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I. Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji

ERG S.A. tworzy Grupe Kapitatowa, w ktdrej jest podmiotem dominujgcym.

Grupe Kapitatowg Emitenta w rozumieniu art. 4 pkt. 16 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz. U. Nr 184, poz. 1539) tworzg nastepujgce podmioty:

ERG S.A. jako podmiot dominujgcy oraz podmioty zalezne:
e BIOERG S.A. z siedzibg w Dgbrowie Gérniczej,
e  FOLPAK Sp. z 0.0. z siedzibg w Dabrowie Gérniczej.

Schemat Grupy Kapitatowej ERG S.A.

Bioerg S.A. Folpak Sp. z 0.0.
65,98% akgji 100% udziatow

*na dzien 30.06.2015 oraz na dzien przekazania niniejszego sprawozdania, tj. 26.08.2015

Jednostki zalezne objete konsolidacjag metoda petna:

BIOERG S.A. z siedzibg w Dabrowie Gdrniczej

BIOERG Spétka Akcyjna z siedzibg w Dabrowie Gérniczej zostata powotana w 2007 roku jako BIOERG Sp. z o.0.,
podmiot zalezny Spétki: ERG S.A. Akt zatozycielski ww. podmiotu zostat podpisany w dniu 17 maja 2007 r.
natomiast postanowieniem sadu z dnia 26 listopada 2008 r. Sad Rejonowy Katowice - Wschdd w Katowicach
Woydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego o wpisie do rejestru przedsiebiorcéw przeksztatcono
spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig w spoétke akcyjng. Kapitat zaktadowy Spétki BIOERG wynosit 500 000 zt
i dzielit sie na 500 000 réwnych, niepodzielnych udziatéw po 1,00 zt kazdy. Catos¢ udziatéw obejmowat jeden
wspolnik — ERG S.A. Na dzien przeksztatcenia Spoétki BIOERG Sp. z 0.0. w Spétke Akcyjng ERG S.A. posiadata
500 000 akgji serii A, co stanowito 100% kapitatu zaktadowego i 100% gtoséw na Zgromadzeniu Akcjonariuszy.
2 wrzesnia 2010 roku NWZ podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego BIOERG S.A. w drodze emisji
prywatnej 180.000 akcji serii B o wartosci nominalnej 1,00 zt za akcje. Wyzej opisane NWZ podjeto rowniez
uchwate o zmianie dotychczasowej liczby akcji w drodze podziatu ich wartosci nominalnej w stosunku 1:10
w ten sposdb, iz dotychczasowg warto$¢ nominalng akcji w wysokosci 1,00 zt ustala sie na kwote 0,10 zt dla
kazdej akcji ze skutkiem dziesieciokrotnego zwiekszenia dotychczasowej liczby akcji tworzacych kapitat
zaktadowy. Na dzien 31 grudnia 2010 roku, w wyniku rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego spoétki
BIOERG S.A. oraz podziatu wartosci nominalnej akcji w stosunku 1:10, kapitat zaktadowy wynosit 680.000 zt
i dzielit sie na 6.800.000 akcji czego 73,53% akcji BIOERG S.A. posiadat Emitent.
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W dniu 8 grudnia 2010 roku NWZ BIOERG S.A. podjeto uchwate w wyniku, ktérej doszto do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego spoétki do 850 000 zt, w drodze emisji 700 000 akcji serii C oraz 1 000 000 akcji serii D.
Wartos¢ nominalna jednej akcji serii C i D wynosi 0,10 zt. Przeprowadzenie emisji akcji serii C i D zwigzane byto
z planami upublicznienia Spétki poprzez wprowadzenie jej do notowan w Alternatywnym Systemie Notowan na
rynku NewConnect. Akcje spotki BIOERG S.A. zadebiutowaty na rynku NewConnect w dniu 22 marca 2011 roku.
Stan posiadania akcji na dzien publikacji sprawozdania finansowego wynosi 65,98% udzialu w kapitale
zaktadowym spétki BIOERG S.A. Kapitat zaktadowy spétki BIOERG S.A. jest w catosci optacony i zarejestrowany
przez Sad Rejestrowy KRS. W dniu 31 stycznia 2012 roku w zwigzku ze ztozong rezygnacja dotychczasowego
Prezesa Zarzadu Pana Macieja Btasiaka, Rada Nadzorcza Emitenta podjeta uchwate, mocg ktdrej delegowany do
petnienia funkcji Prezesa Zarzadu, na okres nie dtuzszy niz trzy miesigce, zostat Pan Piotr Szewczyk. W dniu
30 kwietnia 2012 roku Rada Nadzorcza Spotki powotata Zarzad Il kadencji w osobie Pana Dariusza Purgata -
Prezesa Zarzadu. Rowniez w konsekwencji ztozenia rezygnacji z dniem 6 lipca 2012 roku z petnionych
obowigzkdéw przez Pana Dariusza Purgata, dotychczasowego Prezesa Zarzadu BIOERG S.A. na stanowisko to
zostat powotany w dniu 6 lipca 2012 roku przez Rade Nadzorczg Emitenta Zarzad Spétki w osobie Pana Piotra
Szewczyka - Prezesa Zarzadu. W dniu 17 grudnia 2014 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate o powotaniu do
petnienia funkcji Cztonka Zarzgdu od dnia 1.01.2015 Pana Roberta Groborz. W zwigzku z rezygnacjg z petnionej
funkcji przez Pana Piotra Szewczyka w dniu 31.03.2015, w dniu 29.04.2015 Rada Nadzorcza Spoétki od dnia
29.04.2015 powotata dotychczasowego Cztonka Zarzadu, Pana Roberta Groborz, na stanowisko Prezesa
Zarzadu.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spétki BIOERG S.A. jest wprowadzanie na rynek artykutéw z tworzyw
biodegradowalnych.

FOLPAK Sp. z 0.0. z siedzibg w Dgbrowie Gorniczej

W dniu 12 maja 2011 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie FOLPAK Sp. z 0.0. W wyniku
podjetych uchwat zostat podniesiony kapitat zaktadowy Spétki do kwoty 1 900 000 zt, ktéry dzieli sie na 1 900
udziatéw o wartosci 1 000 zt kazdy. Podwyiszenie kapitatu nastgpito poprzez emisje 630 udziatow. Do czasu
NW?Z kapitat zaktadowy FOLPAK Sp. z o.0. dzielit sie na 1 230 udziatéw o wartosci 1 000 zt. kazdy. Wpisu
o dokonaniu podwyzszenia kapitatu Spotki w Krajowym Rejestrze Sadowym dokonano 10 listopada 2011 roku.
ERG S.A. posiada 1 900 udziatéw, co stanowi 100% kapitatu zaktadowego i 100% gtoséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikdw. Udziaty FOLPAK Sp. z 0.0. zostaty nabyte przez Emitenta w dniu 30 kwietnia 2007 r. W styczniu
2011 roku Zaktad zostat przeniesiony do Dabrowy Gdrniczej. W zwigzku z tym, Walne Zgromadzenie podjeto
uchwate o zmianie adresu siedziby, ktéra od dnia 12 maja 2011 roku znajduje sie w Dabrowie Gorniczej.
W ramach dziatan restrukturyzacyjnych zostata takze podjeta uchwatg o zmianie Zarzagdu. Dotychczasowego
Prezesa - Pana Jarostawa Jaskulskiego od dnia 18 maja 2011 roku zastgpili Pan Marcin Agacki i Pan Piotr
Szewczyk. W dniu 31.07.2014 r. rezygnacje z petnionej funkcji ztozyt Pan Marcin Agacki. W dniu 2 stycznia 2015
r. Pan Robert Groborz zostat powotany na stanowisko Prezesa Zarzadu FOLPAK Sp. z 0.0. W dniu 31.03.2015 r.
Pan Piotr Szewczyk ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji.

W dniu 17 grudnia 2012 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spétki FOLPAK Sp. z o0.0. z siedziba
Dabrowie Gdrniczej mocg uchwaty nr 1/X11/2012 podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki
z dotychczasowej kwoty 1 900 tys. zt do kwoty 2 350 tys. zt czyli o 450 tys. zt. Podwyzszenie to zostato
dokonane w drodze ustanowienia 450 nowych udziatéow, kazdy o nominalnej wartosci 1 tys. zt. Wszystkie nowe
udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spétki FOLPAK objete zostaty przez dotychczasowego wspdlnika,
Spotke ERG S.A. z Dabrowy Gorniczej. Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spétki w | pdtroczu roku byta
produkcja, sprzedaz towardw i materiatdw oraz intensyfikacja proceséw zmierzajgcych do rozwoju dziatalnosci
ustugowe;j.
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Zmiany w strukturze Grupy

Poza omdéwionymi powyzej nie wystgpity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej ERG S.A.

Dane teleadresowe Grupy Kapitatowej

JEDNOSTKA DOMINUIJACA:
ERG Spétka Akcyjna

Siedziba Spotki: Dgbrowa Gdrnicza

Adres Spotki: 42-520, Dgbrowa Gérnicza, ul. Chemiczna 6
Telefon: 32 264-02-81, 32 268-60-50

Fax: 32 262-32-48

Adres poczty elektronicznej: erg@erg.com.pl

Strona internetowa: www.erg.com.pl

JEDNOSTKI ZALEZNE:
BIOERG S.A.

Siedziba Spotki: Dgbrowa Gérnicza

Adres Spotki: 42-520, Dgbrowa Gdrnicza, ul. Chemiczna 6
Telefon: 32 262-22-22

Fax: 32 262-22-21

Adres poczty elektronicznej: bioerg@bioerg.pl

Strona internetowa: www.bioerg.pl

FOLPAK Sp. z 0.0.

Siedziba Spotki: Dgbrowa Gdrnicza

Adres Spotki: 42-520, Dgbrowa Gdrnicza, ul. Chemiczna 6
Telefon: 32 264-02-81, 32 268-60-50

Fax: 32 262-32-48
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Sktad Zarzadu Emitenta na dzien 30 czerwca 2015 roku:

® PrezesZarzadu - Robert Groborz
® (Czlonek Zarzadu - Grzegorz Tajak

Sktad Zarzadu Emitenta na dzien publikacji niniejszego sprawozdania tj. 26 sierpnia 2015 roku:

® PrezesZarzadu - Robert Groborz
e Cztonek Zarzadu - Grzegorz Tajak

W dniu 31 marca 2015 roku rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu ERG S.A. ztozyt Pan Piotr Szewczyk.

Sktad Rady Nadzorczej Emitenta na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien publikacji niniejszego

sprawozdania:

® Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Anna Koczur — Purgat
® Pierwszy Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej - Marek Migas

® Drugi Z-ca Przewodniczacego Rady Nadzorczej - Maria Czyzewicz-Tajak
® Cztonek Rady Nadzorczej - lzabela Wesotowska

® Sekretarz Rady Nadzorczej - Dariusz Purgat

Zmiany w sktadzie Zarzadu w okresie | pétrocza 2015 roku w spétkach zaleznych:

Sktad Zarzadu Spétki zaleznej FOLPAK Sp. z 0.0. na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzieh publikacji
niniejszego sprawozdania, tj. 26 sierpnia 2015 roku:

® PrezesZarzadu - Robert Groborz

W dniu 31 marca 2015 roku Pan Piotr Szewczyk ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Zarzadu Folpak Sp. z 0.0.

Sktad Zarzadu Spétki zaleznej BIOERG S.A. na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien publikacji niniejszego
sprawozdania, tj. 26 sierpnia 2015 roku:

® PrezesZarzadu - Robert Groborz

W dniu 31 marca 2015 roku Pan Piotr Szewczyk ztozyt rezygnacje z funkcji Prezesa Zarzadu Bioerg S.A.
W dniu 29 kwietnia 2015 roku Rada Nadzorcza BIOERG S.A. powotata dotychczasowego Cztonka Zarzadu Pana
Roberta Groborz na stanowisko Prezesa Zarzadu.
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Il. Zasady rachunkowosci przyjete w sprawozdaniu finansowym

Zasady rachunkowosci zostaty zaprezentowane w Jednostkowym sprawozdaniu finansowym ERG S.A. w pkt. Il

oraz Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej ERG S.A. w pkt. II.

lll. Omoéwienie podstawowych wielkosci finansowo-ekonomicznych

Tabela ponizej prezentuje sprawozdanie z sytuacji finansowej jednostki dominujgcej ERG S.A.

Tabela 1. Sprawozdanie z sytuacji finansowej spétki ERG S.A. (w tys. zt)

AKTYWA stan na stan na stan na
30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
Aktywa trwate 32189 32931 33 862
Rzeczowe aktywa trwate 24 975 25820 26 966
Wartos¢ firmy jednostek podporzagdkowanych 0 0 0
Wartosci niematerialne 1485 1600 1715
Wartosci niematerialne w trakcie realizacji 312 0 0
Pozyczki i naleznosci 214 268 0
Udziaty w jednostkach zaleznych 3 826 3 826 3 826
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 360 401 317
Nieruchomosci inwestycyjne 1017 1016 1038
Aktywa obrotowe 26 624 23 900 30369
Zapasy 6532 6363 8522
Materiaty 2290 1789 3464
Produkty w toku 851 780 933
Wyroby gotowe 3218 3439 3760
Towary 173 355 365
Naleznosci handlowe i pozostate 18 569 16 214 19799
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych 3 80 264
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek pozostatych 18 082 15633 18 323
Przedptaty 0 0 0
Pozostate naleznosci 484 501 1212
Naleznosci z tytutu podatkéw dochodowych 0 0 0
Pozyczki i naleznosci 575 568 568
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 397 644 980
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 551 111 500
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 0 0 0
Aktywa ogétem 58 813 56 831 64 231
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PASYWA stan na stan na stan na
30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014

KAPITAL WLASNY 33 689 32908 33242
Kapitat wtasny w czesci przypadajacej udziatowcom jednostki dominujacej 33689 32908 33242
Kapitat akcyjny 17 322 17 322 17 322
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 13208 13208 13208
Kapitat zapasowy 1399 1399 1399
Kapitat rezerwowy 300 300 300
Kapitat z aktualizacji wyceny 893 893 893
Zyski zatrzymane 868 1394 1394
Akcje wiasne -1352 -1 205 -1 205
Zysk/strata netto 928 -526 -192
Warranty subskrypcyjne 123 123 123
ZOBOWIAZANIA OGOLEM 25124 23923 30 989
Zobowigzania dtugoterminowe 6 083 5519 4 406
Rezerwa na podatek odroczony 3267 3066 3205
Dtugoterminowe rezerwy z tytutu swiadczen pracowniczych 242 262 223
Dtugoterminowe pozostate rezerwy 0 0 0
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 1000 196 450
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1574 1995 528
Zobowigzania kréotkoterminowe 18 438 18 088 26 241
Zobowigzania handlowe i pozostate 14 204 12723 18 992
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 2951 4175 6 565
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 869 873 431
Zobowigzania z tytutu podatkéw dochodowych 0 21 0
Krétkoterminowe rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 226 175 226
Krétkoterminowe pozostate rezerwy 188 121 27
Rozliczenia miedzyokresowe 603 316 342
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 364 51 342
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 239 265 0
Kapitat wiasny i zobowigzania ogotem 58 813 56 831 64 231

Tabela ponizej prezentuje najwazniejsze pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw ERG S.A. za | p6trocze
2015 i 2014 roku.

Tabela 2. Sprawozdanie z catkowitych dochodow spoétki ERG S.A. za | potrocze 2015 r. i 2014 r. (w tys. zi)

1.01.2015 - 1.01.2014 -

30.06.2015 30.06.2014
Przychody dziatalnosci operacyjnej 43 462 47 833
Koszty dziatalnosci operacyjnej 42 265 47723
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1197 110
Przychody finansowe, w tym: 117 42
Odsetki 40 32
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Koszty finansowe, w tym:

Odsetki
Zysk/strata na dziatalnosci gospodarczej
Podatek dochodowy

Zysk/strata netto

144 242
137 178
1170 -90
242 102
928 -192

Tabela ponizej prezentuje najwazniejsze pozycje skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy

Kapitatowej ERG S.A.

Tabela 3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ERG S.A. (w tys. zt)

AKTYWA stan na stan na stan na
30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014
Aktywa trwate 28 090 28793 30012
Rzeczowe aktywa trwate 25070 25921 27 078
Wartosci niematerialne 1501 1619 1737
Wartosci niematerialne w trakcie realizacji 312 0 0
Pozyczki i naleznosci 0 0 0
Udziaty w jednostkach zaleznych 0 0 0
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 0 0 0
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 190 237 160
Nieruchomosci inwestycyjne 1017 1016 1037
Aktywa obrotowe 27 112 25 009 30 692
Zapasy 6 673 6592 8643
Materiaty 2320 1887 3455
Materiaty pomocnicze 0 0 0
Produkty w toku 880 812 1000
Wyroby gotowe 3255 3537 3824
Towary 218 356 364
Naleznosci handlowe i pozostate 18 734 16 403 19 809
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek powigzanych 0 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od jednostek pozostatych 18 190 15 841 18 535
Przedpfaty 0 0 0
Pozostate naleznosci 544 562 1274
Naleznosci z tytutu podatkéw dochodowych 0 0 0
Pozyczki i naleznosci 569 571 566
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 575 1332 1165
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow 561 111 509
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 0 0 0
Aktywa ogotem 55 202 53 802 60 704
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PASYWA stan na stan na stan na
30.06.2015 31.12.2014 30.06.2014

KAPITAL WLASNY 31058 30263 30 508
Kapitat wtasny w czesci przypadajacej udziatowcom jednostki dominujacej 30571 29783 30 045
Kapitat akcyjny 17 322 17 322 17 322
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 13208 13208 13208
Kapitat zapasowy 1768 1691 1691
Kapitat rezerwowy 300 300 300
Kapitat z aktualizacji wyceny 892 892 892
Zyski zatrzymane -2619 -2199 -2171
Akcje wiasne -1352 -1 205 -1 205
Zysk/strata netto 929 -349 -115
Warranty subskrypcyjne 123 123 123
Udziaty niekontrolujgce 487 480 463
ZOBOWIAZANIA OGOLEM 24144 23 539 30 196
Zobowigzania dtugoterminowe 5083 5520 4 406
Rezerwa na podatek odroczony 3267 3067 3205
Dtugoterminowe rezerwy z tytutu swiadczen pracowniczych 242 262 223
Dtugoterminowe pozostate rezerwy 0 0 0
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 0 196 450
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1574 1995 528
Zobowigzania krétkoterminowe 18 451 17 694 25436
Zobowigzania handlowe i pozostate 14 217 12 328 18 187
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 2951 4175 6 565
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 869 873 431
Zobowigzania z tytutu podatkéw dochodowych 0 21 0
Krétkoterminowe rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 226 176 226
Krétkoterminowe pozostate rezerwy 188 121 27
Rozliczenia miedzyokresowe 610 325 354
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 367 60 354
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 243 265 0
Kapitat wiasny i zobowigzania ogotem 55 202 53 802 60 704

Tabela 4 prezentuje najwazniejsze pozycje skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy
Kapitatowej ERG S.A. za | pétrocze 2015 i 2014 roku.

Tabela 4. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw Grupy Kapitatowej ERG S.A. za | pétrocze
2015i2014r.

1.01.2015 - 1.01.2014 -
30.06.2015 30.06.2014
Przychody dziatalnosci operacyjnej 43 630 48 161
Koszty dziatalnosci operacyjnej 42 460 47 951
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1170 210
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Przychody finansowe, w tym: 112 44

Odsetki 34 31
Koszty finansowe, w tym: 102 242
Odsetki 93 178
Zysk na dziatalnosci gospodarczej 1180 12
Podatek dochodowy 244 104
Zysk/strata netto 936 -92

Suma bilansowa Spotki ERG S.A. w | pétroczu 2015 roku ksztattowata sie na poziomie 58 813 tys. zt, w tym
aktywa trwate stanowig 54,7% wszystkich aktywdw, a aktywa obrotowe wynoszg pozostate 45,3%. Kapitat
wtasny stanowi 57,3% catosci pasywow, zobowigzania stanowig 42,7% sumy bilansowe;j.

Spodtka wypracowata w | pétroczu przychody z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 43 462 tys. zt generujac przy
tym koszty dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 42 265 tys. zt. Spétka osiggneta zysk z dziatalnosci operacyjne;j
na poziomie 1 197 tys. zt. Po uwzglednieniu kosztow i przychoddéw finansowych Spotka zakonczyta | pétrocze
2015 roku zyskiem netto w wysokosci 928 tys. zt.

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej ERG S.A. wynikajgca ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego
w | pétroczu 2015 wynosi 55 202 tys. zt z czego 50,9% stanowig aktywa trwate, aktywa obrotowe to pozostate
49,1%. Kapitat wtasny Grupy Kapitatowej w kwocie 31 058 tys. zt w | pdtroczu 2015 roku stanowi 56,3%,
zobowigzania ogétem stanowig 43,7% pasywow.

Grupa Kapitatowa w | pétroczu wypracowata przychody z dziatalnosci operacyjnej na poziomie 43 630 tys. zt
przy kosztach dziatalnosci operacyjnej na poziomie 42 460 tys. zt. Po uwzglednieniu kosztédw i przychodéw
finansowych Grupa Kapitatowa zakoniczyta | pétrocze 2015 roku zyskiem netto w wysokosci 936 tys. zt.

IV. Opis dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitatowej w okresie | potrocza 2015

W pierwszej potowie 2015 roku Grupa Kapitatowa osiggneta zysk netto w kwocie 936 tys. zt, co wobec 92 tys. zt
straty za | potowe 2014 roku oznacza poprawe wyniku za okres 6 miesiecy o ponad 1 min ztotych. Uzyskana
w pierwszym kwartale 2015 rentownos$¢ netto wyniosta 2,1%, za okres drugiego kwartatu 2015 rentownos¢
netto wyniosta 2,2%. Drugi kwartat 2015 roku byt dla spétek z branzy tworzywowej szczegdlnie trudny ze
wzgledu na najwyzsze od wielu lat podwyzki cen surowcédw. Mimo tak niesprzyjajagcych warunkéw GK ERG S.A
poprawita wynik w poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2015.

Gtéwne czynniki poprawiajgce wynik finansowy to efekt wczesniej zapowiadanego wdrozenia nowych
produktow oraz zwiekszania ich udziatu w ogdlnej sprzedazy. Produkty te sg sprzedawane gtdwnie na rynki
zagraniczne, co zdecydowanie pozytywnie wptywa na uzyskiwang marze. W rezultacie wyzsza marza uzyskana
za granicg zminimalizowta negatywny wptyw wysokich cen surowcéw w Il kwartale 2015. Drugim istotnym
elementem poprawiajagcym wynik jest ciggta praca nad kosztami oraz wydajnoscig i optymalizacjg procesow
wewnetrznych, w tym w szczegdlnosci produkcyjnych i logistycznych. Spowodowato to zwiekszenie
produktywnosci w grupach o najwyiszej marzy i umozliwito to GK ERG uzyskanie wiekszej sprzedazy
w segmencie najbardziej atrakcyjnych produktéw. Usprawnienie proceséw logistycznych zmniejszyto koszty
ustug obcych, w tym w szczegdlnosci koszty transportu, ktére stanowig znaczng pozycje kosztows.

Przychody z dziatalnosci operacyjnej za | potrocze 2015 byty o ponad 4,5 min zt nizsze niz przed rokiem, co
oznacza spadek o 9,4%. Nalezy jednak zwrdéci¢ uwage na fakt, iz w | pdtroczu 2015 o 2% (ponad 800 tys zi)
wzrosty przychody ze sprzedazy produktéw, a o ponad 81% - o niemal 6,2 min zt - spadty przychody
z dziatalnosci handlowe;j. Jest to rezultatem zakoriczenia mato rentownej dziatalnosci w zakresie obrotu energig
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na TGE w Warszawie. Z tytutu obrotu energig w | pétroczu 2014 roku Spoétka uzyskata przychody ze sprzedazy
w kwocie 6,4 min zt, za$ w roku 2015 przychoddw z tytutu obrotu energig na TGE nie wygenerowano w ogdle.

Powyzsze zmiany sg rezultatem dziatan skupiajacych sie na zwiekszaniu rentownosci, a nie tylko na zwiekszaniu
sprzedazy. Zarzad aktywnie poszukuje nisz rynkowych, zaréwno w kraju jak i za granicg, nastepnie dopracowuje
produkty tak aby spetniaty one oczekiwania klientéw. Dzieki nowoczesnemu parkowi maszynowemu oraz
ciggtej poprawie procesow wewnetrznych, nowe, oferowane produkty spetniajg standardy jakich oczekujg
klienci w Polsce jak i w Europie, nie odstepujac jakoscig od produktéw sprzedawanych przez konkurentow
np. z Niemiec. Realizowany program unijny ,Paszport do Eksportu” powala spdtce na fatwiejszy i mniej
kosztowny dostep do nowych potencjalnych klientéw w Rosji, Biatorusi i na Ukrainie. W rezultacie tych dziatan
catkowity przychdd ze sprzedazy do klientéw zagranicznych wzrdst o 48,4%, z 3 795 tys. zt do 5 630 tys. zt.

Istotnym projektem realizowanym od poczatku 2015 roku jest wdrazanie zintegrowanego systemu klasy ERP
w Spoétce Dominujgcej. Zakonczenie pierwszego etapu wdrozenia i uruchomienie nowego systemu planowane
jest na koniec Il kwartatu 2015 roku. Koszt przedsiewziecia to kwota okoto 575 tys. zt. Dzieki nowemu
zintegrowanemu systemowi Zarzad bedzie miat dodatkowe narzedzia analityczne oraz szybszy dostep do
informacji, co przetozy sie na zwiekszenie reaktywnosci Spotki na czynniki zewnetrzne oraz poprawi kontrole

nad rezultatami dziatalnosci. 70% funduszy na wdrozenie systemu jest finansowane ze srodkéw unijnych.

Dalsze plany Zarzadu beda sie skupia¢ na poprawie rentownosci, poniewaz rentownosé netto na poziomie 2,1-
2,2% jest przez Zarzad uwazana za niesatysfakcjonujgcg. W tym celu bedg kontynuowane dziatania majgce na
celu pozyskiwanie zamoéwien od klientdw z segmentdw o wyzszej marzowosci, zmniejszaniu lub eliminowaniu
udziatu sprzedazy produktéw niskomarzowych, tak jak miato to miejsce w przypadku obrotu energig na TGE.
Kolejne wazne obszary nad ktérymi Zarzad bedzie pracowat w 2015 roku to bardzo mocne dziatania majgce na
celu ograniczenie kosztéw statych oraz poprawe ptynnosci Grupy. W tym celu prowadzone sg projekty
deinwestycyjne, w tym sprzedaz jednego z budynkdéw produkcyjnych. W przypadku sukcesu przy sprzedazy
srodkéw trwatych pozyskane $rodki pieniezne bedg wykorzystywane na inwestycje oraz poprawe efektywnosci
funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Przychdd netto ze sprzedazy Spotki BIOERG S.A. w | pétroczu 2015 roku wynidst 433 tys. zt wobec 1 140 tys. zt
uzyskanych w | pétroczu 2014 roku. Niski poziom sprzedazy w 2015 jest skutkiem spadku popytu na produkty
kompostowalne, w tym zmniejszenia zapotrzebowania na produkty serii PSI WOREK, jaki obserwujemy
w okresie zimowym.

W | pétroczu 2015 Spétka osiggneta zysk w wysokosci 19 tys. zt co w poréwnaniu do | potrocza roku 2014 (zysk
na poziomie 66 tys. zt) oznacza spadek o 47 tys. zt. Gtdwny wptyw na dodatni wynik w | potroczu 2015 roku
w spotce BIOERG S.A. miaty przychody odsetkowe.

Przychdd netto ze sprzedazy Spoétki FOLPAK Sp. z 0.0. w | pdtroczu 2015 roku wynidst 104 tys. zt. Spodtka
zakonczyta pétrocze stratg netto na poziomie 15 tys zt.

Dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej ERG S.A. wazne i znaczgce s3 wydarzenia majace miejsce po 30 czerwca
2015. Najwazniejszym wydarzeniem po dniu 30 czerwca 2015 roku byto ogtoszenie przez ERG S.A. w dniu

6 sierpnia 2015 roku srategii rozwoju ERG S.A. na lata 2015-2017. Gtéwne elementy ogtoszonej strategii to:

1. Zdecydowany rozwéj mozliwosci operacyjnych poprzez aktywizacje wtasnego dziatu R&D
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2. Zapewnienie Spotce narzedzi IT wspomagajacych w sposéb optymalny nadzér menedzerski oraz planowanie
sprzedazy

3. Rozwdj mocy produkcyjnych

4. Zwiekszenie udziatu przychoddéw eksportowych

5. Zwiekszenie rentownosci EBITDA

6. Zwiekszenie rentownosci netto

Gtéwne elementy przyjetej strategii beda realizowane m.in. poprzez:

e wdrozenie zintegrowanego systemu ERP,

¢ zakup dwdch nowoczesnych linii produkcyjnych zwiekszajgcych moce produkcyjne,

» zwiekszenie eksportu produktéw wtasnych do takich krajéw jak Ukraina, Rosja, Rumunia, Czechy, Niemcy,
Austria, Francja, WIk. Brytania.

W przypadku sukcesu w realizacji powyzszych zatozerh Zarzad oczekuje w roku 2016 kolejnego wzrostu
w przychodach produktéw atrakcyjnych, wysokomarzowych, kierowanych gtéwnie na rynki zagraniczne, co
powinno sie przetozyé na wzrost rentownosci ERG S.A.

V. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej ERG S.A.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy

Ryzyko istotnego wptywu kosztéw materiatowych na wyniki dziatalnosci

Koszty materiatowe stanowig znaczng czes$¢ kosztow Jednostki dominujgcej ERG S.A. wynoszg one okoto 77%.
Zmiany cen na rynku materiatdw wykorzystywanych przez Grupe moga wywiera¢ negatywny wptyw na
osiggane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko uzaleznienia od dostawcy

Najwazniejszymi materiatami dla procesu produkcyjnego Jednostki Dominujacej sg: polipropylen i polietylen.
Na rynku dziata ograniczona liczba dostawcédw zdolnych do dostarczenia materiatéw odpowiedniej jakosci.
Udziat gtdwnego dostawcy firmy Basell Orlen Polyolefins Sp. z 0.0. w catkowitych kosztach zakupu materiatow
wynosi okoto 77%. W celu zmniejszenia ryzyka uzaleznienia od jednego dostawcy, Spétka na biezaco prowadzi
monitoring rynku materiatow i prowadzi rozmowy z innymi dostawcami.

Ryzyko zwigzane z planowanymi inwestycjami i nowymi projektami

Polityka rozwoju Grupy Kapitatowej ERG S.A. zaktada rozwdj Grupy Kapitatowej poprzez akwizycje firm
dziatajgcych w branzy tworzyw sztucznych oraz rozwdj organiczny poszczegdlnych Spétek Grupy. Zgodnie
z zatozeniami Zarzadu Spétki dziatania te majg doprowadzi¢ do umocnienia na rynku pozycji Grupy Kapitatowej
ERG S.A. Istnieje jednak ryzyko zwigzane z powodzeniem nowych projektow realizowanych przez Grupe oraz
wypracowywanie odpowiednio wysokich zyskow.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci przez spotke zalezng BIOERG S.A.

Gtéwnym celem dziatalnosci Spotki jest wprowadzenie innowacyjnych produktéow i nowych technologii do
asortymentu oferowanego przez Grupe Kapitatowg ERG S.A. Nowa oferta produktowa jest zgodna ze
Swiatowymi tendencjami w dziedzinie wykorzystania opakowan z biodegradowalnych tworzyw oraz regulacjami
Unii Europejskiej. Strategia Spotki BIOERG S.A. zaktada jednoczesny rozwdj dziatan handlowych
i marketingowych oraz ciggte poszukiwanie nowatorskich rozwigzan w zakresie produkcji przyjaznych dla
srodowiska opakowan. Rynek opakowan kompostowalnych jest rynkiem rozwijajacym sie, gdzie stale pojawiajg
sie nowe obszary i mozliwosci zastosowan, ktére spotka BIOERG SA. bada i rozwija. Wigze sie to jednak
z koniecznoscia ponoszenia kosztow zwigzanych z dziataniami badawczo-rozwojowymi i stanowig istotny
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czynnik obcigzajgcy wynik Spétki. Podobnie jak dziatania zwigzane z certyfikacjg oferowanych produktéow
Dziatania te sg jednak niezbedne dla dalszego rozwoju Spoétki i budowania marki BIOERG na rynku. Wszystkie
cele zmierzajace do rozwoju Spotki zaréwno w zakresie poszerzenia oferty sprzedawanych towaréw i rozwoju
rynkow zbytu oraz w zakresie osigganych przez Spétke BIOERG S.A. wynikow finansowych byty konsekwentnie
realizowane.

Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci przez spétke zalezng FOLPAK Sp. z o.0.
Ryzyko zwigzane ze spétkg FOLPAK Sp. z 0.0. wynika z faktu mozliwego niepowodzenia wdrazanego planu
restrukturyzacji i zmiany profilu dziatalnosci Spotki.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktérym Grupa prowadzi dziatalnos¢

Ryzyko zwigzane z 0gdlng sytuacjg makroekonomiczna Polski

Istotny wptyw na osiggane przez Grupe Kapitatowg ERG S.A. wyniki finansowe ma sytuacja makroekonomiczna
zaréwno w kraju jak i za granicg. Tempo rozwoju polskiej gospodarki istotnie wptywa na popyt na rynkach, na
ktore Spoétka kieruje swoje produkty. Zmniejszenie tempa wzrostu gospodarczego moze w bezposredni sposdb

przetozy¢ sie na wartosé produkcji, tym samym moze skutkowac zmniejszeniem zapotrzebowania na wyroby.

Ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacja makroekonomiczng na rynkach wschodnich, w szczegélnosci Rosji
i Ukrainy

Spotka realizuje program ,Paszport do Eksportu” na rynkach miedzy innymi rosyjskim i ukrainskim. W zwigzku
z aktualng, niepewng sytuacjg polityczng w tym regionie istnieje realne ryzyko zmniejszenia poziomu sprzedazy

realizowanej na rynku rosyjskim i ukraifiskim.

Ryzyko pogorszenia koniunktury w branzach, ktére sg odbiorcami Spétek Grupy Kapitatowej

Najwazniejsi odbiorcy Spdtek Grupy Kapitatowej to przedstawiciele przemystu: spozywczego, poligraficznego,
motoryzacyjnego i budowlanego. Sita nabywcza klientéw Grupy jest Scisle zwigzana ze wzrostem PKB.
W przypadku nagtego pogorszenia koniunktury w tych branzach istnieje ryzyko spadku popytu na produkty
Spotki i Grupy Kapitatowej, a w konsekwencji pogorszenie osigganych wynikow finansowych.

Ryzyko zwigzane z negatywnym wptywem sytuacji politycznej w Rosji na przemyst spozywczy w Polsce

W zwigzku z natozonymi ograniczeniami przez Rosje w zakresie eksportu zywnosci z Polski istnieje ryzyko
negatywnego wptywu tej sytuacji na klientéw Spétki dziatajgcych w branzy spozywczej, co moze spowodowac
zmniejszony poziom sity nabywczej w branzy.

Ryzyko konkurencji na rynku przetworstwa tworzyw sztucznych

Rynek wyrobdw z tworzyw sztucznych charakteryzuje sie duzym stopniem rozdrobnienia, a co za tym idzie
duzym stopniem konkurencyjnosci. Dynamicznie rozwija sie krajowa konkurencja ktadgca coraz wiekszy nacisk
na inwestycje w park maszynowy oraz jakos¢ oferowanych produktow. Wzrost konkurencji na rynku niesie ze
sobg ryzyko spadku popytu na produkty Spétki i Grupy Kapitatowej, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do
pogorszenia osigganych wynikow finansowych.

Odpowiedzig Emitenta na te sytuacje jest zgodne ze polityka rozwoju organicznego jest wprowadzanie do
oferty nowych produktow, plany akwizycyjne oraz realizacja skutecznej i efektywnej polityki marketingowej.

Ryzyko réznic kursowych

Cze$¢ materiatow wykorzystywanych w procesie produkcyjnym ERG S.A. pochodzi z importu. W zwigzku
z powyzszym Spotka i jej Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyko kursowe. Ponadto ceny surowcow sa
rowniez posrednio zalezne od kursu EUR i USD.
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Export stanowi 13,2% wartosci sprzedazy produktéow Grupy. Spétka stara sie stosowaé hedging naturalny, ale
w przypadku istotnej zmiany ww. proporcji export/import Grupa Kapitalowa moze by¢ narazona na ryzyko
kursowe.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci zwigzane jest z mozliwoscig utraty zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan.
Korzystanie z zewnetrznych Zrdédet finansowania powoduje wzrost tego ryzyka. Jednoczesnie Grupa narazona
jest na ryzyko braku mozliwosci pozyskania nowego finansowania uzaleznionego od oceny zdolnosci
kredytowej przez instytucje finansowe. Grupa monitoruje ryzyko braku funduszy tworzgc miesieczne plany
wptywdéw i wydatkéw, ktdrych celem jest utrzymanie rownowagi pomiedzy ciggtoscig, a elastycznoscig
finansowania.

Ryzyko kredytowe
Ryzyko kredytowe zwigzane jest z wiarygodnoscig kredytowa odbiorcow Grupy oraz instytucji finansowych,
w ktorych Grupa deponuje Srodki pieniezne.

Ryzyko stép procentowych
Grupa jest narazona na ryzyko zmian stédp procentowych zaréwno w przypadku zaciggania kredytéw jak

i udzielania pozyczek innym podmiotom.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem prawnym

Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego

Pewne zagrozenie mogg stanowi¢ zmiany przepisow prawa lub rdzne jego interpretacje. Ewentualne zmiany,
w szczegllnosci przepisow dotyczacych dziatalnosci przemystowej, ochrony s$rodowiska, prawa pracy
i ubezpieczen spotecznych, prawa handlowego (w tym prawa spotek i prawa regulujgcego zasady
funkcjonowania rynku kapitatowego), mogg zmierza¢ w kierunku powodujgcym wystgpienie negatywnych
skutkéw dla dziatalnosci jednostki.

Ryzyko niestabilnej polityki podatkowej

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisow. Wiele z nich nie zostato
sformutowanych w sposdb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Interpretacje
przepisow podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno praktyka organdéw skarbowych, jak i
orzecznictwo sgdowe w sferze opodatkowania sg wcigz niejednolite. Jednym z aspektéw niedostatecznej
precyzji unormowan podatkowych jest brak przepisow przewidujgcych formalne procedury ostatecznej
weryfikacji prawidtowosci naliczenia zobowigzan podatkowych za dany okres. Deklaracje podatkowe oraz
wysokos¢ faktycznych wyptat z tego tytutu mogg by¢ kontrolowane przez organy skarbowe przez piec lat od
konca roku, w ktérym mingt termin ptatnosci podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe
odmiennej interpretacji przepiséw podatkowych niz zaktadana przez Spotke i Grupe Kapitatowg, sytuacja taka
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Spétki i jej Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowsa,
wyniki i perspektywy rozwoju.
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VI. Perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Perspektywy rozwoju dla Spotki ERG S.A.

W dniu 6 sierpnia 2015 roku Zarzad ogtosit przyjetg w dniu 5.08.2015 roku strategie rozwoju ERG S.A. na lata
2015-2017. W tym czasie Zarzad planuje przeprowadzi¢ proces inwestycyjny zwiekszajgcy moce produkcyjne
w ERG S.A., zwiekszy¢ udziat przychoddéw z tytutu eksportu w catosci przychodéw oraz wdrozyé zintegrowany
system informatyczny. W zakresie eksportu Zarzgd ERG S.A. planuje zwiekszenie przychodéw eksportowych
z krajéw z Europy Zachodniej. Celem tych dziatan jest zdywersyfikowanie zrodet przychoddéw i uniezaleznienie
sie od sytuacji politycznej w Rosji i Ukrainie. Rdwnoczesnie Spétka w ramach rozwoju ograniczonego bedzie
optymalizowa¢ procesy wewnatrz firmy, wykorzystujgc jeszcze efektywniej posiadane zasoby. W roku 2015
zostaty rowniez podjete dziatania majgce na celu poprawe efektywnosci gospodarowania kapitatem pracujgcym
co ma doprowadzi¢ do poprawy wskaznikéw ptynnosci.

Osiagniecie wyznaczonych celdw bedzie mozliwe dzieki:
e intensyfikacji dziatan marketingowych na rynkach niszowych,
e spojnej i konsekwentnej polityce sprzedazy eksportowej,
e rozszerzaniu oferty o innowacyjne i specjalistyczne produkty,
e prowadzeniu prac badawczo — rozwojowych nowych produktdw,
e inwestycjom usprawniajgcym procesy produkcyjne,

e inwestycjom zwigzanym z ekspansjg biznesowq na rynkach niszowych.

Wszystkie dziatania beda realizowane dzieki zaangazowaniu funduszy wtasnych oraz kapitatu zewnetrznego.
Planuje sie réwniez wykorzystanie dotacji europejskich. Gtdwne kierunki rozwoju:

Rozwdj organiczny Spotki uwzgledniajgcy stabilny fundament ERG S.A. poprzez:
e optymalizacje proceséw wewngtrz firmy i wykorzystanie posiadanych potencjatéw
(produkcja, logistyka, sprzedaz, finanse),

e konsekwentne rozszerzanie oferty o innowacyjne i specjalistyczne produkty opracowane przez
komorki badawczo-rozwojowe, Spoétki stanowigce odpowiedz na wyniki badan potrzeb Klienta i
tendencji rynkowych,

e inwestycje realizujgce wyzej wymienione kierunki finansowane ze srodkéw wtasnych oraz funduszy
oraz unijnych.

Spoétka wychodzac naprzeciw wymaganiom rynku prowadzi ciggte badania nad nowymi produktami i rozwija
dotychczas istniejgce, odpowiednio dostosowujac je do konkretnych wymagan klientéw.

Perspektywy rozwoju dla Spotki BIOERG S.A.

Strategia Spotki BIOERG S.A. zaktada jednoczesny rozwdj dziatan handlowych i marketingowych oraz ciggte
poszukiwanie nowatorskich rozwigzan w zakresie produkcji przyjaznych dla srodowiska opakowan.

W zakresie badan i rozwoju nowych produktéw, w tym w szczegdlnosci mozliwosci zastosowania nowych
typdw tworzyw prowadzone sg proby z nowymi dodatkami, ktorych wykorzystanie ma na celu podniesienie
waloréw ekologicznych i funkcjonalnych produkowanych przez BIOERG S.A. opakowan kompostowalnych przy
jednoczesnym obnizeniu kosztéw ich produkcji. Kontynuowane sg rowniez poszukiwania nowych materiatow
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biodegradowalnych mogacych stanowi¢ alternatywe dla surowcéw dotychczas wykorzystywanych.
Jednoczednie rozpoczeto préby z zastosowaniem nowego rodzaju tworzyw bazujacych na surowcach
odnawialnych, ktdre pozwolg na poszerzenie oferty Spotki o nowy segment asortymentu jakim bedg przyjazne
dla $Srodowiska opakowania z tworzyw nieulegajgcych biodegradacji.

Oprdcz dziatalnosci badawczo rozwojowej majacej na celu poszerzenie oferty o produkty unowoczesnione pod
wzgledem uzywanych surowcéw, dodatkéw czy nowej konstrukcji, ktore pozwolg na podwyzszenie
konkurencyjnosci produktow BIOERG S.A. Spdtka prowadzi réwniez dziatania zmierzajgce do wzrostu sprzedazy
produktéow na rynku krajowym i zagranicznym przede wszystkim poprzez:

e Poszukiwanie nowych odbiorcéw zajmujgcych sie dziatalnoscia handlowg jak ich odbiorcéw
ostatecznych.

e Dziatania marketingowe majace na celu zwiekszenie wolumenu sprzedazy oraz rozpoznawalnosci
marki Spotki i jej produktow miedzy innymi poprzez wzrost obecnosci produktow BIOERG S.A.
w miejscach publicznych oraz sieciach handlowych.

e Uczestnictwo w seminariach, konferencjach oraz innych wydarzeniach, ktérych celem jest zwigkszenie
Swiadomosci potencjalnych klientow w zakresie ekologii, w szczegdlnosci mozliwosci ptynacych
z wykorzystania produktéw kompostowalnych oraz dalsze budowanie marki lidera innowacji na rynku
opakowan ekologicznych.

e Dziatania marketingowe skierowane do krajowych jednostek administracji publicznej, w szczegdlnosci
urzedow miast i gmin oraz firm komunalnych w celu zainteresowania ofertg workéw na odpady oraz
produktami pod markg PSIWOREK, w tym systemami utrzymania czystosci w miejscach publicznych,

VII. Informacje o podstawowych produktach i ustugach

Pierwsze podtrocze 2015 roku byto okresem, w ktérym Spotka ERG S.A. realizowata zatozenia swojej polityki
biznesowej, polegajgcej na zwiekszaniu wartosci sprzedazy oraz na wprowadzaniu na rynek produktow
innowacyjnych i specjalistycznych. Spotka w omawianym okresie odnotowata znaczacy wzrost wartosci
sprzedazy swoich produktow o ponad 2% w stosunku do analogicznego okresu roku 2014.

Tabela 5. Warto$¢ (w tys. zt) i udziat (procentowy) poszczegdinych produktow i ustug w sprzedazy za
| pétrocze 2015 roku

1.01.2015 -30.06.2015 1.01.2014 -30.06.2014
Asortyment wartos¢ udziat w wartos¢ udziat w

(tys. zt) sprzedazy % (tys. zt) sprzedazy %
Folie 37813 88,95 37127 77,82
Wyroby wtryskowe 2532 5,96 2138 4,48
Towary handlowe 1133 2,66 7528 15,78
Pozostate 1033 2,43 914 1,92
Razem 42 511 100,00 47 707 100,00

Folie stanowig 88,95% asortymentu produktéw i ustug oferowanych przez Spétke ERG S.A. W | pétroczu 2015
roku w poréwnaniu do analogicznego okresu 2014 roku wartos$¢ sprzedanych folii zwiekszyta sie nominalnie
0 686 tys. zt, co oznacza wyrost o 1,8%. Wartos¢ sprzedanych wyrobdw wtryskowych zwiekszyta sie nominalnie
0 394 tys. zt co oznacza wzrost o 18,4%. W pierwszym poétroczu 2015 roku zdecydowanie zmniejszyta sie
sprzedaz towaréw handlowych - o kwote 6 395 tys. zt, co oznacza procentowy spadek o 84,9%. Gtéwny powdd
spadku obrotu w grupie towaréw handlowych, to efekt zakoriczenia transakcji realizowanych przez ERG S.A. na
Towarowej Gietdzie Energii. tacznie zanotowano spadek sprzedazy w | pdétroczu 2015 w poréwnaniu do |
potrocza 2014 o0 10,9 %, co daje wartosciowy spadek na poziomie 5 196 tys. zt.
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W | pétroczu 2015 roku najwiekszym zainteresowaniem, podobnie jak w analogicznym okresie 2014 roku

cieszyty sie folia termokurczliwa oraz folia opakowaniowa.

Tabela 6. Folia i wyroby foliowe — struktura sprzedazy wartosciowo za | pétrocze 2015 roku

1.01.2015 - 30.06.2015 1.01.2014 - 30.06.2014

Asortyment udziat % udziat %

Folia termokurczliwa 24,98 37,06
Folia opakowaniowa 46,81 36,96
Folia do laminowania 18,93 16,53
Folia ochronna 7,72 8,84
Folie pozostate 1,55 0,62
Razem 100,00 100,00

Wykres 1. Wydziat Folii — miesieczne wartosciowe poréwnanie | pétroczy lat 2015 i 2014 (tys. zt)
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Wykres 2. Wydziat Folii — miesieczne ilosciowe poréwnanie | pétroczy lat 2015 i 2014 (tys. kg)
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W 2015 roku ERG S.A. odnotowat 4,0% wzrost wolumenu w produktach foliowych, co przetozyto sie na 1,6%
wzrost przychoddw ze sprzedazy.

Najwiekszg popularnoscia w | poétroczu 2015 roku podobnie jak w analogicznym okresie 2014 roku posrdod
wyrobdw wtryskowych cieszg sie obudowy akumulatorowe, ktére stanowig 63,2% produkcji wszystkich
wyrobdéw wtryskowych.

Tabela 7. Wyroby wtryskowe — struktura sprzedazy wartosciowo za | pétrocze 2015 roku

1.01.2015 - 30.06.2015 1.01.2014 - 30.06.2014
Asortyment

udziat % udziat %
Obudowy akumulatorowe 50,90 47,46
Skrzynki transportowe 14,90 15,56
Wyroby wtryskowe pozostate 32,20 36,98
Razem 100,00 100,00

Wykres 3. Wydziat Wtryskow — miesieczne wartosciowe poréwnanie | potroczy lat 2015 i 2014 (tys. zi)

Wartos¢ sprzedazy wyrobow wtryskowych
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Wykres 4. Wydziat wtryskéw - miesieczne ilosSciowe poréwnanie | pétroczy lat 2015 i 2014 (tys. kg)
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DANE DOTYCZACE SPOtKI ZALEZNE) BIOERG S.A.

Tabela 8. Wartos¢ sprzedazy spotki BIOERG S.A.

| pétrocze 2015 r.

| pétrocze 2014 r.

tys. zt

tys. zt

Przychody netto ze sprzedazy*
* Przychody ze sprzedazy bez wytgczenia konsolidacyjnego

433

| pétrocze 2015 r.

1140

| pétrocze 2014 r.

tys. zt tys. zt
Amortyzacja 12 13
Przychody netto ze sprzedazy 433 1140
Zysk / Strata na sprzedazy -24 74
Zysk / Strata na dziatalnosci operacyjnej -22 76
Zysk / Strata brutto 21 80
Zysk / Strata netto 19 66

Spotka zalezna BIOERG S.A. po dwdch pierwszych kwartatach 2015 roku osiggneta przychody ze sprzedazy na
poziomie 433 tys. zt, co stanowi spadek w stosunku do przychoddw osiggnietych w analogicznym okresie roku
2014 o 707 tys. zt. W omawianym przedziale czasu osiggnieto zysk netto na poziomie 19 tys. zt w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego, w ktérym zysk netto wyniost 66 tys. zt.

W omawianym okresie Spoétka prowadzita dziatalnos¢ na obszarze catego kraju, nawigzujac kontakty z nowymi
grupami odbiorcéw gtéwnie wsréd jednostek administracji publiczne;j.

Na osiggniety w pierwszym pétroczu 2015 zysk netto w wysokosci 19 tys. zt miaty wptyw przede wszystkim
przychody odsetkowe.

Rynek opakowan kompostowalnych jest rynkiem rozwijajgcym sie, gdzie stale pojawiajg sie nowe obszary
i mozliwosci zastosowan, ktére spdtka BIOERG S.A. bada i rozwija. Wigze sie to jednak z koniecznoscig
ponoszenia kosztdw zwigzanych z dziataniami badawczo-rozwojowymi i stanowig istotny czynnik obcigzajgcy
wynik Spoétki. Podobnie jak dziatania zwigzane z certyfikacjg oferowanych produktow. Dziatania te sg jednak
niezbedne dla dalszego rozwoju Spétki i budowania marki BIOERG na rynku.

DANE DOTYCZACE SPOLKI ZALEZNEJ FOLPAK SP. Z 0.0.

Tabela 9. Wartos¢ sprzedazy spotki FOLPAK Sp. z 0.0. w | pétroczu roku 2015

| pétrocze 2015 | pétrocze 2014
tys. zt tys. zt
Przychody netto ze sprzedazy 104,1 256,8

W pierwszym pétroczu 2015 roku FOLPAK Sp. z 0.0. wypracowata przychody netto ze sprzedazy na poziomie
104,1 tys. zt. W pordwnaniu do | pétrocza 2014 roku przychody zmniejszyty sie 0 152,7 tys. zt. W | pétroczu 2014
roku zysk netto FOLPAK Sp. z 0.0. wynidst 82 tys. zt, w poréwnaniu do 15 tys. zt straty netto w | pdtroczu 2015
roku. Zarzad w dalszym ciggu inicjuje szereg dziatan w celu wypracowania wyzszych wynikéw finansowych
w nastepnych okresach.
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FOLPAK Sp. z 0.0. posiada opracowany Plan Naprawczy Spétki, w ramach ktérego realizowane s3 i bedg nadal
dziatania w kierunku restrukturyzacji zakresu dziatania Spoétki. Podjete inicjatywy dotyczg zmiany profilu
aktywnosci Spétki z produkcyjnej na ustugowg — badania i kontroli jakosci, utrzymania ruchu oraz ustug
porzadkowo-czystosciowych.

VIII. Podstawowe rynki zbytu

Podstawowym rynkiem zbytu Spétki ERG S.A. jest rynek krajowy. Tabele ponizej prezentujg podziat sprzedazy
na rynek krajowy i rynek zagraniczny.

Tabela 10. Wartos¢ sprzedazy na rynku krajowym w | pétroczu 2015 i | pétroczu 2014 roku

| pétrocze 2015 | pétrocze 2014
tys. zt tys. zt
Rynek krajowy 36 876 43 837

W | pétroczu 2015 roku Spétka odnotowata spadek sprzedazy na rynku krajowym o 6 961 tys. zt, co daje
procentowy spadek na poziomie 15,9%. Czynnikiem catkowicie wyjasniajacym taki spadek jest zakorczenie
mato rentownej dziatalnosci w zakresie obrotu energig na TGE w Warszawie, ktéra w | pétroczu 2014 roku
wygenerowata 6,4 min zt przychodu

Spodtka prowadzi rowniez sprzedaz poza granicami kraju. Gtéwnym kierunkiem exportu sg rynki wschodnie, a od
2015 roku réwniez rynki Europy Srodkowej i Zachodniej. Export stanowi w | pdtroczu 2015 13,2% udziatu
w catkowitej sprzedazy Spotki, a jego udziat systematycznie wzrasta.

Tabela 11. Warto$¢ sprzedazy na rynkach zagranicznych w | pétroczu 2015 i | pétroczu 2014 roku

| pétrocze 2015 | pétrocze 2014
tys. zt tys. zt
Rynki zagraniczne 5630 3795

W pierwszej potowie roku 2015 Spdétka odnotowata wzrost sprzedazy zagranicznej w porownaniu do tego
samego okresu 2014 o 1 835 tys. zt. Stanowi to wzrost exportu o 48,4% w porownaniu do pierwszych dwdch
kwartatéw 2014 roku. Tak znaczgcy wzrost jest nastepstwem podjecia w minionych okresach sprawozdawczych
catego szeregu dziatan zmierzajgcych do podniesienia udziatu sprzedazy na rynkach zagranicznych i poszerzenia
bazy odbiorcéw produktéw Spotki wsrdd zagranicznych kontrahentéw.

Wykres 5. Procentowy udziat w sprzedazy (wartosciowo) wyrobow foliowych z podziatem na branze
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Wykres 6. Procentowy udziat w sprzedazy (wartosciowo) wyrobéw wtryskowych z podziatem na branze
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IX. Gtéwni dostawcy i odbiorcy

DOSTAWCY:

Ze wzgledu na profil dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej gtéwnymi dostawcami materiatdow sg producenci:
polietylenu i polipropylenu. Pozostali dostawcy to firmy oferujgce dodatki uszlachetniajgce (barwniki,
koncentraty poslizgowe, antystatyczne, liniowe, anty-UV, antyblokingowe), dodatki i koncentraty, a takze
producenci opakowan tekturowych. Ponadto Spdtka wspodtpracuje z firmami transportowymi oraz innymi
ustugodawcami. W zdecydowanej wiekszosci Spotce przystugujg odroczone terminy ptatnosci. W przypadku
ptatnosci natychmiastowej Spotka korzysta z odpowiednich upustéw.

ODBIORCY:

Wsréd odbiorcéw towardw i ustug wytworzonych przez Grupe znajduja sie przedstawiciele réznych branz.
Najwazniejsi odbiorcy Spotek Grupy kapitatowej to przedstawiciele przemystu: spozywczego, poligraficznego,
motoryzacyjnego i ogélnoprzemystowego. W wiekszosci przypadkdw nasi klienci to podmioty o stabilnej pozycji
rynkowej. Kontrahenci przewidywalni, z ktédrymi ERG S.A. prowadzi wieloletnia wspdtprace. Pozwala to
z wyprzedzeniem planowaé polityke produkcji i sprzedazy. W wiekszosci jest to sprzedaz z odroczonym

terminem ptatnosci.

Szczegétowe informacje na temat uméw z kluczowymi odbiorcami znajdujg sie w punkcie X niniejszego

sprawozdania.

X. Umowy istotne dla dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej ERG S.A.

W | pdtroczu 2015 oraz do dnia publikacji niniejszego sprawozdania zawarto nastepujgce umowy znaczace:

® Zarzad ERG S.A. informuje, ze w dniu 17 lutego 2015 roku otrzymat aneks do umowy ramowej z dnia
9.12.2014 zawartej pomiedzy Emitentem, a firma Belshina Joint Stock Company, Bobrujsk, Biatorus.
Przedmiotem aneksu jest okreslenie wartosci planowanych dostawa folii polietylenowej na warunkach
okreslonych w umowie. Postanowienia umowy nie odbiegajg od standardowych warunkéw w tego
typu umowach. Szacunkowa wartos¢ umowy to 3 750 000 ztotych. Czas trwania umowy to okres od
9.12.2014 do 10.12.2017, z czego w okresie od 17.02.2015 do 31.12.2015 szacowana wartos$¢
zamowien wyniesie 2 850 000 ztotych. Umowa zostata uznana za znaczacg ze wzgledu na fakt, iz jej
szacunkowa wartos¢ przekracza 10% kapitatow wiasnych ERG S.A.
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® Zarzad ERG S.A. informuje, iz otrzymat podpisany egzemplarz umowy z firmg Basell Orlen Polyolefins
Sprzedaz Sp. z 0.0. z siedzibg w Ptocku. Przedmiotem umowy jest okreslenie warunkdéw wspdtpracy
pomiedzy stronami w zakresie dostaw surowcéw oraz zasad ptatnosdci. Dostawcg surowca jest firma
Basell Orlen Polyolefins Sprzedaz Sp. z 0.0., odbiorcg natomiast jest ERG S.A. Szacunkowa wartos¢
umowy to okoto 40 000 000 ztotych w skali roku. Zabezpieczenie umowy stanowi podpisany przez
ERG S.A w dniu 28 lutego 2011 r. weksel in blanco. Umowa obowigzuje od 1 stycznia 2015 do
31 grudnia 2015 r. Warunki kontraktu nie odbiegaja od powszechnie stosowanych dla tego typu

umow.

® Zarzad ERG S.A. informuje, ze w dniu 17 lipca 2015 roku pozyskat informacje, iz w ramach wspétpracy
handlowej z firmg Bahpol Sp. z 0.0. (Ktobuck), realizowanej w oparciu o biezgce zamdwienia, wartosé
obrotow w okresie od 1.01.2015 do 17.07.2015 wyniosta 3 370 717,56 zt. Przedmiotem wspédtpracy s3
dostawy wyrobow foliowych. Transakcja o najwiekszej wartosci w tym okresie wynosita 90 675,08 zt
netto i miata miejsce w dniu 12 marca 2015 roku. Warunki wspoétpracy nie odbiegaja od standardéw
rynkowych stosowanych w tego typu transakcjach.

XIl. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku
potaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej
emitenta, inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatan

W | pdtroczu 2015 nie nastgpity zmiany w strukturze jednostki gospodarcze;j.

Xll. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikdbw na dany rok w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym do wynikow prognozowanych

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognozy wynikéw na 2015 r.

Xlll. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5 proc. ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta na
dzien przekazania raportu wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgji,
ich procentowego udziatu w kapitale zakladowym, liczby gtosow na walnym zgromadzeniu
oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie
od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Akcjonariat posiadajacy co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu na dziert 30.06.2015 r., wg informacji
posiadanych przez Spétke przedstawia sie nastepujgco:

Akcjonariusz Liczba akgji % kapitatu % na WZA
Dariusz Purgat 183 991 21,24% 21,24%
ERG S.A. 65 649 7,58% 7,58%
Metalsktad Sp. z 0.0. 58711 6,78% 6,78%
Grzegorz Tajak 53 986 6,23% 6,23%
Pozostaty akcjonariat 503 763 58,17% 58,17%

866 100 100,00% 100,00%
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Akcjonariat posiadajacy co najmniej 5% gtosdw na dzien przekazania sprawozdania tj. 26.08.2015 r.,
wg informacji posiadanych przez Spétke przedstawia sie nastepujgco (akcje po scaleniu):

Akcjonariusz Liczba akcji % kapitatu % na WZA
Dariusz Purgat 184 274 21,28% 21,28%
ERG S.A. 68 129 7,87% 7,87%
Metalsktad Sp. z 0.0. 58711 6,78% 6,78%
Grzegorz Tajak 54 705 6,32% 6,32%
Pozostaty akcjonariat 500 281 57,75% 57,75%

866 100 100,00% 100,00%

XIV. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez
osoby zarzadzajgce i nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb

Wedtug stanu na 30.06.2015 r. wg informacji posiadanych przez Spétke, osoby wchodzace w sktad organdéw
zarzadzajacych i nadzorujgcych posiadaty nastepujgce ilosci akcji:

Akcjonariusz Liczba akgji % kapitatu % na WZA

Dariusz Purgat 183 991 21,24% 21,24%
Metalsktad Sp. z 0.0.* 58711 6,78% 6,78%
Grzegorz Tajak 53986 6,23% 6,23%
Maciej Btasiak 9 546 1,10% 1,10%
Anna Koczur-Purgat 4 255 0,49% 0,49%
Izabela Wesotowska 3150 0,36% 0,36%

* posrednio posiadana ilo$¢ akcji emitenta przez osoby wchodzace w sktad organéw zarzadzajacych i nadzorujgcych

Wedtug stanu na 26.08.2015 r. tj. na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wg informacji posiadanych przez
Spodtke, osoby wchodzgce w sktad organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych posiadaty nastepujgce ilosci akgji:

Akcjonariusz Liczba akgji % kapitatu % na WZA

Dariusz Purgat 184 274 21,28% 21,28%
Metalsktad Sp. z 0.0.* 58 711 6,78% 6,78%
Grzegorz Tajak 54 705 6,32% 6,32%
Maciej Basiak 9546 1,10% 1,10%
Anna Koczur-Purgat 7736 0,89% 0,89%
Izabela Wesotowska 3150 0,36% 0,36%

* posrednio posiadana ilos¢ akcji emitenta przez osoby wchodzgce w sktad organdw zarzadzajgcych i nadzorujacych

W zwigzku z podjetg w dniu 14 sierpnia 2008 roku przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki uchwatg
nr2, w sprawie wyrazenia zgody na przyjecie przez Spotke programu opcji menadzerskich, dziatajgc na
podstawie upowaznienia udzielonego przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki na mocy uchwaty
o ktérej wyzej mowa oraz regulaminu opcji menedzerskich w Spodfce przyjetego uchwatg Rady Nadzorczej
nr 1/0B/2011. Rada Nadzorcza stosowng uchwaty potwierdzita spetnienie w dniu 10 listopada 2009 roku
warunkow nabycia uprawnien do objecia warrantéw subskrypcyjnych serii A. W zwigzku ze spetnieniem
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warunkow nabycia uprawnien do objecia warrantdw Rada Nadzorcza przyznata Osobom Uprawnionym prawo
do nabycia warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spétke i objecia akcji Spoétki w tacznej
liczbie 503 936 warrantéw. Na podstawie ww. uchwaty Rady Nadzorczej éwczesny Prezes Zarzadu Maciej
Btasiak jako Osoba Uprawniona otrzymat w dniu 17.06.2010 roku warranty w ilosci 487 936 warrantow.
Ponadto prawo do nabycia facznie 16 000 warrantdéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spoétke
i objecia akcji Spotki otrzymaty cztery inne Osoby Uprawnione. Trzy sposrdd tych oséb wyrazity cheé nabycia
i otrzymaty ww. warranty w tgcznej ilosci 12 000 warrantéw. Zadna z wyzej wymienionych Oséb Uprawnionych
do dnia 26 kwietnia 2013 nie wykonata przystugujgcego z warrantéw prawa objecia akcji po optaceniu ceny
emisyjnej. Kazdy warrant uprawnia do objecia jednej akcji Spétki. Cena emisyjna jednej akcji w wykonaniu
prawa z warrantu jest réwna 0,40 zt (po scaleniu za 20 zt). W dniu 31 grudnia 2012 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwate nr 6, mocg ktdrej zmienito Statut Spotki w zakresie punktu 8a statutu,
nadajagc mu nowe brzmienie: ,Na podstawie uchwaty warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
w drodze emisji akcji serii E oraz w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii A, B i C przyznajacych ich
posiadaczom prawo do objecia akcji Spotki serii E, podjetych przez Walne Zgromadzenie Spétki w dniu
14 sierpnia 2008 r., kapitat zaktadowy Spodtki zostat warunkowo podwyziszony o kwote 1 574 800 (stownie:
milion piecset siedemdziesigt cztery tysiecy osiemset) ztotych w drodze emisji 3 937 000 (stownie: trzy miliony
dziewiedset trzydziesci siedem tysiecy) akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,40 zt kazda (po scalniu
20 zt kazda). Prawo do objecia akcji serii E moze by¢ wykonane do dnia 31 grudnia 2020 roku.” Tym samym
wydtuzony zostat okres, w ktérym osobom uprawnionym przystugiwaé bedzie prawo do objecia akcji serii E
z 31 grudnia 2012 roku do 31 grudnia 2020 rok.

XV. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wifasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktérych wartosé
stanowi co najmniej 10 proc. kapitatow wtasnych emitenta, z okresleniem: przedmiotu
postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta (dotyczy takie dwu lub wiecej
postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych tgczna wartosé stanowi
co najmniej 10% kapitatéw wtasnych emitenta)

W | pdtroczu 2015 roku w zadnej ze spotek Grupy ERG nie toczyly sie postepowania, ktérych wartosé stanowi co
najmniej 10% kapitatoéw wtasnych Emitenta.

XVI. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub fgcznie sg one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci

Emitent i podmioty od niego zalezne nie dokonywaty w | pdtroczu 2015 r. transakcji z podmiotami
powigzanymi, ktorych wartos¢ przekraczata wyrazong w ztotych réwnowartosé 500 000 EUR, ktére nie byty
transakcjami typowymi i rutynowymi na warunkach rynkowych pomiedzy jednostkami powigzanymi, a ich
charakter i warunki nie wynikaty z biezgcej dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez Emitenta. Doktadna
informacja o stanie naleznosci i zobowigzan od podmiotéw powigzanych znajduje sie w pkt. 7.6 sprawozdania
finansowego.
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XVII. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli faczna wartos¢ istniejagcych poreczen lub gwarancji
stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10 proc. kapitatéw wtasnych

W pierwszym potroczu 2015 roku, w ramach Grupy Kapitatowej nie zostaty przez emitenta lub przez jednostke
od niego zalezng udzielone poreczenie kredytu lub pozyczki lub udzielenie gwarancji - tgcznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych tgczna wartosé istniejgcych poreczen lub
gwarancji stanowi rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitatdow wiasnych Emitenta. Wszystkie pozostate
informacje dotyczace pozyczek udzielonych przez Emitenta znajdujg sie pkt. 7.7 sprawozdania finansowego.

XVIII. Inne informacje, ktore zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktére s3 istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

Spdtka nie posiada innych informacji poza ujawnionymi w niniejszym raporcie, ktdre jej zdaniem bytyby istotne
dla oceny jej sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz mozliwosci
realizacji zobowigzan przez Emitenta.

XIX. Czynniki, ktore w ocenie emitenta bedg miaty wptyw na osiggniete przez niego wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Istotny wptyw na osiggane przez Grupe Kapitatowa ERG S.A. wyniki finansowe ma sytuacja makroekonomiczna
zaréwno w kraju jak i za granica. Tempo rozwoju polskiej gospodarki istotnie wptywa na popyt na rynkach, na
ktore Spotka kieruje swoje produkty. Sita nabywcza klientéw detalicznych, przemystu spozywczego,
motoryzacyjnego i budowlanego jest scisle zwigzana ze wzrostem PKB. Zmniejszenie tempa wzrostu
gospodarczego moze w bezposredni sposob przetozy¢ sie na wartosé¢ produkcji, tym samym moze skutkowacé

zmniejszeniem zapotrzebowania na wyroby.

Kolejnym czynnikiem decydujagcym o osigganych wynikach sg dynamika cen surowcéw oraz ryzyko kursowe
ztym zwigzane. Surowce uzywane przez firme do produkcji s3 otrzymywane poprzez przetwarzanie
pochodnych ropy naftowej. Na poziom cen surowcéw pochodzgcych z importu ma wptyw zmiana kurséw walut
(gtéwnie EUR) w stosunku do ztotego. Zmiany cen surowcdw majg przetozenie na zmiane cen wyrobow
gotowych oferowanych odbiorcom. Wzrost cen surowcow i utrzymywanie sie ich na wysokich poziomach moze
powodowac¢ koniecznos$¢ utrzymywania niskich marz. Stabilizacja cen surowcéw lub odwrdcenie tendencji na
spadkowg stanowi pozytywna tendencje dla Spotki i stwarza warunki uzyskania lepszych, stabilnych marz.
Osiggane przez Grupe Kapitatowg wyniki finansowe w duzej mierze zalezg takie do sytuacji na rynku
producentow tworzyw sztucznych oraz pozycji rynkowej Spoétki. Polski rynek producentéw opakowan z tworzyw
sztucznych charakteryzuje sie duzym rozdrobnieniem. Dynamicznie rozwija sie krajowa i zagraniczna
konkurencja ktadgca coraz wiekszy nacisk na inwestycje w park maszynowy oraz jakos$¢ oferowanych
produktéow. Wzrost konkurencji na rynku niesie ze sobg ryzyko spadku popytu na produkty Spoétki, co
w konsekwencji moze doprowadzi¢ do pogorszenia osigganych wynikow finansowych. ERG S.A. to jeden
z wiodgcych polskich producentéw opakowan z tworzyw sztucznych, gtéwnie folii i wyrobéw wtryskowych.
Istniejg segmenty rynku, takie jak: folia do laminacji, folia termokurczliwa, folia ochronna, obudowy
akumulatorowe, w ktérych Spétka posiada znaczacy udziat w rynku, dzieki czemu jest zaliczana do $cistej
czotéwki rodzimych producentéw.
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ERG S.A. w najblizszych miesigcach zamierza podja¢ wiele dziatan, ktére w sposéb istotny wptyng na osiggane
wyniki finansowe. Do najwazniejszych dziatah mozna zaliczy¢ stopniowe rozszerzanie oferty o produktéw oraz
kontynuacje proceséw inwestycyjnych, prowadzenie, aktywnej polityki eksportowej. Nowe innowacyjne
i specjalistyczne produkty, opracowane przez komérki badawczo-rozwojowe sg odpowiedzig na wyniki badan
potrzeb klienta i tendencji rynkowych.

Realizacja spdjnej polityki marketingowej opartej na wykorzystaniu pozycji Spotki ERG S.A. na rynku tworzyw
sztucznych jest kolejnym czynnikiem, ktory w sposéb istotny moze wptynac na osiggane wyniki. Polityka ta
zaktada dalszg penetracje rynku krajowego w oparciu o istniejgce i nowopozyskane bazy klientow, w miare
mozliwos¢ elastyczne reagowanie na oczekiwania i preferencje kontrahentéw, oferowanie innowacyjnych
produktow w petni zaspokajajacych potrzeby odbiorcow.

Strategia marketingowa Spotki BIOERG S.A. zaktada jednoczesny rozwdj dziatan handlowych i promocyjnych
oraz ciggte poszukiwanie nowatorskich rozwigzan w zakresie produkcji przyjaznych dla srodowiska opakowan.

Konsekwentna i skuteczna polityka eksportowa Grupy Kapitatowej ERG S.A. w sposdb istotny wptynie na
osiggane wyniki finansowe. Eksport umozliwia realizowanie wiekszych niz w wypadku sprzedazy krajowej marz,
co w sposob istotny wptywa na poziom realizowanego wyniku. Gtdwnymi kierunkami ekspansji eksportowej
pozostajg rynki wschodniej, przede wszystkim Ukraina, réwnoczes$nie w ramach programu ,Paszport do
eksportu” w Spoétce ERG S.A. prowadzona jest intensywna polityka marketingowa na rynkach Europy
Wschodniej.

XX. Informacje o udzielonych kredytach, umowach poiyczek oraz zobowigzaniach
warunkowych

Na podstawie umowy z dnia 28 kwietnia 2008 roku ERG S.A. udzielit pozyczki Firmie BROKER Dariusz Purgat
w wysokosci 405 tys. zt. Na dzierh 30 czerwca 2015 roku Pozyczkobiorcy pozostata do sptaty kwota kapitatu
52 tys. zt, a na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Pozyczkobiorcy pozostata do sptacenia kwota kapitatu
52 tys. zt.

Na podstawie umowy z dnia 8 lipca 2008 roku ERG S.A. udzielit pozyczki Firmie RENT-SYSTEM Grzegorz Tajak
w wysokosci 300 tys. zt. Na dzien 30 czerwca 2015 roku Pozyczkobiorcy pozostata do sptacenia kwota kapitatu
24 tys. zt. a na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Pozyczkobiorcy pozostata do sptacenia kwota kapitatu
24 tys. zt.

Na podstawie umowy z dnia 23 wrzesnia 2014 roku ERG S.A. udzielit pozyczki firmie FOLPAK Sp. z o.o.

w wysokosci 280 tys. zt. Na dzien 30 czerwca 2015 oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdana pozostata
do sptaty kwota pozyczki wynosi 220 tys. zt.

XXI. Opis wykorzystania wptywow z emisji
Spoétka ERG S.A. oraz zalezne od niej podmioty w | pétroczu 2015 r. nie przeprowadzaty emisji akcji.

XXIl. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Syntetycznej oceny sytuacji ekonomiczno—finansowej Spotki ERG S.A. dokonano za pomocg analizy
wskaznikowej badajac ksztattowanie sie wartosci wskaznikow w obszarach rentownosci, ptynnosci i zadtuzenia.
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W | pétroczu 2015 roku Spotka ERG S.A. wypracowata zysk operacyjny na poziomie 1 197 tys. zt, po
uwzglednieniu kosztéw i przychoddéw finansowych oraz podatku dochodowego Spoétka osiggneta zysk netto na
poziomie 928 tys. zt. Wskaznik ROA wynosi 2,0%. Wielkos¢ ROE na poziomie 2,8%.

W |
dtugoterminowe 6 083 tys. zt oraz zobowigzania krotkoterminowe 18 438 tys. zt. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia
42,7%,

przedsiebiorstwa.

poétroczu 2015 tgczne zobowigzania Spodtki wynoszg 25 124 tys. zt, w tym zobowigzania

wynosi co oznacza ze, taczne zobowigzania Spotki stanowig 42,7% wszystkich aktywow

Tabela 12. Podstawowe wartosci finansowe oraz wskazniki Spétki ERG S.A.

JEDNOSTKOWE

o jm.  30.06.2015 30.06.2014
wyszczegblnienie
Sprzedaz netto tys. zt 42 506 47 632
Zysk operacyjny tys. zt 1197 110
Zysk netto tys. zt 928 -192
Amortyzacja (w tym amortyzacja niewykorzystanych zdolnosci maszyn produkcyjnych) tys. zt 1593 1678*
Aktywa ogdtem tys. zt 58 813 64 231
Aktywa obrotowe tys. zt 26 624 30369
Zapasy ogotem tys. zt 6532 8522
Gotdwka tys. zt 397 980
Zobowigzania ogétem tys. zt 25124 30989
Zobowigzania dtugoterminowe tys. zt 6083 4406
Zobowigzania krétkoterminowe tys. zt 18 438 26 241
Zobowigzania handlowe tys. zt 14204 18 992
Kapitat wtasny tys. zt 33689 33242
Kapitat akcyjny tys. zt 17 322 17 322
WSKAZNIKI 30.06.2015 30.06.2014
EBITDA zysk operacyjny + amortyzacja tys. zt 2790 1788
EBIT zysk operacyjny tys. zt 1197 110
EAT zysk netto tys. zt 928 -192
Rentownosé EBITDA EBITDA/sprzedaz netto % 6,6 3,8
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej EBIT/sprzedaz netto % 2,8 0,2
Rentownosé sprzedazy netto EAT/sprzedaz netto % 2,2 -0,4
Rentownos¢ aktywow ogétem (ROA) EBIT/aktywa ogdtem % 2,0 0,2
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) EAT/kapitat wtasny % 2,8 -0,6
Rotacja zapaséw zapasy ogétem*dni w okresie/sprzedaz netto dni 27,8 32,4
naleznosci handlowe*dni w okresie/sprzedaz
Rotacja naleznosci handlowych netto dni 77,0 70,6
zobowigzania handlowe*dni dni
Rotacja zobowiazan handlowych w okresie/sprzedaz netto ! 60,5 72,2
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia zobowigzania ogétem/majatek ogdtem % 42,7 48,2
zobowigzania dtugoterminowe/kapitaty
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego wtasne % 18,1 13,3
Ptynnos¢ biezaca aktywa obrotowe/zob. krétkoter. 1,4 1,2
(aktywa obrotowe — zapasy) / zob.
Ptynnos¢ przyspieszona krétkoterm. 1,1 0,8
ptynne $rodki finansowe/zobow.
Ptynnosci natychmiastowa krétkoterminowe 0,02 0,04

*zmiana prezentacji - wyliczenie wskaznikéw w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z dziatalnosci Zarzadu za okres 1.01.2014-30.06.2014 r. wedtug
amortyzacji bez uwzglednienia niewykorzystanych zdolnosci maszyn produkcyjnych (1 033 tys. zt): EBITDA (1 143 tys. zt), rentowno$¢ EBITDA (2,4%)
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XXIIl. Ocena czynnikoéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik finansowy

W omawianym okresie nie wystepujg czynniki i nietypowe zdarzenia majgce wptyw na wynik finansowy.

XXIV. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa

Na rozwdj Grupy Kapitatowej oraz osiggany wynik finansowy majg wptyw czynniki o charakterze zewnetrznym
i wewnetrznym. Najistotniejsze z nich zostaty omdéwione ponize;j.

Czynniki zewnetrzne:

Wptyw kryzysu ekonomicznego

Istnieje ryzyko utrzymywania sie na niskim poziomie tempa wzrostu gospodarczego, co moze wptyngé na
trudniejszy dostep do kapitatu przeznaczonego na rozwdj. W wyniku pogorszenia sie ptynnosci finansowej
kontrahentdéw pojawia sie ryzyko nieterminowych sptat naleznosci.

Decyzje Rady Polityki Pienieznej w zakresie obowigzujgcych stép procentowych (ewentualne podwyzki lub
obnizki) w sposob istotny wptyng na koszty finansowe ponoszone w zwigzku z obstugg obecnych zobowigzan
kredytowych.

Ceny materiatéw oraz ryzyko kursowe

W rachunku kosztéw Spétki najbardziej znaczacg pozycja jest zuzycie materiatdéw na ktérych cene wptyw ma
cena ropy naftowej. Surowiec bazowy, wykorzystywany w gtdéwnej mierze przez Spotke, otrzymywany jest
poprzez przetwarzanie ropy naftowej i jej pochodnych. Rynek ropy jest wrazliwy na sytuacje polityczno —
gospodarczg i charakteryzuje sie znacznymi, trudnymi do przewidzenia wahaniami cenowymi.

Na poziom cen materiatéw pochodzacych z importu w tym takze surowcéw wykorzystywanych do produkcji ma

réwniez wptyw zmiana kurséw walut (gtéwnie EUR) w stosunku do ztotego.

Czynniki wewnetrzne:

Najistotniejsze czynniki wewnetrzne wptywajace na osiggane wyniki finansowe to: konsekwentna strategia
dziatan marketingowych wykorzystujgca pozycje Spotki ERG S.A. na rynku, polityka rozwoju
organicznegozaktadajgca dalszg optymalizacje proceséw produkcyjnych.

Realizacja strategii marketingowej oraz prowadzenie polityki rozwoju organicznego jest mozliwe dzieki
osiggnieciu nastepujgcych celow:

e spojnej i konsekwentnej polityce sprzedazy eksportowej,

e intensyfikacji dziatarn marketingowych na rynkach niszowych,

e rozszerzaniu oferty o innowacyjne i specjalistyczne produkty,

e  prowadzeniu prac badawczo — rozwojowych nowych produktéw,

e inwestycjom usprawniajgcym procesy produkcyjne,

e inwestycjom zwigzanym z ekspansjg biznesowg na rynkach niszowych.

Oczekiwanym efektem bedzie wzrost marz oraz zwiekszenie konkurencyjnosci produktéw oferowanych przez
Grupe Kapitatowa.

(o4 Grupa Kapitafowa ERG S.A. — Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ERG S.A. za | pofrocze 2015
CRG 30



XXV. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem
Na dzien publikacji sprawozdania tj. 26.08.2015 sktad Zarzgdu Spétki ERG S.A. ksztattuje sie nastepujgco:

Robert Groborz - Prezes Zarzadu
Grzegorz Tajak - Cztonek Zarzadu

XXVI. Informacja o umowach, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych dotychczas akgji

W zwigzku ze spetnieniem w 2009 roku warunkéw nabycia uprawnien do objecia warrantow, Rada Nadzorcza
przyznata w 2010 roku Osobom Uprawnionym prawo do nabycia warrantow subskrypcyjnych serii A
wyemitowanych przez Spotke i objecia akcji Spotki w tacznej liczbie 503 936 warrantéw.

Na podstawie ww. uchwaty Rady Nadzorczej Prezes Zarzagdu Maciej Btasiak jako Osoba Uprawniona otrzymat
w dniu 17.06.2010 roku warranty w ilosci 487 936 warrantow.

Ponadto prawo do nabycia tacznie 16 000 warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spétke
i objecia akcji Spotki otrzymaty cztery inne Osoby Uprawnione. Trzy sposréd tych oséb wyrazity cheé nabycia
i otrzymaty ww. warranty w tgcznej ilosci 12 000 warrantow.

W wyniku realizacji praw wynikajgcych z objecia warrantéw tj. wymiany objetych warrantéw na akcje moze
dojs¢ do zwiekszenia kapitatu akcyjnego Emitenta, a tym samym do zmiany w proporcjach posiadanych przez
akcjonariuszy akcji.

Wszystkie ilosci opisane w nocie dotycza emisji przed scaleniem akgji, chyba, ze napisano inaczej.

XXVII. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktdre dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do spotki

Wszystkie akcje Spotki sg akcjami zwyktymi na okaziciela i nie dajg specjalnych uprawnien.

XXVIII. Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W zwigzku z podjetg w dniu 14 sierpnia 2008 roku przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki uchwatg
nr2, w sprawie wyrazenia zgody na przyjecie przez Spotke programu opcji menadzerskich, dziatajgc na
podstawie upowaznienia udzielonego przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki na mocy uchwaty
o ktérej wyzej mowa oraz regulaminu opcji menedzerskich w Spoétce przyjetego uchwatg Rady Nadzorczej
nr 1/0B/2011. Rada Nadzorcza stosowng uchwatg potwierdzita spetnienie w dniu 10 listopada 2009 roku
warunkow nabycia uprawnien do objecia warrantéw subskrypcyjnych serii A. W zwigzku ze spetnieniem
warunkow nabycia uprawnien do objecia warrantow Rada Nadzorcza przyznata Osobom Uprawnionym prawo
do nabycia warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spotke i objecia akcji Spotki w tacznej
liczbie 503 936 warrantéw. Na podstawie ww. uchwaty Rady Nadzorczej dwczesny Prezes Zarzagdu Maciej
Btasiak jako Osoba Uprawniona otrzymat w dniu 17.06.2010 roku warranty w ilosci 487 936 warrantéw.

Ponadto prawo do nabycia tacznie 16 000 warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spétke
i objecia akcji Spotki otrzymaty cztery inne Osoby Uprawnione. Trzy sposréd tych oséb wyrazity cheé nabycia
i otrzymaty ww. warranty w tacznej ilosci 12 000 warrantéw. Zadna z wyzej wymienionych Oséb Uprawnionych
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do publikacji niniejszego sprawozdania nie wykonata przystugujacego z warrantow prawa objecia akcji po
optaceniu ceny emisyjnej. Kazdy warrant uprawnia do objecia jednej akcji Spotki. Cena emisyjna jednej akgji
w wykonaniu prawa z warrantu jest rowna 0,40 zt (po scaleniu 20 zt kazda). W dniu 31 grudnia 2012 roku
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate nr 6, mocg ktorej zmienito Statut Spétki w zakresie
punktu 8a statutu, nadajagc mu nowe brzmienie: ,Na podstawie uchwaty o warunkowym podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego w drodze emisji akcji serii E oraz w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii A, B i C
przyznajacych ich posiadaczom prawo do objecia akcji Spotki serii E, podjetych przez Walne Zgromadzenie
Spotki w dniu 14 sierpnia 2008 r., kapitat zaktadowy Spoétki zostat warunkowo podwyzszony o kwote 1 574 800
(stownie: milion piecset siedemdziesiagt cztery tysiecy osiemset) ztotych w drodze emisji 3 937 000 (stownie:
trzy miliony dziewiecset trzydziesci siedem tysiecy) akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,40 zt
kazda (po scaleniu 20 zt kazda). Prawo do objecia akcji serii E moze by¢ wykonane do dnia 31 grudnia 2020
roku.” Tym samym wydtuzony zostat okres, w ktérym osobom uprawnionym, przystugiwa¢ bedzie prawo do
objecia akcji serii E z 31 grudnia 2012 roku do 31 grudnia 2020 roku.

Prawo do objecia warrantéw danego roku byto uzaleinione od zysku netto poszczegdlnych lat objecia
warrantow oraz osiggniecia przez akcje Spotki ceny docelowej w nastepujacy sposob:

e w wysokosci nie mniejszej niz okreslony w Planie Finansowym Spétki za dany rok obrotowy
zatwierdzony przez Rade Nadzorczg, objete mogto by¢ 20% ogdlnej liczby warrantéw przeznaczonych
do objecia za dany rok,

e w przypadku osiggniecia w roku obrotowym przez akcje Spétki ceny docelowej w wysokosci wskazanej
w powyzszej tabeli za dany rok sprawozdawczy, objete mogto by¢ 80% liczby warrantéw
przeznaczonych do objecia w danym roku zgodnie z powyzszg tabelg. Osiggniecie ceny docelowej za
dany rok oznaczato, ze sredni kurs akcji z 20 kolejnych sesji byt réwny lub wiekszy od ceny docelowe;.

Objetych zostato 499 936 warrantéw. Prawa do objecia akcji Spétki w wykonaniu praw z warrantow
subskrypcyjnych wygasng w dniu 31 grudnia 2020 roku.

Spotka zaangazowata niezaleznego eksperta do przeprowadzenia wyceny objetych warrantéw na dzien
31 grudnia 2012 roku. Wycene Programu Opcji Menadzerskich dokonano przy zatozeniu, ze Spétka nie dokona
wyptat dywidendy do korica 2020, to jest do dnia uptywu terminu prawa wykonania warrantow.

Do wyceny zastosowano model Blacka - Scholesa na cene europejskiej opcji Call. Warranty majg nastepujace
wtasnosci na dzien bilansowy:

e wszystkie warranty sg opcjami Call (to znaczy zakupu),

e  cena realizacji opcji wynosi 0,40 zt za akcje (po scaleniu 20 zt),

e kazdy z warrantéw daje prawo do nabycia jednaj akgji,

e  poszczegblne warranty rdznig sie momentem przyznania prawa do konwersji na akcje,

e w dniu wyceny opcji byly poza pienigdzem, to znaczy nie optacato sie ich wykonywa¢.

W wyniku analizy wyceniono jeden warrant po 0,2469 zt.
Wszystkie ilosci opisane w nocie dotyczg emisji przed scaleniem akgcji, chyba, ze napisano inaczej.
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Zgodnie z MSSF 2 Spdtka wykazuje liczbe warrantow na poczatek okresu zgodnie z uchwatg nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 14 sierpnia 2008 roku (przed scaleniem akcji).

cena jednejI
z tytutu termin akgji Liczba
Seria warrantow osiggniecia wydania cena przypadajaca warranto
zyskow w warrantow, ilos¢ docelowa na jeden| (ilos¢ * cena 80% liczba
latach: do dnia: warrantéw akcji za rok| warrant| jednostkowa) warrantow|

- warranty seria A-w

roku 2009 2008 [31-05-2009 629 920 1,25 0,40 251 968,00 201 574,40
- warranty seria B -w
roku 2010 2009 (31-05-2010 944 380 2,00 0,40 377 952,00 302 361,60
- warranty seria C-w
roku 2012 2010 [31-05-2012 1574 800 3,00 0,40 629 920,00 503 936,00
Razem 3 149 600 1259 840,00 1007 872,00

XXIX. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci
papierow wartosciowych spoétki oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa
gtosu przypadajacych na akcje spéftki

Nie wystepujg zadne ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych oraz
ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgcych na akcje Spotki.
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