktow. Grupa sktada takze wnioski
o dodatkowe patenty w zwyklym toku dziatalnosci, wedle potrzeb. Niemniej te $rodki
zapobiegawcze oferuja tylko ograniczong ochrone i nie chronia na przyktad przed wejsciem w
posiadanie zastrzezonych informacji przez konkurentéw ani przed ich niezaleznym
opracowaniem przez inne podmioty. Grupa nie moze zagwarantowac, ze istniejgce lub
przyszte patenty Grupy, zapewnig jej odpowiednia ochrone lub jakakolwiek przewage
konkurencyjng i ze jakiekolwiek przyszte wnioski patentowe zakoricza sie przyznaniem patentu,
czy ze patenty Grupy nie zostang ominiete, uniewaznione czy uznane za niemozliwe do
wyegzekwowania.
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Dodatkowo prawa majatkowe Grupy do wiasnosci intelektualnej moga zosta¢ podwazone, co
miatoby istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa lub
perspektywy Grupy. W okreslonych przypadkach spér sadowy w  zakresie wiasnosci
intelektualnej moze zosta¢ wykorzystany do zdobycia przewagi konkurencyjnej. Grupa w
przesztosci byta strong spraw sgdowych dotyczacych patentdw i innej wiasnosci intelektualnej
i moze nig tez by¢ w przysztosci. W przypadku, gdy strona trzecia rozpocznie przeciwko Grupie
spor sagdowy, Grupa moze ponie$¢ znaczne koszty na obrone i nie moze zagwarantowac, iz taki
spor zostanie rozstrzygniety na korzys¢ Grupy. Jezeli spor taki zostatby rozstrzygniety na
niekorzys¢ Grupy, to moze ona ponies¢ znaczne szkody i by¢ przedmiotem zakazu
prowadzenia testow, produkdji czy sprzedazy niektérych technologii lub produktéw Grupy.

Wszelkie postepowania prowadzone przed krajowym urzedem ds. patentéw czy znakow
handlowych lub w krajowym czy stanowym sadzie moga zakonczy¢ sie negatywnymi
rozstrzygnieciami co do priorytetu naszych wynalazkow oraz ograniczeniem lub odrzuceniem
roszczen w wydanych i wnioskowanych patentach. Grupa moze takze ponies¢ znaczne koszty
takich postepowan. Dodatkowo przepisy prawa niektorych krajow, w ktérych sprzedawane sg
lub moga by¢ produkty Grupy mogga nie chroni¢ jej produktéw i wiasnosci intelektualnej w
tym samym zakresie, co w Europie, lub wcale. Grupa moze takze nie by¢ w stanie, w niektérych
krajach, ochroni¢ swoich praw zwigzanych z tajemnica handlowa, znakami handlowymi oraz
zastrzezong nieopatentowang technologia.

Produkty Grupy mogq narusza¢ prawa wiasnosci intelektualnej innych podmiotéw, co
moze spowodowac poniesienie przez Grupe nieoczekiwanych kosztéw lub uniemozliwié jej
sprzedaz produktow.

Grupa wecigz szuka mozliwosci usprawnienia swoich proceséw biznesowych i opracowania
nowych produktéw i zastosowan. Wielu konkurentow Grupy posiada znaczne zasoby
wiasnosci intelektualnej, ktére Grupa musi stale monitorowac w celu unikniecia ich naruszenia.
Mimo, iz Grupa stosuje zasade nienaruszania celowo waznych patentéw, obecnych Iub
przysztych, oraz innych praw wiasnosci intelektualnej nalezgcych do innych podmiotéw, to nie
moze zagwarantowac, ze procesy i produkty Grupy nie naruszajg i nie bedg naruszac
wydanych patentéw. Jezeli istnieja, zostang wydane w przysztosci, nalezace do innych
podmiotéw patenty, obejmujgce produkty, procesy lub technologie Grupy, to istnieje
mozliwos¢, ze Grupa bedzie odpowiadac za naruszenie takich patentow i moze by¢ zmuszona
do podjecia dziatari naprawczych lub sanacyjnych w celu kontynuowania dziatalnosci
produkcyjnej i sprzedazowej w zakresie produktow uznanych za naruszajgce te patenty. Spory
sgdowe dotyczace wiasnosci intelektualnej sg czesto kosztowne i czasochtonne, niezaleznie od
wartosci merytorycznej podniesionego roszczenia, i zaangazowanie Grupy w takim sporze
moze odwrdci¢ uwage kierownictwa Grupy od dziatalnosci operacyjnej. Jezeli Grupa odkryje,
ze ktorykolwiek z jej proceséw, technologii lub produktéw narusza wazne prawa wiasnosci
intelektualnej innych podmiotéw, to moze starac sie o uzyskanie licencji od wiascicieli tych
praw lub w znacznym stopniu przeprojektowac swoje produkty, aby unikng¢ naruszenia.
Grupa moze nie by¢ w stanie uzyskac niezbednych licencji na zadowalajgcych warunkach, lub
w ogole, lub moze nie by¢ w stanie przeprojektowa¢ swoich produktow w sposéb
pozwalajagcy skutecznie unikng¢ naruszenia. Ponadto, jezeli Grupa zostanie pozwana o
naruszenie i przegra, to moze by¢ zmuszona do zaptacenia znacznych odszkodowan lub moze
zosta¢ wydany zakaz korzystania przez Grupe z technologii lub sprzedazy produktow
naruszajacych te prawa. Wystapienie kazdego z powyzszych przypadkdéw moze spowodowac
poniesienie przez Grupe znacznych kosztéw i uniemozliwic jej sprzedaz swoich produktow.

Nieutrzymanie skutecznego systemu kontroli wewnetrznej moze negatywnie wptynqc na
zdolnos¢ Grupy na terminowe i rzetelne informowanie o wynikach finansowych.
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Grupa ustanowita i utrzymuje Srodki kontroli wewnetrzne] niezbedne do rzetelnej
sprawozdawczosci wynikow finansowych i pomagajace w skutecznym zapobieganiu
oszustwom. Na dzier 31 grudnia 2014 r. Grupa nie zidentyfikowata Zadnych istotnych stabosci
tego systemu. Grupa wcigz prowadzi ocene i ulepsza srodki kontroli wewnetrznej nad
sprawozdawczoscig finansowa, niemniej nie moze zagwarantowac, ze wszelkie srodki jak
dotad podjete przez nig, lub wszelkie $rodki, jakie moze podja¢ w przysztosci, bedg
wystarczajace, by zapobiec brakom systemu kontroli wewnetrznej, ktére mogag w istotny
negatywny sposob wptynac¢ na zdolnos¢ Grupy do spetnienia obowigzujacych wymogow w
zakresie sprawozdawczosci finansowej.

Pogorszenie relacji z pracownikami Grupy lub zwigzkami zawodowymi lub niepowodzenie
w rozszerzeniu, wznowieniu lub renegocjacjach na korzystnych warunkach uktadow
zbiorowych pracy moze mie¢ negatywny wpfyw na dziatalnos¢ Grupy.

Na dzien 31 grudnia 2014 r., Grupa zatrudniata 2 208 pracownikéw. Utrzymanie dobrych reladji
z pracownikami Grupy, ze zwigzkami zawodowymi i innymi reprezentantami pracownikdw ma
podstawowe znaczenie dla dziatalnosci Grupy. W efekcie, kazde pogorszenie relacji z
pracownikami Grupy, ze zwigzkami zawodowymi i innymi reprezentantami pracownikow
moze miec niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowg lub perspektywy
Grupy.

Niektorzy pracownicy Grupy objeci sg ogdlnokrajowymi uktadami zbiorowymi pracy. Uktady te
zwykle stanowig uzupetnienie do odpowiednich ustawowych postanowien dotyczacych,
miedzy innymi, ogdlnych warunkéw pracy naszych pracownikow, takich jak maksymalna liczba
godzin pracy, urlopy, rozwigzanie umowy, przejscie na emeryture, pomoc oraz system
motywacyjny. Krajowe uktady zbiorowe pracy i uktady zaktadowe zawierajg takze
postanowienia, ktére moga wptyng¢ na zdolnos¢ Grupy do restrukturyzacji dziatalnosci i
zaktadow lub do zwalniania pracownikow. Grupa moze nie by¢ w stanie przedtuzyc
obowigzujacych uktadéw zaktadowych, odnowic¢ ich na biezgcych warunkach lub po ich
wygasnieciu terminowo wynegocjowac korzystne ukfady bez wstrzymania pracy, strajkow lub
podobnych akgji protestacyjnych. Grupa moze dodatkowo zosta¢ strong dodatkowych
zaktadowych uktadéw, a istniejgce krajowe ukfady zbiorowe pracy mogg zosta¢ zmienione.
Takie dodatkowe zaktadowe uktady zbiorowe lub zmiany mogg zwiekszy¢ koszty operacyjne
Grupy i mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowg lub perspektywy
Grupy.

Postepowania sqdowe wszczete przeciwko Grupie i niekorzystne rozstrzygniecia mogq
spowodowac szkode na dziatalnosci Grupy.

Grupa nie moze przewidzie¢ z pewnoscig kosztu wszczecia, kosztu obrony ani ostatecznego
rozstrzygniecia postepowania sagdowego lub innych postepowan wszczetych przez Grupe lub
przeciwko niej, w tym srodkdw zabezpieczajgcych i przyznanych odszkodowan. Grupa byta juz
i w przysztosci takze moze by¢ strong postepowan sagdowych i innych dotyczacych wiasnosci
intelektualnej, porozumien handlowych, ochrony $rodowiska, bezpieczenstwa i higieny pracy,
warunkow pracy i zatrudnienia lub innych szkéd wynikajacych z dziatan podejmowanych przez
osoby fizyczne lub podmioty bedace poza kontrolg Grupy. W przypadku postepowania
sgdowego w zakresie wiasnosci intelektualnej, niekorzystne rozstrzygniecie moze obejmowac
anulowanie, uniewaznienie lub innego rodzaju utrate istotnych praw wiasnosci intelektualnej
wykorzystywanych w dziatalnosci  Grupy, lub zabezpieczenie powddztwa zakazujace
wykorzystywania przez Grupe proceséw biznesowych lub technologii, bedgcych przedmiotem
patentow stron trzecich lub innych praw wiasnosci intelektualnej stron trzecich. Postepowania
sgdowe w sprawach o zanieczyszczenie Srodowiska lub narazenie na substancje niebezpieczne
w zaktadzie pracy lub w produktach Grupy moga skutkowac powstaniem znacznej
odpowiedzialnosci  Grupy. Niekorzystne rozstrzygniecie jakiegokolwiek —postepowania
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sgdowego lub innego postepowania moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
wyniki i sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Dziatalnos¢ Grupy wiqze sie z ryzykiem narazenia na roszczenia z tytutu odpowiedzialnosci
cywilnej za produkt.

Pomimo, Zze Grupa jest raczej dostawcg surowcow niz producentem wyrobdw gotowych, to
rozw¢j, produkcja i sprzedaz przez nig specjalistycznych emulsji polimerowych i innych
materiatow wigze sie z ryzykiem narazenia na roszczenia z tytutu odpowiedzialnosci cywilnej za
produkt, wycofania produktu z rynku i zwigzanego z tym negatywnego rozgtosu. Cho¢ Grupa
podejmuje proby ochrony przed takimi roszczeniami i ryzykiem, poprzez przestrzeganie
standardow i specyfikacji oraz w drodze negocjacji umdéw, to jednak nie moze zagwarantowac,
ze wysitki podjete w tym zakresie ostatecznie uchronig jg przed tego rodzaju roszczeniami.
Przyktadowo, klient Grupy moze podjac¢ probe uzyskania od niej wkiadu w sytuacji wszczecia
przeciwko niemu pozwu w sprawie odpowiedzialnosci za produkt przez konsumenta, lub
konsument moze podnies¢ roszczenia z tytutu odpowiedzialnosci za produkt bezposrednio
przeciwko Grupie. Roszczenie z tytutu odpowiedzialnosci za produkt lub wydanie wyroku
niekorzystnego dla Grupy moze skutkowac znacznymi i nieoczekiwanymi wydatkami, moze
wptyna¢ na zaufanie konsumentéw lub klientow do produktéw Grupy i moze odwrdci¢ uwage
kierownictwa od innych obowigzkow. Powodzenie roszczenia w sprawie odpowiedzialnosci za
produkt, lub szeregu takich roszczen, przekraczajacych sume ubezpieczenia Grupy, od ktérych
Grupa nie posiada innego zabezpieczenia, moze miec¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowg lub perspektywy Grupy.

Ubezpieczenie wykupione przez Grupe moze nie w petni pokry¢ wszystkie potencjalne
zagrozenia.

Grupa posiada ubezpieczenia typowe dla spdtek z branzy o podobnej sytuacji, ale
ubezpieczenie takie moze nie obejmowac wszystkich ryzyk zwigzanych z prowadzeniem
dziatalnosci Grupy lub z procesem produkcyjnym oraz powigzanym wykorzystaniem,
przechowywaniem, transportem surowcéw, produktéw i odpaddéw do i z zaktadéw
produkcyjnych lub centrow dystrybucji. Grupa zakupita ubezpieczenia z limitami ochrony,
ktére uznata za odpowiednie, oraz z ogdlnie sformutowanymi zapisami, niemniej ochrona ta
podlega ograniczeniom, w tym w zakresie wyzszych zachowkéw i udziatéw wiasnych oraz
limitow kwot i rodzajow odpowiedzialnosci. Pomimo podjecia nalezytych wysitkéw na
zakupienie specjalistycznego ubezpieczenia na wypadek odpowiedzialnosci srodowiskoweyj i
usuwania zanieczyszczen, Grupa moze poniesc straty przewyzszajace limity ubezpieczenia lub
poza warunkami ochrony polis ubezpieczeniowych Grupy, w tym takze z tytutu
odpowiedzialnosci za usuwanie zanieczyszczert srodowiska. Dodatkowo, od czasu do czasu
rozne rodzaje ubezpieczen dla spétek w specjalistycznych obszarach przemystu chemicznego
nie byly dostepne na ekonomicznie akceptowalnych warunkach lub w niektérych przypadkach
w ogole. Potencjalnie Grupa ponosi dodatkowe ryzyko ewentualnego upadku jednego lub
wiecej ubezpieczycieli. Dodatkowo powazne zaktdcenia na krajowym i globalnym rynku
finansowym moga negatywnie wptyna¢ na ratingi i sytuacje finansowg niektorych
ubezpieczycieli. Przyszte obnizenie ratingdw odpowiedniej liczby ubezpieczycieli moze
negatywnie wptyna¢ zaréwno na dostepnos¢ odpowiedniej ochrony ubezpieczeniowe)j, jak i
na jej koszt. W przysztosci Grupa moze nie by¢ w stanie pozyska¢ ochrony ubezpieczeniowej
na obecnym poziomie lub wecale, a sktadki od wykupionych ubezpieczeh moga znacznie
wzrosnac.

W Grupie mogq wystgpi¢c awarie systeméw informatycznych, zaktocenia w
funkcjonowaniu sieci i naruszenia bezpieczeristwa danych.

Awarie systemow informatycznych, w tym ryzyka zwigzane z aktualizacjg systemow, zaktocenia
w funkcjonowaniu sieci lub naruszenia bezpieczerstwa danych moga powodowac zaktdcenia
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2.2

w dziatalnosci operacyjnej Grupy poprzez ograniczenie efektywnosci operacyjnej, opdznienie
przetwarzania transakcji i zmniejszajac zdolnos$¢ Grupy do ochrony informacji o klientach lub
informacji wewnetrznych. Systemy informatyczne Grupy, w tym systemy kopii zapasowych,
moga zosta¢ uszkodzone lub ich funkcjonowanie moze zosta¢ zaktbcone przez: wytaczenia
pradu, awarie komputerdw i urzadzen telekomunikacyjnych, wirusy komputerowe, naruszenia
zabezpieczern wewnetrznych lub zewnetrznych, zdarzenia takie jak pozary, trzesienia ziemi,
powodzie i/lub btedy pracownikow Grupy. Cho¢ Grupa powzieta kroki, by wyeliminowac takie
zagrozenia poprzez wdrozenie wyrafinowanych zabezpieczen sieci, systeméw kopii
zapasowych oraz $srodkdéw kontroli wewnetrznej, to nie moze zagwarantowaé, ze awaria
systemu lub naruszenie zabezpieczerh danych nie bedzie miato istotnego negatywnego
wptywu na dziatalnos¢, wyniki i sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z profilem finansowym Grupy

Znaczqcy udziat kapitatu obcego i wysoki koszt obstugi zobowiqzan mogq mie¢ negatywny
wplyw na dziatalnos¢ Grupy i mogq uniemozliwi¢ wykonanie zobowiqzan wynikajqcych z
Obligacji.

Po wyemitowaniu Obligacji poziom finansowania Grupy kapitatem obcym znacznie wzrést. Na
dziert 31 grudnia 2014 r., taczne zobowigzania Grupy z tytutu obligadji, kredytow bankowych i
pozyczek wyniosty ok. PLN 1491,1 miliondéw. Ponadto, Grupa moze zacigga¢ w przysztosci
kolejne zadtuzenie, w tym zadtuzenie na sfinansowanie przysztych przeje¢. Pomimo, iz Umowa
Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligacji przewiduje pewne ograniczenia dotyczace dalszego
zadtuzenia, podlegajg jednak one licznym wyjatkom i wytaczeniom, wiec przy spetnieniu
okreslonych warunkdw, kwota zadtuzenia zaciggnietego zgodnie z tymi ograniczeniami moze
by¢ znaczna.

Grupa moze zaciqgnqc¢ kolejne zadtuzenie, rowniez na poziomie spétek zaleznych, co moze
zwiekszy¢ ryzyko kredytowe i zmniejszy¢ udziat we wplywach.

Z zastrzezeniem ograniczen zawartych w Umowie Dotyczacej Warunkéw Emisji Obligacji,
Grupa oraz spotki zalezne mogga zacigga¢ dodatkowe zobowigzania, w tym zobowigzania
nadrzedne w zakresie spfaty wzgledem Obligacji w zwigzku z zabezpieczeniem ustanowionym
na okreslonych aktywach. Wszystkie mozliwe przyszte zobowigzania na poziomie podmiotow
niebedacych poreczycielami, stang sie strukturalnie nadrzedne wzgledem Obligacji. Ponadto,
Grupa moze zaciggna¢ pozyczke o terminie zapadalnosci wczesniejszym od terminu
zapadalnosci Obligacji. Mimo, iz Umowa Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligacji przewiduje
ograniczenie dotyczace dalszych zobowigzan, podlegaja one jednak licznym wyjatkom i
wytgczeniom, wiec przy spetnieniu okreslonych warunkdéw kwota zadtuzenia zaciggnietego
zgodnie z Umowg Dotyczacg Warunkdw Emisji Obligacji moze by¢ znaczna. W przypadku, gdy
Grupa lub spoétki od niej zalezne zaciggng dodatkowe zobowigzania, skala ryzyk wystepujacych
obecnie moze sie zwiekszy¢. Ponadto, Umowa Dotyczaca Warunkow Emisji Obligacji nie
zabrania Spofce zaciggania zobowigzan, ktére w rozumieniu tych umow nie stanowig
zadtuzenia.

W celu obstugi zadtuzenia i utrzymania podstawowej dziatalnosci, Grupa potrzebuje
znacznych srodkow pienieznych. Zdolnos¢ do generowania wystarczajqcych Srodkow
pienieznych jest uzalezniona od wielu czynnikéw, na ktére Grupa nie ma wpfywu, moze tez
by¢ zmuszona do podjecia innych krokéw zmierzajgcych do uregulowania zobowiqzan,
ktdre nie zawsze okazq sie skuteczne.

Zdolnos¢ do sptacania i refinansowania dlugu oraz finansowania kapitatu obrotowego i
nakfadow inwestycyjnych bedzie zalezata od przysztych wynikow operacyjnych oraz zdolnosci
do generowania wystarczajacych Srodkow pienieznych. Zalezy to w pewnym stopniu od
powodzenia przyjetej strategii biznesowej, czynnikow konkurencyjnych, rynkowych,
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regulacyjnych i innych, rowniez tych oméwionych w rozdziale ,Czynniki Ryzyka”, na ktére Grupa
w wiekszosci nie ma wptywu.

Grupa nie moze zagwarantowac, ze bedzie w przysztosci generowac wystarczajace przeptywy
pieniezne z dziatalnosci operacyjnej oraz Ze instrumenty finansowania dtuznego i
kapitatowego beda dla Grupy dostepne w ilosci wystarczajacej, aby umozliwi¢ terminowa
sptate zobowigzan lub zaspokoic potrzeby dotyczace ptynnosci.

Jesli przyszte przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej oraz inne zasoby kapitatowe okaza
sie niewystarczajace do spfaty zobowigzan w terminie ich wymagalnosci lub zapewnienia
ptynnosci, to Grupa moze by¢ zmuszona do:

. ograniczenia lub odroczenia okreslonych dziatan biznesowych i naktadéw
inwestycyjnych;

. zbycia aktywow;

° pozyskania dodatkowego kapitatu lub zaciggniecia zobowigzania, lub

° zrestrukturyzowania lub zrefinansowania catosci lub czesci zadtuzenia, w tym Obligacji,

w dniu wykupu lub przed terminem.

Grupa nie moze zapewni¢, ze bedzie w stanie zrealizowac ktérekolwiek z przedstawionych
powyzej rozwigzan w ogole, w okreslonym terminie, lub na uzasadnionych ekonomicznie
warunkach. W szczegdlnosci, zdolnos¢ do restrukturyzacji lub refinansowania dtugu bedzie
zalezata po czesdci od sytuacji finansowej Grupy w danym czasie. Co wiecej, Grupa moze by¢
niezdolna do znalezienia alternatywnego finansowania, a nawet, jezeli Grupa otrzymataby
alternatywne finansowanie, mogtoby by¢ ono na niekorzystnych lub nieakceptowalnych dla
Grupy warunkach. Jesdli Grupa nie bedzie w stanie wykona¢ swoich zobowigzan dzieki
finansowaniu alternatywnemu, to moze tez nie by¢ w stanie spetni¢ zobowigzan z tytutu
zadtuzenia, w tym Obligacji. W takim przypadku zadtuzenie w ramach innych umoéw lub
instrumentow, ktére zawierajg klauzule przyspieszenia wymagalnosci z uwagi na naruszenie
innych umow lub klauzule naruszenia zobowigzan z tytutu innych umow, wigcznie z umowg
Obligacji, zobowigzania moga sta¢ sie wymagalne na zadanie, a Grupa moze nie dysponowac
wystarczajacymi srodkami sptate catego swojego zadtuzenia, w tym na spfate Obligacji.

Kazdy przypadek braku terminowej zaptaty kwoty naleznej z tytutu Obligacji bedzie skutkowat
obnizeniem zdolnosci kredytowej Grupy, co ograniczy jej zdolnos¢ do zaciggania
dodatkowych zobowigzarn. Ponadto, warunki zadtuzenia, w tym Obligacji, oraz kazdego
przysztego zadtuzenia, moga ograniczy¢ zdolno$¢ do realizacji przedstawionych wyzej
alternatywnych rozwigzan. W przypadku braku tych wynikéw i zasobdw operacyjnych, Grupa
moze napotkac problemy z ptynnoscig i by¢ zmuszona do zbycia istotnych aktywow lub czesci
dziatalnosci na obstuge dtugu i wykonanie innych zobowigzan. Warunki zadtuzenia Grupy, w
tym postanowienia Umowy Dotyczacej Warunkdw Emisji Obligacji, ograniczajg mozliwosci
przenoszenia lub zbywania aktywdw. Ponadto, nie mozna mie¢ pewnosci, ze aktywa, ktdérych
Grupa chciafaby sie pozby¢, bytyby w danym czasie zbywalne, a jesli tak, to czy wptywy z takiej
sprzedazy i jej czas bytyby mozliwe do przyjecia. Jesli proby podejmowania powyzszych
dziatan nie zakoncza sie sukcesem, to Grupa moze nie mie¢ srodkdw wystarczajacych do
wykonania zobowigzan.
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OPIS DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ SYNTHOS SA

Informacje ogdlne

Dziatalno$¢ Grupy dzieli sie na trzy gtdwne segmenty: butadien i kauczuk (,Segment
Kauczukéw Syntetycznych”), styren i pochodne styrenu (,Segment Tworzyw
Styrenowych”) oraz dyspersje, kleje i lateks (,Segment Dyspersji, Klejow i Latekséw”). Grupa
czerpie przychody réwniez z dziatalnosci pomocniczej, zwiazanej z produkcjg i dystrybucja
energii cieplnej z wiasnych elektrowni, jak rowniez przychody z obrotu i dystrybucji energii
elektrycznej (,Pozostata Dziatalnos¢”, w tym ,Media”, ktére w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym przedstawione sg jako odrebny segment). Pozostata Dziatalnos¢
obejmuje rowniez przychody i koszty nieprzypisane do innych segmentéw.

Dziatalno$¢ Grupy opiera sie na trzech podstawowych segmentach:
Segment Kauczuku Syntetycznego

Segment Kauczuku Syntetycznego jest podstawowym segmentem dziatalnosci Grupy.
Odbiorcami 77% wolumenu sprzedazy produktow tego segmentu Grupy sg gtowni uczestnicy
rynku oponiarskiego, w tym Michelin, Continental, Goodyear i Pirelli. Za pozostate 23%
wolumenu sprzedazy w tym segmencie odpowiadajg pozostate rynki, w tym producenci
technicznych wyrobodw kauczukowych, spodéw do obuwia, przewodow elastycznych i pasow
transmisyjnych. Segment Kauczuku Syntetycznego wygenerowat przychody ze sprzedazy w
wysokosci 2.309,1 mIn PLN oraz EBITDA w wysokosci 3458 mIn PLN za okres 12 miesiecy
zakornczonych 31 grudnia 2014 r.

Segment Tworzyw Styrenowych

Segment Tworzyw Styrenowych wytwarza trzy podstawowe rodzaje produktéw réznigcych sie
przeznaczeniem. Pierwszy z nich to polistyren do spieniania (,EPS"), stosowany przede
wszystkim do produkcji ptyt do izolacji termicznej, stanowigcych podstawowy materiat do
izolacji termicznej w Europie Srodkowej. Drugi typ stanowig polistyreny przeznaczenia
ogodlnego (,GPPS”) oraz polistyreny wysokoudarowe (,HIPS"), stosowane gtéwnie w przemysle
opakowan artykutéw spozywczych. Z polistyrenu wytwarzane sg naczynia jednorazowe, kubki,
opakowania na wyroby mleczarskie, tacki i sztucce. Polistyren jest takze uzywany jako surowiec
do produkgji kabin prysznicowych, opakowan jubilerskich i wszedzie tam, gdzie wymagana
jest sztywnos¢, a jednoczesnie transparentnos¢ wyrobu gotowego. Trzecia grupa obejmuje
ptyty z polistyrenu ekstrudowanego (,XPS"), wytwarzane przez nowouruchomiong linie do
produkcji  polistyrendw ekstrudowanych. XPS ma zastosowanie gtownie w przemysle
budowlanym, jako materiat do izolacji termicznej budynkéw, dachéw o odwréconym uktadzie
warstw, posadzek oraz do izolacji mostkéw cieplnych oraz muréw szczelinowych. Segment
Tworzyw Styrenowych wygenerowat przychody ze sprzedazy w wysokosci 1.905,1 min PLN
oraz EBITDA w wysokosci 159,2 mln PLN za okres 12 miesiecy zakoriczonych 31 grudnia 2014 r.

Segment Dyspersji, Klejow i Latekséw

Segment Dyspersji, Klejow i Lateksdw wytwarza dyspersje akrylowe, styrenowo-akrylowe oraz
dyspersje polimerdow octanu winylu. Gtéwnym zastosowaniem tych produktow jest produkcja
wysokiej jakosci farb, tynkéw akrylowych, preparatéw gruntujacych, uszczelniaczy oraz wielu
innych wyrobdw chemii budowlanej. Dyspersje polioctanu winylu znajdujg zastosowanie w
produkgji klejow do drewna oraz dla przemystu papierniczego, w przemysle tekstylnym i w
budownictwie. Kleje produkowane przez Grupe znajdujg zastosowanie gtownie w przemysle
drzewnym, meblowym oraz papierniczym. Segment Dyspersji, Klejow i Lateksdw wygenerowat
przychody ze sprzedazy w wysokosci 169,5 min PLN oraz EBITDA w wysokosci 10,3 min PLN za
okres 12 miesiecy zakoriczonych 31 grudnia 2014 r.
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3.2

3.3

Historia

Synthos S.A. powstat w 1945 r. jako Fabryka Paliw Syntetycznych w Oswiecimu. W latach 50-
tych i 60-tych XX wieku zostata ukonczona budowa zaktadu produkcji kauczuku
syntetycznego. W czerwcu 1959 r. rozpoczeto produkcje emulsyjnego kauczuku
syntetycznego. Firma kontynuowata rozwoj dziatalnosci, osiggajac petng zdolnos¢ produkcyjng
oraz wysoki poziom zatrudnienia w latach 70-tych. W 1996 r. firma zostata sprywatyzowana, za$
60% akgji przekazano Narodowemu Funduszowi Inwestycyjnemul.

W grudniu 2004 r. firma zadebiutowata na GPW, za$ w 2006 r. pakiet kontrolny akcjonariusza
wiekszosciowego Michata Sotowowa przekroczyt 50% akgji. W lipcu 2007 r. Spotka nabyta 100%
akcji czeskiej spotki Kaucuk as., jednego z najwiekszych konkurentow Grupy w Europie
Srodkowo-Wschodniej. W 2007 r. firma podpisata z Michelin umowe o udzielenie licencji NdBR
na technologie produkgji kauczukéw polibutadienowych oraz umowe handlowg na dostawy
tego typu kauczuku.

W czerwcu 2010 r. spdtka otworzyta zaktad produkcji butadienu w Kralupach w ramach
wspolnego przedsiewziecia z Unipetrol. Udziaty spotki w tym wspdlnym przedsiewzieciu
wynosza 49%; ma ona takze udziat w zarzadzaniu operacyjnym zaktadu, ktérego zdolnos¢
produkcyjna wynosi 130 000 ton rocznie. W trzecim kwartale 2011 r. uruchomiona zostafa
produkcja kauczukéw polibutadienowych NdBR w zaktadzie w Kralupach. W marcu 2012 r.
akcje spotki zostaty wigczone do indeksu najwiekszych spotek WIG20 na GPW. W tym samym
roku spotka podpisata z Goodyear umowe licencyjng, na podstawie ktorej uzyskalismy licencje
na zaawansowanga technologie produkgji kauczukdw SSBR.

W roku 2013 rozpoczeta sie budowa zaktadu produkgji kauczukéw SSBR w Polsce. Grupa
otworzyta takze w Polsce centrum badan i rozwoju w celu prowadzenia badan nad
technologiami nowych produktéw oraz dalszego rozwoju dotychczasowych produktow. W
marcu 2014 r. Grupa ogtosita plan budowy zaktadu produkcji kauczukow polibutadienowych
na katalizatorze neodymowym w Brazylii.

W 2014 roku Spétka postanowita rozwijac segment AGRO.
Ostatnie wydarzenia
Realizacja dziatan inwestycyjnych zwiqzanych z SSBR

W 2014 roku w zaktadach w Oswiecimiu kontynuowano prace zwigzane z realizacjg inwestycji
budowy instalacji do produkcji nowoczesnych kauczukéw SSBR. Uruchomienie instaladji
planowane jest na potowe 2015 roku. Realizacja tej inwestycji doprowadzi do zwiekszenia
mozliwosci produkcyjnych Grupy w zakresie nowoczesnych kauczukéw SSBR o ok. 90.000 ton
rocznie. Instalacja bedzie rowniez mogta produkowac kauczuk polibutadienowy oraz
obstugiwac wiodgcych producentéw opon.

Budowa segmentu AGRO

Grupa zdecydowata sie rozpoczac¢ dziatalnos¢ w nowym segmencie, tj. produkcji srodkow
ochrony roslin. Celem nadrzednym jest zdobycie jak najwiekszego udziatu w $wiatowym rynku
srodkéw ochrony roslin (Sor) w mozliwe krétkim czasie. Powyzsze Spétka zamierza zrealizowac
poprzez: (i) akwizycje, (ii) rejestracje i sprzedaz sor w Polsce i za granicg, (i) budowe wiasnego
centrum R&D dla $or, (iv) prowadzenie badan i opracowywanie nowych receptur sor, (v)
budowe instalacji syntezy substancji aktywnych, (vi) budowe instalacji formulacyjnych i
konfekcyjnych $or, (vii) budowe struktur dystrybucyjnych w wybranych krajach.

W 2014 roku Spotka nabyta 100% udziatow w kapitale zaktadowym spdtki Zaktad
Doswiadczalny ,Organika” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig, spétce badawczej (R&D)
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Spoiki, specjalizujacej sie w Sor. Spdtka ta w swoim portfolio produktowym ma srodek ochrony
roslin o nazwie ORKAN 350 SL, stuzacy do zwalczania chwastéw w sadach jabtoniowych.
Srodek swoja skuteczno$¢ opiera na kombinacji dwdch substancji aktywnych, tj. glifosatu i
MCPA.

W Il kwartale 2014 roku sfinalizowane zostato przejecie rejestracji srodkéw ochrony roslin i
produktow biobdjczych od spdétki Zaktady Chemiczne Organika-Azot S.A. Gtowne produkty
bedace przedmiotem transakcji to fungicydy wystepujgce pod nazwami handlowymi
Miedzian, Kaptan i Funaben oraz znane produkty biobdjcze, takie jak Muchozol, Mrowkozol i
Insektozol.

Zakup rejestracji sor i produktow biobdjczych od Organiki-Azot oraz produkcja i ustugi
formulacyjne Zaktadu Doswiadczalnego Organika pozwalajg Grupie na szybkie wejscie na
rynek z produktami ze znakiem Synthos AGRO. Obecne wejscie Grupy na rynek z nowymi
produktami, jakimi sg $rodki ochrony roslin, pozwoli przygotowa¢ odbiorcéw do znacznie
szerszego i wiekszej skali portfolio produktowego, ktére zaoferowane zostanie po
zrealizowaniu budowy wtasnego kompleksu instalacji produkcyjnych substancji aktywnych i
sor.

W 2014 r. wartos¢ sprzedazy produktéw i ustug z segmentu AGRO wyniosta PLN 14,4 min, z
czego PLN 4,9 z eksportu.

Akwizycja w segmencie dyspersji i klejow

W dniu 18 lipca 2014 roku zostata zawarta z SPV Boryszew 3 Spodtka z .0.0. z siedzibg w
Warszawie (spdtka zalezng od Boryszew S.A) umowa sprzedazy 20.550 (stownie: dwadziescia
tysiecy piecset piecdziesigt) udziatow stanowigcych, 100% kapitatu zaktadowego Spotki
Oristano Investment Spdtka z 0.0. za kwote 40.000.000,00 (stownie: czterdziesci miliondw)
ztotych. Przejscie wiasnosci udziatéw na Spdtke nastgpito w dniu 12 sierpnia 2014 roku.

W pazdzierniku 2014 roku zajmujaca sie produkcja dyspersji winylowych i klejow Oristano
Investment Sp. z 0.0. wigczona zostata do struktur Synthos SA. w czesci zwigzanej z
dziatalnoscig handlowg (zakupy, sprzedaz) oraz do Synthos Dwory 7 Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spotka jawna w czesci produkcyjne.

Akwizycja byta kolejnym krokiem w budowaniu pozycji wiodacego dostawcy produktéw
chemicznych i lidera rynku oferujgcego wysokiej jakosci rozwigzania w segmencie dyspersji i
klejow, realizowanym przede wszystkim z myslg o odbiorcach i uzytkownikach koncowych.
Grupa w istotny sposéb zwiekszyta swoj udziat w polskim rynku dyspersji winylowych, klejow
do drewna i klejow dla przemystu papierniczego.

Dtugofalowa strategia Spotki zaktada sukcesywne budowanie wartosci rynkowej biznesu
dyspersji i klejow. Celem jej jest maksymalne wykorzystanie potencjatu produkcyjnego Zaktadu
w Sochaczewie, a w dalszej perspektywie rozwdj tej jednostki.

Otrzymanie zezwolen na dziatalnos¢ w krakowskiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej

1 lipca 2014 roku Grupa otrzymata trzy nowe zezwolenia na dziatalnos¢ w krakowskiej
Specjalnej Strefie Ekonomicznej. Otrzymane zezwolenia pozwolg na zrealizowanie trzech
nowych inwestycji planowanych przez Grupe: (i) budowe instalacji do produkcji butadienowo-
styrenowych kauczukéw rozpuszczalnikowych (metoda periodyczng); (i) budowe zaktadu
produkgji  srodkdw ochrony roslin; (i) budowe instalacji do produkcji innowacyjnych
polistyrendéw do spieniania z przeznaczeniem do wytwarzania ulepszonych materiatéw
izolacyjnych dla budownictwa.
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3.4

Intensyfikacja sprzedazy w Ameryce Pétnocnej

Na poczatku 2014 roku Spoétka ogtosita porozumienie handlowe z Harwick Standard, firma
dystrybucyjng o ugruntowanej pozycji i z doswiadczeniem w sprzedazy kauczukdw
syntetycznych do produkcji opon jak i innych zastosowan. Harwick Standard stat sie
wytgcznym partnerem w dystrybugcji produktéw Grupy na rynku amerykariskim. We wrzes$niu
2014 roku Spoétka podjeta decyzje, ze bedzie wspiera¢ powyzsze dziatania bezposrednio na
miejscu poprzez otwarcie w pierwszej potowie 2015 roku oficjalnego przedstawicielstwa na
terenie USA oraz uruchomienie magazynow kauczukow, ktére zabezpieczg klientéw w razie
nagtych brakéw produktu, skrécg czas dostawy do fabryk izabezpieczg dorazne potrzeby
redystrybucyjne Harwick Standard.

Plany budowy zaktadu produkcyjnego NdBR w Brazylii

W czerwcu 2014 roku uzyskano Wstepne Pozwolenie Srodowiskowe na budowe instalacji.
Zawarto kontrakt z firma inzynierskg i wykonano analize kosztowg instalacji uwzgledniajac
warunki lokalne oraz mozliwosci importu materiatow, aparatow i urzadzen. Przeprowadzone
analizy wykazaty przekroczenie wczesniej zaktadanych naktadéw finansowych i w zwigzku z
tym rozwazana jest modyfikacja zakresu projektu. Przygotowano takze niezbedne dokumenty
do ztozenia wniosku o uzyskanie wsparcia finansowego ze stanowych programéw zachet
inwestycyjnych, dla projektow uwazanych za strategiczne dla stanu Rio Grande do Sul.
Ponadto przygotowano i ztozono wniosek o pozwolenie na budowe instaladji.

Przewidywany rozwdj

Strategicznym celem Zarzadu Spotki jest zwiekszanie wartosci spétki dla akcjonariuszy. Stuzy¢
temu bedzie utrzymanie stabilnych dtugoterminowych relacji z partnerami biznesowymi,
doskonalenie efektywnosci operacyjnej oraz poszerzanie i unowoczesnianie portfela
oferowanych produktéw.

Podstawowe inwestycje w obszarze produkcyjnym, ktérych realizacja jest przewidziana w
strategii Grupy, dotyczg bezpieczeristwa surowcowego oraz poszerzenia oferty produktowe]
dla odbiorcow.

Strategia wzrostu wartosci Grupy realizowana przez Zarzad Spodtki zaktada umocnienie pozycji
grupy w podstawowych obszarach biznesowych, jakie stanowig produkcja kauczukdw
syntetycznych, polistyrendw, dyspersji i klejow oraz srodkéw ochrony roslin. Spétka zamierza
0siggnac ten cel miedzy innymi poprzez inwestycje produkcyjne i kapitatowe (przejecia innych
firm prowadzacych podobng dziatalnosc). Strategia Grupy zaktada podczas procesu rozwoju
utrzymanie bezpiecznego poziomu zadtuzenia. Wskaznik: dtug
netto/EBITDA maksymalnie powinien wynosic 2,5.

Grupa zaktada ciggty rozwdj i optymalizacje portfela produktowego wychodzacego naprzeciw
oczekiwaniom klientéw. Rozwdj produktowy ma przede wszystkim bazowac na wiasnych
badaniach realizowanych przez Centrum Badawczo-Rozwojowe, ktérego zadaniem jest
opracowywanie i wdrazanie do produkcji nowych, innowacyjnych produktéw, w tym przede
wszystkim nowych rodzajow kauczukéw syntetycznych. Celem Grupy jest systematyczne
podnoszenie konkurencyjnosci jakosciowej i kosztowej w relacji do czotowych przedsiebiorstw
branzy chemicznej.

Realizacja przejec¢ kapitatowych bedzie dotyczy¢ podmiotdw dysponujacych nowoczesnymi
produktami rozszerzajgcymi dotychczasowy portfel produktéw Grupy lub tez okazji
rynkowych, tj. relatywnie nisko wycenianych przedsiebiorstw o dobrych perspektywach
rynkowych.
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Dziatalno$¢ operacyjna
Segment Kauczuku Syntetycznego
Informacje ogdine

Segment Kauczuku Syntetycznego stanowi podstawowy segment dziatalnosci Grupy.
Wytwarza on kauczuk syntetyczny stosujac technologie polimeryzacji emulsyjnej butadienu i
styrenu (lub innych surowcoéw chemicznych takich jak akrylonitryl lub odpowiedni kwas
organiczny). W roku zakoriczonym 31 grudnia 2014 r. roczna zdolnos¢ produkcyjna wydajnosc
w zakresie produkgji kauczuku syntetycznego wyniosta ok. 295 000 ton. Za rok zakonczony 31
grudnia 2014 r. Segment Kauczuku Syntetycznego Grupy wypracowat przychody ze sprzedazy
w wysokosci 2.309,1 min PLN oraz EBITDA w wysokosci 345,8 min PLN.

Grupa wytwarza cztery rézne rodzaje kauczuku syntetycznego: kauczuki styrenowo-
butadienowe, kauczuki wysokostyrenowe oraz polibutadieny jak réwniez kauczuki nitrylowo-
butadienowe NBR.

Gfdwne produkty i zastosowania
Segment Kauczuku Syntetycznego obejmuje nastepujgce produkty:

° Kauczuki styrenowo-butadienowe 53 produkowane w procesie
niskotemperaturowej kopolimeryzacji emulsyjnej i sg koagulowane systemem kwas i
koagulant syntetyczny Do niektorych typdw kauczukéw butadienowo-styrenowych
dodawane sg oleje aromatyczne. Do stabilizacji kauczukéw butadienowo-styrenowych
stosowane sg antyutleniacze plamigce lub nieplamigce Kauczuki styrenowo-
butadienowe wykorzystywane sg do w produkcji opon, detek, paséw transmisyjnych,
obuwia, izolacji kabli, wezy oraz innych technicznych wyrobdw kauczukowych.
Nieplamiagce typy kauczukow s3 stosowane do produkgji wyktadzin podtogowych w
jasnych kolorach, opon i detek do rowerdw, obuwia, zabawek, kabli, wezy i réznych
innych wyroboéw kauczukowych w jasnych pastelowych kolorach. Kauczuki ESBR to
najbardziej utowarowiona grupa kauczukoéw syntetycznych. Pomimo, Zze s3 one
wykorzystywane na catym swiecie, popyt na nie jest szczegdlnie wysoki w Ameryce
Potnocnej, Europie Zachodniej oraz Azji Potnocno-Wschodniej, szczegdinie w Chinach.
Wiekszos¢ kauczuku ESBR wykorzystuje sie do produkgcji opon, cho¢ popyt w innych
branzach jest réwniez znaczacy. Kauczuki styrenowo-butadienowe grupy
sprzedawane pod nazwami handlowymi KER™ oraz KRALEX". Kauczuk syntetyczny KER’
produkowany jest w zaktadzie produkcyjnym w Polsce, zas kauczuk syntetyczny
KRALEX " w zakfadzie produkcyjnym w Czechach.

. Kauczuki wysokostyrenowe w mieszankach z zywicami nadajg sie do produkgji
wykfadzin podtogowych, kabli, zabawek oraz kauczuku dla branzy obuwniczej oraz do
produkcji  wyrobéw 7z kauczuku utwardzanego. Grupa produkuje kauczuk
wysokostyrenowy pod nazwa handlowg KER™ 1904 dla standardowego typu kauczuku
wysokostyrenowego wysokiej jakosci. Otrzymywany w wyniku zmieszania lateksow:
butadienowo-styrenowego i zywicy wysokostyrenowej, w odpowiednim stosunku
Koagulowany  za poOMoCcy koagulantu syntetycznego.  Stabilizowany
przeciwutleniaczem nieplamigcym. Grupa produkuje takze kauczuk wysokostyrenowy
KER® 1909, bedacy typem wysokostyrenowego kauczuku pozagatunkowego. Jest on
stabilizowany — przy  zastosowaniu  stabilizatora  nieplamigcego.  Zywice
wysokostyrenowa KER® 9000 otrzymuje sie na drodze kopolimeryzacji emulsyjnej
styrenu i butadienu oraz koagulacji siarczanem glinowym Oba produkty stabilizowane
sq stabilizatorem nieplamigcym. Produkowane przez Grupe kauczuki i Zywice
wysokostyrenowe sprzedawane s pod nazwg handlowa KER',
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. Kauczuk polibutadienowy jest otrzymywany w procesie polimeryzacji w roztworze,
na bazie katalizatora neodymowego. Kauczuk polibutadienowy nie zawiera
plastyfikatora, jest stabilizowany antyutleniaczem nieplamigcym.  Kauczuk
polibutadienowy stat sie drugim pod wzgledem wielkosci produkgji, po kauczuku
ESBR, rodzajem wytwarzanych przez Grupe kauczukéw syntetycznych. W roku
zakonczonym 31 grudnia 2014 r. roczne zdolnosci produkcyjne Grupy wynosity ok.
80.000 ton. Kauczuk PBR znajduje zastosowanie gtownie w produkcji opon
samochodowych (gtéwnie bieznikdw i $cian bocznych), co odpowiada za ok. 70%
globalnego zuzycia kauczuku PBR. Poza tym kauczuk PBR znajduje zastosowanie do
produkcji wyrobdw technicznych, takich jak weze, pasy, spody obuwia, piteczki
golfowe oraz tworzyw sztucznych ze styrenu zmodyfikowanego. Z uwagi na niskg
polidyspersje i temperature zeszklenia jest preferowany na mieszanki do opon o
niskich oporach toczenia, tzw. opon ,zielonych”, w wyniku zastosowania ktorych
zmniejsza sie wspdtczynnik zuzycia paliwa. Przepisy wspierajgce produkcje opon
"zielonych”, ktére zostaty juz wprowadzone w Europie Zachodniej przyczynity sie do
znacznego wzrostu popytu na kauczuk PBR. Grupa sprzedaje kauczuki butadienowe,
produkowane w zaktadzie w Czechach, pod nazwg handlowg SYNTECA'".

. Kauczuki nitrylowe (akrylonitrylowo-butadienowa) s3 produkowane w
technologii niskotemperaturowej kopolimeryzacji emulsyjnej butadienu i akrylonitrylu
i s koagulowane systemem kwas i koagulant syntetyczny. Stabilizowane
antyutleniaczem nieplamigcym. Kauczuki nitrylowe s3 przeznaczone do produkdji
wyroboéw technicznych odpornych na dziatanie olejow oraz paliw ciektych. Kauczuki
nitrylowe zawierajg stabilizator nieplamiacy, dzieki czemu moga by¢ stosowane do
produkgji wyrobdw w jasnych kolorach. Kauczuki nitrylowe, produkowane w Polsce,
sprzedawane sg pod nazwg handlowg KER'.

Klienci

Do gtéwnych klientow Grupy nalezg producenci opon samochodowych, ktérzy sa odbiorcami
77% produkcji Segmentu Kauczuku Syntetycznego. Grupa zaopatruje miedzynarodowych
producentoéw opon, takich jak Continental, Michelin, Goodyear, Bridgestone oraz Pirelli, i
dostarcza kauczuk gtéwnie do ich europejskich zaktadow produkcyjnych. Grupa zapatruje w
kauczuk takze mniejszych producentéw opon, takich jak Nokian Tyres, Trelleborg oraz
Vredestein. Pozostali odbiorcy to producenci technicznych wyrobdw kauczukowych, paséw
transmisyjnych, wykfadzin i dywandéw, spoddéw do obuwia oraz réoznych mieszanek
kauczukowych, np. Kraiburg (Austria), Metso (Szwecja), Fenner Dunlop (Holandia), Semperit
(Austria), za$ w Polsce: Geyer & Hosaja Mielec, Sempertrans Befchatow nalezacy do grupy
Semperit, Stomil Sanok oraz Fagumit. W latach zakonczonych 31 grudnia 2014 r. oraz 31
grudnia 2013 r. Grupa sprzedata w Europie odpowiednio 60,3% oraz 57,9% wyprodukowanego
przez nig kauczuku syntetycznego; pozostata czes¢ sprzedazy przypada na Azje oraz obie
Ameryki.

Surowce i Energia

Podstawowe surowce do produkcji kauczuku syntetycznego to butadien i styren. Butadien jest
produktem przerobu frakcji C4 w procesie krakingu parowego. llo$¢ otrzymanego butadienu
zalezy w duzej mierze od wsadu do pieca do krakowania, co oznacza ze mozliwos¢ otrzymania
butadienu jest wprost proporcjonalna do masy molowej wsadu. Grupa produkuje butadien z
frakcji C4 w procesie destylacji ekstrakcyjnej. Wiekszos¢ instalacji krakingu parowego w Europie
wykorzystuje obecnie ciezsze rodzaje wsadu, jak nafta czy LPG, ktore wytwarzajg stabilng ilos¢
butadienu. W miare rozwoju poszukiwan ztéz gazu tupkowego, coraz wieksza liczba instalacji
krakingu przestawia sie na lzejsze rodzaje wsaddw, jak etan, zyskujac dzieki temu wyzsza marze
zysku, jednak wytwarzajac mniejszg ilos¢ butadienu. Wspomniane przestawienie jest
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szczegolnie widoczne w Ameryce Péthocnej, w ktérej odnotowano w ostatnich latach deficyt
w podazy butadienu.

Dzieki dobrym stosunkom Grupy z najwiekszymi dostawcami z sektora petrochemicznego byfa
w stanie zapewni¢ sobie dtugoterminowe umowy zaréwno na frakcje C4 jak i butadien. Grupa
rozpoczeta réwniez rozwoj wiasnej, specjalnie w tym celu zaprojektowanej technologii
produkdji wytwarzania monomerdw przy zastosowaniu surowcdw odnawialnych.

Ponadto z etylenu i benzenu wytwarza styren, ktory wykorzystuje do produkgji witasnych
produktow pochodnych, takich jak polistyren, EPS oraz kauczuk syntetyczny. Grupa obniza
koszty produkgji dzieki stosunkowo niskim kosztom pracy, korzystnym umowom na dostawe
wsadu oraz niskim kosztom energii z wifasnej elektrowni. Ponadto Grupa jest jedynym
producentem styrenu w Europie Srodkowo-Wschodniej, co daje przewage logistyczng w
stosunku do konkurentéw prowadzacych dziatalnos¢ w Europie Zachodniej i Rosji. Ponadto
styren jako surowiec mozna w znaczacych ilosciach pozyskac ze Zrédet zewnetrznych, zaréwno
od producentéw w Europie i spoza Europy. W zwigzku z tym Grupa zawsze moze zawrzec
dtugoterminowa umowe na dostawe styrenu po cenie zaleznej od skali zakupu.

Konkurenci

Grupa jest najwiekszym w Europie producentem wysokiej jakosci klas towarowych kauczukdw
syntetycznych uzyskiwanych w technologii emulsyjnej oraz drugim w Europie pod wzgledem
wielkosci produkcji w 2014 r. producentem kauczukéw polibutadienowych na katalizatorze
neodymowym. Wiekszos¢ wyrobow Grupy jest znana na rynkach od wielu dziesigtkow lat, a
produkty ze znakami towarowymi KER’, KRALEX" s3 obecne na rynku od ponad 50 lat. Do tego
grona dofgczyta SYNTECA”,

Do gtéwnych konkurentow Grupy nalezy: Lanxess, niemiecki producent chemikaliéw oferujacy
szeroki asortyment produktéw dla przemystu oponiarskiego oraz dla branz wyrobdw
kauczukowych ogdlnego przeznaczenia; nastepnie Versalis, jeden z najwazniejszych
producentow kauczuku w Europie; Trinseo, miedzynarodowy producent tworzyw sztucznych,
lateksu oraz kauczuku; oraz Kumho Petrochemical, miedzynarodowy koncern wytwarzajacy
chemikalia, do podstawowych produktéw ktdérego nalezy kauczuk syntetyczny, zywice
syntetyczne, srodki chemiczne specjalnego przeznaczenia, chemikalia uzywane w elektronice,
przemysle energetycznym, do produkcji materiatdbw budowlanych oraz materiatow
technologicznie zaawansowanych.

Segment Tworzyw Styrenowych
Informacje ogdine

W roku 2014 Grupa nalezata do wiodacych producentéw polistyrenu i polistyrenu do
spieniania w Europie. Segment Tworzyw Styrenowych Grupy wytwarza cztery gtéwne typy
produktow uzyskiwanych w procesie polimeryzacji styrenu, roznigce sie obszarami
zastosowan: EPS, GPPS, HIPS oraz XPS. Za rok zakornczony 31 grudnia 2014 r. Segment Tworzyw
Styrenowych Grupy wypracowat przychody ze sprzedazy w wysokosci 1.905,1 min PLN oraz
EBITDA w wysokos$ci159,2 min PLN.

Gfdwne produkty i zastosowania

EPS to tworzywo polimerowe stosowane jako wsad do produkgji styropianu. EPS moze
zawiera¢ dodatki polepszajace przetwoérstwo lub nadajace uzyskanej piance specyficzne
wiasnosci  uzytkowe, jak srodki uniepalniajgce, zmniejszajgce przewodnictwo cieplne,
obnizajace absorpcje wody, smary zewnetrzne ufatwiajgce procesy przetwarzania, srodki
barwigce itp. EPS produkowane przez Grupe sprzedawane sg pod nazwami InVento', InSphere’
oraz SYNTHOS EPS.
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InVento™ to samogasngcym polistyrenem przeznaczonym do spieniania o obnizonym
wspotczynniku przewodzenia ciepta oraz obnizonej ilosci Srodkéw spieniajacych.
Materiat ten tworzony jest przez kuliste czasteczki polistyrenu Zawiera substancje
obnizajaca palnos¢ pianki oraz weglowodorowy Srodek spieniajacy Powierzchnia tych
wyrobéw w procesie produkgji jest zabezpieczana przed sklejeniem i przed
powstawaniem tadunku elektrostatycznego. InVento™ 0814FR przeznaczony jest
gtéwnie do produkgji blokéw izolacji termicznej do ocieplania budynkdw.

InSphere” typ: 0513F, 0814F oraz 1020F to samogasnacy polistyren do spieniania o
obnizonym wspdtczynniku  przewodzenia ciepfa. InSphere” typ: 0513FR-P, to
samogasnacy polistyren do spieniania o obnizonej absorpcji wody oraz obnizonej
zawartosci weglowodorowego $rodka spieniajgcego. Materiat ten tworzony jest przez
kuliste czasteczki polistyrenu zawierajgce substancje obnizajagcg palnos¢ oraz
weglowodorowy $rodek spieniajgcy, zas jego powierzchnia w procesie produkgji jest
zabezpieczana przed sklejeniem i przed powstawaniem tadunku elektrostatycznego.
InSphere” typ 0513F jest stosowany gtéwnie do produkcji opakowan do transportu
wyrobow szklanych i elektrycznych, blokéw konstrukcyjnych, ksztattek podtogowych i
dachowych oraz innych wyrobéw do izolacji termicznej. InSphere” typ: 0814F jest
stosowany gtéwnie do produkgji blokéw do izolacji termicznej oraz opakowan.
InSphere” typy: 1020F oraz 1640F, sg stosowane gtownie do produkgji blokéw do
izolacji termicznej. InSphere” typ: 0513FR-P, jest stosowany gtownie do produkgji
elementéw obwodowych i przycinanych opakowan do transportu wyrobow ze szkfa
oraz elektrycznych, blokéw konstrukcyjnych, ksztattek podtogowych i dachowych oraz
innych wyrobdw do izolacji termiczne).

Synthos EPS (KOPLEN F oraz OWIPIAN FS) stanowig materiaty z samogasnacego
polistyrenu do spieniania. Wyrob przybiera forme kulistych peretek polistyrenowych
zawierajgcych substancje opdZniajgce  palenie oraz  weglowodorowy srodek
spieniajacy w stezeniu ponizej 7% masy. SYNTHOS EPS FR (KOPLEN FR) stanowi
samogasnacy typ polistyrenu  do  spieniania o  obnizonej  zawartosci
weglowodorowego srodka spieniajgcego. Produkt ten wytwarzany jest w formie
kulistych peretek polistyrenowych zawierajgcych substancje opdzniajgce palenie oraz
weglowodorowy $rodek spieniajacy w stezeniu ponizej 5% masy. SYNTHOS EPS FR jest
ekologiczng odmiang EPS ze wzgledu na znacznie mniejszy udziat ulatniania srodka
spieniajgcego do atmosfery (o okoto 30%) Niska resztkowa zawartos¢ srodka
spieniajacego w gotowych wyrobach daje rowniez mozliwos¢ istotnego skrocenia
czasu stabilizacji. jest standardowg (palng) odmiang polistyrenu do spieniania, majaca
posta¢ kulistych peretek, ktére zawierajg weglowodorowy srodek spieniajgcy w
stezeniu ponizej 7% wag, ale nie zawierajg substancji opdzniajacych palenie.

Grupa wytwarza takze produkty GPPS i HIPS:

SYNTHOS PS GP 137, 152, 535, 154, 525, 171, 585C, 174 oraz 545 to zywice
polistyrenowe przeznaczenia ogodlnego (GPPS) o wiasciwosciach optycznych o
wysokich specyfikacjach, wysokim potysku oraz wyzszej odpornosci cieplnej. Jest to
materiat termoplastyczny przeznaczony do formowania wtryskowego, wyttaczania,
termoformowania oraz wytfaczania z rozdmuchem. SYNTHOS PS GP 585A to Zywica
polistyrenowa przeznaczenia ogdlnego (GPPS) o doskonatych wiasciwosciach
optycznych, wysokim potysku duzej odpornosci na wysokie temperatury oraz
wytrzymatosci mechanicznej. Jest to materiat termoplastyczny przeznaczony do
wyttaczania, termoformowania oraz formowania wtryskowego. SYNTHOS PS GP 585X
to Zywica polistyrenowa przeznaczenia ogdlnego (GPPS) spetniajagcg  wysokie
wymagania w zakresie duzej wytrzymatosci na ciepto oraz o dobrych wiasciwosciach
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reologicznych. Jest to materiat termoplastyczny przeznaczony do wyttaczania,
termoformowania oraz formowania wtryskowego.

. SYNTHOS PS HI 336M jest wysokoudarowym polistyrenem (HIPS) o tatwym
przeptywie, dzieki czemu jest tatwy w przetwarzaniu. Jest to materiat termoplastyczny
przeznaczony do formowania wtryskowego. SYNTHOS PS HI 552M to polistyren
wysoko udarowy (HIPS) o wywazonej kombinacji wiasciwosci reologicznych,
mechanicznych i termicznych, o przeznaczeniu ogdlnym. Jest to materiat
termoplastyczny przeznaczony do formowania wtryskowego i wyttaczania. SYNTHOS
PS HI 562F oraz 945E to typy polistyrenu wysokoudarowego o wiasciwosciach
umozliwiajacych wyttaczanie i termoformowanie. SYNTHOS PS HI 662E to typ
polistyrenu  wysokoudarowego o matowym wykonczeniu oraz wiasciwosciach
umozliwiajgcych wyttaczanie i termoformowanie.

Grupa produkuje produkty z polistyrenu ekstrudowanego (XPS):

. Synthos XPS PRIME oraz Synthos XPS PRIME S to nowoczesne, ekologiczne
produkty izolacyjne, ktorych formuta oparta jest na biatej ptycie Synthos XPS.

Klienci

W segmencie Tworzyw Styrenowych Grupa koncentruje dziatalnos¢ gtéwnie na obstudze
branzy budowlanej, producentow opakowan z EPS i XPS. Do gtéwnych klientéw w grupie EPS
produktéw nalezg Arbet (Koszalin), GPS (Poland) Termo Organika (Krakéw), Austrotherm
(Oswiecim), Bachl (Niemcy), Lippstaedter (Niemcy), Saint-Gobain (Germany) . Produkty GPPS i
HIPS s3 gtownie sprzedawane do branzy opakowaniowej, przede wszystkim dla branzy
spozywczej. Do gtownych klientéw w tej grupie produktow naleza Krakchemia (Krakéow) i
grupa Huhtamaki Foodservice Group (Skierniewice) w Polsce, Coveris Group (Francja), Polycasa
(Belgium), Greiner (Austria), DFI (Wtochy). Grupa sprzedaje XPS przez dwa kanaty: hurtownie
materiatow budowlanych oraz przetwdrcédw EPS, ktérzy kupujg surowiec do produkcji ptyt EPS
i ktorzy takze sprzedajg gotowe izolacyjne ptyty XPS. Gtéwnymi klientami w tej grupie sa Termo
Organika (Krakéw), Saint-Gobain (Czech Rep.), Styroprofile/Styrotrade (Czech Rep), SIG
(Krakow).

Surowce i zrédfa energii

Grupa wytwarza styren z etylenu i benzenu i wykorzystuje go do produkgji wiasnych
produktow pochodnych, czyli polistyrenu, polistyrenu do spieniania (EPS) oraz kauczuku
syntetycznego. Polistyren ekstrudowany (XPS) wytwarzany jest na bazie wtasnych surowcéw
takich jak GPPS. Grupa kupuje tez pewne ilosci styrenu na rynku. Dzieki zakupom duzych ilosci
jest w stanie uzyskac korzystne ceny ustalane na podstawie wzorow.

Konkurenci

W 2014 r. Grupa uplasowata sie tacznie na czwartym miejscu wséréd najwiekszych
producentéw EPS w Europie, oraz byta najwiekszym producentem XPS w Europie Srodkowo-
Wschodniej.

Gtownymi  konkurentami  Grupy s3 Styrolution oraz INEOS. Styrolution to wspdlne
przedsiewziecie utworzone przez BASF oraz INEOS, ktére koncentruje sie gtdwnie na
synergiach wynikajacych z konsolidacji aktywdw oraz synergiach cenowych uzyskiwanych w
wyniku wielkiej skali operacji wspdlnego przedsiewziecia, integracji wertykalnej oraz wielkich
zaktadow produkcyjnych. INEOS nalezy do najwiekszych na Swiecie, pod wzgledem
osigganych zyskéw, koncerndw przemystu chemicznego oraz jest najwiekszym w Europie
producentem EPS, koncentrujagcym sie na produkcji wyrobow o doskonatych wiasciwosciach
izolacyjnych, zintegrowanym pionowo oraz posiadajagcym znaczacy portfel produktow.
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Segment Dyspersji, Klejow i Lateksow
Informacje ogdine

Segment Dyspersji, Klejow i Lateksow wytwarza dyspersje akrylowe, styrenowo-akrylowe,
dyspersje na bazie polimeréw octanu winylu, kleje do drewna i papieru, jak réwniez dwa rézne
typy lateksu syntetycznego: zatezone butadieny styrenowe oraz lateksy butadienowo-
styrenowe karboksylowane. Materiaty te znajduja zastosowanie przede wszystkim do produkcji
wysokiej jakosci farb, tynkdw akrylowych, powtok gruntujacych, mas szpachlowych oraz wielu
innych produktow chemii budowlanej. Dyspersje na bazie polioctanu winylu sg stosowane do
produkgji klejow do drewna oraz w przemysle papierniczym i tekstylnym, jak rowniez w branzy
budowlanej. W przemysle tekstylnym oraz w branzy budowlanej dyspersje na bazie polioctanu
winylu sg wykorzystywane gtéwnie do obrébki tkanin oraz do modyfikacji betonu i farb. Kleje
wykorzystywane s3 gtéwnie w przemysle drzewnym, meblarskim i papierniczym. Za rok
zakonczony 31 grudnia 2014 r. Segment Dyspersji, Klejow i Lateksu wypracowat przychody ze
sprzedazy w wysokosci 169,5 mIn PLN oraz EBITDA w wysokosci 10,3 min PLN.

Gfdwne produkty i zastosowania

Obecny portfel produktow dyspersyjnych Grupy oferowanych na rynku obejmuje 18 wyrobdw
sprzedawanych pod zarejestrowanymi nazwami handlowymi Osakryl” oraz Winacet".

° Osakryl® to zarejestrowana nazwa handlowa dyspersji wodnych kopolimeréw
akrylowych, styrenowo-akrylowych oraz winylowo-akrylowych, otrzymywanych w
obecnosci jonowych i niejonowych srodkéw powierzchniowo czynnych Produkty z
asortymentu Osakryl® mogg by¢ uzywane w petnym stezeniu lub po rozcierczeniu
woda. S3 mieszalne z innymi dyspersjami polimeréw i kopolimerow, z
nieorganicznymi  wypetniaczami i pigmentami oraz z innymi dodatkami
przeznaczonymi do wyrobow wodnych. Po odparowaniu wody tworzg jednorodny,
przezroczysty film o dobrej adhezji do réznego rodzaju podtozy, w tym szczegdinie do
podtoza cementowego lub cementowo-wapiennego, drewna oraz innych materiatéw
porowatych.

. Winacet® to zarejestrowana nazwa handlowa grupy produktéw wytwarzanych na
bazie polioctanu winylu. Winacet® jest dyspersja wodng otrzymywang na drodze
polimeryzacji emulsyjnej octanu winylu przy uzyciu polialkoholu winylowego jako
koloidu ochronnego lub emulgatoréw niejonowych. Czes¢ z nich zawiera dodatek
srodka zmiekczajgcego (plastyfikatora). Produkty plastyfikowane nie zawierajg
plastyfikatorow ftalanowych.

Obecny portfel klejow oferowanych obejmuje dwie gtéwne nazwy Woodmax™ i Papermax’.
Obecnie, cele sprzedazowe zostaty osiggniete dla portfela klejéw obejmujgcego 46
produktow.

o Woodmax®
o Papermax’
Portfel latekséw zawiera dwa typy latekséw:

. Zatezone lateksy butadienowo-styrenowe (,LBS") oraz lateksy butadienowo-
styrenowo-karboksylowe (,LBSK") stosowane s3 gtéwnie do produkcji gabek
lateksowych i materacy lateksowych, pokrywania spodéw wyktadzin podtogowych
pianka zelowanga lub niezelowang, do podklejania wyktadzin podtogowych i dywanow
oraz impregnacji tkanin. Lateks wykorzystywany jest takze do produkcji emulsji
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bitumicznych (jako materiat izolacyjny) oraz do siatek zbrojeniowych (modyfikacja
widkna szklanego). Grupa obecnie oferuje 11 rodzajéow lateksu.

Klienci

Za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. i za rok za rok zakornczony 31 grudnia 2013, odpowiednio
61% oraz 63,8% dyspersji, w ujeciu ilosciowym, zostato sprzedanych na polskim rynku, a
pozostaty zakres to dyspersja wodna uzyskana w procesie obejmujgcym emulsje polimerowe.
Gtownymi odbiorcami dyspersji s wiodacy producenci ,mokrej” chemii budowlanej, w tym
Sniezka, PPG Deco, IMCD, Atlas, Knauf, Tikkurila, Imprefarb. Gtéwnymi rynkami eksportowymi sg
Ukraina, Biatoru$, Grecja Wtochy, Hiszpania, Rumuniai Kraje Nadbattyckie.. Kleje WOODMAX sa
sprzedawane gtéwnie producentom mebli i stolarki otworowej. Kleje PAPERMAX
przeznaczone s3 dla przemystu papierniczego i sprzedawane producentom papieru, tektury,
opakowan papierowych itp. Syntetyczny lateks sprzedawany jest przez Grupe gtéwnie
klientom produkujagcym wyktadziny podtogowe i dywany, gabki (gabki i materace lateksowe)
oraz emulsje bitumiczne dla budownictwa. Gtoéwni klienci Grupy obejmujg Derkim Kimya
(Turcja), Artilat (Belgia), Beaulieu (Belgia)

Surowce i Energia

Dyspersje wodne produkowane sg przez Grupe na bazie octanu winylu i dyspersji akrylowych,
dyspersji - styrenowo-akrylowych oraz kopolimeréw monomeréw akrylowych z innymi
monomerami, dla producentéw chemii budowlanej. Grupa zakupuje te surowce na podstawie
zarbwno umow dtugo- jak i krotkoterminowych.

Konkurenci

Wiodacymi konkurentami Grupy w tym segmencie sg duze miedzynarodowe koncerny
chemiczne, takie jak BASF, DOW i Momentive, majace duze i zrdznicowane portfele
produktow.

Pozostata dziatalnos¢

Grupa angazuje sie w dziatalno$¢ operacyjna zwigzang z produkcja i dystrybucjg energii
cieplnej, wytwarzaniem ciepta i energii oraz obrot i dystrybucja ciepfa. Elektrownie Grupy
zlokalizowane sg w zaktadach przemystowych w Oswiecimiu (w Polsce) oraz w Kralupach
(Czechy). W Oswiecimiu gtéwnym paliwem Grupy jest wegiel kamienny z lokalnych kopaln.
Dodatkowo Grupa pozyskuje czes¢ swojej energii z ,metanu z poktadéw dziewiczych (gazu
opatowego wyodrebnionego w niektérych podziemnych kopaldh w celu umozliwienia
wydobycia wegla). W Czechach gtéwnymi zrédfami energii sg gaz ziemny i — w pewnym
zakresie — olej opatowy W 2014 r. koszty paliwa dla elektrowni Grupy wyniosty tgcznie
323,8 mIn PLN tacznych kosztow wilasnych sprzedazy.

Ponadto Grupa prowadzi w ograniczonym zakresie inne rodzaje dziatalnosci, w tym ustugi
utrzymania, logistyki, ustugi laboratoryjne i najem magazynu.

Za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. segment pozostatych operacji (obejmujacych ,Media”, o
ktérych mowa w Skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych) wytworzyt przychody ze
sprzedazy na poziomie 235,1 min PLN oraz EBITDA w wysokosci 120,5 min PLN.

Sprzedaz i marketing

Grupa sprzedaje kauczuk syntetyczny gtownie producentom opon, takim jak Michelin, Pirellj,
Goodyear, Bridgestone i Continental; wielu z nich to znani liderzy branzy. Zakfady produkcyjne
Grupy majg strategiczne potoZzenie w poblizu tych kluczowych odbiorcéw w Europie
Srodkowej, z tatwym dostepem do fabryk opon oraz do obszaréw rosngcego popytu.
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Zespdt marketingowy Grupy sktada sie z pieciu oséb. Strategia marketingowa opracowywana
jest przez zespdt marketingu globalnego, a okreslone dziatania rynkowe opracowywane sg
dalej i wdrazane przez segmenty. W szczegdlnosci zespdt marketingu globalnego odpowiada
za ogolne analizy rynkowe oraz reklame i promocje, natomiast zespoty marketingowe
poszczegolnych segmentdw dostosowuja i realizujg te strategie marketingowa w obszarze
swojego segmentu, prowadzac analizy rynkowe, monitorujac satysfakcje klienta, analizujac
konkurencje, promujac produkty na nowych rynkach poza Europga i opracowujac skuteczne
plany sprzedazowe.

Surowce

Gtownymi surowcami wykorzystywanymi przez Grupe sa: butadien, frakcja C4, etylen, benzen i
styren, z ktorych dla dziatalnosci Grupy najwazniejszy jest butadien. W roku zakoriczonym 31
grudnia 2014 r. butadien stanowit 24,3% catkowitych kosztéw surowcowych Grupy. Grupa
kupuje butadien oraz produkuje go z frakcji C4. Innym waznym dla dziatalnosci surowcem jest
styren, ktory Grupa produkuje z etylenu i benzenu (poprzez etylobenzen) w zaktadzie w
Czechach. W Polsce Grupa produkuje styren z etylobenzenu, ktéry transportowany jest z
zaktadu w Czechach. W roku zakoriczonym 31 grudnia 2014 r,, samowystarczalnos¢ Grupy w
zakresie kluczowych surowcodw wynosito ok. 74% dla butadienu, 83% dla styrenu, 100% dla
etylobenzenu, 166% dla energii cieplnej i 238% dla energii elektrycznej.

Gtowni dostawcy Grupy go europejskie rafinerie, jak PKN Orlen (stanowigcy jedna grupe wraz z
Unipetrolem), Sabic i OMV, ktére dostarczajg surowce do zaktaddéw produkcyjnych Grupy w
Czechach i Polsce. Regionalne zaktady produkcyjne Grupy sg réwniez potgczone rurociggami z
wybranymi dostawcami, w tym rurociggiem z Unipetrolem, przez ktéry Grupa pozyskuje
frakcje C4 i etylobenzen dla zaktadu produkcyjnego w Czechach oraz rurociggiem z Braskem,
przez ktory Grupa bedzie pozyskiwac butadien dla swojego nowego zaktadu produkcyjnego w
Brazylii. Ponadto w roku zakonczonym 31 grudnia 2014 r. Butadien Kralupy a.s., spotka joint
venture Grupy utworzona razem z Unipetrolem, zaspokajata ok. 52% rocznego
zapotrzebowania na butadien, bedacy gtéwnym surowcem do produkgcji kauczuku
syntetycznego w zaktadzie produkcyjnym w Czechach. Ostatni trend zamykania rafinerii
europejskich moze mie¢ wptyw na dostepnosc etylenu i butadienu na rynku.

Ponizej przedstawione jest szczegdtowe zestawienie umow, na podstawie ktdorych Grupa
pozyskuje swoje podstawowe surowce:

. zakupy butadienu uzywanego do produkcji kauczuku syntetycznego i lateksuy,
realizowane s3 gtownie na podstawie uméw dtugoterminowych z dostawcami o
ustabilizowanej pozycji rynkowej. Powyzsze umowy dtugoterminowe maja okres od
trzech do dziesieciu lat lub zawierane s3 na czas nieokreslony. Niektére z nich
zawierajg postanowienia dotyczace wznowienia. Zakupy surowcéw s oparte na
formutach cenowych powigzanych z rynkowymi cenami butadienu. Oprécz
zabezpieczenia surowca umowami diugoterminowymi niewielkie ilosci butadienu
zostaty zakupione w ramach kontraktow krétkoterminowych.

. monomer octanu winylu do produkgji dyspersji winylowych i winylowo-akrylowych
realizowane sg w oparciu o kontrakty roczne jak rowniez kontrakty krotkoterminowe
zawierane z dostawcami oferujgcymi w danym czasie najlepsze warunki handlowe.

. zakupy etylenu i benzenu przede wszystkim realizowane byty na bazie umoéw
dtugoterminowych zawartych z Unipetrol, waznych do konca 2017 r., przy czym ceny
oparte s3 na formutach cenowych powigzanych z cenami rynkowymi etylenu i
benzenu. Jednoczesnie zakupiono niewielkie ilosci benzenu w ramach kontraktéw
krotkoterminowych.
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. zakupy frakcji C4 do produkgji butadienu realizowane byty w ramach kontraktéw
diugoterminowych z cenami opartymi na formutach cenowych powigzanych z cenami
rynkowymi nafty.

° Surowce pomocnicze do wszystkich rodzajow produkcji chemicznej, z uwagi na ich
relatywnie duza dostepnos¢, realizowane byty gtownie w ramach kontraktow
krotkoterminowych wptywajacych na uzyskanie lepszych warunkéw handlowych.

Grupa wybiera dostawcow surowcdw sposrdd najbardziej wiarygodnych producentéw i
dostawcédw, oferujgcych najbardziej konkurencyjne warunki. Wszyscy dostawcy surowcow
Grupy podlegaja statej weryfikacji i ocenie.

Najwazniejsze Zrédta energii

Elektrownie Grupy zlokalizowane sg w zaktadach przemystowych w Oswiecimiu (w Polsce) oraz
w Kralupach (Czechy). W Oswiecimiu gtéwnym paliwem Grupy jest wegiel kamienny z
lokalnych kopali. Dodatkowo Grupa pozyskuje czes¢ swojej energii z ,metanu z poktadéw
dziewiczych” (gazu opatowego wyodrebnionego w niektérych podziemnych kopalih w celu
umozliwienia wydobycia wegla). W Czechach gtéwnymi zrédtami energii s gaz ziemny i — w
pewnym zakresie — olej opatowy W roku zakoriczonym 31 grudnia 2014 r. koszty energii
stanowity 7,1% tacznych kosztéw operacyjnych Grupy.

Zaktady produkcyjne

Grupa posiada zakfady produkcyjne w Polsce i w Czechach wytwarzajace kauczuk syntetyczny
oraz produkty styrenowe.

Tabela ponizej zawiera ogdlne informacje o zaktadach produkcyjnych Grupy oraz
podstawowych produktach wytwarzanych w tych zaktadach na dzien 31 grudnia 2014 r.:

Zdolnosci produkeyjne

Kraj Segment Gtéwne produkty tys. t/rok
[200] K T—— Kauczuk syntetyczny ESBR, NBR. HSR 185
EPS EPS 105
XPS* XPS 165
PS HIPS, GPPS 50
Dyspersje i kleje Dyspersje, kleje 58
Lateksy Lateks 16
Czechy e Kauczuk syntetyczny ESBR 110
NdBR 80
EPS EPS 105
XPS* XPS 165
PS HIPS, GPPS 80
*w tys. m?

W 2013 r. Grupa rozpoczeta prace nad zaktadem produkcyjnym nowoczesnych kauczukow
SSBR w Oswiecimiu. Na poczatku 2014 r. rozpoczety sie prace instalacyjne, w tym budowa
kanalizacji deszczowo-burzowej i chemicznej. Na dzien 31 grudnia 2014 r. zakonczyty sie
roboty ziemne, zbrojenie, betonowanie i uktadanie izolacji, a takze budowa Zelbetowej
konstrukcji zaktadu. Grupa ma przekonanie, ze zaktad moze by¢ gotowy do rozpoczecia
produkgji w trzecim kwartale 2015 1.

Ponadto Grupa jest wiascicielem 49% udziatow w spotce joint venture utworzonej z
Unipetrolem, zaspokajajagcej w roku zakonczonym 31 grudnia 2014, ok. 51% rocznego
zapotrzebowania na butadien, bedacy gtéwnym surowcem do produkgji  kauczuku
syntetycznego w zaktadzie produkcyjnym w Czechach.
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Grupa planuje takze budowe zaktadu NdBR w Rio Grande do Sul w Brazylii, ktory ma rozpoczac
dziatalnos¢ w ciggu kilku nastepnych lat. Zaktad ten na licencji udzielonej przez Michelin
produkowatby NdBR na potrzeby opon samochodowych i ciezarowych o wysokich
parametrach i podwyzszonej charakterystyce, a takze do produkcji réznych technicznych
produktow kauczukowych. Oczekuje sie, ze planowane zdolnosci produkcyjne zaktadu
wyniosg nawet 90 000 ton rocznie. Rozpoczecie budowy uzaleznione jest od wejscie w zycia
umoéw dostaw surowcow, w tym umowy o dostawie butadienu z Braskem podpisanej w
pazdzierniku 2013 r. Grupa zawarfa takze porozumienia z firmami Michelin i Pirelli na dostawy
kauczuku NdBR z brazylijskiej fabryki, ktére pomoga w zabezpieczeniu zdolnosci
produkcyjnych. Grupa nie moze ztozy¢ zapewnienia, ze takie kontrakty wejdg w zycie i ze
budowa planowanego zaktadu produkcyjnego NdBR w Brazylii rozpocznie sie w terminie.

Badania i rozwdj

Grupa uznaje badania i rozwdj za wazne narzedzie skutecznej konkurendji i przeznacza
znaczne srodki na tego rodzaju dziatania.

Zespdt badawczo-rozwojowy Grupy zlokalizowany jest w Polsce oraz w Czechach.
Departament skfada sie z 52 oséb i skupia sie gtownie na trzech obszarach strategicznych:
kauczuku syntetycznego, polistyrenu (ekspandowanego) oraz dyspersji i klejow. Grupa jest
wiascicielem kluczowych aktywdw wiasnosci intelektualnej i know-how w tych obszarach.
Departament badawczo-rozwojowy prowadzi wiele projektéw wspotpracy badawczej z
instytutami  zewnetrznymi, ktére siegajg od outsourcingu czynnosci pobocznych do
prowadzenia wspdlnych prac rozwojowych. Grupa utrzymuje obecnie miedzynarodowg siec
relacji z renomowanymi instytutami, np. University of New Hampshire (w Stanach
Zjednoczonych), Global Bioenergies (we Francji), Fraunhofer Polymer Pilot Plant Center (w
Niemczech), Akron Rubber Development Laboratory (w Stanach Zjednoczonych), Elastomer
Research Testing BV (w Holandii), University of Bath (w Wielkiej Brytanii) oraz VSCHT (w
Czechach). UmozZliwia to Grupie szybkie i efektywne kosztowo rozwijanie innowacyjnych
produktéw, z uwzglednieniem preferencji i specyfikacji klientow.

Dziatalno$¢  Badawczo-Rozwojowa Grupy jest skoncentrowana na rozwoju trzech
strategicznych obszaréw: kauczukdw syntetycznych, tworzyw polistyrenowych (spienialnych)
oraz dyspersji i klejow. W ubiegtym roku zakoriczono budowe drugiego etapu Centrum
Badawczo-Rozwojowego, nastawionego na rozwdj nowych kauczukdéw syntetycznych i
spienialnych tworzyw polistyrenowych. Kontynuowano réwniez prace nad kilkudziesiecioma
projektami. Wéréd ostatnio wprowadzonych nowych produktow nalezy wymienic:

° InVento 814FR - szary samogasnacy polistyren przeznaczonym do spieniania (EPS) o
maksymalnie obnizonym wspdtczynniku przewodzenia ciepta oraz obnizonej ilosci
srodkéw spieniajgcych. Wyprodukowany z InVento styropian osigga wspdtczynnik
przenikania ciepta A 0,032 W/m*K.

° Osakryl APS 040 - dyspersja akrylowa przeznaczona do produkcji  klejow
samoprzylepnych (PSA — Pressure Sensitive Adhesives) do réznego typu tasm
klejgcych.

. Nowe produkty polistyrenowe: Koplen S (ekspandowalny produkt polistyrenowy w

formie kulistych ,peret” zawierajacy mniej niz 7% weglowodorowych $rodkow
spieniajacych, ale nie zawierajacy srodkéw hamujacych ptomienie; produkt o bardzo
niskiej zawartosci benzenu; stosowany przy produkgcji opakowan), InSphere (polistyren
przeznaczony do spieniania o podwyzszonych wiasciwosciach izolacyjnych;
stosowany gtownie w produkgji opakowan spedycyjnych dla towaréw szklanych i
elektrycznych, blokéw konstrukcyjnych, produkgji blokéw i ptyt do izolacji termicznej,
oraz w technologii opakowan i do produkgji ptyt perymetrycznych i cokotowych,
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opakowan spedycyjnych do towardw szklanych i elektrycznych) oraz InSphere P
(polistyren do spieniania o obnizonej chtonnosci wody oraz obnizonej zawartosci
weglowodorowych srodkéw spieniajacych)

° Nowe produkty klejowe: Osakryl AP 40 (dyspersja wodna kopolimeru akrylowego
otrzymywana w obecnosci anionowych i niejonowych srodkéw powierzchniowo
czynnych; przeznaczony jako spoiwo w gruntach gteboko penetrujgcych, bejcach do
drewna i impregnatach) oraz Woodmax FF 1247 (klej na bazie dyspersji wodnej
polioctanu winylu i dodatkéw uszlachetniajacych do powierzchni drewnianych).

W roku 2013 Grupa zakoniczyta kolejny etap budowy nowego osrodka badawczo-
rozwojowego w Qswiecimiu, ktéry umozliwit Grupie rozpoczecie proceséw syntezy (na skale
laboratoryjng i péttechniczng) w gtownych laboratoriach oraz badania analityczne i aplikacyjne.
Na poczatku roku 2014 Grupa rozpoczeta dziatalnos$¢ badawczo-rozwojowg w laboratorium
analitycznym osrodka badawczo-rozwojowego w Oswiecimiu. Nowy osrodek badawczo-
rozwojowy umozliwi grupie rozwijanie nowych produktow i stopniowe przechodzenie z
produkcji chemikaliéw wielkotonazowych na bardziej specjalistyczne produkty oferujgce
wyzsze marze. Gtownym celem o$rodka badawczo-rozwojowego jest rozwijanie i wdrazanie
nowych i innowacyjnych produktow, ze szczegdlnym uwzglednieniem produkcji nowych
rodzajow kauczukow styrenowo-butadienowych poprzez polimeryzacje w roztworze. Ten
nowy rodzaj kauczuku syntetycznego umozliwia producentom opon rozwijanie produktéw o
znacznie nizszym oporze toczenia i wyzszej przyczepnosci do nawierzchni, co przetozy sie na
istotne ograniczenie zuzycie paliwa i poprawe bezpieczenstwa. Osrodek badawczo-rozwojowy
bedzie koncentrowat sie rowniez na rozwijaniu nowej technologii produkcji surowcéw, takich
jak butadien, do syntezy nowych kauczukdéw syntetycznych, jakie majg by¢ rozwijane.
Technologia ta bedzie oparta na surowcach odnawialnych, co umozliwi Grupie zmniejszy¢
zaleznos$¢ od ropy naftowej, ktérej ceny moga podlega¢ znacznym wahaniom. Ponadto Grupa
ostatnio podpisata umowe o wspdtpracy z francusky firmg biotechnologiczng w zakresie
opracowania technologii produkcji biobutadienowej poprzez bezposrednig fermentacje cukru.
Nasza inwestycja w rozwijanie metod biotechnologicznych uzyskiwania butadienu uniezalezni
Grupe od wysokich cen butadienu, gdyz bedzie mogta pozyskiwac go po nizszym koszcie ze
zrédet biologicznych. Ponadto Grupa bedzie mogta obnizy¢ ekspozycje na ryzyko ograniczonej
podazy butadienu petrochemicznego, na przyktad w przypadku zamkniecia zaktadéw
krakowania produktow naftowych w zwigzku z ekspansjg poszukiwar gazu tupkowego.

System IT

Grupa korzysta z kilku aplikacji wspierajgcych prowadzong dziatalno$¢. Platforma systemu
gospodarki witasnej (,SGW") wspiera wiekszos¢ podstawowych proceséw zarzadczych i
biznesowych Grupy oraz wspomaga proces prognozowania i budzetowania, zarowno pod
wzgledem sprzedazy, produkcji, zakupodw jak i kosztow statych i zmiennych oraz przeptywow
pienieznych. Zabudzetowane dziafania s3 rejestrowane operacyjnie w réznych modutach
operacyjnych, ktére umozliwiajg nadzorowanie proceséw a jednoczesnie monitorowanie i
blokowanie niepozadanych dziatan (takich jak na przyktad przekroczenia limitow kredytowych
klienta, opdznienia w ptatnosciach czy niedobory/nadwyzki poziomdw zapasow).

Oproécz system SGW Grupa korzysta z narzedzi do analizowania i raportowania danych, takich
jak system MicroStrategy Business Intelligence. Ponadto prowadzone jest zaawansowane
zarzagdzanie magazynem, rejestracja produkowanych towardw i przygotowanie spedycji do
klientow z wykorzystaniem Systemu Gospodarki Magazynowej — Oprtipromag. Grupa nie miafa
w przesztosci zadnych istotnych problemdéw z informatyka.
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Wiasnosé intelektualna

Grupa opracowata i utrzymuje rozbudowany portfel zarejestrowanych patentéw i znakdw
towarowych. Ochrona proceséw, urzadzen oraz technologii i wynalazkéw Grupy ma istotne
znaczenie dla jej dziafalnosci. Oprécz patentdw, zgtoszen patentowych, znakdw towarowych i
know-how, Grupa jest strong pewnych umow licencyjnych i innych umoéw upowazniajacych ja
to wykorzystywania tajemnic handlowych, know-how i technologii oraz dziatania w zakresie
pewnych patentow bedacych wtasnoscig innych podmiotow. Ze wzgledu na rozlegtosc i
charakter praw wiasnosci intelektualnej i dziatalnosci Grupy, Grupa nie jest catkowicie zalezna
od pojedynczego prawa wiasnosci intelektualnej.

Nie wiemy o Zzadnej groZbie, wniosku o wszczecie ani faktycznym postepowaniu, jakie zostaty
lub zostang wszczete przeciwko Grupie z tytutu naruszenia praw oséb trzecich lub naruszenia
praw Grupy przez osoby trzecie, ktére w przypadku pomysinego rozstrzygniecia miatyby
istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy Grupy.

Kwestie ochrony srodowiska oraz zdrowia i bezpieczenstwa
Ochrona Srodowiska

Tak jak w przypadku innych producentéw chemikaliow dziatalnos¢ Grupy podlega szerokiej
gamie przepisbw o ochronie $rodowiska. Procesy produkcyjne Grupy wykorzystujg wiele
srodkéw  chemicznych, gazéw i innych niebezpiecznych substancji. Grupa stara sie
minimalizowa¢ wptyw swojej dziatalnosci na srodowisko poprzez efektywne wykorzystywanie
surowcow i energii, gospodarki odpadami oraz rozwijanie i stosowanie rozwigzan majgcych na
celu obnizenie emisji zanieczyszczen powietrza, wody i gleby oraz poprawe bezpieczenstwa
instalacji technologicznych Grupy.

Grupa podlega rowniez coraz to bardziej rygorystycznym przepisom w zakresie ochrona
srodowiska oraz zdrowia i bezpieczenstwa (,EHS"), w tym przepisom regulujgcym emisje
zanieczyszczen do powierza; dostawy wody, wykorzystanie wody i odprowadzanie sciekdw do
wody; budowe i eksploatacje obiektéw; korzystanie, zarzadzanie, przechowywanie i utylizacje
odpaddw i innych materiatdw niebezpiecznych; bezpieczenstwo i higiena pracy pracownikow;
badanie i usuwanie skutkdw skazenia gruntéw; oraz wptyw produktow Grupy na zdrowie i
bezpieczeristwo i higiena pracy. Grupa ma obowigzek uzyskiwania i okresowego przedtuzania
zezwolen i licencji na prowadzenie dziatalnosci przemystowej, ktéra powoduje oprowadzanie
do gleby, powietrza lub wody oraz wykorzystanie i obstuga odpadoéw i innych materiatow
niebezpiecznych. Takie zezwolenia i licencje stawiajg ograniczenia i standardy dotyczace
dziatalnosci Grupy wymagajacej zgodnosci. Grupa utrzymuje naje standardy dbatosci i
zatrudnia odpowiednig liczbe pracownikéw do nalezytej gospodarki odpadami. Obiekty Grupy
sg regularnie poddawane audytom i inspekcjom organéw rzadowych w Polsce i Czechach.

Oprécz innych przepiséw EHS, Grupa oczekuje, ze jej dziatalnos¢ w ciggu najblizszych kilku lat
bedzie podlegac wptywowi nowych wymogdw prawnych na podstawie dyrektyw [ED, EU ETS,
dyrektywy w sprawie odpowiedzialnosci za srodowisko (,ELD") i Rozporzadzenia REACH, ktore
nakfada istotne obowiazki na Grupe w zakresie testowania, oceny i rejestracji podstawowych
chemikaliow oraz potproduktéw chemicznych. Dyrektywy IED i EU ETS majg na celu obnizenie
emisji zanieczyszczen i gazow cieplarnianych do atmosfery. W szczegdlnosci dyrektywa IED
bedzie wprowadza¢ bardziej rygorystyczne standardy emisji SO,, NOx i pytow z elektrowni i
cieptowni takich, jak te posiadane przez Grupe, poczawszy od 1 stycznia 2016 .

Grupa Przewiduje, ze wydatki na kwestie zwigzane ze srodowiskiem w niedtugiej perspektywie
bedga przeznaczane na rozwigzania ekoinnowacyjne oraz oszczedzajgce energie. Grupa szacuje,
ze wyda okoto 183,6 mIn PLN w 2015 roku.
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Bezpieczenstwo i higiena pracy

Gtowna inicjatywa Grupy w zakresie ochrony $rodowiska dotyczy wykorzystywanych Zrodet
energii, fj. budowa instalacji odsiarczania i usuwania NOy. Ponadto, kotty weglowe Grupy w
Polsce i w Czechach beda spetnia¢ europejskie i polskie wymogi srodowiskowe. Ponadto,
Grupa podjeta zobowigzanie wytwarzania bezpiecznych produktdw i tworzenia miejsca pracy
wolnego od wypadkdéw. Aby chroni¢ pracownikdéw Grupa stosuje zasady polityki. programy i
procesy bezpieczenstwa i higieny pracy wszystkich swoich lokalizacjach.

Bezpieczenstwo pracownikéw jest jednym z priorytetéw Grupy. Grupa ciggle monitoruje
warunki pracy, dokonujac ulepszerh w miare potrzeb. Pracownicy odgrywaja kluczowg role w
tym procesie, zgfaszajac sugestie ulepszen w czasie oceny ryzyka, zgtaszane w ramach
specjalnego systemu zarzadzania KAIZEN. W ciggu ostatnich pieciu lat Grupa nie odnotowata
zadnych wypadkow smiertelnych ani wypadkdw powodujacych powazne urazy.

Pracownicy

Wg stanu na 31 grudnia 2014 r, Grupa zatrudniafa 2 208 petnoetatowych pracownikéw,
zlokalizowanych gtéwnie w Polsce i w Czechach, z czego 802 w Polsce i 1 406 w Czechach.

W zwigzku z technicznym charakterem dziatalnosci Grupy, utrzymuje ona wysoko
wykwalifikowany i posiadajacy odpowiednie umiejetnosci personel i podkresla istotnosc
regularnego szkolenia i rozwoju pracownikdw poprzez uczestnictwo w programach
szkoleniowych. Grupa wspiera takze rozwdj pracownikédw za pomoca systemu premii
rocznych.

Grupa uwaza, ze jej relacje z pracownikami sg dobre. Warunki zatrudnienia w Grupie sg
negocjowane co roku ze zwigzkami zawodowymi. Negocjacje zwykle zaczynajg sie w trzecim
kwartale roku i konczg podpisaniem porozumienia, okreslajgcego nowe warunki, ktére zostajg
wigczone do wewnetrznych przepisdw pracy. W Polsce Grupa podlega dodatkowo pewnym
polskim regulacjom dotyczacym wynagrodzenia, a niektérzy z naszych pracownikdw sg objeci
ukfadem zbiorowym pracy. W Czechach Grupa dziata na podstawie ukfaddéw zbiorowych
pracy. Grupa generalnie stara sie systematyzowac i standaryzowa¢ wynagrodzenia, przy
zachowaniu niewielkich réznic. Wskaznik uzwigzkowienia pracownikdéw to 54% pracownikow
Grupy w Polsce i 29% w Czechach. Przez piec ostatnich lat Grupa nie toczyta zadnego sporu ze
zwigzkami zawodowymi.

W Grupie nie funkcjonujg programy akcji pracowniczych.
Ubezpieczenie

Grupa jest przekonana, ze typy i kwoty ochrony ubezpieczeniowej, jakie obecnie utrzymuije, sa
zgodne ze zwyczajowymi praktykami w jej segmencie sektora chemicznego i s adekwatne do
prowadzenia jej dziatalnosci. W szczegdlnosci, Grupa posiada polisy ubezpieczeniowe
uzyskane od szeregu miedzynarodowych i lokalnych towarzystw ubezpieczeniowych,
zapewniajace ochrone przez okreslonym ryzykiem operacyjnym, w tym ubezpieczenie
okre$lonego mienia, ubezpieczenie od odpowiedzialnosci za dziatalno$¢ i za produkt,
ubezpieczenie mienia w transporcie (dla wybranych spoétek), taboru i pojazdéw (dla wybranych
lokalizacji) oraz ubezpieczenie naleznosci (dla wybranych naleznosci).

Postepowania sadowe

Grupa jest strong w szeregu postepowan sadowych zwigzanych ze zwyklym tokiem
dziatalnosci Grupy. Dotycza one spraw wszczetych przez organa regulacyjne, podatkowe,
dostawcow i klientdw, roszczenia podniesione przez pracownikdw, spory w  sprawie
podpisanych umow, roszczenia dotyczace uszkodzenia ciafa lub szkody w mieniu, jakie moga
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wystapi¢ w zwigzku z ustugami Grupy dotyczacymi projektow lub placéw budowy, sprawy
dotyczace wymierzenia podatku, roszczenia Srodowiskowe i inne. Wiele umow zawartych
przez Grupe zawiera postanowienia dotyczace alternatywnych sposobdw rozstrzygania
sporow, pozwalajacych na rozstrzygniecie wszelkich sporéw wynikajacych z umow. Jezeli
strony umowy nie mogg doj$¢ do porozumienia, to moze wystapi¢ koniecznos¢ wszczecia
postepowania sagdowego w celu rozstrzygniecia sporu.

Poza sprawami ujawnionymi w niniejszym dokumencie, w 2014 roku Grupa nie byta strong
zadnego postepowania rzagdowego, sagdowego ani arbitrazowego (w tym postepowania w
toku lub zagrazajgcego jej, jezeli Grupa posiada o tym wiedze), ktére wywarto w najblizszej
przesztosci lub moze wywrzed istotny wptyw na sytuacje finansowg i rentownos¢ Grupy.
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SYTUACJA FINANSOWA | MAJATKOWA GRUPY KAPITALOWEJ
Gtéwne czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci Grupy

Na wyniki dziatalnosci Grupy wptywa szereg réznych czynnikow, z ktérych wiele wywiera
wptyw na przemyst chemiczny jako catos¢; naleza do nich: globalna podaz i popyt na rynkach
koricowych, na ktérych konkuruja klienci Grupy, ceny surowcdw, ogdlne warunki gospodarcze
oraz zapewnianie zgodnosci z przepisami o ochronie srodowiska. Wyniki dziatalnosci oraz
przeptywy pieniezne Grupy podlegajg rowniez wplywowi czynnikdw strukturalnych i
operacyjnych specyficznych dla spétki.

Otoczenie gospodarcze, popyt i cyklicznosé na rynkach korncowych chemikaliow

Dziatalno$¢ Grupy jest uzalezniona od sprzedazy wyrobdéw chemicznych wykorzystanych w
szerokiej gamie gatezi przemystu, w tym w szczegdlnosci w przemysle samochodowym, w
opakowaniach i w branzy budowlanej. Branze te, a w zwigzku z tym popyt na produkty Grupy,
podlegaja wptywowi ogdlnych warunkéw gospodarczych. Dziatalnos¢ Grupy charakteryzuje
rowniez cykliczno$¢ oraz, co wazniejsze, zmienno$¢ bilansu podazy i popytu w przemysle
chemicznym i przyszte wyniki dziatalnosci Grupy moga w dalszym ciggu podlegac takiej
cyklicznosci i zmiennosci.

Wzrost przychoddéw Grupy jest zalezny od szerszego europejskiego i globalnego otoczenia
gospodarczego oraz ogdlnej sytuacji w Polsce. W przesztosci wyniki dziatalnosci Grupy
podlegaty wptywowi (i oczekuje sie, ze wyniki finansowe Grupy bedg w dalszym ciggu
podlega¢ wptywowi) gtownych czynnikdw makroekonomicznych, takich jak wzrost PKB,
inflacja, stopy procentowe, kursy walut, stopa bezrobocia, poziom niewyptacalnosci
przedsiebiorstw oraz sytuacja finansowa konkurentéw Grupy. W ciggu ostatniego okresu
dekoniunktury gospodarka polska osiggata lepsze wyniki niz wiele innych gospodarek
europejskich i byfa jedyng gospodarkg w UE, ktéra konsekwentnie odnotowywata wzrost w
kazdym roku w latach 2008-2010 (wedtug danych Eurostat). Generalnie, stabe warunki
gospodarcze w Europie, w tym w Polsce, mogg zawazy¢ na perspektywach wzrostu dla
rynkdw Grupy.

Perspektywy wzrostu PKB w Europie, w tym w Polsce, oraz inne czynniki makroekonomiczne
cechuje z natury niepewnos¢ i silna zaleznos¢ od, m.in. ogdélnego otoczenia gospodarczego.
Na rynki Grupy wptywa réwniez poziom rozwoju gospodarczego innych krajéw, co pokazuje
negatywny wptyw spadku stopy wzrostu gospodarki Chin na globalny wielkotonazowy
przemyst petrochemiczny.

Przemyst samochodowy i budownictwo

Dziatalno$¢ Grupy jest zalezna w duzej mierze od warunkow rynkowych w branzach, ktére
wykorzystujg surowce i produkty posrednie Grupy, w tym w szczegdlnosci w przemysle
samochodowym i w branzy budowlanej.

W roku 2014, sprzedaz samochodow osobowych w Unii Europejskiej wyniosta 12 550 771
sztuk. Liczba nowo zarejestrowanych samochodéw wzrosta o 5,7% w poréwnaniu do roku
2013 (zrodto: Europejskie Stowarzyszenie Producentéw Pojazdow (ACEA)). Najwiekszy wzrost
zostat odnotowany w Hiszpanii (18,1%) i w Wielkiej Brytanii (9,3%). We Wtoszech wzrost
wyniost 4,2%, a w Niemczech 2,9%. We Francji, popyt byt stabilny, a jego wzrost wyniost
jedynie 0,3%.

W poréwnaniu do roku 2013, popyt na opony zamienne na rynku europejskim w roku 2014 byt
stabilny (z wyjatkiem opon do pojazdéw rolniczych). Wzrost sprzedazy opon do samochoddw
osobowych w 2014 roku wynidst 2% (Zzrodto: Europejskie Stowarzyszenie Producentdw Opon i
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Kauczuku (ETRMA)). W przypadku opon do tiréw i autobuséw, sprzedaz wzrosta o 4%. Sprzedaz
opon do pojazdow rolniczych w przedmiotowym okresie zmalat w stosunku do 2013 roku o
2%.

Dtugoterminowym efektem wprowadzonych uregulowan w zakresie oznaczania opon bedzie
wzrost popytu na kauczuki NdBR oraz SSBR, ktére sg uzywane do produkcji nowoczesnych
opon o lepszych wiasciwosciach w zakresie odpornosci na $cieranie, oporéw toczenia i lepszej
przyczepnosci do mokrej nawierzchni. Rozwdj motoryzacji prowadzi do ciggtego wzrostu
popytu na kauczuki syntetyczne produkowane m.in. przez Grupe, co jest obserwowane juz od
wielu lat. Spdtka zaktada, ze w dtugim okresie powinna spodziewac sie systematycznego
wzrostu popytu na kauczuki syntetyczne w kontekscie oczekiwanego wzrostu liczby
samochododw w krajach rozwijajgcych sie.

W roku 2014 wyniki finansowe Grupy, w szczegdlnosci w Segmencie Dyspersji, Klejow i
Latekséw oraz w Segmencie Tworzyw Styrenowych, podlegaty wptywowi trudnej sytuacji w
branzy budowlanej. W roku 2014 w Polsce wystapit umiarkowany roczny wzrost wartosci
dodanej w przemysle budowlanym, ktory wynidst 5% oraz produkcji sprzedanej 3,6%.
Jednakze, w ciggu ostatnich 3 miesiecy roku, wystapito spowolnienie wzrostu w tym
przemysle. Wartos¢ dodana zwiekszyta sie tylko o 1,8%, a produkcja sprzedana o 1,1% (Zrédto:
Stan i prognoza koniunktury gospodarczej. Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa, luty
2015).

W 2015 Grupa oczekuje niewielkiej poprawy koniunktury w budownictwie i wynikéw tego
segmentu.

Wahania cen surowcow

Koszty surowcodw stanowig istotny sktadnik kosztéw operacyjnych dziatalnosci Grupy. W roku
zakonczonym 31 grudnia 2014 r. surowce stanowity 72% catosci przychoddéw ze sprzedazy
Grupy. Do gtéwnych surowcow Grupy naleza butadien, styren, etylobenzen, akrylan butyly,
monomer octanu winylu, etylen i benzen oraz frakcja C4. W zwiazku z powyzszym koszty
dziatalnosci operacyjnej Grupy podlegajg bezposredniemu wptywowi zmiennosci kosztéw
surowcow, ktére sa uzaleznione od podazy i popytu globalnego oraz innych czynnikow
lezacych poza kontrola Grupy. Ceny surowcow Grupy sg w pewnym stopniu skorelowane z
globalng ceng ropy naftowej poniewaz ropa jest surowcem wejsciowym europejskich
zaktadow krakowania, ktére z kolei dostarczajg surowce Grupie. W Europie ceny surowcow
kupowanych przez Grupe zalezg tylko w niewielkim stopniu od cen gazu.

Generalnie Grupa stara sie przenosi¢ wzrosty cen surowcoéHw na klientow. Jednak w zwigzku z
presjg cenowaq i innymi formami presji konkurencyjnej i rynkowej, Grupa moze nie by¢ w stanie
przenosi¢ takich kosztow w catosci lub w ogodle. Ponadto zmiennos¢ kosztow tych surowcdw
utrudnia zarzadzanie cenami i moze wystepowac opdznienie pomiedzy wzrostem cen
surowcow a wzrostem cen dla klientéw Grupy. Chociaz w diugiej perspektywie zmiany cen
surowcow zazwyczaj przektadaja sie na zmiany cen produktéw, ceny produktow Grupy moga
nie odzwierciedla¢ od razu zmian cen surowcdw w wyniku dziatania mechanizmméw cenowych
stosowanych przez Grupe lub opdZnien w aktualizacji cen produktow Grupy. Wptywa to na
zdolno$¢ Grupy do terminowego przenoszenia wzrostéw cen na klientéw. W zwigzku z
powyzszym, wahania cen surowcdéw mogg miec istotny wptyw na zyski brutto, marze brutto
lub inne wyniki na dziatalnosci operacyjnej Grupy.

Ponadto, celem optymalizacji waharn cen w kontraktach dtugoterminowych na dostawy
surowcow, formuty cenowe w takich kontraktach Grupy odzwierciedlajg biezaca sytuacje na
rynku surowcéw. Stosowane formuty obnizajg ryzyko duzych odchyler zakontraktowanych
cen zakupu od cen rynkowych. Integracja wsteczna i pozyskiwanie dtugofalowych kontraktéow
na dostawy po atrakcyjnych cenach to kluczowe czynniki kontroli kosztéow surowcow.
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W 2014 roku ceny polistyrenu GPPS oraz HIPS pozostawaty pod wptywem zmiennych cen
surowcow (wysokich w I pétroczu i systematycznie spadajgcych w Il). Zmienna sytuacja
sprzyjata uzyskiwaniu wyzszych marz przez producentéw polistyrenu bazujgcych na witasnej
produkgji styrenu.

Zmiany cen surowcOw maja bezposredni wptyw na poziom kapitatu obrotowego Grupy.
Generalnie, wzrosty cen prowadza do wzrostu zapotrzebowania Grupy na kapitat obrotowy a
spadki prowadza do spadku zapotrzebowania na kapitat obrotowy.

Wahania marz oraz podazy i popytu na produkty Grupy

Marze na rynkach Grupy podlegaja silnemu wptywowi wykorzystania przemystu, na co wptywa
podaz i popyt na produkty i koszty gtownych surowcow. Pewne rynki, takie jak rynki tworzyw
sztucznych i kauczukow syntetycznych, sg bardziej dojrzate, a wiec ich ogdlny wzrost jest
zazwyczaj bardziej skorelowany ze wzrostem globalnego PKB. W miare jak popyt na produkty
wzrasta i zbliza sie do poziomu dostepnej podazy, zwiekszajg sie wskazniki wykorzystania i
ceny i marze zazwyczaj rosna. Podaz na rynkach Grupy ma zazwyczaj charakter cykliczny i
generalnie cechuje sie okresami ograniczonej sprzedazy, powodujacymi wzrost stawek
operacyjnych i marz, po ktérych nastepuja okresy nadpodazy, zazwyczaj stymulowane przez
budowe dodatkowych mocy produkcyjnych, powodujace spadek stawek operacyjnych i marz.

Oprécz cyklicznosci marze Grupy sg réwniez podatne na potencjalne istotne wahania w
krotkim okresie w zwiagzku z réznymi czynnikami, takimi jak planowane i nieplanowane
przestoje, warunki polityczne i gospodarcze wptywajace na ceny i zmiany polityki zarzadzania
zapasami przez klientow (takie jak budowanie zapaséw lub pozbywanie sie zapaséw w
okresach spodziewanych wzrostéw cen).

Aktualne i przyszte przepisy dotyczqce ochrony srodowiska

Grupa podlega obszernym uregulowaniom z zakresu ochrony s$rodowiska oraz
bezpieczenstwa i higieny pracy zarbwno na poziomie krajowym jak i europejskim. Obowiazuja
liczne przepisy, ktére wptywaja na dziatalnos¢ Grupy i Grupa ponosi i spodziewa sie nadal
ponosi¢ istotne nakfady inwestycyjne na zapewnienie zgodnosci z obecnymi i przysztymi
przepisami i regulacjami. Grupa moze ponosi¢ rowniez koszty dziatan naprawczych, likwidadji i
biezacej modernizacji oraz zapewniania zgodno$ci z wymogami w zwigzku ze swoimi
zaktadami produkcyjnymi i innymi nieruchomosciami. Grupa jest jednak przekonana, ze
potencjalne koszty dziatari naprawczych nie bedg wysokie i nie oczekuje, ze moga one
wptywac na osiggane przez nig wyniki dziatalnosci operacyjnej.

Rozporzadzenie REACH nakfada istotne obowigzki na Grupe i na cafg branze chemiczng w
zakresie testowania, oceny i rejestracji podstawowych chemikaliéw oraz poétproduktow
chemicznych. Rozporzadzenie w sprawie w sprawie klasyfikacji, oznakowania i pakowania
(,CLP") naktada na grupe istotne zobowiazania w zakresie testowania, oceny i rejestradji
podstawowych wyrobdw chemicznych, ktore sg drogie, czasochtonne i prowadza do wzrostu
kosztéw produkdji i spadku marz operacyjnych produktéw Grupy.

W ciggu najblizszych kilku lat Grupa spodziewa sie, ze bedzie podlega¢ wptywowi nowych
wymogow prawnych dotyczacych ochrony $rodowiska, wynikajgcych miedzy innymi z
Dyrektywy w sprawie Emisji Przemystowych (,IED") i Europejskiego Systemu Obrotu Emisjami
("EU ETS"). Grupa stara sie nadazac¢ za rosnaca $wiadomoscig ekologiczng swoich klientéw,
produkujac  kauczuki NdBR, wykorzystywane do produkcji opon o podwyzszonych
parametrach uzytkowych, ktére zmniejszaja zuzycie paliwa. Ponadto Grupa bierze udziat w
opracowywaniu alternatywnych $ciezek uzyskiwania butadienu ze Zrédet odnawialnych.
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4.2

Ponadto, Grupa rozwaza budowe zaktadu spalania odpaddéw komunalnych, spetniajacego
polskie przepisy krajowe w zakresie gospodarki odpadami.

Wahania kursow walut

Grupa prowadzi dziatalno$¢ miedzynarodowa, w wyniku czego jest narazona na rézne ryzyka
walutowe, w tym w szczegolnosci w odniesieniu do EUR, PLN, USD i CZK. Chociaz walutg
stosowang w sprawozdaniach jest ztoty, w 2014 r. 77% przychoddw Grupy i 93% jej kosztéw
dotyczyto transakcji rozliczanych w walucie innej niz polski ztoty. W zwigzku z powyzszym
Grupa podlega wplywowi zardwno transakgji jaki i skutkow przeliczert i wahan kurséow
walutowych. W ciggu ostatnich lat warto$¢ tych walut wyrazona w ztotych polskich ulegata
istotnym wahaniom. Sytuacja taka moze sie w przysztosci powtarza¢. Ewentualna deprecjacja
tych walut w stosunku do ztotego spowoduje zmniejszenie wyrazanej w ztotych polskich
rownowartosci kwot przedstawiajacych wyniki dziatalnosci operacyjnej w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Ewentualna aprecjacja tych walut spowoduje odpowiedni wzrost
powyzszych kwot. Wahania kursow walut majg wptyw na wielko$¢ przychoddw ze sprzedazy
oraz na koszt zakupu surowcow. Wzrost relatywnej sity ztotego wobec innych walut moze
mie¢ negatywny wptyw na rentownos¢ eksportu i sprzedazy krajowej Grupy to zmiany
przychoddw z eksportu i sprzedaz krajowej spowodowane wahaniami kursow walut sg
rownowazone po czesci prze zmiany kosztow importu surowcdw. Jedng z konsekwendji
dokonywanych przez Grupe zakupow surowcow, sprzedazy produktdw, zacigganych kredytéw
i pozyczek oraz posiadanych srodkéw pienieznych w walutach obcych jest narazenie Grupy,
zarbwno w przesztosci, jak i w przysztosci, na wahania kursow walut, ktére moga miec istotny
wplyw na wyniki operacyjne, stan aktywow i pasywéw oraz przeptywy pieniezne Grupy
wyrazane w ztotych polskich. Zmiennos¢ kursow walut moze takze istotnie zaburzac
poréwnywalnos¢ wynikdw operacyjnych za poszczegdlne okresy.

Zagrozenia i ryzyka zaktécen zwigzanych z produkcjq chemicznq

Grupa jest narazona na typowe zagrozenia i ryzyka zaktdcen zwiazane z produkcjg chemiczng
oraz powigzanym przechowywaniem i transportem surowcéw, produktow i odpaddw. Takie
potencjalne ryzyka i zaktdcenia obejmuja, miedzy innymi, wybuch i pozar, niesprzyjajace
warunki pogodowe oraz kleski zywiotowe a takze awarie mechanicznych urzadzen
zabezpieczajgcych proces i ograniczajacych emisje zanieczyszczen. W 2013 r. Grupa
doswiadczyta dwodch takich zaktdcen. W czerwcu 2013 r. Grupa doswiadczyta czasowego
przestoju zaktadu produkcyjnego w miejscowosci Kralupy nad Vitavou w Czechach, w zwigzku
z kilkudniowg powodzig w regionie; ponadto we wrzesniu 2013 r. zakfad krakowania Unipetrol
w Litvinovie, Czechy, doznat nieplanowanego wytgczenia na kilka dni, ktore spowodowato
niedobdr dostaw surowcow, gdyz Grupa polega na tym zaktadzie jako Zrodle frakcji C4, etylenu
i benzenu. Grupa dos$wiadczyta takze pozaru w zaktadzie produkcyjnym w Oswiecimiu w lutym
2014 r. W przypadku wystgpienia jakichkolwiek zaktdcenr, alternatywne zaktady z
wystarczajacymi zdolnosciami lub mozliwosciami mogga nie by¢ dostepne, mogg kosztowac
znacznie wiecej lub moga wymagac znacznego czasu do uruchomienia produkcji, co moze
miec¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki finansowe Grupy. Chociaz takie zdarzenia sa
standardowe, wystepujg one rzadko, nie czesciej niz raz lub dwa razy do roku, i sg zazwyczaj
krotkotrwate.

Prezentacja informacji finansowych

Na potrzeby ponizszego omodwienia wynikdéw dziatalnosci Grupy, gtéwnymi pozycjami
sprawozdania z catkowitych dochodoéw sa: przychody ze sprzedazy, koszty sprzedanych
produktow i materiatdw, koszty sprzedazy, pozostate przychody na dziatalnosci operacyjnej,
koszty ogdlnego zarzadu i administracji, pozostate przychody na dziatalnosci operacyjnej,
przychody finansowe, koszty finansowe, podatek dochodowy oraz zysk netto. Ponizsze
omodwienie odnosi sie rowniez do EBITDA oraz wynikéw Grupy w ujeciu segmentowym.
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Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy obejmuja przychody ze sprzedazy towardw i produktéw gotowych,
Swiadczenia ustug, materiatdéw i przychody z najmu nieruchomosci o charakterze
inwestycyjnym.

Wyniki segmentow

Wyniki segmentow obejmujg przychody ze sprzedazy kazdego segmentu pomniejszone o
taczny koszt alokowany do takiego segmentu. Uzgodnienie wynikdw segmentéw z zyskiem
przed opodatkowaniem przedstawia Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe.

Koszty sprzedanych produktéw i materiatow

Koszty sprzedanych produktow i materiatbw obejmuja, miedzy innymi, zuzycie materiatow i
energii, wynagrodzenia i koszty sprzedanych produktéw i materiatow.

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy obejmuja miedzy innymi koszty transportu, zatadunku i rozladunku, optaty
celne, optaty handlowe i ubezpieczenia towardw.

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody na dziatalno$ci operacyjnej obejmuja miedzy innymi przychody zwigzane
ze sprzedaza Srodkdw trwatych, rozwiazanie rezerw, straty z tytutu trwatej utraty wartosdi,
odszkodowania od zaktadéw ubezpieczer oraz kary umowne.

Koszty ogdlnego zarzqdu i administracji

Koszty ogodlnego zarzadu i administracji obejmujg koszty ogdlnego zarzadu zwigzane z
utrzymaniem zarzadu i ogdlne koszty produkcji dotyczace utrzymania i funkcjonowania
jednostek ogdlnego przeznaczenia, np. laboratoriow.

Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne obejmujg miedzy innymi przeszacowanie rezerw, straty z tytutu
trwatej utraty wartosci, odpisy, koszty niewykorzystanych mocy produkcyjnych, wykorzystanie
uprawnien CO, oraz koszty likwidagji.

Przychody finansowe

Przychody finansowe obejmuja przychody z wyceny instrumentéw pochodnych, odsetek
wedtug amortyzowanego kosztu z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej, nadwyzke
zyskow walutowych nad stratami walutowymi z tytutu aktywdw pienieznych, kredyty i
pozyczki oraz inne aktywa i zobowiazania.

Koszty finansowe

Koszty finansowe obejmujg gtéwnie obcigzenia odsetkowe ustalone z wykorzystaniem
efektywnej stopy procentowej oraz nadwyzke réznic kursowych nad dodatnimi réznicami
kursowymi z tytutu aktywdw pienieznych, kredyty i pozyczki oraz inne aktywa i zobowigzania.

Podatek dochodowy
Podatek dochodowy obejmuje koszt biezgcego i odroczonego podatku dochodowego.

Zysk netto
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4.4

Zysk netto obejmuje przychody ogdtem pomniejszone o koszty ogdtem.
EBITDA

EBITDA jest obliczany jako zysk na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje
rzeczowych aktywdw trwatych i amortyzacje wartosci niematerialnych i prawnych.

Wynik dziatalnosci Grupy

Ponizsza tabela przedstawia skonsolidowany wynik na dziatalnosci Grupy dla kazdego ze
wskazanych okreséw.

Za rok zakonczony
31 grudnia

2014 2013
(wmin PLN)

Przychody 7€ SPrzedaZy ... eeeeseesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssess 46188 4989,0
Kosztéw sprzedanych produktéw i materiatOw .......vvceccccvenseevenns (38534) (4228,0)
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 765,4 761,0
Pozostate przyChody OPEraCyjNe ... ssssissseesssssinsseene 21,8 31,5
KOSZLY SPIZEAAZY ..cvvvvvvsvversssesessssssssssssss s sssssssssssssssssssssssssssssssssssss (135,6) (141,5)
Koszty 0goIne i adminiStraCyjNe ..o ssssssssene (165,5) (148,8)
Pozostate KOSZLY OPEIACYINE ... sissssss (14,4) (32,0)
Zysk/(Strata) na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych.......... 79 4,0
Zysk/strata na dziatalnosci operacyjnej 479,6 474,2
PrZYCROQY FINANSOWE....ooooveeseeeesesrreessreessssvesssissessssssesssssessssssssssssssesssssson 7,5 23,7
KOSZEY FINANSOWE ..o ssssss s ssssssssssson (49,6) (26,7)
KOSZtY fiNaNSOWE NELO....cocoesceeeesesesssses s (42,1 (3,0)
Strata na sprzedazy aktywow finansowych dostepnych do
SPIZEAAZY ooevvveesssssrveesssssssvees s ssssssssesssssssssseessssssssssess s sssssssssess s (10,4) —
Zysk przed opodatkowaniem 4271 471,2
Podatek AOChOAOWY ... sssssos s (69,6) (53,9)
Zysk netto 357,5 417,3
Inne catkowite dochody, ktére moga podlegac
przeklasyfikowaniu do wyniku netto
RoZnice kursowe w jednostkach podporzadkowanych.................. 254 (118,7)
Wycena aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy........ 27,1) 714
Pozostate catkowite dochody (netto) (1,7) (47,3)
Catkowite dochody razem 355,8 370,0
Zysk przypadajacy na:
Whascicieli jednostki dOMINUJACE]...omvvvvvverrsssvesssressssssesssssssssssssssnns 356,9 416,9
Udziaty MNIEJSZOSCIOWE......ccccevveeeecereveessessssveessssssseeesssssssseessssmssseesssssssssene 06 04
Zysk netto okresu 357,5 417,3
Catkowite dochody przypadajace na:
Whascicieli jednostki dOMINUJACE]...omvvvvveeorsevressssessssssssssssssssssssssnns 3552 369,6
Udziaty MNIEJSZOSCIOWE......ccccevveeeecevereesssssssveessssssssveessssssssees s ssssssssene 06 04
Catkowite dochody netto za dany okres 355,8 370,0

Rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. w poréwnaniu z rokiem zakonczonym 31 grudnia
2013r.
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Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ogdtem za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 4.618,8 min
PLN i byty 0 370,2 mIn PLN, tj. 7,4%, nizsze od kwoty 4.989,0 min PLN za rok zakonczony 31
grudnia 2013 r. Spadek byt spowodowany gtéwnie trudnymi warunkami rynkowymi, w tym
powolng poprawg sytuacji gospodarczej w UE i nizszym niz oczekiwano wzrostem w
gospodarce chinskiej, duzg konkurencjg spoza UE w segmencie tworzyw styrenowych oraz
niskimi cenami butadienu i kauczuku syntetycznego.

Ponizsza tabela przedstawia historyczne przychody ze sprzedazy Grupy za lata zakonczone 31
grudnia 2014 r.i 2013 1.

Zarok
zakonczony 31 grudnia
2014 2013
(w min PLN)

Przychody ze sprzedazy produktOw .........censeeenns 43779 46421
Przychody ze sprzedazy UstUg ... 252 24,1
Przychody ze sprzedazy materiatdw i towarOw.........cccoeee. 2145 3208
Przychody ze wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych...... 1,2 2,0
RAZEIM ......oooor s 4618,8 4989,0

Analiza segmentéw za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. w poréwnaniu z rokiem
zakoniczonym 31 grudnia 2013 r.

Wyniki segmentdw za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 464,3 min PLN i byly o
6,4 mIn PLN, tj. 1,4%, nizsze od kwoty 470,7 mIn PLN za rok zakonczony 31 grudnia 2013 .

Ponizsza tabela przedstawia historyczne przychody ze sprzedazy Grupy i wyniki wedtug
segmentdéw dziatalnosci za lata zakoriczone 31 grudnia 2014 1.1 2013 1.

Zarok
zakonczony 31 grudnia
2014 2013
(w min zt)

Przychody ze sprzedazy

Segment kauczukOw syntetyCznych ..., 23091 25986

Segment tworzyw styrenowych ... 1905,1 1962,1

Segment dyspersji, klejow i lateksow 169,5 168,9

Pozostata AZIatalNOSC ... 2351 2594
Razem przychody ze sprzedazy........nnnn 4618,8 4989,0
Koszty wedtug segmentéw

Segment kauczukdw syntetyCznych.....eveecvessisons 20056 23012

Segment tWOrzyw StyreNOWYCH ......ooececveeenseeensseeesssieenns 17952 1 868,1

Segment dyspersji, klejow i latekSOW..........coovvvecrsccrirrreeen, 165,8 162,5

Pozostata dziatalnos¢ 1879 186,6
Koszty ogétem 4154,5 4518,3
Wynik segmentu

Segment kauczukOw syntetyCznych ..., 303,5 2974

Segment tworzyw styrenowych ... 1099 94,0

Segment dyspersji, klejow i lateksow 3,7 6,4

Pozostata dZIatalNOSC. s 47,2 72,9
Razem wynik segmentu............oocronconssrnnssionsne 464,3 470,7
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Segment kauczukdw syntetycznych

Wyniki w segmencie kauczukéw syntetycznych za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty
303,5 mIn PLN i byty 0 6,1 mIn PLN, tj. 2,1%, wyzsze, od kwoty 297,4 min PLN za rok zakorczony
31 grudnia 2013 .

Grupa osiggneta prawie takie same wyniki, jak rok wczesniej.
Segment tworzyw styrenowych

Wyniki w segmencie tworzyw styrenowych za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty
109,9 min PLN i byty o 159 mln PLN, tj. 16,9%, wyzsze, od kwoty 94,0 min PLN za rok
zakonczony 31 grudnia 2013 .

Wzrost ten wynikat gtownie z lepszej wielkosci sprzedazy wolumenowej oraz poprawy marz w
grupie produktow EPS oraz XPS.

Segment dyspersji, klejow i lateksow

Wyniki w segmencie dyspersji, klejow i lateksdw za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty
3,7 min PLN i byty 0 2,7 mIn PLN, tj. 42,2%, nizsze od kwoty 6,4 mIn PLN za rok zakonczony 31
grudnia 2013 .

Spadek ten odzwierciedlit znaczacy wzrost cen surowcéw w pierwszej potowie 2014 rokuy,
takich jak octan winylu i akrylan butylu.

Pozostata dziatalnos¢

Wyniki w segmencie pozostatej dziatalnosci za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 47,2
min PLN i byty 0 25,7 mIn PLN, tj. 35,3%, nizsze od kwoty 72,9 min PLN za rok zakoriczony 31
grudnia 2013 r.

Koszty sprzedanych produktéw i materiatow

Koszty sprzedanych produktow i materiatow za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 3
853,5 min PLN i byty o 374,5 mIn PLN, tj. 89%, nizsze, od kwoty 4 2280 mIn PLN za rok
zakoriczony 31 grudnia 2013 r. Spadek ten wynikat gtéwnie z srednich kurséw monomerow,
ktoére spadty w 2014 roku w poréwnaniu do roku 2013 (np. butadienu o 14,8%, styrenu o 8,5%,
nafty o 7,3% and etylenu o 58% ) W konsekwencji, koszt surowcéw i uzytej energii wyniost
3.305,5 mIn PLN za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 roku, a w roku poprzedzajacymi wyniost
4.462,5 min PLN. Dodatkowo, wieksza czes¢ kosztow sprzedanych produktow i materiatéw w
roku 2014 zostata przypisana do zapaséw wyrobdw gotowych na dziert bilansowy w
pordwnaniu do roku 2013.

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 21,8 min PLN i
byty 0 9,7 mIn PLN, tj. 30,8%, nizsze od kwoty 31,5 mIn PLN za rok zakoriczony 31 grudnia 2013
r. Spadek ten zwigzany byt gtéwnie ze zmniejszeniem przychodu z tytutu otrzymanych kar
umownych oraz mniejszym wartosciowo rozwigzaniem odpiséw aktualizacyjnych naleznosci.
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Za rok zakonczony

31 grudnia
2014 2013
(wmin zt)
Rozwigzanie odpisdw aktualizacyjnych naleznosci............... 4,0 54
DOtACIE oo 2,1 -
Rozwigzanie pozostatych rezerw 0,006 0,02
Otrzymane odszkodowania od firm ubezpieczeniowych..... 1,8 32
Otrzymane Kary UMOWNE..........oovcvvrvvvsssssssssssssssssssssssssssssssssons 42 13,1
IPINIE et 9,7 9,8
RAZEIM ... 21,8 31,5

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 135,6 min PLN, spadajac o 5,9
min PLN, tj. 4,2%, z poziomu 141,5 min PLN w roku zakoriczonym 31 grudnia 2013 r. Spadek
ten wynikat gtoéwnie z mniejszej ilosci sprzedazy spotowej kauczukdédw o duzym koszcie
transportu.

Koszty ogdlnego zarzqdu i administracji

Za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. koszty ogdlnego zarzadu i administracji wyniosty 165,5
min PLN, rosngc o 16,7 min PLN, tj. 11,2%, z poziomu 148,8 mIn PLN w roku zakoriczonym 31
grudnia 2013 r. Wzrost kosztéw ogdlnego zarzadu i administracji wynikat gtéwnie z kosztéw
zwigzanych z przygotowaniem i emisjg obligagji na rynkach miedzynarodowych (obligacje o
wartosci nominalnej 350.0 min EUR), oraz z wzrostu kosztow R&D i czynnosci zwigzanych ze
strategia.

Pozostate koszty operacyjne

Za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. pozostate koszty operacyjne wyniosty 14,4 min PLN,
spadajagc o 17,5 min PLN, tj. 54,9%, z poziomu 31,9 min PLN w roku zakoriczonym 31 grudnia
2013 r. Spadek pozostatych kosztow operacyjnych wynikat gtdwnie z nizszych odpiséw
aktualizujacych naleznosci.

Ponizsza tabela przedstawia historyczne pozostate koszty operacyjne Grupy za lata zakoriczone
31 grudnia 2014 r.i 2013 r.

Zarok
zakonczony
31 grudnia
2014 2013
(wminzt)

PrZeSZACOWANIE TEZEIW ..ccoovievrvrerrssinenresssssimsssssssssssssssssssssssssssssssssessene 0,1 0,1
Ustalenie strat z tytutu utraty wartosci naleznosci............ 3,7 14,7
Koszt niewykorzystanych mocy produkcyjnych.......eee. 2,2 1,6
Odpisanie NAIEZNOSCI ..occwvveeeerecveeeeessseseeeesssssseeessssne 2, 36
Zakup praw do emisji CO, 0,5 1,6
Koszt likwidacji nieczynnych zaktadow - 2,5
ININIC s 6,4 7.7
RAZEM .........ooetect s 14,4 31,9
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Przychody finansowe

Przychody finansowe za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 7,5 min PLN i byty o
16,2 min PLN, tj. 68,4%, nizsze od kwoty 23,7 mIn PLN za rok zakoriczony 31 grudnia 2013 r.
Spadek przychoddéw finansowych wynikat gtéwnie z braku przychodéw zwigzanych z
rdznicami kursowymi oraz ze spadku liczby depozytdw na rachunkach bankowych

Koszty finansowe

Za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. koszty finansowe wyniosty 49,6 min PLN, rosnac o 22,9
min PLN, tj. 85,8%, z poziomu 26,7 min PLN w roku zakornczonym 31 grudnia 2013 r. Wzrost
kosztow finansowych wynikat gtéwnie ze strat zwigzanych z réznicami kursowymi.

Podatek dochodowy

Za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. podatek dochodowy wynidst 69,6 min PLN, rosngc o 15,7
min PLN, tj. 29,1%, z poziomu 53,9 min PLN w roku zakoriczonym 31 grudnia 2013 r. Wynikato
to gtéwnie ze spisania czesci aktywa z tytutu podatku odroczonego od ulgi podatkowej.
Efektywna stopa podatkowa Grupy za lata zakoriczone 31 grudnia 2013 r. i 2012 r. wynosita
odpowiednio 11% i 11%.

Ponizsza tabela okresla historyczny podatek dochodowy Grupy za lata zakonczone 31 grudnia
20147112013 .

Za rok zakonczony

31 grudnia
2014 2013
(wmin zt)
Podatek dochodowy
Koszt z tytutu podatku dochodowego za biezacy okres........... 254 404
Korekta podatku lat UbIeGHYCh ... (5,1) 1,2
RAZEIM ... 20,3 41,6
Podatek odroczony
Powstanie / odwrdcenie rdznic przejsciowych ..o 49,3 12,3
Razem podatek dochodowy..................coorinnssrrnsnn 49,3 12,3
Podatek dochodowy raportowany w zestawieniu
catkowitych dochOdOW ... 69,6 53,9
Zysk netto

Z powyzszych powodow, za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. zysk netto wyniost 357,5 min
PLN, spadajac o 59,8 min PLN, tj. 14,3%, z poziomu 417,3 mIn PLN w roku zakonczonym 31
grudnia 2013 r.

EBITDA

Za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. EBITDA Grupy wynidst 635,8 min PLN, wzrastajac o
3,1mlIn PLN, tj. 0,5% , z poziomu 632,7 min PLN w roku zakorczonym 31 grudnia 2013 r. Wzrost
EBITDA wynikat gtdwnie z wynikdw osiggnietych w segmencie kauczukow syntetycznych.

Ponizsza tabela okresla historyczny EBITDA Grupy wedtug segmentéw za lata zakoriczone 31
grudnia 2014 r.i 2013 r.

51



SYNTHOS S.A. 2014 =

4.5

Za rok zakonczony

31 grudnia
2014 2013
(niezweryfikowane przez biegtego rewidenta)
(wminzt)
Segment kauczukow syntetycznych ... 3458 3345
Segment tworzyw styrenowych ... 159.2 160.2
Segment dyspersji, klejow i lateksdw.................. 10.3 12.0
Pozostata dZiatalNOSC.....rrrersrssrrsisserssins 120.5 126.0
Razem 635.8 632.7

' Dla segmentu Pozostatej dziatalnosci, EBITDA obejmuje takze przychody i koszty nieprzypisane do innych segmentéw
Plynnos¢ i zasoby kapitatowe

W ujeciu historycznym, zapotrzebowanie Grupy na ptynnos¢ wynika gtownie z potrzeby
finansowania naktadéw inwestycyjnych i kapitatu obrotowego, oraz obstugi zadtuzenia Grupy.
Gtownym Zrodtem ptynnosci Grupy byta gotowka z dziatalnosci operacyjnej, bankowe kredyty i
linie kredytowe, zbycie aktywdw oraz dotacje UE dla naktadéw inwestycyjnych.

Przeptywy Srodkow pienieznych

Ponizsza tabela przedstawia skonsolidowane przeptywy pieniezne Grupy dla kazdego ze
wskazanych okreséw.

Za rok zakonczony

31 grudnia
2014 2013
(w min zt)
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej ... 6119 685,0
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjne; ... (297,6) (256,2)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej ... 12,7 (736,8)

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Za rok zakonczony 31 grudnia 2014 r. $rodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
wyniosty 611,9 mIn PLN, spadajac o 73,1 min PLN, tj. 10,7%, z poziomu 685,0 min PLN w roku
zakonczonym 31 grudnia 2013 r. Spadek ten byt spowodowany zmiang zysku brutto.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. $rodki pieniezne netto wykorzystane na dziatalno$¢
inwestycyjng wyniosty 297,6 min PLN, wzrosty o 41,4 min PLN, tj. 16,2%, z poziomu 256,2 min
PLN w roku zakoriczonym 31 grudnia 2013 r. Wzrost wynikat gtéwnie z wyzszych wydatkow na
zakup dobr niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci, maszyn i urzadzen.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. $rodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej wyniosty
12,7 min PLN, rosngc o 7495 min PLN, tj. 101,7%, z poziomu 736,8 min PLN w roku
zakonczonym 31 grudnia 2013 r, gtdwnie ze wzgledu na wptywy z emisji Obligadji
Uprzywilejowanych

Zapotrzebowanie na kapitat obrotowy
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Grupa definiuje kapitat obrotowy jako aktywa obrotowe z wytgczeniem srodkdw pienieznych
minus  zobowigzania  krotkoterminowe 7z wylgczeniem  zobowigzan  finansowych.
Zapotrzebowanie Grupy na kapitat obrotowy netto zalezy gtéwnie od cen surowcéw i od
zarzadzania nalezno$ciami, zobowigzaniami i zapasami.

Na dzierr 31 grudnia 2014 r,, kapitat obrotowy netto wynosit 825.6 min PLN, zmalat 0 41 min
PLN z poziomu 866 .6 min PLN w 2013 roku. Spadek ten wynikat gtownie z nizszych cen
surowcow i lepszego zarzadzania zapasami.

Porozumienia pozabilansowe

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Grupa nie posiadata zadnych zobowigzar warunkowych wobec
podmiotéw niepowigzanych

Zobowigzania umowne i handlowe

Tabela ponizej stanowi podsumowanie zobowigzart umownych na dziert 31 grudnia 2014 r,
Tabela nie obejmuje aktywnych umdéw kupna zawartych z dostawcami, ptatnosci naleznych na
podstawie porozumien zwigzanych z rezerwami, utrzymaniem i zobowigzan warunkowych
zaciggnietych w zwyktym trybie dziafalnosci.

Razem Do 1roku 1-5lat Powyzej 5 lat

(wmin PLN)

Nalezne ptatnosci wg okresu

Zobowiazania z tytutu obligacji (59,7) (238,7) (1611.1)
Kredyty DankoWe ... (3,6) (54) -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug

TN cooveeeveeemsssssmmssssssssssssmssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssens (633,1) (633,1) - -
SWaPY PrOCENTOWE ..oocveesevesseesresssessisesns 22) 2,2) - -
> Y.2=1 0 1 (2553.7) (698,5) (244,1) (1611.1)
Naktady inwestycyjne

Naktady inwestycyjne Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2014 r. wyniosty 444,4 min PLN.

Ponizsza tabela przedstawia naktady inwestycyjne Grupy poniesione we wskazanych okresach,
wg segmentu operacyjnego.

Rok zakonczony
31 grudnia:
2014 2013
(w min PLN)
Segment kauczukOw SYNTELYCZNYCH ..o 183,0 1278
Segment tWOrZyW STYTENOWYCH ..o ssesssssssssss e 20,6 23,2
Segment dyspersji, klejow i lateksow 1,2 38
POZOStA1a AZIAAINOSC coerrrrerirrsrssirsirssrssessis s 2396 146,9
RAZEIM ..o eeeessesssseee s sssese s st s s s ssesssse s sessesee 4444 301,7

Grupa realizuje szeroko zakrojony program inwestycyjny na sfinansowanie budowy,
utrzymania i usprawnienia zaktadéw produkcyjnych Grupy. Znaczne naktady inwestycyjne
potrzebne sa do utrzymania biezacej produkgji zakladow Grupy, spetnienia wymogow nowych
przepisow, a takze utrzymania licencji na prowadzenie dziafalnosci. Dodatkowe naktady
inwestycyjne s takze wymagane do modernizacji starzejgcego sie lub przestarzatego
wyposazenia, do podniesienia efektywnosci  energetycznej, zwiekszenia  zdolnosci
produkcyjnych i poprawy kontroli procesow.
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4.6

4.7

4.8

Wedtug oczekiwan Grupy, faczne naktady inwestycyjne za rok zakoriczony 31 grudnia 2015
wyniosg ok. 662,5 min PLN, a naktady inwestycyjne za rok zakonczony 31 grudnia 2016 wyniosa
ok. 946,5 min PLN.

Nasza obecnie najwiekszg inwestycjg jest budowa fabryki kauczukéw SSBR w Oswiecimiu w
Polsce, ktérg Grupa zdeterminowana jest ukonczyd. Grupa spodziewa sie, ze fgczna inwestycja
w ten projekt, po jego zakoriczeniu w 2015 r., wyniesie okoto 555,0 min PLN.

Inne znaczace projekty inwestycyjne Grupy obejmujg budowe zaktadu produkcyjnego NdBR
oraz dodatkowych zdolnosci produkcyjnych kauczukéw SSBR w  kompleksie Triunfo
Petrochemical Complex w Rio Grande do Sul w Brazylii.

Dodatkowe projekty biezgce moga obejmowac: (i) budowe kotfa fluidalnego w Oswiecimiu w
Polsce; (i) instalacje odazotowania i odsiarczania spalin w zaktadzie produkcyjnym w
Oswiecimiu; oraz (jii) budowe kotta fluidalnego w zaktadzie produkcyjnym Grupy w Kralupach.
Wszystkie wskazane wielkosci inwestycji s3 jedynie szacunkami i mogg w dowolnym
momencie zmienic sie lub zosta¢ zmodyfikowane.

Grupa zamierza realizowa¢ plany inwestycyjne ktére obejmujg rozwdj organiczny oraz
kapitatowy.

Gtéwne lokaty kapitatowe

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, Grupa posiadata nastepujace lokaty kapitatowe.

Wykaz posiadanych akcji 2014 llo$¢ akgcji Wartos¢ w tys. zt

- ECho INvestment SA ... 17 884 050 125903
- Global BIOENEIGIes......ovveevesveessssessssssssssssessssons 59625 6 650
Razem 132553

Wartos¢ godziwa instrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy ustalona zostata w
oparciu o notowania gietdowe.

Pozycje pozabilansowe

Ograniczenia w prawach wtasnosci na aktywach 31.12.2014

[tys PLN]
Zobowigzanie z tytutu zabezpieczen na rzeczowych skfadnikach
MAJALKU TTWAIEGO oo ssssss s sssssss s s 0
CESJA NAIBZNOSCl oo ssssmsssses s sssssssessssssmssssesssssssssoee 120.000
Razem 120.000

Dziatalnosc finansowa
Obligacje

W dniu 30 wrzesnia 2014, Synthos Finance AB (publ), z siedzibg w Sztokholmie w Szwedji
(‘Emitent Obligacji’), spotka w 100% zalezna of SynthosS.A, wyemitowata
niepodporzadkowane obligacje o tacznej wartosci nominalnej 350 000 000 EUR (“Obligacje”).
Obligacje oprocentowane sg statg stopg procentowa 4,000% rocznie, przy odsetkach ptatnych
w okresach pétrocznych (30 marca i 30 wrzesnia kazdego roku), zaczynajac od 30 marca 2015
r., a data ich wykupu przypada na 30 wrze$nia 2021 r. Obligacje zostaty wyemitowane za cene
rowng 100% ich kwoty gtéwnej, za taczng cene 350 000 000 EUR. Obligacje s zadtuzeniem
niepodporzadkowanym, i majg takie same pierwszenstwo sptaty jak istniejgcy i przyszte
niezabezpieczone zadtuzenie niepodporzadkowane. Grupa Synthos wykorzysta wptywy z
emisji Obligacji na spfate istniejagcego zadtuzenia Grupy Synthos w kwocie 258,6 min EUR,

54



SYNTHOS S.A. 2014 =

szacowanych opfat i wydatkdw zwigzanych z emisjg Obligacji oraz na ogdlne cele
korporacyjne Grupy Synthos.

Obligacje s3 niezabezpieczone i gwarantowane solidarnie przez Synthos S.A., Synthos Dwory 7
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka jawna, SYNTHOS Kralupy a.s., TAMERO INVEST
sro. and SYNTHOS PBR sro. ("Poreczyciele”). Poreczenie udzielone przez Poreczycieli
obejmuje wszystkie zobowigzania Synthos Finance AB (publ) wynikajace z Obligacji (w tym
zobowigzanie do zapfaty wartosci nominalnej Obligacji oraz odsetek od Obligacji) i zostato
udzielone wszystkim Obligatariuszom. Poreczenie wygasa po wygasnieciu roszczen
Obligatariuszy wobec Synthos Finance AB (publ). Wynagrodzenie uzyskane za udzielenie
poreczenia zostato przyznane na zasadach rynkowych.

W zwigzku z emisjg Obligacji Grupa podlega takze standardowym dla obligacji typu high-yield
ograniczeniom (tzw. kowenanty), ktére moga zmniejszy¢ jej zdolnos¢ do finansowania
przysztej dziatalnosci i potrzeb kapitatowych oraz do wykorzystywania szans biznesowych i
prowadzenia biezgcej dziatalnosci. Ograniczenia te podlegajg licznym  wyjgtkom i
wytgczeniom, wiec przy spetnieniu okreslonych warunkéw, kwota zadtuzenia zaciggnietego
zgodnie z tymi ograniczeniami moze by¢ znaczna.

Obligacje s3 notowane na Rynku Oficjalnych Notowan Irlandzkiej Gietdy Papierow
Wartosciowych i zostaty dopuszczone do obrotu na rynku Global Exchange Market.

Umowa Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligacji, Obligacje oraz Poreczenia podlegaja przepisom
prawa stanu Nowy Jork i zgodnie z nimi bedg interpretowane.

Jednoczesnie, w celu przekazania srodkdw z emisji Obligacji, Zarzad Spoétki podjat uchwate
dnia 30 wrzesnia 2014 r. w sprawie emisji obligacji wewnatrzgrupowych, ktére zostaty objete
przez Synthos Finance AB (publ) i ktére stanowig niezabezpieczone obligacje imienne
wyemitowane na podstawie ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach. Wartos¢
nominalna obligacji wewnatrzgrupowych wynosi 350.000.000 EUR i odpowiada wartosci
nominalnej Obligacji. taczna cena emisyjna obligacji wewnatrzgrupowych to 344.001.000 EUR.
Srodki pozyskane z emisji obligacji wewngtrzgrupowych zostaty przeznaczone na splate
zadtuzenia Grupy, pokrycie kosztow emisji Obligacji oraz ogélne cele korporacyjne Grupy, w
tym Spotki oraz  pozostatych  Gwarantow. Warunki  wykupu oraz  warunki  wypfaty
oprocentowania obligacji wewnatrzkorporacyjnych odpowiadajg Obligacjom.

Umowy kredytéw i pozyczek
W raportowanym okresie Grupa sptacita:

. umowa kredytowa z dnia 18 grudnia zawarta z bankiem PEKAO SA . na
refinansowanie linii PBR w kwocie 51,352 min EUR, oprocentowanie umowy
kredytowej wynosi EURIBOR + marza, termin wymagalnosci 30 czerwiec 2019 roku.

. umowa kredytowa z dnia 20 listopada 2013 roku zawarta z bankiem PKO BP S.A. na
spfate kredytu na nabycie Synthos Kralupy oraz na refinansowanie poniesionych
naktadow inwestycyjnych, w kwocie 95 min EUR, oprocentowanie umowy
kredytowej wynosi EURIBOR + marza, termin wymagalnosci 30 wrzesnia 2018 roku.

Udzielone pozyczki

W okresie sprawozdawczym w dniu 15 maja 2014 roku Spétka Synthos Dwory 7 spétka z
ograniczona odpowiedzialnoscig spdtka jawna (pozyczkodawca) podpisata umowe pozyczki z
Spotka zalezng Zaktad Doswiadczalny ORGANIKA Sp .z 0.0. na kwote 5,5 mIn PLN. Cele pozyczki
byto sfinansowanie biezacej dziatalnosci . Pozyczka zostata sptacona . Oprocentowanie
pozyczki wynosi WIBOR 12 M plus marza. Termin sptaty 3 grudnia 2019 roku.
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W dniu 24 sierpnia 2014 roku Spdtka Kralupy as. (pozyczkodawca) podpisata umowe
pozyczki z Spdtkg grupy Synthos PBR sr.o. na kwote 47340 min EUR Pozyczka zostata
sptacona do 31 pazdziernika 2014. Oprocentowanie pozyczki wynosito EURIBOR 1 M plus
marza.

W dniu 29 pazdziernika 2014 roku Spdtka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spotka
zalezng Synthos Agro spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia, na kwote mozliwego
zadtuzenie do kwoty 60 min zt, z mozliwoscig ciggniecia transz w walutach obcych PLN, EUR,
USD, GBP, CZK. Termin sptaty pozyczki ustalono na dzien 30 wrzesnia 2021 roky,
oprocentowanie ustalano state w wysokosci 4,89% w stosunku rocznym

Ponizsze pozyczki udzielone byty na sptate zadtuzenia bankowego, zgodne z warunkami emisji
obligadji.

W dniu 30 wrzesnia 2014 roku Spdtka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spotka zalezng
Synthos Dwory 7 spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka jawna, na kwote
mozliwego zadtuzenie do kwoty 150 mIn EUR, z mozZliwoscig ciagniecia transz w walutach
obcych PLN, EUR, USD, GBP, CZK. Termin spfaty pozyczki ustalono na dzier 30 wrzesnia 2021
roku, oprocentowanie ustalano state w wysokosci 4,89% w stosunku rocznym

W dniu 29 paZdziernika 2014 roku Spoétka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spdtka
zalezng Synthos Dwory 5 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig, na kwote mozZliwego
zadtuzenie do kwoty 5 min zt, z moZliwoscig ciagniecia transz w walutach obcych PLN, EUR,
USD, GBP, CZK. Termin sptaty pozyczki ustalono na dzien 30 wrzesnia 2021 roky,
oprocentowanie ustalano state w wysokosci 4,89% w stosunku rocznym

W dniu 29 pazdziernika 2014 roku Spdtka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spotka
zalezng Synthos Dwory 4 spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig, na kwote mozliwego
zadtuzenie do kwoty 10 min zt, z mozliwoscia ciggniecia transz w walutach obcych PLN, EUR,
USD, GBP, CZK. Termin sptaty pozyczki ustalono na dzien 30 wrzesnia 2021 roky,
oprocentowanie ustalano state w wysokosci 4,89% w stosunku rocznym

W dniu 29 pazdziernika 2014 roku Spdtka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spotka
zalezng Zaktad Doswiadczalny ORGANIKA spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia, na kwote
mozliwego zadtuzenie do kwoty 5 min zt, z mozliwoscig ciggniecia transz w walutach obcych
PLN, EUR, USD, GBP, CZK. Termin spfaty pozyczki ustalono na dziert 30 wrzesnia 2021 roku,
oprocentowanie ustalano state w wysokosci 4,89% w stosunku rocznym

W dniu 30 wrzesnia 2014 roku Spdtka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spétka zalezng
Tamero Invest sr.o., na kwote mozliwego zadtuzenie do kwoty 30 min EUR, z moZliwoscig
ciggniecia transz w walutach obcych PLN, EUR, USD, GBP, CZK. Termin spfaty pozyczki
ustalono na dzien 30 wrzesnia 2021 roku, oprocentowanie ustalano state w wysokosci 4,89%
w stosunku rocznym

W dniu 30 wrzednia 2014 roku Spdétka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spotka zalezng
Synthos PBR s.r.o., na kwote mozliwego zadtuzenie do kwoty 50 mIn EUR, z moZliwoscig
ciggniecia transz w walutach obcych PLN, EUR, USD, GBP, CZK. Termin spfaty pozyczki
ustalono na dzien 30 wrzesnia 2021 roku, oprocentowanie ustalano state w wysokosci 4,89%
w stosunku rocznym

W dniu 30 wrzesnia 2014 roku Spdétka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spdtka zalezng
Synthos Kralupy as. na kwote mozliwego zadtuzenie do kwoty 90 min EUR, z mozliwoscig
ciggniecia transz w walutach obcych PLN, EUR, USD, GBP, CZK. Termin spfaty pozyczki
ustalono na dzien 30 wrzesnia 2021 roku, oprocentowanie ustalano state w wysokosci 4,89%
w stosunku rocznym
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W dniu 12 grudnia 2014 roku Spodtka Synthos SA podpisata umowe pozyczki z Spotka zalezna
Miejsko Przemystowa Oczyszczalnia Sciekow sp. z 0.0. na kwote mozliwego zadtuzenie do
kwoty 1 min zt, z mozliwoscig ciggniecia transz w walutach obcych PLN, EUR, USD, GBP,
CZK. Termin sptaty pozyczki ustalono na dzien 30 wrzesnia 2021 roku, oprocentowanie
ustalano state w wysokosci 4,89% w stosunku rocznym

Synthos S.A. oraz jednostki od niej zalezne nie zawieraty w 2014 roku transakcji z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Poreczenia

W dniu 24 maja 2013 roku Synthos SA udzielita spotce zaleznej: Synthos Dwory 7 Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka jawna poreczenia stanowigcego zabezpieczenie
udzielonej Synthos Dwory 7 w dniu 24 maja 2013 r. wielocelowej linii kredytowej w wysokosci
250.000.000 7t (stownie: dwiescie piecdziesigt miliondw ztotych 00/100). Nastepnie zgodnie z
aneksem z dnia 16 wrzesnia 2014 roku zmniejszonej do wysokosci 100.000.000 zt (stownie sto
milionéw ztotych) Udzielone poreczenie zostato na kwote 150.000 tys. zt. Poreczenie
udzielone zostato na okres do dnia 24 maja 2016 .

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi Grupy Kapitatowej Synthos S.A.
wykazanymi w raporcie rocznym, a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na
dany rok.

W dniu 19 lutego 2015 roku Spoétka opublikowata raport biezacy nr 4/2015, w ktorym
przekazata nastepujace szacunkowe, wybrane skonsolidowane wyniki Grupy za rok 2014
nastepujacej wysokosci:

(@) Przychod: ok.4,618,8 min PLN
(b) Wynik operacyjny: ok.479.6 min. PLN
(© Amortyzacja: ok. 156.2 min PLN
(d) Wynik netto: ok.357.5 min PLN
(e) Dtug netto: 7322 min PLN

(f) NET DEBT/EBITDA: 1,15

W wyniku weryfikacji szacunkdw, po opracowaniu sprawozdania finansowego koricowo wyniki
te przybraty wartosci:

(a) Przychody ze sprzedazy: 4.618.845 tys. PLN

(b) Wynik operacyjny: 479.571 tys. PLN
(@ Amortyzacja: 156.213 tys. PLN
(d) Zysk netto: 357.490 tys. PLN
(e) Dtug netto: 707.505 tys. PLN
(f) NET DEBT/EBITDA: 1,11

Roznice pomiedzy wynikami szacunkowymi, a rzeczywistymi nie przekroczyty zatem 10 %, co
rodzitoby obowigzek Spdtki publikacji dodatkowego raportu o zmianie szacunkowych
wynikow.
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4.9

Ocena zarzqdzania zasobami finansowymi

Grupa wygenerowata w 2014 roku nadwyzke finansowg z dziatalnosci operacyjnej w kwocie
611.852 tys. zt. Srodki te w gtdwnej mierze zostaty przeznaczone na finansowanie inwestycji.
Celem zapewnienia $rodkéw finansowych na realizacje programoéw inwestycyjnych oraz
biezgcg dziatalnos¢ Grupa wyemitowata dtugoterminowe obligacje na taczng kwote 350.000
tys. euro. Ponadto zasoby finansowe podmiotéw Grupy podlegajacych konsolidacji pozwalaja
na petne wywiazywanie sie z zaciggnietych zobowigzan. Plynnos¢ finansowa nie stwarza
zagrozen w dziatalnosci gospodarczej Spdtki i jej podmiotdw zaleznych.

Audytorzy i systemy kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do
procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

Audytor

W dniu 13 czerwca 2014 roku Rada Nadzorcza Spétki wybrata PricewaterhouseCoopers Sp. z
0.0. jako podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego Spdétki za 2014 rok i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za 2014 rok, a takze dokonania
przegladu poétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za pierwsze
potrocze 2014 roku. PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, al. Armii
Ludowej 14, 00-638 Warszawa, wpisana jest na liste podmiotéow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych (prowadzong przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentéw) pod
numerem 144, Spotka korzystata w przesztosci z ustug PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. w
zakresie doradztwa podatkowego oraz korporacyjnego. Spétka ta przeprowadzata badanie
sprawozdania finansowego Synthos S.A. za lata: 1999 i 2000, przeglad skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za pierwsze pétrocze odpowiednio w latach 2008-2013,
oraz badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Synthos S.A. i skonsolidowanego
sprawozdania Grupy za lata 2008-2013. Rada Nadzorcza dokonata wyboru podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spotki na podstawie art. 22 pkt. b Statutu
Synthos S.A., zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi. Umowa z
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostata zawarta na okres jednego roku.

Spotka w dniu 1 lipca 2014 roku zawarta umowe roczng o przeprowadzenie przegladu oraz
badania sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
2014 z PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz z PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o. taczna
kwota wynagrodzenia, wynikajgcego z umowy zawartej z podmiotem uprawnionym do
badania i przegladu sprawozdan finansowych oraz skonsolidowanych sprawozdan
finansowych za 2014 rok wynosi 529 tys. ztotych, za rok 2013 - badanie i przeglad sprawozdan
finansowych - 547 tys. ztotych.

System kontroli wewnetrznej i zarzqdzania ryzykiem

Kontrola wewnetrzna i zarzadzanie ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych realizowana jest w oparciu o wewnetrzne zarzadzenie w sprawie
zasad polityki finansowej. Rownoczesnie raporty okresowe sporzadzane sg w oparciu o
obowiazujace w tym zakresie przepisy prawne (rozporzadzenie Ministra Finanséw). Dane
finansowe bedace podstawg sprawozdan finansowych i raportéw okresowych pochodza ze
stosowanej przez Spotke sprawozdawczosci finansowej i operacyjnej. Nadzér merytoryczny
i organizacyjny nad przebiegiem procesu przygotowania sprawozdania finansowego sprawuje
Dyrektor Finansowy.

Sporzadzone sprawozdanie finansowe podlega weryfikacji przez Zarzad. W procesie
sporzadzania potrocznych irocznych sprawozdan finansowych Spdtki i Grupy jednym z
podstawowych elementéw kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez
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niezaleznego audytora. Wyboru niezaleznego audytora dokonuje Rada Nadzorcza.
Sprawozdania finansowe po zakoriczeniu badania przez audytora przesytane sg cztonkom
Rady Nadzorczej Spotki, ktdra dokonuje oceny sprawozdania finansowego Spétki i Grupy.

Spotka dodatkowo zarzadza ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych poprzez $ledzenie na biezaco zmian wymaganych przez przepisy i regulacje
zewnetrzne odnoszace sie do wymogow sprawozdawczych i przygotowywanie sie do ich
wprowadzania.
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5.1

KADRA ZARZADAJACA

Zgodnie z polskim prawem spotek Spdtka realizuje procesy decyzyjne poprzez walne
zgromadzenie, Rade Nadzorczg i Zarzad. Kompetencje tych organdw i relacje miedzy nimi sa
regulowane odpowiednimi przepisami Kodeksu spétek handlowych, a takze postanowieniami
statutu i wewnetrznych regulaminéw Spétki, w tym regulaminu Zarzadu i regulaminu Rady
Nadzorczej.

Rada Nadzorcza

Na dzien publikacji niniejszego raportu w sktad Rady Nadzorczej wchodzg nastepujace osoby:

Imie i nazwisko Wiek  Pelniona funkcja
JATOSIAW GIOAZKI..coovoeeeesiereeseeees s ssssss e 48  Przewodniczacy
MaFTUSZ WANIOIK ...vvooessceveeceeseseeee e sssssssssess s 48  Wiceprzewodniczacy
KrZySZEOf KWADISZ oo ssssssssssssssss s ssssssssssssssssssssons 55  Wiceprzewodniczacy
GIZEGOIZ MITOMSKI ceoovvveesssreveeeessssnssveesssssssseessssssmssseesssssmssssessssssmssssessssssssssesssns 47 Sekretarz

RODEI OSKAN ..oovoeeeieeeeiecsiesess e ssssees 53  (CZonek

Ponizej przedstawiono streszczenie doswiadczenia zawodowego cztonkéw Rady Nadzorczeyj:

Jarostaw Grodzki jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie na Wydziale
Finanséw i Statystyki. W 1994 r. ukoniczyt Podyplomowe Studium Podatkowe w Szkole Gtownej
Handlowej. Od 1992 r. do grudnia 1997 r. pracowat w Banku Handlowym w Warszawie S.A.
Uczestniczyt w organizacji Centrum Operacji Kapitatowych Banku Handlowego w Warszawie
S.A., a nastepnie pracowat w Wydziale Emisji Papierow Wartosciowych Banku Handlowego,
zaczynajac od stanowiska kierownika sekgji, a konczac na stanowisku Naczelnika Wydziatu. W
1996 r. zostat powotany na stanowisko Dyrektora Biura Doradztwa Finansowego. W pierwszej
potowie 1998 r. byt zatrudniony w spétce Hydrocentrum S.A. na stanowisku Doradcy Prezesa.
W tym samym roku podjat prace w spotce Echo Investment S.A., poczatkowo jako Dyrektor
Pionu Sprzedazy, nastepnie jako Wiceprezes Zarzadu, a w latach 2007-2008 jako Prezes
Zarzadu Echo Investment S.A. Od 2002 do 2007 r. i od 2007 do 2008 r. petnit funkcje
odpowiednio petnomocnika i Prezesa Zarzadu Est On Property Management Sp. z 0.0. Od 2010
r. jest Dyrektorem Zarzadzajacym w spoétce Columbus Prime Sp. z o0.0. Od 2011 r. jest
Dyrektorem Zarzadzajacym w spétce FTF Galleon S.A., a od 2012 r. w spotce Columbus Pro sp. z
0.0.

Mariusz Waniotka jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Krakowie. Od wrzesnia 1992 r.
do maja 1994 r. pracowat w spétce Sando Sp. z 0.0. W okresie od maja 1994 r. do sierpnia 1994
r. byt zatrudniony w spétce Pilkington Sandoglass Sp. z 0.0. W latach 1994-1996 pracowat w
PepsiCo Trading Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ostatnio na stanowisku Dyrektora ds.
Finansowych. Od listopada 1996 r. do czerwca 2001 r. pracowat na stanowisku Dyrektora
Finansowego spotki NOMI S.A. z siedzibg w Kielcach, w tym od grudnia 1997 r. sprawowat
funkcje Wiceprezesa Zarzadu NOMI S.A. W 2005 r. zostat czasowo oddelegowany na okres 3
miesiecy do wykonywania obowigzkéw Cztonka Zarzadu Synthos S.A, a w 2007 r. zostat
czasowo oddelegowany na okres 3 miesiecy do wykonywania obowigzkéw Cztonka Zarzadu
Spotki Echo Investment S.A. Obecnie Pan Mariusz Waniotka petni funkcje Dyrektora ds.
Administracyjnych w Magellan Pro-Service sp. z 0.0. z siedziba w Kielcach, a takze zasiada w
Radach Nadzorczych nastepujacych spétek: Rovese S.A, Barlinek S.A., Megastore.pl. S.A,, Sklepy
Komfort S.A., North Food Polska S.A., Ustra S.A. i Echo Investment S.A. Zasiadat takze w Radzie
Nadzorczej Vi VI kadencji Synthos S.A.
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Krzysztof Kwapisz jest absolwentem Wydziatu Mechanicznego Politechniki Swietokrzyskiej w
Kielcach. W 1987 r. podjat prace w Przedsiebiorstwie Wielobranzowym w Kielcach jako
zastepca dyrektora ds. technicznych. Od 1990 r. pracowat w Przedsiebiorstwie
Wielobranzowym ,Sigma”, poczatkowo na stanowisku Wiceprezesa, pdzniej Prezesa. Od 1993 r.
do chwili obecnej pracuje w Echo Investment S.A. z siedzibg w Kielcach — poczatkowo jako
Dyrektor ds. Rozwoju, od 1 stycznia 1995 r. do 1998 r. petnit funkcje Dyrektora Finansowego, a
nastepnie Dyrektora Zarzadzajagcego do 2004 r. Obecnie jest prokurentem Echo Investment
S.A. Réwnolegle w Przedsiebiorstwie Budowlanym ,Mitex” petnit funkcje Dyrektora ds. Rozwoju
w latach 1994-1998. W latach poprzednich zasiadat w radach nadzorczych nastepujacych
spotek: Cersanit S.A, Barlinek S.A. i Ultra Pack S.A. Od 2006 r. do 2010 r. byt Przewodniczacym
Rady Nadzorczej Magellan Pro-Equity Fund | S.A.

Grzegorz Mironski jest adwokatem. W 1992 roku ukonczyt studia prawnicze na Wydziale
Prawa i Administracji Uniwersytetu Jagielloriskiego. Od 1997 r. prowadzi obstuge prawna
licznych podmiotéw gospodarczych, w tym kilku spdtek notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. W 1997 roku rozpoczat statg wspdtprace z Echo Investment S.A,
gdzie doradzat przy najwiekszych inwestycjach oraz licznych transakcjach zwigzanych z
finansowaniem tej spoétki, a takze przy prowadzeniu biezacej dziatalnosci. Ponadto Pan
Grzegorz Mironski wspodtpracowat m.in. ze spotkami Cersanit S.A,, Barlinek S.A. i Media Projekt
Sp. z 0.0. w zakresie projektéw inwestycyjnych oraz finansowych. Pan Grzegorz Mironski
prowadzi kancelarie adwokacka oraz zasiada w radach nadzorczych nastepujacych spotek:
Barlinek S.A, Rovese S.A, Sklepy Komfort S.A., North Food S.A,, Ustra S.A. i Megastore.pl S.A. Pan
Grzegorz Mironski zasiada obecnie w Radzie Nadzorczej Synthos S.A, a wczedniej byt
cztonkiem Rady Nadzorczej V kadencji Synthos S.A. do 10 paZzdziernika 2007 r.

Robert Oskard jest absolwentem Wydziatu Fizyki Technicznej i Matematyki Stosowanej
Politechniki Warszawskiej. W latach 1987-1990 pracowat w Fabryce tozysk Tocznych Iskra i
zajmowat sie projektowaniem i programowaniem systemoéw informatycznych, a w okresie
1990-1992 byt zatrudniony w Urzedzie Wojewddzkim w Kielcach na stanowisku Informatyka
Wojewoddzkiego. W latach 1992-2000 pracowat w spétce Exbud S.A, m.n. na stanowiskach
Dyrektora Biura Planowania i Analiz Ekonomicznych, Dyrektora Biura Rozwoju oraz Dyrektora
Biura Systemoéw Zarzadzania. W latach 2000-2002 petnit funkcje Dyrektora ds. Projektéw
Strategicznych w Echo Investment S.A. Nastepnie byt Dyrektorem Zarzadzajagcym w Columbus
Pro Equity Fund Il Sp. z 0.0., Magellan Pro Equity Fun | S.A. i Columbus Prime sp. z 0.0. Aktualnie
jest zatrudniony w Columbus Pro Sp. z 0.0. na stanowisku Dyrektora Handlowego. W
przesztosci Pan Oskard byt pemnit funkcje przewodniczacego lub cztonka kilkunastu rad
nadzorczych, w tym kilku spoétek publicznych, m.in. North Food S.A. w latach 2007 2011,
Obecnie oprécz Synthos S.A. jest cztonkiem rad nadzorczych nastepujacych spodtek: Echo
Investment S.A, SYNTHOS Kralupy as., Barlinek SA., Rovese SA., Sklepy Komfort S.A,
Megastore.pl S.A. i Ustra S.A.

Dziatalnos¢ Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje nadzér nad dziatalnoscig Spdtki zgodnie z przepisami Kodeksu
spotek handlowych i innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Rada Nadzorcza upowazniona
jest réwniez do zawierania w imieniu Spétki umow z cztonkami Zarzadu oraz reprezentowania
Spotki w sporach z cztonkami Zarzadu. Rada Nadzorcza moze upowazni¢ w drodze uchwaty
jednego lub wiecej swoich cztonkéw do wykonywania tego rodzaju czynnosci prawnych.

Zgodnie z art. 14 statutu Spdtki, Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej pieciu cztonkéw. Rada
Nadzorcza moze liczy¢ maksymalnie siedmiu czionkow. Sktad Rady Nadzorczej ustala
kazdorazowo Walne Zgromadzenie Spodtki. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani na
okres wspolnej kadencji, ktéra trwa 3 lata. Zgodnie z art. 385 Kodeksu spotek handlowych, Rade
Nadzorcza powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie Spétki. Statut Spotki nie przewiduje
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zadnego innego sposobu powotywania i odwotania cztonkéw Rady Nadzorczej. Zgodnie z
postanowieniami statutu Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczacego i
jednego Iub dwoch  Wiceprzewodniczacych oraz Sekretarza. W celu prawidtowego
wykonywania swoich czynnosci Rada Nadzorcza moze powotywac specjalne zespoty oraz
ekspertéw spoza Rady Nadzorczej w celu opracowania stosownych opinii lub ekspertyz. Rada
Nadzorcza wykonuje swoje zadania i uprawnienia kolegialnie na posiedzeniach Rady
Nadzorczej w drodze pisemnego gtosowania oraz poprzez sprawowanie funkcji nadzoru i
kontroli w formie: (i) prawa do zadania od Zarzadu i pracownikow Spdtki przedstawienia
wszelkich dokumentoéw, sprawozdan i wyjasniert dotyczacych dziatalnosci Spétki oraz (i) prawa
do dokonywania przegladu stanu majatkowego Spotki.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia w miare potrzeb, lecz nie rzadziej niz raz na kwartat.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane s3 przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej, a w
sytuacji, gdy nie moze on tego uczyni¢ z przyczyn obiektywnych - przez jednego z
Wiceprzewodniczacych, z wiasnej inicjatywy lub na wniosek Zarzadu albo jednego z jego
cztonkow.

Rada Nadzorcza sporzadza i przedktada Walnemu Zgromadzeniu sprawozdanie z wynikow
badania sprawozdania finansowego Spdtki oraz wniosku Zarzadu w sprawie podziatu
zysku/pokrycia straty wraz ze sprawozdaniem z dziatalnosci Rady Nadzorczej.

Komitety Rady Nadzorczej

W ramach Rady Nadzorczej nie funkcjonujg Zzadne komitety. Pojawiajace sie sprawy sg
rozpatrywane wspolnie przez Rade Nadzorczg, a decyzje podejmowane sg w ten sam sposob.
Osoby zasiadajgce w Radzie Nadzorczej posiadajg wiedze i kompetencje odpowiednie do
petnionych przez siebie funkdiji.

Wynagrodzenia, premie, inne Swiadczenia

Przewodniczacy Rady Nadzorczej oraz Cztonkowie Rady Nadzorczej majg w swoich umowach
zagwarantowane odprawy. Odprawy wyrazone sg w wielokrotnosci ich wynagrodzenia lub
stanowig kwote w tysigcach polskich ztotych.

Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej 2014 2013
Y01 1V 0T 4 84 84
KIZySZtOf KWADISZ .ovvoocvveescesvessssseesssseesssssessssseesssssses s 60 60
GIZEGOIZ MITONSKI covvvvcessceerveessessssseesssssssssees s sssnssssensss 48 48
00] 0= B @ 1T O 48 48
MariuSZ Waniothka ... 60 60

Akcje i udziaty w jednostkach powiqzanych Spotki

Cztonkowie Rady Nadzorczej Spdtki nie posiadajg udziatéw i akcji w podmiotach zaleznych i
stowarzyszonych Spotki.
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5.2

Akcje Spotki posiadane przez Cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2014 roku i
na dzien sporzqdzenia niniejszego raportu

Liczba
posiadanych akgji
Liczba na dzien Wartos¢
posiadanych akgji sporzadzenia nominalna
- nadzien 31 niniejszego posiadanych akgji
Imie i nazwisko grudnia 2014 raportu [PLN]
Jarostaw Grodzki
Przewodniczacy RN 350 350 10.5
Mariusz Waniotka
Wiceprzewodniczacy RN............ 0 0 0
Krzysztof Kwapisz
Wiceprzewodniczacy RN............ 0 0 0
Grzegorz Mironski
Sekretarz RN 0 0 0
Robert Oskard
(@7 oTa <] 31 N 0 0 0
Zarzad

Na dzien publikacji niniejszego raportu w sktad Zarzadu wchodza nastepujace osoby:

Imie i nazwisko Wiek Pelniona funkcja
TOMASZ KAIWAL oo ssssssssess s 38  Prezes Zarzadu
TOMASZ PIECcooioeoveeeesssvvveessssssvees s sssssssees s ssssssssessssssssssee 46  (Cztonek Zarzadu
Z0IGNIEW LANGcoorieereesseeessssesssssses s ssssss s s sssssssssssos o 45  Czlonek Zarzadu
ZDIGNIEW WAIMNUZ.c.ooocessevveeesessssees e ssssssssesssssssssessssssnssssesssssinsssenssns 51 Wiceprezes Zarzadu
JArOSIAW ROGOZA.cooooevvvcessesveeesssssseeessssssssseessssssssens s sssssssssess oo 42  (Cztonek Zarzadu

Ponizej przedstawiono streszczenie doswiadczenia zawodowego cztonkow Zarzadu:

Tomasz Kalwat jest adwokatem. Ukonczyt Wydziat Prawa Uniwersytetu Warszawskiego, Szkote
Gtowng Handlowg w Warszawie — Bankowos¢ i Finanse oraz University of Ottawa jako
stypendysta Edward Berry McDougall Scholarship. W latach 2001-2006 byt wyktadowcg na
Wydziale Prawa Uniwersytetu Warszawskiego. Wczesniej pracowat m.in. w Altehimer & Gray
(2001-2002), GleissLutz (2002-2003), Baker & McKenzie (2004-2006). Z Synthos S.A. zwigzany
jest od 2006 r., poczatkowo jako doradca, a w latach 2009-2011 jako Przewodniczacy Rady
Nadzorczej Synthos S.A. VI kadencji. Od 13 maja 2011 r. petni funkcje Prezesa Zarzadu Synthos
SA.

Zbigniew Warmuz jest absolwentem Politechniki Slaskiej, na ktérej ukonczyt zarzadzanie
biznesem. W 2004 r. zostat absolwentem Akademii Ekonomicznej w Katowicach. W latach
1984-2006 pracowat w POCH S.A,, zaczynajac od stanowiska aparatowego, a nastepnie mistrza
w Dziale Produkgji Organicznej. W 1999 r. zostat Product Managerem grupy produktow dla
przemystu ciezkiego i galwanizerni. Do 2002 r. pracowat na stanowisku Kierownika Dziatu
Sprzedazy i Marketingu, a nastepnie zostat Gtéwnym Inzynierem i Dyrektorem Produkcji. Petnit
rowniez w tej spotce funkcje prokurenta. Od 2007 r. pracuje w Grupie Kapitatowej Synthos.
Zbigniew Warmuz petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spétki od dnia 13 stycznia 2014 roku.

Tomasz Piec uzyskat tytut magistra na Uniwersytecie Ekonomicznym w Krakowie na kierunku
Zarzadzanie i Marketing w 1994 r. W 1992 r. ukoniczyt zarzadzanie w biznesie na Uniwersytecie
w Kopenhadze. W 1990 r. ukonczyt Akademie Gastronomii i Wina D'Orsay. Od 1993 r. byt
zatrudniony w spotce Elektor Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. W 1994 r. zostat Dyrektorem
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Regionalnym REMY COINTREAU GROUP Polska. Od 1995 do 2001 r. byt Dyrektorem
Regionalnym COLGATE PALMOLIVE Polska, a od 2001 do 2003 r. Szefem Sprzedazy w COLGATE
PALMOLIVE Adria a.s. na Batkanach. Od 2003 r. byt zatrudniony w Tchibo Polska na stanowisku
Dyrektora Sprzedazy. W latach 2004-2007 byt cztonkiem zarzadu spotki SIGMA-KALON DECO
Polska Sp. z 0.0. W 2007 r. zostat cztonkiem zarzadu SIGMA-KALON Deco Eastern a.s. w Pradze.
Od 2008 r. zwigzany jest z Grupa Kapitatowg Synthos S.A, w ktérej petni funkcje Dyrektora
Sprzedazy.

Zbigniew Lange ukonczyt studia na Katolickim Uniwersytecie Lubelskim w Sekcji Ekonomii
Wydziatu Nauk Spotecznych. Prace rozpoczat w 1994 r. na stanowisku specjalisty ds.
ekonomicznych w Lubelskich Zakfadach Zielarskich Sp. z 0.0. W okresie od pazdziernika 1995 .
do wrzesnia 1996 r. pracowat w Dziale Analiz Finansowych w Przedsiebiorstwie Przemystu
Chtodniczego S.A. w Lublinie — od lutego 1996 r. jako Kierownik Dziatu Analiz Finansowych. W
tym czasie wspotpracowat z Biurem Konsultingowym TIM Sp. z 0.0. w Lublinie w zakresie
opracowywania projektow inwestycyjnych oraz analiz finansowych. W latach 1996-1997 byt
Kierownikiem Dziatu Finansowego Pepsico Trading Sp. z o.0. Oddziat w Lublinie. Od
pazdziernika 1997 r. do maja 1998 r. swiadczyt ustugi zarzadcze dla Cersanit-Krasnystaw S.A. z
siedzibg w Krasnymstawie na stanowisku Dyrektora Finansowego. W czerwcu 1998 r. zostat
cztonkiem Zarzadu Cersanit S.A. odpowiedzialnym za sprawy finansowe sp&tki oraz Grupy
Kapitatowej Cersanit S.A. Od grudnia 2002 r. do grudnia 2004 r. petnit funkcje Prezesa Zarzadu
Cersanit S.A. Nastepnie petnit funkcje Dyrektora Finansowego w spotkach Polmos Lublin S.A.
oraz Medi-Sept Sp. z 0.0. W lutym 2007 r. objat stanowisko Dyrektora Finansowego spotki
Opoczno S.AA, a od 2007 do 2008 r. pemnit funkcje Prezesa Zarzadu Opoczno S.A. Od 2008 r.
pracuje w Grupie Kapitatowej Synthos, w ktérej odpowiada za sprawy finansowe.

Jarostaw Rogoza jest absolwentem Politechniki Poznanskiej, na ktérej w 2001 r. uzyskat
stopiert doktora w zakresie technologii chemicznej. Jest réwniez absolwentem programu
Executive MBA prowadzonego przez Wyzszg Szkote Bankowa w Poznaniu i Helsinki School of
Economics, ktéry ukonczyt w 2004 r. W latach 2000-2006 pracowat w GlaxoSmithKline
Pharmaceuticals S.A., zaczynajac od stanowiska technologa na wydziale produkcyjnym, a
nastepnie od 2002 r. pracowat jako kierownik projektéow badawczo-rozwojowych w pionie
badan i rozwoju. W latach 2006-2009 pracowat na stanowisku Dyrektora R&D i SHEQ w PPG
Deco Polska Sp. z 0.0, odpowiadajac, poza pionem badan i rozwoju, za zarzadzanie jakoscia,
ochrone srodowiska i BHP. Od wrzesnia 2009 r. pracuje w Grupie Kapitatowej Synthos S.A. na
stanowisku Dyrektora ds. Badari i Rozwoju. Jarostaw Rogoza petni funkcje cztonka Zarzadu
Spotki od dnia 13 stycznia 2014 roku.

Dziatalnos¢ Zarzqdu

Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzgdzania Spétka z wyjatkiem uprawnien
zastrzezonych przepisami prawa lub postanowieniami statutu Spoétki dla innych organow
Spotki. Kodeks spétek handlowych i statut okreslajg kompetencje i funkcje Zarzadu. Funkcje
Zarzadu, sprawy, ktére moga zostac przydzielone cztonkom Zarzadu, oraz kompetencje i
zakresy odpowiedzialnosci poszczegdlnych cztonkow Zarzadu sg szczegdtowo okreslone w
Regulaminie Zarzadu przyjetym przez Zarzad i zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza.
Pracownicy Spoétki podlegajg Zarzadowi. Zarzad zawiera i rozwigzuje umowy O prace oraz
ustala okres$lone w nich wynagrodzenia, zgodnie z zasadami okreslonymi przez Zarzad i
obowigzujace przepisy prawa.

Zgodnie z postanowieniami statutu Spodtki, Zarzad sktada sie z jednego lub wiekszej liczby
cztonkéw. Cztonkowie Zarzadu sa powotywani na okres wspdlnej kadencji, ktéra trwa 3 lata.
Prezesa Zarzadu oraz pozostatych cztonkdw Zarzadu powotuje Rada Nadzorcza, ktéra okresla
rowniez liczbe cztonkdw Zarzadu. Rada Nadzorcza moze odwotac Prezesa Zarzadu, cztonka
Zarzadu lub caty Zarzad przed uptywem kadencji, na ktérg Zarzad zostat powotany. Ponadto
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cztonkowie Zarzadu mogg zosta¢ odwotani lub zawieszeni w dowolnym momencie przez
Walne Zgromadzenie.

Zgodnie z Regulaminem, Zarzad podejmuje decyzje na swoich posiedzeniach w formie
podejmowanych uchwat. Zarzad odbywa posiedzenia w miare potrzeb, lecz nie rzadziej niz raz
na miesigc. Posiedzenia Zarzadu zwotywane sg przez Prezesa Zarzadu. Prezes Zarzadu ustala
porzadek obrad i przewodniczy posiedzeniu Zarzadu. Wiceprezes Zarzadu wykonuje
uprawnienia Prezesa Zarzadu w przypadku wygasniecia mandatu Prezesa Zarzadu - do
momentu wyboru nowego Prezesa Zarzadu - a takze w trakcie jego choroby lub czasowej
niezdolnosci do petnienia funkcji w Zarzadzie. Zarzad moze podejmowac uchwaty tylko wtedy,
gdy na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jego cztonkdéw, pod warunkiem Ze
wszyscy cztonkowie Zarzadu zostali prawidtowo powiadomieni o zwotaniu posiedzenia.

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscia oddanych gtosow. W przypadku
rownosci gtosow decyduje gtos Prezesa Zarzadu. Powotanie prokurenta wymaga zgody
wszystkich cztonkéw Zarzadu. Kazdy cztonek Zarzadu moze odwotac prokure.

Wynagrodzenia, premie i inne Swiadczenia

Przewodniczacy Zarzadu oraz Cztonkowie Zarzadu Spdtki majg w swoich umowach
zagwarantowane odprawy. Odprawy wyrazone sg w wielokrotnosci ich wynagrodzenia lub
stanowia kwote w tysigcach polskich ztotych.

Wynagrodzenie Zarzadu Spoétki 2014 2013

TOMASZ KAIWAT e seessesessseessssssesee 1.534 1.542
ZDIGNIEW LANGE oo sssssss s 620 667
LI 0T Ey 4 i< N 1.051 981
101 = NV (0o [ = 635 -
ZIGNIEW WAITNUZ ..o ssssssssssss s 905 740

Akcje i udziaty we wtasnosci w spétkach zaleznych od Spéftki

Cztonkowie Zarzadu Spotki nie posiadaja udziatow i akcji w podmiotach zaleznych i
stowarzyszonych Spotki.

Akcje Spotki posiadane przez cztonkéw Zarzqdu na dzien 31 grudnia 2014 roku i na dzien
sporzqdzenia tego raportu

Liczba
posiadanych akgji
Liczba na dzien Wartos¢
posiadanych akgji sporzadzenia nominalna
- nadzien 31 niniejszego posiadanych akgji
Imie i nazwisko grudnia 2014 raportu [PLN]
Tomasz Kalwat
Prezes Zarzadu.......eveeeessccvree 786.000 786.000 23580
Zbigniew Warmuz
Wiceprezes Zarzgdu ..., 0 0 0
Tomasz Piec
Cztonek Zarzadu ..o, 0 0 0
Zbigniew Lange
Cztonek Zarzadu ..o, 0 0 0
Jarostaw Rogoza
Cztonek Zarzadu ..o, 0 0 0
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6. GLOWNI AKCJONARIUSZE

Na dziert 31 grudnia 2014 r. nasz wyemitowany kapitat zaktadowy wynosi 39.697.500 PLN i
dzieli sie na 1.323.250.000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,03 PLN kazda.

Jestesmy spotka publiczng, a nasze akcje sg notowane na rynku regulowanym Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie. W zwiazku z tym nie posiadamy szczegdtowych informacji na
temat wszystkich naszych akcjonariuszy. Otrzymujemy informacje na temat naszych
znaczacych akcjonariuszy tylko wtedy, gdy przestrzegajg oni spoczywajacych na nich
obowigzkéw informacyjnych wynikajacych z przepisoéw prawa polskiego.

Ponizsza tabela przedstawia wykaz akcjonariuszy na dzieri 31 grudnia 2014 r. sporzadzony na
podstawie otrzymanych od nich powiadomiert o posiadaniu co najmniej 5% gtosdéw na

walnym zgromadzeniu Spofki.

Procent
Udziat w Liczba gltoséw praw do gtosu
kapitale na walnym na walnym
Akcjonariusz Liczba akcji zaktadowym (%) zgromadzeniu zgromadzeniu
Michat Sotowow,
posrednio poprzez
jednostki zalezne............. 826.559.009 62,46% 826.559.009 62,46%
FTF Galleon SA. ... 682918112 51,61% 682.918.112 51,61%
USTra SA e 143.640.897 10,85% 143.640.897 10,85%
Pozostali™ ... 496.690.991 37,54% 496.690.991 37,54%
Razem 1.323.250.000 100% 1.323.250.000 100%

(1) Poza akcjonariuszami okreslonymi w powyzszej tabeli i na podstawie otrzymanych powiadomiet o pakietach akgcji
otrzymanych na walnym zgromadzeniu, zaden akcjonariusz nie posiada wiecej niz 5% akgcji Spotki.

Spofce nie sg znane umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
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7.1

7.2

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ

Organizacja Grupy

Na czele Grupy stoi Synthos S.A (dalej takze ,Spdtka”). Gtownym przedmiotem dziatalnosci
Spotki jest zarzadzanie Grupa. Kapitat zaktadowy Spodtki wynosi 39.697.500 zt (trzydziesci
dziewiec miliondw szescset dziewiecdziesigt siedem tysiecy piecset) ztotych i dzieli sie na:

(a) 854.250.000 (osiemset piecdziesigt cztery miliony dwiescie piecdziesiat tysiecy) akdji
zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 0,03 zt (trzy grosze) kazda o
numerach od A 000.000.001 do A 854.250.000,

(b) 469.000.000 (czterysta szes¢dziesigt dziewie¢ miliondw) akgji zwyktych na okaziciela
serii B o wartosci nominalnej 0,03 (trzy grosze) kazda, o numerach od B 000.000.001 do
B 469.000.000.

W strukturze Grupy wyrdzni¢ mozna trzy gtowne spotki produkeyjne: Synthos Dwory 7 spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka jawna, Synthos Kralupy a.s. oraz Synthos PBR s.r.o,
ktérych dziatalnos¢ polega na produkcji przede wszystkim kauczukdéw oraz tworzyw
styrenowych.

W okresie raportowania Spotka nie nabyfa akcji wiasnych.
Spoétki zalezne bedace czescig Grupy podlegajace konsolidacji:

Oddziat spétki Synthos S.A. dziatajagcy pod nazwa Synthos SA (organizacni slozka) z
siedzibg w Kralupach nad Vitavou, Republika Czeska, ktéry rozpoczat dziatalnos¢ w dniu jego
rejestracji w czeskim Rejestrze Handlowym, tj. w dniu 22 stycznia 2008 .

Synthos Dwory 7 sp. z o0.0. z siedzibg w Oswiecimiu. Spétka posiada 100 % udziatéw w
kapitale zaktadowym i reprezentuje 100% gtosow na Zgromadzeniu Wspolnikdw Synthos
Dwory 7 sp.z 0.0.

Synthos Dwory 7 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig spétka jawna z siedzibg w
Odwiecimiu. Spotka zajmuje sie produkcja kauczukow syntetycznych i lateksow syntetycznych,
tworzyw styrenowych oraz dyspersji winylowych i dyspersji kopolimeréw akrylowych oraz
wytwarzaniem i dystrybucja energii elektrycznej, wytwarzaniem i dystrybucja ciepta, poborem i
uzdatnianiem wody. Wspdlnikami tej spdtki sg Synthos Dwory 7 spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Oswiecimiu, w ktorej Spdtka posiada 100% udziatéw oraz
Green Pepper SCSp z siedzibg w Luksemburgu (spétka posrednio zalezna od Spotki).
Wspdlnikiem uprawnionym do wytacznej reprezentacji jest Synthos Dwory 7 spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig, podmiot w 100% zalezny od Spotki.

Synthos Kralupy a.s. z siedzibg w Kralupach nad Vltavou, Republika Czeska. Spotka zajmuije sie
produkcjg kauczuku syntetycznego, tworzyw styrenowych, etylobenzenu, butadienu. Jedynym
akcjonariuszem spotki Synthos Kralupy a.s. jest Spoétka, ktéra reprezentuje 100 % udziatu w
kapitale zakladowym tej spotki.

Synthos PBR s.r.o. z siedzibg w Kralupach nad Vitavou, Republika Czeska. Spétka zajmuje sie
produkcja kauczukéw syntetycznych w oparciu o licencje udzielong przez Grupe Michelin.
Spotka posiada 100% udziatdw w kapitale zaktadowym i gtosach na zgromadzeniu wspdlnikdw
tej spotki.

Tamero Invest s.r.0 z siedzibg w Kralupach nad Vitavou, Republika Czeska. Przedmiotem
dziatalnosci tej spotki jest wytwarzanie i dystrybucja energii elektrycznej, wytwarzanie i
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dystrybucja ciepfa, pobdr i uzdatnianie wody. Synthos Kralupy a.s. posiada 100% udziatéw w
kapitale zaktadowym tej spotki.

Synthos Dwory 4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Oswiecimiu. Synthos Dwory 7 spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka jawna posiada 99 % udziatdw w kapitale zaktadowym i
reprezentuje 99 % gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spdtki. Spdtka posiada 1 %
udziatéw w kapitale zaktadowym i reprezentuje 1 % gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw tej
spotki. Dziatalnose spotki obejmuje produkcje energii elektrycznej.

Synthos Dwory 5 Sp. z 0.0. z siedzibg w Oswiecimiu. Synthos Dwory 7 spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka jawna posiada 99 % udziatdw w kapitale zaktadowym i
reprezentuje 99 % gtoséw na zgromadzeniu wspdinikow tej spdtki. Spotka posiada 1 %
udziatéw w kapitale zaktadowym i reprezentuje 1 % gtoséw na zgromadzeniu wspolnikdw tej
spotki. Przedmiotem dziatalnosci tej spotki jest miedzy innymi wytwarzanie energii elektryczne).

Synthos Dwory 8 Sp. z 0.0. z siedzibg w Oswiecimiu. Synthos Dwory 7 spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka jawna posiada 100 % udziatdéw w kapitale zaktadowym i
reprezentuje 100 % gtosdéw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki. Przedmiotem dziatalnosci
tej spotki jest miedzy innymi wytwarzanie energii elektrycznej.

Miejsko-Przemystowa Oczyszczalnia Sciekéw Sp. z 0.0. z siedzibg w O$wiecimiu. Spotka
prowadzi dziatalnos¢ polegajaca na przyjmowaniu, oczyszczaniu i odprowadzaniu sciekdw,
unieszkodliwianiu odpaddw, swiadczeniu ustug sanitarnych i pokrewnych. Synthos Dwory 7
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka jawna posiada 76,79% udziatow w kapitale
zaktadowym i gtosach na zgromadzeniu wspoinikow tej spotki. Pozostate 23,21% udziatow w
kapitale zaktadowym i gtosach na zgromadzeniu wspdlnikow tej spétki posiada Gmina Miasto
Oswiecim

SYNTHOS Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w likwidacji - wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych pod numerem 655, zarzadzany przez FORUM TFI S.A. z siedzibg w Krakowie.
Spotka posiada posrednio wszystkie certyfikaty wyemitowane przez SYNTHOS FIZ. Sposréd
0gdlnej liczby 2 certyfikatow, oba (serii A) sa w posiadaniu Spotki.

FORUM 62 FIZ zarzadzany przez FORUM TFI S.A. z siedzibg w Krakowie. Spodtka posiada
bezposrednio i posrednio wszystkie certyfikaty wyemitowane przez fundusz. Sposréd ogdinej
liczby 1.379.911 certyfikatow Spoétka posiada 250 certyfikatéw serii A, a Red Chilli Ltd. (spdtka w
100% zalezna od Spdtki) 1.379.661 certyfikatow serii B.

CALGERON INVESTMENT LIMITED z siedzibg w Nikozji, Cypr. Synthos Dwory 7 spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig spotka jawna posiada 99,87 % kapitatu zaktadowego
CALGERON INVETMENT Ltd., ktéra w Grupie prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjno-kapitatowa.

Red Chilli Ltd. z siedzibg w Nikozji, Cypr. Synthos S.A. posiada 100 % udziatow w kapitale
zaktadowym i reprezentuje 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow tej spotki, ktdra w
Grupie prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjno-kapitatowa.

Butadien Kralupy a.s. z siedzibg w Kralupach nad Vitavou, Republika Czeska. Synthos Kralupy
a.s. posiada 49% w kapitale zaktadowym tej spotki. Przedmiotem dziatalnosci Butadien Kralupy
a.s. jest przetwarzanie frakcji C4 w celu uzyskania z niej butadienu oraz rafinatu 1. Spodtka
konsolidowana jest zgodnie z regulacjami MSSF 11.

Synthos Dwory 7 spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia Holding spétka
komandytowo-akcyjna z siedziba w Oswiecimiu, wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego
w dniu 26 wrzesnia 2013 r. pod nr KRS 0000478085. Kapitat zaktadowy spotki wynosi
50.000,00zt Jedynym komplementariuszem spotki jest Synthos Dwory 7 sp. z 0.0. (spdtka w
100% zalezna od Spotki), bedgca jednoczesnie akcjonariuszem (100 akcji imiennych serii B).
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Akcje serii A spotki w liczbie 49.900 (czterdziesci dziewiec tysiecy dziewiecset) sg w posiadaniu
Green Pepper SCSp (spdtki posrednio w 100% zaleznej od Spotki).

Zaktad Doswiadczalny ,Organika” Sp. z 0.0. z siedzibg w Nowej Sarzynie, w ktorej Spdtka
posiada 100% udziatow w kapitale zaktadowym i gtosach na zgromadzeniu wspdlnikdw.
Przedmiotem dziatalnosci spotki jest produkcja pestycyddw.

Synthos Finance AB (publ) — szwedzka spétka specjalnego przeznaczenia, prowadzi
dziatalnos¢ kapitatowa. Kapitat zaktadowy spotki wynosi 55 005,61 EUR i dzieli sie na 4951
udziatbw o wartosci nominalnej 11,11 EUR kazdy. Wyfacznym wtascicielem wszystkich
udziatow jest Spotka.

Green Pepper SCSp 7 siedzibg w Luksemburgu, zarejestrowana w Rejestrze Handlowym i
Spotek w Luksemburgu pod numerem RCS: B 192143 w dniu 27 listopada 2014. Spdtka jest
posrednio, w 100% kontrolowana przez Spoétke. W Grupie prowadzi dziatalnos¢ inwestycyjno-
kapitatowa.

Synthos Agro Sp. z o.o0. (poprzednia nazwa Synthos Dwory 6 Sp. z 0.0.) z siedzibg w
Oswiecimiu. Spotka prowadzi dziatalnos¢ handlowg i marketingowa w zakresie srodkow
ochrony roslin.  Synthos Dwory 7 spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka jawna
posiada 99 % udziatow w kapitale zaktadowym i reprezentuje 99 % gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikow tej spotki. Spotka posiada 1 % udziatdow w kapitale zaktadowym i reprezentuje 1 %
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki,

Oristano Investment Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig w likwidacji z siedziba w
Oswiecimiu. Spoétka posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym i reprezentuje 100%
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw tej spdtki. W dniu 15 pazdziernika 2014 roku
Zgromadzenie Wspdlnikéw podjeto uchwate o rozwigzaniu spotki. Tym samym z dniem 15
pazdziernika 2014 roku otwarto jej likwidacje.

Spotki bedace czescig Grupy niepodlegajace konsolidacji

Synthos Dwory 2 Sp. z 0.0. 7 siedzibg w Oswiecimiu - Planowanym przedmiotem dziatalnosci
tej spotki jest dziatalnosc¢ laboratoryjna. Spdtka Synthos Dwory 7 spédtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spdtka jawna posiada 100% udziatow w kapitale zaktadowym i
reprezentuje 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki.

Synthos XEPS s.r.o. z siedzibg w Kralupach nad Vitovou, Republika Czeska. Spdtka posiada
100% udziatéw w kapitale zaktadowym i gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki.
Spotka ta zostanie wykorzystana jako spotka celowa do planowanych dziatan inwestycyjnych w
zakresie nowych produktéw.

Synthos do Brasil Industria e Comercio de Quimicos Limitada, zarejestrowana w Krajowym
Rejestrze Osob Prawnych Republiki Federalnej Brazylii w dniu 21 listopada 2013 roku pod
numerem 19.297.642/0001-22. Kapitat zakladowy spotki zostat w dniu 11 sierpnia 2014 .
podwyzszony i obecnie wynosi 3.544.400,00 brazylijskich reali i dzieli sie na 3 544 400 000
udziatow. Spoétka posiada 3 542 400 udziatow w kapitale zakladowym. Synthos Dwory 2 Sp. z
0.0. posiada 2 000 udziatdw w kapitale zakladowym.

Odzialy

W dniu 30 listopada 2007 roku Zarzad Spétki podjat uchwate o powotaniu poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej — na terenie Republiki Czeskiej oddziatu pod nazwg Synthos S.A.
(organizac¢ni slozka) z siedzibg 278 52 Kralupy nad Vitavou O.Wichterleho 810 Czechy. Oddziat
rozpoczat dziatalnos¢ w dniu jego rejestracji w czeskim Rejestrze Handlowym tj. w dniu 22
stycznia 2008 roku.
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£AD KAPORPORACYJNY

Synthos S.A. podlega zasadom fadu korporacyjnego, zawartym w dokumencie "Dobre praktyki
spotek notowanych na GPW’, przyjetym Uchwatg Nr 19/1307/2012 Rady Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. w dniu 21 listopada 2012 roku. Tekst zbioru tych zasad jest
publicznie dostepny w Internecie na stronie www.corp-gov.gpw.pl, ktéra jest oficjalng strong
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie poswiecona zagadnieniom fadu korporacyjnego
spotek notowanych na Gtownym Rynku GPW oraz na NewConnect.

Jednoczesnie Synthos S.A. wyjasnia, iZ nie stosuje innych niz wskazane powyzej zasad dobrych
praktyk w zakresie fadu korporacyjnego, w tym wykraczajacych poza wymogi przewidziane
prawem polskim.

Zarzad spotki Synthos S.A. (Spoétka), informuje, ze w Spoétce nie sg i nie bedg stosowane
wymienione ponizej zasady tadu korporacyjnego, zawarte w dokumencie "Dobre praktyki
spotek notowanych na GPW”, przyjete Uchwatag Nr 19/1307/2012 Rady Gietdy Papierdow
Wartosciowych w Warszawie S.A. w dniu 21 listopada 2012 roku.

Czesc¢ | ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych”.

Rekomendacja 1. ,Spdtka powinna prowadzi¢ przejrzystq i efektywnq polityke informacyjng,
zaréwno z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz
najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybkos¢, bezpieczeristwo oraz efektywny
dostep do informadji. Korzystajqc w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spdtka powinna w
szczegolnosci:

- prowadzi¢ swojq strone internetowq, o zakresie i sposobie prezentacji wzorowanym na
modelowym serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod adresem: http://naszmodel.gpw.pl/;”

Czesciowe odstepstwo od stosowania rekomendacji 1 tiret 1. Spotka nie prowadzi strony
internetowej wg wzoru wskazanego pod adresem http://naszmodel.gpw.pl/. Spétka informuje,
iz informacje zawarte we wiasnym serwisie internetowym zawieraja wiekszo$¢ informacji
wymaganych w modelowym serwisie. Spotka zamierza w najblizszych czasie stopniowo
modelowac swoja strone internetowa, tak aby docelowo zakres i sposob prezentacji informadji
relacji odpowiadat stronie modelowej tadu korporacyjnego.

Rekomendacja 5. ,Spdtka powinna posiada¢ polityke wynagrodzeri oraz zasady jej ustalania.
Polityka wynagrodzeri powinna w szczegdlnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzer
cztonkéw organdw nadzorujqcych i zarzqdzajqcych. Przy okreslaniu  polityki wynagrodzeri
cztonkdéw organdw nadzorujqcych i zarzqdzajqgcych spotki powinno mie¢ zastosowanie zalecenie
Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu
wynagrodzeri dyrektordw spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie
KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).”

Rekomendacja ta nie jest i nie bedzie stosowana. Zdaniem Zarzadu Synthos S.A. uregulowania
zawarte w obowiazujacych przepisach prawa w potaczeniu ze statutem Synthos SA. i
regulaminem Rady Nadzorczej, dotyczace wynagrodzen cztonkéw organdw nadzorujgcych i
zarzadzajacych, s3 wystarczajgce. Ustalanie wynagrodzent cztonkéw Zarzadu nalezy do
kompetencji Rady Nadzorczej, a wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej okresla walne
zgromadzenie.

Rekomendacja 9. ,GPVW rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty
one zréwnowazony udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkgji zarzqdu i nadzoru w
przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposdb kreatywnosc i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez
spotki dziatalnosci gospodarczej.”
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Rekomendacja ta nie jest i nie bedzie stosowana. Przy dokonywaniu wyboru kandydatéw na
cztonkdéw organdw nadzorujacych i zarzadzajgcych organy do tego uprawnione kierujg sie
najlepszym interesem Synthos S.A. i jej akcjonariuszy, bioragc pod uwage odpowiednie
kwalifikacje kandydatow spetniajagce oczekiwania Synthos S.A. wynikajace ze specyfiki jej
dziatalnosci, nie dyskryminujac kobiet w tym procesie.

Rekomendacja 12: ,Spdtka powinna zapewnic¢ akcjonariuszom mozliwos¢ wykonywania
osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem
odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej.”

Rekomendacja ta nie bedzie stosowana. Spdtka zgodnie z postanowieniami swojego Statutu i
przepisami prawa umozliwia akcjonariuszom mozliwo$¢ wykonywania prawa gtosu osobiscie
oraz przez petnomocnika. Spétka nie dysponuje infrastrukturg umozliwiajacg wykonywanie
prawa gtosu przy uzyciu srodkéw komunikacji elektronicznej.

Czesc 1l ,Dobre praktyki stosowane przez zarzady spétek gietdowych”.

Rekomendacja nr 1. ,Spétka prowadzi korporacyjnqg strone internetowq i zamieszcza na niej,
oprdcz informacji wymaganych przez przepisy prawa:

pkt. 6: roczne sprawozdania z dziatalnosci rady nadzorczej, z uwzglednieniem pracy jej komitetow,
wraz z przekazanq przez rade nadzorczq ocenq systemu kontroli wewnetrznej | systemu
zarzqdzania ryzykiem istotnym dla spotki.”

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana w czesci dotyczacej sprawozdania z pracy
komitetow oraz oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym
dla spdtki. W ramach dziatalnosci Rady Nadzorczej nie istniejg komitety. 5-osobowa Rada
Nadzorcza wykonuje zadania komitetu audytu. Ze wzgledu na brak systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki bedacych w kompetencji
Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza nie przedstawi oceny tych systeméw.

pkt. 7. ,pytania akcjonariuszy dotyczqce spraw objetych porzqdkiem obrad, zadawane przed i w
trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane pytania,.”

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana. W Spdtce nie jest prowadzony szczegdtowy
zapis przebiegu obrad WZ, zawierajacy wszystkie wypowiedzi i pytania. O umieszczeniu
poszczegdlnych kwestii w protokotach walnego zgromadzenia decyduje ich przewodniczacy,
kierujagc sie przepisami prawa, waga danej sprawy oraz uzasadnionymi Zzgdaniami
akcjonariuszy. Uczestnicy walnego zgromadzenia, zgodnie z przepisami kodeksu spoétek
handlowych, majg prawo sktadac¢ oswiadczenia na pismie, ktére sg zatgczane do protokotéw.
Spotka uznaje, ze takie zasady w wystarczajacy sposob zapewniajg transparentnos¢ obrad
walnych zgromadzen.

pkt. 9a): ,zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,.”

Zasada ta nie bedzie stosowana. Spétka nie dysponuje infrastrukturg umozliwiajacg zapis audio
lub/i wideo przebiegu walnego zgromadzenia, a nastepnie jego umieszczenie na stronie
internetowe] Spofki.

pkt. 11:, powziete przez zarzqd, na podstawie oswiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje o
powiqzaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujqcymi
nie mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki,.”

Powyzsza rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana przez Zarzad Spotki, poniewaz Zarzad
Spotki nie otrzymuje takich oswiadczen od cztonkéw Rady Nadzorczej w zwigzku z nie
stosowaniem zasady nr 2 z cz. Il Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW.
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Rekomendacja nr 2: ,Spdtka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej réwniez w
Jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1.”

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana w czesci dotyczacej zamieszczania na stronie
internetowe] Spoétki w jezyku angielskim raportéw okresowych i raportéw biezacych,
przekazanych do dnia 31 grudnia 2008 roku. Raporty okresowe i raporty biezace przekazywane
poczawszy od dnia 1 stycznia 2009 roku sg zamieszczane na stronie internetowej Spotki takze
w jezyku angielskim. Czesciowe odstepstwo od przywotanej powyzej zasady jest podyktowane
ograniczeniem kosztéw dziatalnosci oraz historycznym charakterem zamieszczonych do dnia
31 grudnia 2008 roku raportow.

Rekomendacja nr 3: ,Zarzqd, przed zawarciem przez spdtke istotnej umowy z podmiotem
powiqzanym, zwraca sie do rady nadzorczej o aprobate tej transakcji/umowy. Powyzszemu
obowiqzkowi nie podlegajq transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spdtke z podmiotem zaleznym, w ktérym spotka
posiada wiekszosciowy udziat kapitatowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasad przyjmuje sie
definicje podmiotu powigzanego w rozumieniu rozporzqdzenia Ministra Finanséw wydanego na
podstawie art. 60 ust. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539 z pézn. zm.)".

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana. Zdaniem Zarzadu Spétki uregulowania zawarte
w obowiazujacych przepisach prawa, w pofaczeniu ze statutem Spodtki i regulaminem Rady
Nadzorczej Spoétki dotyczace zawieranych transakcji/umow z podmiotem powigzanym, s3
wystarczajace. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki,
rowniez w zakresie decyzji o wszystkich istotnych umowach Spoftki, przy przyjeciu okreslonych
w statucie Spotki kryteriow wartosci tych umow.

Czesc 1l ,Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych”

Rekomendacja nr 1: ,Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach prawa rada nadzorcza
powinna:

pkt.1: ,raz w roku sporzqdzac¢ i przedstawiac zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwieztq ocene
sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzqdzania
ryzykiem istotnym dla spotki,”

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana w czesci dotyczacej oceny systemow. Ze
wzgledu na brak systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla
Spotki, Rada Nadzorcza nie przedstawi zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu oceny tych
systemow.

Rekomendacja nr 2: ,Czfonek rady nadzorczej powinien przekaza¢ zarzqdowi spotki informacje
na temat swoich powiqzari z akcjonariuszem dysponujqcym akcjami reprezentujqcymi nie mniej
niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Powyzszy obowiqzek dotyczy powigzari
natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogqcych mie¢ wptyw na stanowisko cztonka rady
nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez rade.”

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana przez Rade Nadzorczg Spotki. Powyzsza
rekomendacja jest zbedna w kontekscie wytaczenia sie cztonka Rady Nadzorczej od udziatu w
decyzjach Rady w sytuacji konfliktu interesow. Prawidtowym i wystarczajgcym na gruncie
obowiazujacego prawa jest kryterium celu i skutku jaki chce wywotac i wywotuje cztonek Rady
Nadzorczej swoimi dziataniami. Takim kryterium jest dziatanie dla dobra Spdftki i akcjonariuszy
oraz odpowiedzialno$¢ za ewentualne dziatania na szkode spotki badz akcjonariuszy.
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Rekomendacja nr 6: ,Przynajmniej dwdch cztonkéw rady nadzorczej powinno spetniac kryteria
niezaleznosci od spotki i podmiotéw pozostajqcych w istotnym powiqzaniu ze spotkq. W zakresie
kryteriow niezaleznosci cztonkéw rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatqcznik Il do
Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczqcego roli dyrektoréw
niewykonawczych lub bedqcych cztonkami rady nadzorczej spdtek gietdowych i komisji rady
(nadzorczej). Niezaleznie od postanowieri pkt. b) wyzej wymienionego Zatqcznika osoba bedqgca
pracownikiem spotki, podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za
spetniajqcq kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w tym Zatqczniku. Ponadto za powigzanie z
akcjonariuszem wykluczajqce przymiot niezaleznosci cztonka rady nadzorczej w rozumieniu
niniejszej zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powiqzanie z akcjonariuszem majqgcym prawo do
wykonywania 5 % i wiecej ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.”

Powyzsza zasada nie jest i nie bedzie stosowana przez Spoétke. Zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa, cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sa w sposob suwerenny przez WZ
Spotki. Wobec powyzszego nie ma podstaw do ograniczania swobody w wyborze cztonkdw
Rady Nadzorczej Spoétki. Nadto kryterium ,niezaleznosci” nie stuzy prawidtowo okresleniu
pozycji i kryteridow, ktorymi powinien kierowac sie cztonek Rady Nadzorczej podejmujac
decyzje w wykonaniu swojego mandatu. Z racji samego faktu powotania i mozliwosci
odwotania przez akcjonariuszy oraz funkcji cztonka Rady, ktérg jest reprezentowanie
akcjonariuszy jest to kryterium iluzoryczne i nigjasne. Zdaniem Spotki ,niezaleznosc” cztonkdw
organow Spotki to mozliwos¢ i koniecznos¢ dziatania w granicach prawa i w interesie Spotki — i
tak rozumiang niezaleznos¢ Spotka respektuje.

Rekomendacja nr 8: W zakresie zadari i funkcjonowania komitetéw dziatajqcych w radzie
nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatqcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego
2005 roku dotyczqcego roli dyrektoréw niewykonawczych (...).”

Powyzsza rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana. W ramach Rady Nadzorczej nie
funkcjonuja zadne komitety.

Rekomendacja nr 9: ,Zawarcie przez spétke umdw/transakcji z podmiotem powigzanym,
spetniajqcej warunki, o ktdref mowa w czesci ll pkt.3, wymaga aprobaty rady nadzorczej.”

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana. Uregulowania zawarte w obowigzujacych
przepisach prawa, w potgczeniu ze statutem i reqgulaminem Rady Nadzorczej Spotki dotyczace
zawieranych transakcji/uméw z podmiotem powigzanym, sg wystarczajace. Do kompetencji
Rady Nadzorczej nalezy staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki, réwniez w zakresie decyzji o
wszystkich istotnych umowach Spotki, przy przyjeciu okreslonych w statucie Spotki kryteriow
wartosci tych umow.

Czesc IV ,Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy”

Rekomendacja nr 1: ,Przedstawicielom medidw powinno sie umoZzliwia¢ obecnos¢ na walnych
zgromadzeniach.”

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana. W walnych zgromadzeniach akcjonariuszy
Spotki udziat biorg osoby uprawnione i obstugujagce WZ. Spdtka nie widzi potrzeby
wprowadzania dodatkowych zobowigzarh dla akcjonariuszy dotyczacych szczegdlnego
umozliwiania obecnosci w WZ przedstawicielom mediéw. Obowigzujgce przepisy prawa w
wystarczajacy sposob, regulujg wykonanie natozonych na spotki publiczne obowigzkow
informacyjnych w zakresie jawnosci i transparentnosci spraw bedacych przedmiotem obrad
WZ. W przypadku pytarh dotyczacych WZ, kierowanych do Spdtki ze strony przedstawicieli
mediow, Spodtka udziela bezzwiocznie stosownych odpowiedzi.
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Rekomendacja nr 9: ,Uchwata walnego zgromadzenia o podziale wartosci nominalnej akdji nie
powinna ustala¢ nowej wartosci nominalnej akcji na poziomie, ktdry moégtby skutkowac bardzo
niskg jednostkowq wartosciq rynkowq tych akcji, co w konsekwencji mogftoby stanowic zagrozenie
dla prawidtowosci i wiarygodnosci wyceny spotki notowanej na gietdzie”.

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana. Obecna wartos¢ nominalna jednej akcji Synthos
SA. wynosi 0,03 zt (trzy grosze). Przyjecie do stosowania tej zasady uniemozliwitoby
przeprowadzenie jakiegokolwiek podziatu wartosci nominalnej akcji Synthos S.A.

Rekomendacja nr 10: ,Spdétka powinna zapewnic¢ akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach, ktérej akcjonariusze mogq
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajqc w migjscu innym niz
miejsce obrad.”

Rekomendacja nie jest i nie bedzie stosowana. Zgodnie z przepisami kodeksu spotek
handlowych mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkéw
komunikacji elektronicznej wymaga dopuszczenia takiego trybu w statucie. Statut Synthos S.A.
nie zezwala na taki tryb walnego zgromadzenia.

Ograniczenia wykonywania prawa gtosu lub przeniesienia praw wtfasnosci do papieréw
wartosciowych Spotki

Statut Spotki nie przewiduje zadnych ograniczen, co do wykonywania prawa gtosu ani tez
zapisow zgodnie, z ktorymi przy wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami
wartosciowymi bytyby oddzielone od posiadania papierow wartosciowych.

Ograniczenia, co do wykonywania prawa gfosu moga wynika¢ w przypadku Spdtki jedynie z
powszechnie obowigzujacych przepisdw prawa.

Zgodnie z art. 8.2 Statutu Spdtki akcje moga by¢ zbywane i zastawiane bez zadnych
ograniczen, z zastrzezeniem art. 336 paragrafu 1 Kodeksu spotek handlowych, co do akcji
wydawanych w zamian za wktady niepieniezne.

Opis zmiany statutu

Zmiana Statutu Spodtki dokonywana jest uchwata Walnego Zgromadzenia, zgodnie z
przepisami Kodeksu spétek handlowych. Zgodnie z art. 19.5 Statutu Spdtki uchwaty w
przedmiocie zmian Statutu zwiekszajacych swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgcych
prawa przyznane osobiscie poszczegdélnym akcjonariuszom wymagajg zgody wszystkich
akcjonariuszy, ktérych dotycza.

Ustalanie tekstu jednolitego Statutu Spoétki nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej Spoiki.

Walne Zgromadzenie

Uprawnienia i sposob dziatania Walnego Zgromadzenia reguluje Kodeks spétek handlowych
oraz postanowienia Statutu i ksztattujg sie one nastepujgco:

Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad spdtki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno zostac
zwotane przez Zarzad najpdzniej w terminie 6 miesiecy od zakoriczenia roku obrotowego.
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Rada nadzorcza moze zwota¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w
przepisanym terminie. Rada nadzorcza lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe
kapitatu zakladowego lub co najmniej potowe ogdtu gtosdw moga zwota¢ Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uznaja za wskazane. Podmiot zwotujgcy przedstawia
w ogtoszeniu zwotujacym Walne Zgromadzenie jego program wraz z projektem uchwat
dotyczacych punktéw proponowanego porzadku obrad.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujagcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego mogg zadac¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad tego Zgromadzenia. Zgdanie zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Do
zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, akcjonariusze zgtaszajacy zadanie
powinni dotaczy¢ uzasadnienie oraz projekty uchwat dotyczacych punktéw proponowanego
porzadku obrad.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego mogg zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia. Zgdanie to powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie pozniej niz na
21 dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia. Zagdanie powinno zawiera¢ uzasadnienie
oraz projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze
zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej. Zarzad ogtasza zmiany w porzadku obrad,
wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy.

Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spétki albo w dowolnej innej miejscowosci na
terenie Rzeczypospolitej Polskiej wskazanej w ogtoszeniu o Walnym Zgromadzeniu.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych
akcjonariuszy lub reprezentowanych akcji, chyba, ze przepisy stanowig inaczej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane s3 zwykta wiekszoscig gtoséw oddanych,
jezeli Statut Spotki lub obowigzujgce przepisy prawa nie stanowig inaczej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia wymaga:

a. rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki, oraz
sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,

b. podziat zysku albo pokrycie straty,

C. udzielenie absolutorium cztonkom organdéw Spotki z  wykonania przez nich
obowigzkdw,

d. zawarcie przez Spotke umowy pozyczki, poreczenia lub innej podobnej umowy
z cztonkiem Zarzadu, Rady Nadzorczej, prokurentem, likwidatorem lub na rzecz
ktérejkolwiek z tych oséb,

e. nabycie lub zbycie przez Spétke przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

f.  postanowienie dotyczace roszczerh o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu spdtki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru,

g. emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,

Uchwaty w przedmiocie zmian Statutu Spoétki zwiekszajgcych $wiadczenia akcjonariuszy lub
uszczuplajgcych prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom, wymagaja zgody
wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotycza.
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Gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy
wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw organdw lub likwidatoréw Spotki, badz
0 pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez w sprawach osobowych. Tajne
gtosowanie nalezy rowniez zarzadzi¢ na zadanie chocby jednego z akcjonariuszy obecnych lub
reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu.

Uchwaty w sprawie zmiany przedmiotu dziatalnosci Spotki zapadajg w jawnym gtosowaniu
imiennym.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej, albo jej Wiceprzewodniczacy,
a nastepnie sposréd 0séb uprawnionych do gtosowania wybiera sie Przewodniczacego
Zgromadzenia. W razie nieobecnosci  Przewodniczacego Rady  Nadzorczej lub
Wiceprzewodniczgcego, Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo inna osoba
wyznaczona przez Zarzad Spotki.

Zgodnie ze Statutem spotki Walne Zgromadzenie moze uchwali¢ swéj regulamin. Walne
zgromadzenie nie skorzystato jednak z tego uprawnienia i nie uchwalito swojego regulaminu.
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9.

DEFINICJE

,Emitent Obligacji" oznacza Synthos Finance AB (publ), z siedzibg w Sztokholmie w Szwedji
ktéry wyemitowat obligacje 30 wrzesnia 2014;

,EPS" oznacza polistyren do spieniania;

,GPPS" oznacza polistyreny przeznaczenia ogdlnego;

,GPW" oznacza Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie;

,@rupa” lub ,Grupa Synthos" oznacza Synthos S.A i jej podmioty zalezne;
,HIPS" oznacza polistyreny wysokoudarowe;

“Obligacje” oznacza niepodporzadkowane obligacje o tacznej wartosci nominalnej 350 000
000 EUR wyemitowane przez Synthos Finance AB (publ) 30 wrzesnia 2014;

,PET" oznacza polietylen tereftalanu;
,PKB" oznacza produkt krajowy brutto;

,Poreczyciel” lub ,Poreczyciele” oznacza Synthos S.A., Synthos Dwory 7 spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spotka jawna., SYNTHOS Kralupy a.s., TAMERO INVEST s.r.o. oraz SYNTHOS
PBR s.r.o. gwarantujacych Obligacje;

,Spoétka” oznacza Synthos S.A,;

,Skonsolidowany Raport Roczny” oznacza zaudytowany raport roczny za okres od 1 stycznia
2014 do 31 grudnia 2014,

,SOR’ oznacza srodki ochrony roslin;
,UE"” 0znacza Unie Europejskg;
,Umowa Dotyczaca Warunkéw Emisji Obligacji” oznacza umowe regulujgca Obligacje;

,XPS” oznacza polistyren ekstrudowany.
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