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LIST DO AKCJONARIUSZY

Szanowni Akcjonariusze,

Mamy przyjemno$é zaprezentowac Panstwu sprawozdanie z dziatalnosci Pfleiderer Group za pierwsze dziewie¢ miesiecy
2017 roku. W okresie tym wypracowali$my solidne wyniki finansowe, sfinalizowalismy proces tworzenia nowego Zarzadu,
a 20 wrzesnia rozpoczeliSmy wdrazanie strategii Pfleiderer Group do 2021 roku.

W trakcie pierwszych dziewieciu miesiecy br. skonsolidowane przychody wyniosty 750,9 min EUR, co w poréwnaniu do
726,6 min EUR wypracowanych w analogicznym okresie roku ubiegtego (liczac z 19 pierwszymi dniami 2016 r., przychody
bez pierwszych 19 dni wyniosty 695,8 mln euro) oznacza wzrost o 3,3%. EBITDA wyniosta 96,2 min EUR, tj. 0 24,6% wiecej w
ujeciu rok do roku (26,2% liczac bez pierwszych 19 dni 2016 roku). Marza EBITDA wzrosta do 12,8%. Solidne rezultaty
osiggnelismy dzieki istotnej poprawie efektywnosci, dobrym wynikom sprzedazy i spodziewanemu znacznemu ograniczeniu
wptywu zdarzen jednorazowych. Grupa wdrozyta réwniez nowg polityke cenowsa, czego rezultatem byto ich podwyzszenie.
Jednoczesnie duzym wyzwaniem stojgcym przed Grupg jest ogromny wzrost cen surowcow w stosunku do poziomu cen
z ubiegtego roku.

Kontynuujemy realizacje naszych atrakcyjnych inwestycji, ktére nieprzerwanie generujg dodatkowg wartos¢. W trakcie
pierwszych dziewieciu miesiecy br. poniesliSmy nakfady inwestycyjne w wysokosci 43,6 min EUR. Grupa realizuje swdj
dtugofalowy program inwestycyjny majacy na celu dostosowanie naszych mocy produkcyjnych do potrzeb rynkowych oraz
zwiekszenie efektywnosci kosztowej i produktywnosci. Do gtéwnych projektéw przewidzianych do ukoriczenia i wdrozenia
w biezgcym roku nalezy linia szlifierska w naszym najwiekszym zaktadzie w Neumarkt, realizacja projektu inwestycyjnego
majgcego na celu zwiekszenie recyklingu drewna i zmniejszenie kosztéw zuzycia surowcow w Neumarkt oraz uruchomienie
linii lakierniczej w Leutkirch. W 2017 r. Pfleiderer Group skupia sie rowniez na intensyfikacji dziatan sprzedazowych
i marketingowych w ramach projektu ,ONE COLLECTION”".

We wrzesniu br. Zarzad Pfleiderer Group S.A. dokonat pomysinego wdrozenia strategii rozwoju Grupy zaktadajacej
osiggniecie wyznaczonych celéw do 2021 roku. Dzieki realizacji tej strategii Pfleiderer Group planuje systematycznie
zwiekszac skonsolidowane przychody ze sprzedazy do poziomu ok. 1,2 mld EUR w roku obrotowym, ktéry zakonczy sie 31
grudnia 2021 r. Celem jest réwniez wzrost rentownosci skonsolidowanej EBITDA do poziomu co najmniej 16% wartosci
przychodoéw ze sprzedazy za rok zakonczony 31 grudnia 2021 r., co powinno oznacza¢ rowniez wzrost zyskéw.
Przedstawiona przez Zarzad strategia zaktada ponoszenie stabilnych naktadéw inwestycyjnych w wysokosci Srednio 70 min
EUR rocznie (w tym ok. 20 min EUR naktadéw odtworzeniowych rocznie) oraz i utrzymanie bezpiecznego poziomu
zadtuzenia - celem jest utrzymanie wskaznika zadtuzenia finansowego netto/EBITDA pomiedzy 1,5 i2. Zasady polityki
dywidendowej nie ulegty zmianie, w zwigzku z czym Zarzad bedzie rekomendowat Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenie
do 70% zysku netto na wyptate dywidend.

Rowniez we wrzesniu br. Zarzad ustalit szczegétowe warunki programu odkupu akcji wtasnych Spétki. Program ten zostat
zrealizowany 12 pazdziernika 2017 r. za 152 min PLN, ktéra to kwota postuzyta do nabycia 3 235050 akcji. Cena
za wszystkie nabywane walory byta jednakowa i wyniosta 47 PLN za kazda akcje, zas taczna cena za wszystkie nabyte akcje
wyniosta 152 047 350 PLN. taczna wartos¢ nominalna nabytych akcji wtasnych wyniosta 1 067 566,50 PLN, co stanowi okoto
5% kapitatu zaktadowego Spétki. tgczna liczba akcji przedstawionych do sprzedazy przez akcjonariuszy przekroczyta liczbe
akcji, ktore Spodtka planowata odkupi¢, w zwigzku z czym ostateczna liczba akcji podlegajacych odkupowi zostata ustalona
zgodnie z zasadami redukcji. Stopa redukcji wyniosta 84,2%.

W trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. wypracowalismy solidne wyniki finansowe, ktére jednak uplasowaty sie ponizej
naszych oczekiwan. Pomimo bardzo dobrego portfela zamdwien i wzrostu obrotéw, nie udato nam sie zrekompensowac
wysokich cen surowcdw i osiggnac wzrostu zysku w trzecim kwartale 2017 r. Podjete w tym okresie inicjatywy w obszarze
zarzadzania zostaty czesciowo zniwelowane znacznym wzrostem kosztow zaopatrzenia. Niemniej jednak jestesSmy
przekonani, ze kwestia kosztow zostata juz odpowiednio zaadresowana, w zwigzku z czym podjete przez nas w ostatnich
miesigcach dziatania przetozg sie na lepsze rezultaty w kolejnych okresach. Zbudowalismy solidng baze do dalszego wzrostu
— zakonczyliSmy proces tworzenia nowego zespotu zarzgdzajgcego i z powodzeniem zainaugurowaliSmy wdrazanie strategii
rozwoju Grupy. Jej realizacja ma przetozy¢ sie na stabilny wzrost wartosci Grupy dla jej akcjonariuszy w nastepnych
kwartatach.

Z powazaniem,
Zarzad Pfleiderer Group S.A.
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PFLEIDERER GROUP W PIERWSZYCH 9 MIESIACACH 2017 R. W ZARYSIE

DOBRE WYNIKI FINANSOWE WSPIERANE PRZEZ SPRZYJAJACE WARUNKI RYNKOWE

Marza EBITDA dzieki poprawie efektywnosci operacyjnej w ciggu ostatnich okreséw

Wzrost EBITDA (9 m-cy)* —do 96,2 min EUR

Naktady inwestycyjne — kontynuacja inwestycji w projekty strategiczne z atrakcyjng stopa zwrotu

19,2% Wozrost kapitalizacji rynkowej Pfleiderer Group S.A.

* Obliczenia oparte na wartosci EBITDA za pierwsze 9 miesiecy 2016 r. bez uwzglednienia pierwszych 19 dni stycznia 2016 r.

Informacje finansowe dotyczgce pierwszych 9 miesiecy 2016 r. i pierwszych 9 miesiecy 2017 r. oparte sg na
skonsolidowanych danych Grupy Kapitatowej Pfleiderer Group S.A.

PRZYCHODY RAPORTOWANA EBITDA
(MLN EUR) (MLN EUR)
750,9
695.8 726,6 96,2
76,
237,3 2449
25.4 30,1
1l kw. llkw. 9M, 2016 9M, 2017
** 1 kw. Il kw. 9M, 2016 9M, 2017

2016 2017 2016 2016 2017 2016**
ZYSK NETTO
(MLN EUR) NAKLADY INWESTYCYJNE

(MLN EUR)
19,1
16,5
135 31,8
9,4 23,0
16,0
0,4 I

1l kw. Ilkw. 9M, 2016 9IM, 9M, 2017

Il kw. 2016 Il kw.2017 9M, 2016 9M, 2017
2016 2017 2016**

EBITDA, tj. zysk przed potrgceniem odsetek, podatkéw i amortyzacji = Wynik z dziatalnosci operacyjnej +
amortyzacja

- Dane za 9 miesiecy 2016 uwzgledniajace pierwsze 19 dni 2016 roku
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GLOWNE ZDARZENIA | OSIAGNIECIA PFLEIDERER GROUP W OKRESIE
PIERWSZYCH 9 MIESIECY 2017 R.

Il kw. 2017 r.

POMYSLNA INAUGURACJA STRATEGII ROZWOJU DO 2021 R.

20 wrzesnia br. Zarzad Pfleiderer Group S.A. ogtosit strategie rozwoju Spotki do 2021 r. Dzieki realizacji tej strategii
Pfleiderer Group planuje systematycznie zwieksza¢ skonsolidowane przychody ze sprzedazy do poziomu ok. 1,2 mld EUR
w roku konczgcym sie 31 grudnia 2021 r. Jednym z celdw strategii jest rowniez zwiekszenie rentownosci w roku konczgcym
sie 31 grudnia 2021 r. mierzonej skonsolidowanym wskaznikiem EBITDA do poziomu co najmniej 16% wartosci przychodéw
ze sprzedazy, co powinno réwniez przetozy¢ sie na wiekszy zysk netto. Przedstawiona przez Zarzad strategia zaktada
ponoszenie stabilnych naktadéw inwestycyjnych w $redniej wysokosci 70 min EUR rocznie (w tym ok. 20 min EUR naktadéw
utrzymaniowych rocznie) oraz utrzymanie bezpiecznego poziomu zadtuzenia na docelowym poziomie dzwigni finansowej
netto w przedziale 1,5-2. Zasady polityki dywidendowej nie ulegty zmianie, w zwigzku z czym Zarzad bedzie rekomendowat
Walnemu Zgromadzeniu przeznaczenie do 70% zysku netto na wyptate dywidend.

Kluczowe cele strategii, ktérych osiggniecie przewidywane jest przed koricem 2021 r., zostaty przedstawione w punkcie 1.3
sprawozdania Zarzadu: Strategia Grupy Kapitatowej Pfleiderer.

ZMIANY W ZARZADZIE

W dniu 13 wrzesnia 2017 r. p. Rafat Karcz ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzadu Spoétki. Rezygnacja p. Rafata
Karcza wchodzi w zycie z dniem 30 wrzes$nia 2017 r.

USTALENIE WARUNKOW DEUGOTERMINOWEGO PROGRAMU MOTYWACYJNEGO DLA WYBRANYCH CZtONKOW ZARZADU
| RADY NADZORCZEJ PFLEIDERER GROUP S.A.

W dniu 20 wrzesnia 2017 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie ustalenia warunkéw dtugoterminowego
programu motywacyjnego dla wybranych cztonkéw Zarzgdu Spétki (,DPM dla Cztonkéw Zarzadu”). Wdrozenie DPM dla
Cztonkéw Zarzadu uzaleznione jest od podjecia przez walne zgromadzenie Spétki uchwaty w sprawie ustalenia warunkéw
dtugoterminowego programu motywacyjnego dla wybranych cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki w formie okreslonej przez
Rade Nadzorcza (,,DPM dla Cztonkéw Rady Nadzorczej”, zas razem z DPM dla Cztonkéw Zarzadu: ,,DPM”) (Raport biezacy nr
40/2017).

DODATKOWA FORMA DZIELENIA SIE ZYSKAMI Z AKCJONARIUSZAMI'W FORMIE ODKUPU AKCJI WtASNYCH

W dniu 12 pazdziernika 2017 r. Zarzad Pfleiderer Group S.A. poinformowat, ze Spdtka nabyta 3235050
zdematerializowanych akcji zwyktych na okaziciela wyemitowanych przez Spétke. Cena za nabywane akcje byta jednakowa
i wyniosta 47 PLN za kazda akcje, zas taczna cena za wszystkie nabyte akcje wyniosta 152 047 350 PLN. tgczna wartosé
nominalna nabytych akcji wtasnych wyniosta 1 067 566,50 PLN, co stanowi okoto 5% kapitatu zaktadowego Spotki. taczna
liczba akcji przedstawionych przez akcjonariuszy do sprzedazy w ramach zaproszenia do sktadania ofert sprzedazy wyniosta
20 468 503 akcji. Poniewaz taczna liczba akcji przedstawionych do sprzedazy przez akcjonariuszy przekroczyta liczbe akcji,
ktére Spdtka planowata odkupié¢ na podstawie zaproszenia, tj. 3 235 050 sztuk, liczba akcji podlegajacych odkupowi od
poszczegdlnych akcjonariuszy zostata ustalona zgodnie z zasadami redukcji opisanymi szczegdtowo w punkcie 8 zaproszenia.
Stopa redukcji wyniosta 84,2%.

NADZWYCZAJNE WALNE ZGROMADZENIE PFLEIDERER GROUP S.A.

W dniu 18 pazdziernika 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Pfleiderer Group S.A. podjeto uchwate w sprawie
ustalenia warunkéw dtugoterminowego programu motywacyjnego dla wybranych cztonkdw Rady Nadzorczej Pfleiderer
Group S.A.

ZMIANY W RADZIE NADZORCZE)

W zwigzku z rezygnacjg p. Stefana Wegenera z funkcji cztonka Rady Nadzorczej Spotki oraz rezygnacjg p. Toda Kerstena
z funkcji cztonka Rady Nadzorczej, o ktdérych to rezygnacjach Spétka poinformowata w raporcie biezgcym z dnia 26 wrzesnia
2017 r., w dniu 18 pazdziernika 2017 r. p. Florian Kawohl i p. Anthony O’Carroll zostali powotani w sktad Rady Nadzorczej
Spotki.

EMISJA KROTKOTERMINOWYCH PAPIEROW DLUZNYCH
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W okresie od 1 stycznia 2017 r. Pfleiderer Group S.A. dokonata rolowania krétkoterminowych papieréw dtuznych
(commercial papers) w formie obligacji krétkoterminowych dnia 17 stycznia 2017 r., 15 lutego 2017 r., 15 marca 2017 r., 20
kwietnia 2017 r., 23 maja 2017 r., 20 czerwca 2017 r., 17 lipca 2017 r., 24 sierpnia 2017 r. i 10 pazdziernika 2017 r. w celu
optymalizacji zarzadzania ptynnoscia finansowg Spétki.

Obligacje zostaty wyemitowane w ramach Umowy Programu Emisji Obligacji podpisanej 22 lipca 2003 r. z Bankiem PEKAO
S.A. Obligacje zostaty wyemitowane zgodnie z Ustawg o obligacjach z 29 czerwca 1995 r. jako denominowane w PLN,
niezabezpieczone, zerokuponowe obligacje na okaziciela w formie zdematerializowanej. Obligacje podlegaja wykupowi
wedtug wartosci nominalnej. Obligacje zostaty nabyte przez spétke zalezng Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. (dawniej
Pfleiderer Prospan S.A.).

Il kw. 2017 r.

REFINANSOWANIE

W dniu 7 kwietnia 2017 r. Pfleiderer Group S.A. z powodzeniem wycenita i alokowata 7-letni kredyt terminowy typu
covenant-lite transzy B w kwocie 350,0 mIn EUR z marzg odsetkowa 325 pb. (limit dolny Euribor: 0,75%) i 99,0 OID. Nowy 5-
letni kredyt odnawialny o wartosci 100,0 min EUR bedzie miat marze odsetkowg w wys. 300 pb. (limit dolny Euribor: 0%).

W dniu 1 sierpnia 2017 r. Pfleiderer Group S.A. (wraz ze swojg spotkg zalezng PCF GmbH) dokonata petnego wykupu
niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych o oprocentowaniu 7,875% wyemitowanych przez PCF GmbH (dawniej
Pfleiderer GmbH) o wartosci nominalnej wynoszgcej 321 684 000 EUR na dzier sprawozdawczy. Cena wykupu wyniosta
101,969% (i zostata powiekszona o naroste i niezaptacone odsetki).

Nowe warunki obstugi zadtuzenia przyczynig sie do znacznego obnizenia kosztéw finansowania dziatalnosci Grupy —
poczawszy od 2018 r., 0 6,5 mIn EUR w poréwnaniu z latami 2016/2017.

ZMIANY W ZARZADZIE

W dniu 28 kwietnia br. Wojciech Gatkiewicz ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Zarzadu oraz ze stanowiska Dyrektora ds.
Sprzedazy wchodzacg w zycie z dniem 1 sierpnia 2017 r. W dniu 9 maja 2017 r. Ivo Schintz zostat powotany na stanowisko
Cztonka Zarzadu, Dyrektora Handlowego, ze skutkiem od 1 sierpnia 2017 r.

PODNIESIENIE RATINGU CFR PFLEIDERER PRZEZ MOODY'S DO POZIOMU BA3 ZE STABILNA PERSPEKTYWA

W dniu 22 marca 2017 r. agencja ratingowa Moody’s podniosta rating CFR Pfleiderer z B1 do Ba3 ze stabilng perspektywa
odnosnie do zmiany ratingu (outlook). Agencja Moody's przyznata tymczasowy rating instrumentu (P)Ba3 dla
proponowanego niepodporzgdkowanego zabezpieczonego kredytu terminowego transzy B (TLB, 7 lat) w kwocie 350 mIn
EUR oraz rownowaznego niepodporzgdkowanego zabezpieczonego kredytu odnawialnego (RCF, 5 lat) w kwocie 100 min
EUR udzielanego PCF GmbH, bezposredniej spdtce zaleznej Pfleiderer Group S.A.

S&P GLOBAL RATINGS POTWIERDZIL DLUGOTERMINOWY RATING KREDYTOWY DLA PFLEIDERER GROUP S.A. NA POZIOMIE
By

Dnia 24 marca 2017 r. S&P Global Ratings potwierdzit dtugoterminowy rating kredytowy na poziomie B+ dla Pfleiderer
Group S.A. i jej spotki w petni zaleznej z siedzibg w Niemczech PCF GmbH. Perspektywa odnosnie do zmiany ratingu
(outlook) pozostata pozytywna. Jednoczesnie S&P przyznat rating emisji na poziomie 'B+' dla proponowanego
niepodporzadkowanego zabezpieczonego kredytu w kwocie 350 min euro o terminie wymagalnosci w 2024 r. oraz kredytu
odnawialnego (RCF) w kwocie 100 min euro, jaki ma zosta¢ wyemitowany przez PCF GmbH.

PROGRAM WYKUPU AKCJI WEASNYCH

W dniu 25 maja 2017 r. Zarzad Pfleiderer Group S.A. poinformowat, ze podjat decyzje o okresleniu warunkéw programu
wykupu akcji wtasnych z zastrzezeniem uzyskania aprobaty Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia Spotki. Rowniez
w dniu 25 maja br. Rada Nadzorcza zatwierdzita warunki programu.

W dniu 21 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Pfleiderer Group S.A. podjeto uchwate w sprawie zatwierdzenia
programu wykupu akcji wtasnych i utworzenia rezerwy kapitatowej na potrzeby realizacji tego programu.

POWOLANIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO ZBADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH SPOtKI | JEJ GRUPY KAPITALOWE)

W dniu 21 czerwca 2017 r. Zarzad Pfleiderer Group S.A. poinformowat, ze Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato
Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spotke komandytowg z siedzibg w Warszawie jako podmiot
uprawniony do zbadania rocznych jednostkowych sprawozdan finansowych Spoétki i skonsolidowanych sprawozdan
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finansowych Grupy Kapitatowej Spdtki oraz przegladu s$rédrocznych jednostkowych sprawozdan finansowych Spoétki
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej Spétki sporzadzonych za okresy od 1 stycznia 2017 r. do 31
grudnia 2018 r. Powotanie to dokonane zostato zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i standardami przyjetymi na rynku.

WYPLATA DYWIDENDY ZA 2016 R.

W dniu 21 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Pfleiderer Group S.A. podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku
netto za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r., przewidujgcg wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spétki w wysokosci
71171 107,70 PLN, tj. 1,10 PLN za kazdg akcje Spétki. Dywidenda objeta wszystkie akcje Spotki, tj. 64 701 007 akcji. Ponadto
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki ustalito nastepujace daty: 1) dzien dywidendy (tzn. termin sporzadzenia listy
akcjonariuszy uprawnionych do otrzymania dywidendy) ustalono na 5 lipca 2017 r., natomiast 2) termin wyptaty dywidendy
ustalono na 19 lipca 2017 r.

Stopa dywidendy wyniosta 2,5%.

Grupa realizuje stabilng polityke dywidendowg przewidujgcg wyptate do 70% skonsolidowanego zysku netto: W latach
2016/2017 taczna kwota wyptat na rzecz akcjonariuszy wyniosta ponad 66 min EUR.

| kw. 2017 r.

ZMIANY W ZARZADZIE

W dniu 2 marca 2017 r. Rada Nadzorcza spétki Pfleiderer Group S.A. powotata Thomasa Schabingera na stanowisko Prezesa
Zarzadu i Dyrektora Generalnego (CEO). Tom K. Schabinger zastgpit na tym stanowisku Michaela Wolffa, dotychczasowego
Prezesa Zarzadu i Dyrektora Generalnego Pfleiderer Group, z dniem 1 czerwca 2017 r.
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a PFLEIDERER

1. PODSTAWOWE INFORMACIE DOTYCZACE GRUPY KAPITALOWE)

1.1.  PROFIL DZIAtALNOSCI — DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE)

Grupa Kapitatowa Pfleiderer istnieje od 122 lat i jest czotowym europejskim producentem wyrobdw drewnopochodnych
specjalizujgcym sie w wytwarzaniu materiatéw na potrzeby branzy meblarskiej, wykornczeniowej i budowlanej.

Grupa Kapitatowa Pfleiderer dostarcza ptyty meblarskie, blaty kuchenne, laminaty HPL oraz sztuczne oktadziny scienne dla
najwiekszych producentéw mebli w Polsce i rynkach DACH (Niemcy, Austria i Szwajcaria) oraz kilku tysiecy srednich i matych
firm w branzy meblarskiej. Produkty Pfleiderer sg znane w catej Europie Wschodniej i Potudniowej oraz w Skandynawii.
Spotka ma swojg siedzibe we Wroctawiu z biurami m.in. w Neumarkt i Warszawie oraz posiada 9 zaktadéw produkcyjnych
potozonych w Polsce i Niemczech, a takze dziaty handlowe w Wielkiej Brytanii, Holandii, Szwajcarii, Francji, Austrii
i Rumunii. Zréwnowazony rozwdj stanowi integralng czes¢ naszej strategii korporacyjnej — Pfleiderer postrzega go jako
naturalny sposdb na oszczedzanie energii i surowcéw, redukcje emisji i produkcje produktow przyjaznych dla Srodowiska.

Grupa Kapitatowa Pfleiderer skupia podmioty o réznych profilach dziatalnosci

RYS. 1: PODMIOTY NALEZACE DO GRUPY KAPITALOWEJ PFLEIDERER

Grupa oferuje i dostarcza zaawansowane produkty oraz
Swiadczy obstuge klienta na kluczowych rynkach

europejskich za posrednictwem swoich oddziatéw
w Wielkiej Brytanii, Holandii, Szwajcarii, Francji, Austrii
i Rumunii.

; Grajewo S.A. (1997)
J  Zakiad produkeyjny
Baruth (2001)
Zakiad produkeyjny

Wroctaw
Skedziba

Pfleiderer

Pfleiderer UK
Biuro sprredsty |

Nordics 41
Biuro sprzeazy WBF
Arnsberg (1970/2005) -
Zaktad produkcy)
Sl prosuEny - Plleiderer

Benelux
T Biuro sprzedazy

Gittersloh (1995) s i . AR
Zakiad produkeyjny b
‘ ———e —e

NEUMaZKT
e LEITHIECH

RacPERSAL
Neumarke (1996/2013)

-
Zakiad produkcyjny

() Priciderer France
Biuro spreedazy

Pfieiderer Suisse
Biliro spreedaty

Neumarkt
Biuro Pfleiderer Group

ARV

WROTEAW

Pileiderer Group

GRATEWD

w1

WARSZAWA

WIERISZON

VIENHA

PHeiderer Austria
Biura spreedaty

Leutkirch (1993)
Zzakiad produkeyjny

e
KEDTIERTYN-KONE

_g

Warszawa

Grajewo MDF (2007)
Zakiad produkcyiny

Biura Prieiderer Group

0

BUCHAREST

A Wieruszow (1997)

Zakiad produkcyjny.

Pfleiderer Southeast Europe
Biuro spreedazy

Silekol Sp. z 0.0. (1976/2008)
Zaklad produkcyiny
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1.2.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE)

a PFLEIDERER

Grupa Kapitatowa Pfleiderer skupia przedsiebiorstwa jednoplatformowe. Podmiot dominujgcy Grupy Kapitatowej Pfleiderer
Group S.A. (,Podmiot Dominujacy”, dawniej Pfleiderer Grajewo S.A.) prowadzi dziatalnos¢ we Wroctawiu.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania struktura Grupy Kapitatowej przedstawiata sie nastepujgco:

RYS. 2: STRUKTURA OPERACYJNA GRUPY KAPITALOWEJ NA DZIEN 7 LISTOPADA 2017 R.

PFLEIDERER GROUP S.A.
- |

PCF GmbH
100% Pfleiderer Group S.A

l

Pfleiderer Deutschland GmbH

94,9% PCF GmbH
5,1% Pfleiderer Vermogensverwaltung
GmbH & Co KG

Pfleiderer
Vermogensverwaltung
GmbH & Co. KG
100% PCF GmbH

—@®  Pfleiderer Arnsherg GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

S ® Pfleiderer Baruth GmbH

100% Pfleiderer Deutschland GmbH

Pfleiderer
Erwerbergesellschaft GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

—@ Pfleiderer Gitersloh GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

—@  Pfleiderer France S.A.S.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

—® Pfleiderer Benelux B.V
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

—® Pfleiderer Suisse AG
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

—@® Pfleiderer UK Ltd.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH

Pfleiderer
Polska Sp. z o.0.
100% Pfleiderer Group S.A.

——@  Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.

——@ Pfleiderer Wieruszow Sp. z o.o0.

(poprzednio Pfleiderer ProspanS.A)
100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.

Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.

e

——@ Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.

. Pfleiderer
——@  Pfleiderer Neumarkt GmbH —@  Southeast Europe SRL —e Jura Polska Sp. z 0.0.
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Polska Sp.z 0.0.
—® Pfleiderer Leutkirch GmbH —@  Pfleiderer Austria GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH 100% Pfleiderer Deutschland GmbH
—® Heller Holz GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH
—e Jura-Spedition GmbH
100% Pfleiderer Deutschland GmbH
TABELA 1: SPOtKI ZALEZNE PFLEIDERER GROUP
. 30 wrzesnia 31 grudnia
Europa Wschodnia
2017 r. 2016 .
Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. Wroctaw 100,00% 100,00%
Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. Grajewo 100,00% 100,00%
Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0. Grajewo 100,00% 100,00%
Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.) Wieruszow 100,00% 100,00%
Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. Kedzierzyn 100,00% 100,00%
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Kozle
Jura Polska Sp. z 0.0. Grajewo 100,00% 100,00%
Unifloor Sp. z 0.0. w likwidacji Wieruszow 100,00% 100,00%
) 30 wrzesnia 31 grudnia
Europa Zachodnia
2017 . 2016r.
Neumarkt,
PCF GmbH (dawniej Pfleiderer GmbH) Nie 100,00% 100,00%
iemcy
X . i Neumarkt,
Pfleiderer Deutschland GmbH (dawniej Pfleiderer Holzwerkstoffe GmbH) Niemcy 100,00% 100,00%
X Neumarkt,
Pfleiderer Neumarkt GmbH Niemcy 100,00% 100,00%
. . Neumarkt,
Pfleiderer Gutersloh GmbH Nie 100,00% 100,00%
iemcy
Leutkirch,
Pfleiderer Leutkirch GmbH Nli‘er::y 100,00%  100,00%
X Neumarkt,
Pfleiderer Erwerbergesellschaft GmbH Niemcy 100,00% 100,00%
. Neumarkt,
Pfleiderer Arnsberg GmbH Nie 100,00% 100,00%
iemcy
. Baruth,
Pfleiderer Baruth GmbH Niemcy 100,00% 100,00%
Neumarkt,
Heller Holz GmbH Niemcy 100,00% 100,00%
. Neumarkt,
JURA-Spedition GmbH Nie 100,00% 100,00%
iemcy
. . Wieden,
Pfleiderer Austria GmbH Austria 100,00% 0,00%
. Reims,
Pfleiderer France S.A.S. Frangja 100,00% 100,00%
. Deventer,
Pfleiderer Benelux B.V. Holandia 100,00% 100,00%
andi
X . Rapperswil,
Pfleiderer Suisse AG Sawajcaria 100,00% 100,00%
Macclesfiel,
Pfleiderer UK Ltd. Wielka 100,00% 100,00%
Brytania
. Bukareszt,
Pfleiderer Southeast Europe SRL R nia 100,00% 0,00%
umuni
. . Neumarkt,
Pfleiderer Vermaogensverwaltung GmbH & Co. KG Niemcy 100,00% 100,00%
f : - Dusseldorf,
Pfleiderer Infrastrukturtechnik GmbH & Co. KG (w upadtosci) Nie 100,00% 100,00%
iemcy
Dusseldorf,
Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-GmbH (w upadtosci) Nie 100,00% 100,00%
iemcy
. X X L L Aulendorf,
Allgauer Holzindustrie und Impragnierwerk Aulendorf GmbH (w likwidacji) Niemcy 100,00% 100,00%
. L Neumarkt,
Blitz 11-446 GmbH (w likwidacji) Nie 100,00% 100,00%
iemcy

1.2.1.  SPOLKI GRUPY PFLEIDERER I ICH DZIAtALNOSC GOSPODARCZA

Grupa Kapitatowa sktada sie ze spotki dominujacej, ktéra jest odpowiedzialna za zarzadzanie Grupgy Pfleiderer, spotek
operacyjnych oraz spoétek produkcyjnych.

Podmiotem Dominujgcym i spétkg holdingowa Grupy Kapitatowej jest Pfleiderer Group S.A. z siedzibg w Polsce, ktérej akcje
znajdujg sie w obrocie publicznym.

Spoétka, pod poprzednig firmg Zaktady Ptyt Wiérowych S.A. w Grajewie, zostata zarejestrowana 1 lipca 1994 r. w Sadzie
Rejonowym, Sgd Gospodarczy w tomzy, w dziale B Rejestru Handlowego pod nurem 270. Nastepnie w dniu 9 maja 2001 r.
Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Biatymstoku, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
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(KRS), pod numerem KRS 0000011422. W dniu 18 wrzesnia 2002 r. Zarzad otrzymat postanowienie Sgdu Rejonowego
w Biatymstoku o wpisaniu nowej firmy Spétki: Pfleiderer Grajewo S.A., w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

W dniu 30 wrzes$nia 2016 r. Sgd Rejonowy w Biatymstoku zarejestrowat zmiane firmy Spoétki a takze jej siedziby. Firma Spotki
zostata zmieniona z Pfleiderer Grajewo S.A. na Pfleiderer Group S.A. Siedziba Spoétki zostata przeniesiona z Grajewa do
Wroctawia. Powyzsze zmiany zostaty dokonane na podstawie uchwaty nr 9 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w dniu 29
czerwca 2016 .

Siedziba Spoétki miesci sie we Wroctawiu przy ul. Strzegomskiej 42AB.

Wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) dziatalno$¢ gospodarcza Podmiotu Dominujgcego jest zarejestrowana pod
numerem 1621Z. Dziatalno$¢ gospodarcza Pfleiderer Group S.A. obejmuje produkcje i fornirowanie produktéw drewnianych
i drewnopochodnych, uszlachetnianie papieréw, dziatalno$¢ handlowg w kraju i za granicg, Swiadczenie ustug
przemystowych zwigzanych z dziatalnoscig podstawowag spétki oraz inne ustugi oparte o posiadane zasoby. Spotka $wiadczy
ustugi holdingowe oraz inne ustugi finansowe.

TABELA 2: WYKAZ JEDNOSTEK GRUPY KAPITALOWEJ Z PODANIEM ICH DZIAtALNOSCI (NA DZIEN PUBLIKAC)I RAPORTU)
Przedmiot
dziatalnosci

Pfleiderer Group S.A., Wroctaw, Polska — spétka holdingowa Grupy Kapitatowej Pfleiderer

Podmioty

holdingowe PCF GmbH, Neumarkt, Niemcy — sp6tka holdingowa podmiotow nalezacych do Segmentu
Zachodniego

Europa Wschodnia Europa Zachodnia

b - Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., Pfleiderer Deutschland GmbH,

ystrybucja Wroctaw, Polska Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Neumarkt GmbH,
Grajewo, Polska Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0., Pfleiderer Gutersloh GmbH,
Wieruszow, Polska Neumarkt, Niemcy

Produkcja ptyt Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Leutkirch GmbH,
Grajewo, Polska Leutkirch, Niemcy

Pfleiderer Arnsberg GmbH,
Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Baruth GmbH,
Baruth, Niemcy

Jura Polska Sp. z o.0., Jura-Spedition GmbH,
Grajewo, Polska Neumarkt, Niemcy

Transport

Pfleiderer France S.A.S.,
Reims, Francja

Pfleiderer Benelux B.V.,
Deventer, Holandia

Agencje sprzedazy Pfleiderer Suisse AG,
Rapperswil, Szwajcaria

Pfleiderer UK Ltd,
Macclesfield, Wielka Brytania

Pfleiderer Austria GmbH,
Wieden, Austria
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Pfleiderer Southeast Europe SRL,
Bukareszt, Rumunia

Dostawy drewna Heller Holz GmbH,
Neumarkt, Niemcy

Produkcja klejow Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0.,
iinnych Kedzierzyn-Kozle, Polska
Unifloor Sp. z 0.0., Pfleiderer Erwerbergesellschaft GmbH,
Wieruszow, Polska (w likwidacji) Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Vermogensverwaltungs GmbH &
Co.

KG, Neumarkt, Niemcy

Pfleiderer Infrastrukturtechnik

GmbH & Co.

KG, Dusseldorf (w upadtosci), Niemcy

Pozostate

Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-
GmbH,
Dusseldorf (w upadtosci), Niemcy

Allgduer Holzindustrie und Impragnierwerk
Aulendorf GmbH, Aulendorf (w likwidacji),
Niemcy

Blitz 11-446 GmbH,
Neumarkt (w likwidacji), Niemcy

1.2.2. OPIS ZMIAN W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

Poczawszy od 1 stycznia 2017 r. catos¢ dziatalnosci sprzedazowej Grupy Kapitatowej Pfleiderer jest skoncentrowana
wytgcznie w dwdch spdtkach handlowych. Pfleiderer Polska Sp. z o.0., ktdra jest odpowiedzialna za catos¢ klientéow
przypisanych do rejonu sprzedazowego ,Wschéd” i Pfleiderer Deutschland GmbH, ktéra jest odpowiedzialna za catos¢
klientéw przypisanych do obszaru sprzedazowego ,,Zachdd”.

W okresie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. nie zaszty zadne zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej z wyjatkiem utworzenia
nowych podmiotéw w Austrii i Rumunii, z ktérych kazdy petni funkcje agenta sprzedazy na rzecz spotki Pfleiderer
Deutschland GmbH.

Dnia 31 lipca 2017r. zostato zarejestrowane przeksztatcenie spotki Pfleiderer Prospan S.A. w Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.0.
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1.3. STRATEGIA GRUPY KAPITALOWEJ PFLEIDERER

Misja strategiczna — nasz kierunek

Inteligentna segmentacja rynku bedzie czynnikiem napedzajgcym naszg strategie sprzedazowg
i umozliwi nam skierowanie do klientow oferty produktéw i ustug o wartosci dodanej

Nasz zespot sprzedazowy wykorzysta mozliwosci wynikajgce z nowych mocy produkcyjnych oraz wdrozy
zasady inteligentnej wyceny i aktywnego zarzadzania portfelem produktow

Nasze wysitki skierujemy na dazenie do doskonatosci operacyjnej i konsekwentnym usuwaniu
ograniczen zdolnosci produkcyjnych

Atrakcyjna wartos¢ dla akcjonariuszy zostanie zapewniona przez generowanie znaczacych przeptywow
pienieznych, atrakcyjng polityke dywidendowg, potencjalne dodatkowe programy odkupu akcji | otwartg
komunikacje z inwestorami

Nasza kultura stanie sie bardziej Swiadoma kosztéw i oparta na wydajnosci

20 wrzesnia br. Zarzad Pfleiderer Group S.A. ogtosit strategie rozwoju Spétki do 2021 r. Strategia ta opiera sie na
nastepujacych gtéwnych filarach: intensyfikacji dziatan sprzedazowych i marketingowych w odniesieniu do produktéw
0 wyzszej wartosci, poprawie efektywnosci operacyjnej, zasobach ludzkich, poprawie struktury kosztéw i podejsciu do
zarzadzania opartemu na zwiekszaniu konkurencyjnosci. Zatozeniem realizacji planu rozwoju w powyzszych obszarach jest
przetozenie sie tych dziatan na stabilny wzrost wartosci Grupy Kapitatowej dla akcjonariuszy.

Gtowne cele i zatozenia strategii opublikowanej przez Grupe Kapitatowg Pfleiderer obejmuja:

e Osiggniecie przychodow ze sprzedazy za rok zakoriczony 31 grudnia 2021 r. w wysokosci ok. 1,2 mld EUR

e Osiggniecie marzy EBITDA za rok zakonczony 31 grudnia 2021 r. wynoszacej co najmniej 16%

¢ Naktady inwestycyjne w wysokosci Srednio 70 mln EUR rocznie (w tym 20 min EUR naktaddéw utrzymaniowych rocznie)
e Utrzymanie bezpiecznego poziomu zadtuzenia na docelowym poziomie dZzwigni finansowej netto w przedziale 1,5-2

e Wskaznik kapitatu wtasnego powyzej 30%

*  Wyptata dywidendy do wysokosci 70% zysku netto (polityka dywidendowa nie ulegta zmianie)

Strategia przyjeta przez Zarzad Pfleiderer Group S.A. zaktada intensyfikacje dziatan sprzedazowych i marketingowych. Grupa
Kapitatowa skupi sie na inteligentnej i ukierunkowanej segmentacji klientéw na kluczowych rynkach, na ktérych prowadzi
dziatalnosé¢, m.in. poprzez wprowadzanie nowych podsegmentéw i rozszerzanie dziatalnosci na branze o duzym potencjale
docelowym.

Grupa Kapitatowa stawia sobie za cel realizacje dalszego wzrostu w obszarze produktéow o wartosci dodanej, ktére generujg
najwyzsze marze i ktére odrdzniajg Pfleiderera od konkurencji. Asortyment produktdw zostanie rozszerzony o nowe dekory
i powierzchnie zainspirowane nowymi trendami i stworzone z myslg o zaspokajaniu zmieniajacych sie potrzeb klientow.
Rozwijaniu zaawansowanych produktéw towarzyszy¢ bedzie obstuga klienta odpowiadajgca najwyzszym standardom.
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Pfleiderer Group oferuje obecnie i dostarcza zaawansowane produkty oraz swiadczy obstuge klienta na kluczowych rynkach
europejskich za posrednictwem swoich miedzynarodowych oddziatow. W obszarze sprzedazy eksportowej Grupa
Kapitatowa skoncentruje sie na zaawansowanych rozwigzaniach przeznaczonych dla kluczowych klientéw znajdujgcych sie
na najbardziej atrakcyjnych rynkach.

Osiggniecie wzrostu wydajnosci poprzez efektywnos¢ operacyjna

Grupa Kapitatowa Pfleiderer Group wdrozyta program poprawy efektywnosci majgcy na celu zwiekszenie wynikow
operacyjnych. Celem jest osiggniecie poprawy sprawnosci operacyjnej wszystkich linii CPL, MDF i PB o 4% do 2018 r.
w stosunku do roku 2015 oraz poprawy wydajnosci o 5% do 2019 r. w poréwnaniu z rokiem 2015. Pfleiderer skupi sie na
optymalizacji kosztéw produkcji i usuwaniu ograniczen zdolnosci produkcyjnych.

Grupa Kapitatowa planuje takze wypracowanie oszczednosci dzieki wdrozonemu programowi dgzenia do doskonatosci
w obszarze zakupowym. Ponadto efektywnos¢é operacyjna bedzie wzmacniana przez zwiekszenie mocy produkcyjnych
i wdrazanie zaawansowanych technologii. Jednym z celéw w tym obszarze jest osiggniecie dalszej poprawy wykorzystania
potencjatu spotki Silekol — podmiotu nalezgcego do Grupy Kapitatowej Pfleiderer, znanego producenta klejéw zywicznych
i utwardzaczy stosowanych w przemysle drzewnym.

Stabilne naktady inwestycyjne beda wspierac¢ wzrost organiczny

Strategia zaprezentowana przez Zarzad Pfleiderer Group S.A. zaktada stabilne nakfady inwestycyjne w wysokosci sSrednio 70
min EUR rocznie, w tym 20 min EUR naktadéw utrzymaniowych rocznie. Projekty strategiczne, takie jak inwestycja
,Czteropak” w Grajewie, linia produkcji blatéw i projekt Dynastam w Wieruszowie, linia szlifierska w najwiekszej fabryce
w Neumarkt, uruchomienie linii lakierniczej w Leutkirch oraz realizacja strategii rozwoju produktéw zywicznych w Silekolu,
realizowane sg w celu zwiekszenia poziomu EBITDA i generowanych marz.

RYS. 3: STRATEGIA PFLEIDERERA — PODEJSCIE ,,DIAMENTOWE”

WARTOSC DLA
@ AKCJONARIUSZY

ZASOBY LUDZKIE ! =  Organizacja,lean”

= Solidne podstawy finansows

= Aktywne relacje inwestorskie

= Atrakcyjna polityka dywidendowa

= Dostepne Srodki netto dystrybuowane
do akcjonanuszy

@ SPRZEDAZ | MARKETING *

—@®

= Iarzadzanie zorientowane
na cele (MBO)

= Mowy zespot zarzadzajacy

»  (Organizacja .Lean”

= Rekrutacja i rozwdj
*  Program talentow
. Plan sukcesji

KULTURA
KORPORACY.JNA

= Uprawnienia

*  Swiadomosé kosztowa

= Zréznicowane zasoby ludzkis

. Miedzynarodowe podejscie do
zarzgdzania

= Badanie pracownikdw

o y tekst od
gEneTTNAnsgo WSty

e do & yoh miciatyw Z punkty widzenia

Kalejne 12 miesiecy

Efektywny czas pracy urzadzen
i produktywnosc

Seq tacja rynku i strat
Wzrost organiczny istrategia oparta na
produktach z wartoscig dodang
Program doskonalenia sprzedazy

Nowa kolekcja

Marketing wérdd grupy docelowe]

Akademia Plleiderera

—» @ DZIALALNOSC OPERACYJNA

Programy Srednicterminowe
= Lean Six Sigma-LSS

= Doskonatosc w zakresie

Wzrost mocy prod./ eliminacja waskich gardet  zakupow

Technologie z wartoscig dodang
Oszczednosci w zakresie zakupow

= Produkcja swiatowe] klasy

Optymalizacja poziomu kapitatu pracujgcego netto

Program poprawy efektywnosci FAFIO

16



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI SPOLKI PFLEIDERER GROUP S.A. | GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES s PFLEIDERER
0D 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2017 R.

1.4. PROGRAM INWESTYCYJNY

W trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. Grupa Kapitatowa Pfleiderer Group poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci
43 625 tys. EUR.

TABELA 3: NAKLADY INWESTYCYJNE W 2017 R. - GROWNE PROJEKTY NA SZCZEBLU GRUPY KAPITALOWE)

) \NEIRELY L. Spodziewany rezultat
Inwestycja ) ) Uzasadnienie L.
inwestycyjne (w ujeciu rocznym)

Zwiekszenie elastycznosci produkcji
Linia szlifierska (Neumarkt) 6,2 mIin EUR  (planowane uruchomienie pod koniec EBITDA 2,0 min EUR
2017 r.)

Zwiekszenie zuzycia drewna z
. recyklingu i obnizenie kosztu drewna
Drewno z recyklingu 9,6 min EUR o . EBITDA 5,0 min EUR
(planowane uruchomienie pod koniec

2017 r.)

Nowa technologia blatow
. . i funkcjonalnych, nowe blaty btyszczace i
Linia lakiernicza (Leutkirch) 12,4 min EUR . EBITDA 9,6 min EUR
matowe (planowane uruchomienie w |

pot. 2018 r.)

Wozrost w zakresie obecnych i nowych
produktow oraz badanie nowych
rynkdw; zabezpieczanie i zwiekszanie
Strategia wzrostu obrotow 11,4 min EUR  mocy produkcyjnych; rozwijanie EBITDA 6,2 min EUR
produktow zywicznych i poprawa
jakosci (planowane uruchomienie w Il
pot. 2018r.)

1.5. DZIALANIA MARKETINGOWE PODJETE W TRAKCIE PIERWSZYCH 9 MIESIECY 2017 R.

W styczniu 2017 r. zostata wprowadzona ONE COLLECTION — ujednolicona oferta dla wszystkich rynkéw w nastepujgcych
segmentach:

e Oferta produktowa obejmujaca Ptyty Surowe, Ptyty Laminowane oraz HPL i Elementy,
e Przeprojektowana kolekcja (portfel wzoréw) w tym ,,Swiaty kolorow”,

e Nowe struktury oraz strategia struktur do 2020r.,

*  Nowy pakiet komunikacyjny, w tym nowe projekty stoisk na targi,

e Nowy projekt korporacyjny dla catej Grupy Kapitatowej Pfleiderer,

¢ Nowy program Ustug Marketingowych.

Oprécz tej ujednoliconej oferty, marketing Grupy przygotowat wokét niej nastepujace obszary:

e Ujednolicone wielkos$ci ptyt MFC (szer. 2,10 m w regionie Wschod),

* Nowa scentralizowana strategia impregnacji,

e Zdefiniowane na nowo programy zapasow,

e Standaryzacja SLA (Umow o Poziomie Ustug)
Przed oficjalnym wprowadzeniem na rynek w styczniu 2017 r., Pfleiderer zorganizowat imprezy przedpremierowe dla
klientéw i pracownikéw, aby przedstawi¢ nowg kolekcje i catoksztatt powyzszych dziatann dodatkowych. W tych udanych

imprezach udziat wzieto ponad 700 uczestnikdéw: Warszawa i Frankfurt w pazdzierniku 2016 r. i przekazato nam bardzo
pozytywne informacje zwrotne.

Prace nad programem marketingowym w ostatnich latach zostaty docenione przez znane instytuty, ktore przyznaty Grupie
Kapitatowej Pfleiderer nastepujgce nagrody:
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TABELA 4: NAGRODY PRZYZNANE GRUPIE KAPITALOWEJ PFLEIDERER W TRAKCIE PIERWSZYCH 9 MIESIECY 2017 R.

Data Nagroda Produkt/Kategoria Instytucja

2017 Spétka Gietdowa Roku 2016 Relacje Inwestorskie Dziennik ,,Puls Biznesu” i TNS Polska

,lconic Award” innowacje w zakresie . . .
2017 . Duropal HPL SolidColor XTreme Rat fir Formgebung Service GmbH
wystroju wnetrz

pro-K Industrieverband Halbzeuge und Konsumprodukte

2017 pro-K Award Duropal HPL SolidColor XTreme
aus Kunststoff e.V.

. " Duropal HPL SolidColor XTreme, . .
2017  ,German Design Award” 2017 Rat fuir Formgebung Service GmbH
Matt Lacquer, Natural Wood

Red Dot Award: Projektowania

2017 X
produktow 2017

Duropal HPL SolidColor XTreme red dot GmbH & Co. KG

Nagroda Interzum: inteligentne .
2017 L . Duropal HPL SolidColor XTreme Interzum
materiaty i projekty 2017

Whnetrze i Przestrzen

2017 ,German Brand Award” .
Mieszkalna

Rat flir Formgebung Service GmbH

Plany i perspektywy rozwoju w 2017 r.

W 2017 r. dziatania marketingowe Grupy Kapitatowej beda koncentrowac sie gtdwnie na oficjalnym rozwinieciu
nastepujacych dziatan w ramach projektéw ONE PFLEIDERER i ONE COLLECTION:

® Prezentacja na wiodgcych targach:
¢ BAU (Monachium) - styczen, w tym konferencja prasowa,
e EuroShop (Dusseldorf),
e Arena design@ MEBLE (Poznan),
e INTERZUM (Kolonia).

® Uruchomienie programu na wszystkich istotnych rynkach i we wszystkich segmentach,

® Imprezy specjalne ,,DNI INSPIRACJI” w krajach z Segmentu Zachodniego i Wschodniego wspierajgce segment branzy
meblarskiej przy prezentacji trendéw w zakresie wzornictwa, zmian i nowosci na rok 2018.

® Dziatania poprzedzajace wprowadzenie do obrotu produktéw PrimeBoard (wysokiej jakosci lakierowane wykonczenie
powierzchni w wariancie mat lub wysoki potysk) oraz Duropal HPL Compact Exterior.

1.6. POZYCJA RYNKOWA | PRZEGLAD RYNKU BUDOWLANEGO

Sytuacja makroekonomiczna w okresie 9 miesiecy 2017 r.

Gospodarka europejska wkroczyta w pigty rok ozywienia gospodarczego, ktére dociera obecnie do wszystkich panstw
cztonkowskich Unii Europejskiej. Na rynku dominuje poglad, ze sytuacja ta utrzyma sie na zasadniczo tym samym poziomie
rowniez w roku biezagcym. Wedtug najnowszych prognoz Komisji Europejskiejl, wzrost gospodarczy strefy euro osiggnie
w tym roku poziom 1,7% i 1,8% w 2018 r., w porownaniu do 1,7% w 2016 r. (wzrost PKB). Przewiduje sie, ze wzrost PKB
w cafej Unii Europejskiej utrzyma sie w obu tych latach na poziomie 1,9%. Ten umiarkowany, ale stabilny wzrost bedzie
napedzany przez popyt krajowy. Pierwsze 9 miesiecy 2017 r. wydaje sie przynosi¢ dobre wyniki w gospodarkach strefy euro.
Wskazniki koniunktury poprawiajg sie, wskazujac, ze wzrost gospodarczy w tym roku moze ponownie pozytywnie zaskoczyc.
Co wazne, po raz pierwszy od poczatku kryzysu mozna dostrzec powszechne i w pewnym zakresie skoordynowane
ozywienie w najwiekszych gospodarkach strefy euro. Poziom niepewnosci co do perspektyw gospodarczych jest wcigz
podwyzszony, niemniej jednak, ogdlnie rzecz biorac, zagrozenia wygladajg obecnie na bardziej zrdwnowazone. Na przyktad
zagrozenia zewnetrzne zwigzane sg z kierunkami przysztej polityki gospodarczej i handlowej Standw Zjednoczonych oraz
zwiekszeniem napie¢ geopolitycznych w rozmaitych miejscach na Swiecie. W naszej prognozie uwzglednilismy m.in.
ewentualne zagrozenia wynikajace z korekty wzrostu gospodarczego w Chinach, sytuacji sektora bankowego w Europie oraz
zblizajacych sie negocjacji z Wielkg Brytanig w sprawie wyjscia tego kraju z Unii Europejskiej.

! Prognoza ekonomiczna Komisji Europejskiej na wiosne 2017 r.
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RYS. 4: WZROST PKB - SZACUNKI 2017 (%)
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Zrédto: Komisja Europejska, Prognoza ekonomiczna dla Europy na wiosne 2017 .

Wedtug prognoz opublikowanych przez Komisje Europejsqu, wzrost realnego PKB w Polsce w 2017 r. wzrosnie do 3,5%, po
czym nieco ostabnie do poziomu 3,2% w 2018 r., przy czym popyt krajowy pozostawaé bedzie gtéwnym czynnikiem
napedzajgcym polskg gospodarke. W szczegdlnosci prognozy te przewidujg, ze w 2017 r. konsumpcja sektora prywatnego
istotnie wzrosnie na skutek znacznego wzrostu ptac i opdznionych efektow zwiekszenia transferéow socjalnych. Poziom
inwestycji publicznych ma niebawem powrdci¢ do stanu sprzed wyhamowania, ktére nastgpito w 2016 r., i pozosta¢ na tym
wyzszym poziomie do 2018 r. w miare wykorzystywania funduszy unijnych oraz przygotowywania sie samorzadow do
wyboréw lokalnych w 2018 r. Silny popyt krajowy i eksport wraz z wysokimi wskaznikami wykorzystania mocy
produkcyjnych, znacznymi zyskami przedsiebiorstw i niskimi stopami procentowymi beda sprzyjac¢ inwestycjom. Z drugiej
jednak strony podwyzszony poziom niepewnosci moze negatywnie wptywac na czes¢ decyzji inwestycyjnych. Spodziewany
jest dalszy dynamiczny wzrost eksportu zaréwno w 2017 r., jak i w 2018 r., na skutek wyzszego popytu zewnetrznego.
Jednoczesnie powrdt koniunktury w inwestycjach, podwyzszony poziom konsumpcji prywatnej i silniejszy ztoty przetoza sie
na zwiekszenie popytu na dobra importowane.

Koniunktura w budownictwie

Branza budowlana odnotowata wzrost wskaznika koniunktury w Il kwartale br. Oceny aktualnej sytuacji gospodarczej
osiggajg najwyzsze wskazniki, zas perspektywy na przysztos¢ sg oceniane lepiej niz na poczatku roku.

RYS. 5: KONIUNKTURA W BUDOWNICTWIE — NIEMCY
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie Indeksu Ifo

? Prognoza ekonomiczna Komisji Europejskiej na wiosne 2017 r.
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W Polsce trzeci kwartat 2017 r. charakteryzowat sie stabilizacjg oceny sytuacji biezacej. Oczekiwania dotyczace przysztych

miesiecy zostaty nieco schtodzone i mozna sie spodziewac, ze tendencja ta utrzyma sie do korica roku.

RYS. 6: KONIUNKTURA W BUDOWNICTWIE - POLSKA
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS

Dynamika rynku

Pfleiderer buduje silng pozycje na rynku meblarskim i budowlanym. Ten drugi rynek obejmuje nie tylko budownictwo

obiektow mieszkalnych i uzytkowych, ale rowniez projektowanie wnetrz. Pod wzgledem portfela

produktéw punktami

odniesienia sg rynki ptyt widrowych, ptyt laminowanych, MDF i OSB. W ciggu nastepnych 2 lat wszystkie te rynki wykazujg

tendencje wzrostowe.

W przypadku krajow DACH rynek OSB charakteryzuje sie najwyzszg dynamika wzrostu. Umiarkowany wzrost jest

spodziewany na rynku HPL i MDF/HDF. W Polsce oczekuje sie, ze wszystkie rynki produktowe bedg miaty poréwnywalng

dynamike wzrostu, a relatywnie najwiekszy wzrost osiggnie rynek ptyt MDF/HDF i widérowych.
RYS. 7: DYNAMIKA WIELKOSCI RYNKU (WOLUMEN) - KRAJE DACH
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych dotyczacych rynku budowlanego i meblarskiego uzyskanych z wiarygodnego zrédta
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RYS. 8: DYNAMIKA WIELKOSCI RYNKU (WOLUMEN) — POLSKA
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych dotyczacych rynku budowlanego i meblarskiego uzyskanych z wiarygodnego zrédta

Moce produkcyjne w Europie*

Pfleiderer jest czotowym producentem ptyt drewnopochodnych na swoich podstawowych rynkach, tzn. w Niemczech (nr 1)
i w Polsce (nr 2) i zajmuje znaczacg pozycje konkurencyjng w Europie*, gdzie Pfleiderer Group jest jednym z 5 najwiekszych
podmiotow.

RYS. 9: MOCE PRODUKCYJNE W EUROPIE — 10 NAJWIEKSZYCH PODMIOTOW X 1000 M3
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Zrédto: opracowanie wtasne (na podstawie danych uzyskanych z wiarygodnego Zrédta oraz relacji prasowych)

Perspektywa rozwoju rynkéw budowlanych

Spodziewany jest wzrost branzy budowlanej na kluczowych rynkach, zaréwno w Polsce, jak i w krajach DACH. Rynek DACH
jest wiekszy, natomiast rynek polski rozwija sie bardziej dynamicznie (w poréwnaniu z innymi krajami europejskimi, Polska
jest jednym z najdynamiczniej rozwijajgcych sie rynkow). Do 2018 r. mozna sie spodziewac Sredniej dynamiki wzrostu rzedu
0,7% rocznie w przypadku DACH i 4,2% w Polsce.
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TABELA 5: SREDNIA ROCZNA DYNAMIKA WZROSTU W LATACH 2016-2018

CAGR 2016-2018

Razem Budynki mieszkalne Budynki uzytkowe
Polska 4,2% 4,6% 3,9%
DACH 0,7% 0,7% 0,5%
Niemcy 0,6% 0,8% 0,2%
Austria 1,9% 1,9% 2,0%
Szwajcaria 0,4% -0,3% 1,3%
Francja 3,7% 4,4% 2,6%
Wtochy 1,3% 0,9% 1,9%
Wielka Brytania 2,3% 1,8% 2,7%
Belgia 2,1% 1,8% 2,5%
Holandia 4,9% 6,2% 3,1%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych dotyczacych rynku budowlanego uzyskanych z wiarygodnego zrédta

Czynniki wzrostu rynku budowlanego

W krajach DACH wptyw na poprawe sytuacji na rynku budowlanym ma gtéwnie budownictwo mieszkaniowe.
Przeciwienstwem tych rynkow jest Polska, w przypadku ktérej gtéwnym czynnikiem wzrostu jest budownictwo obiektow
uzytkowych. Kraje niemieckojezyczne opierajg sie gtdwnie na remontach istniejgcych obiektéw (zaréwno budynkow
mieszkalnych, jak i uzytkowych). W Polsce sytuacja jest odmienna — rynek nowych budynkéw obejmuje wiekszg czes¢
branzy budowlanej.

RYS. 10: RAZEM BUDOWNICTWO
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych dotyczacych rynku budowlanego uzyskanych z wiarygodnego zrédta
Czynniki wzrostu rynku budowlanego — pozostate kraje

Rynek budowlany we Francji, Wtoszech, Holandii i Belgii napedzany jest w wiekszym stopniu budownictwem mieszkalnym, a
zwitaszcza remontami istniejgcych budynkéw. Dziatalno$¢ budowlana w Wielkiej Brytanii opiera sie w réwnym stopniu na
budownictwie mieszkaniowym i niemieszkaniowym, podobnie jak w Polsce — rynek nowych budynkéw odgrywa wiekszg
role.
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RYS. 11: RAZEM BUDOWNICTWO - INNE KRAJE
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Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych dotyczacych rynku budowlanego uzyskanych z wiarygodnego zrédta
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1.7. CZYNNIKI ZEWNETRZNE | WEWNETRZNE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC GRUPY
KAPITALOWEIJ

Czynniki zewnetrzne wptywajace na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej:

e Szersza wspotpraca z klientami, oparta o dtugoterminowe umowy ramowe, zapewniajgca stronom statos¢ wspotpracy
i dtugofalowy rozwdj.

e Ryzyko niewyptacalnosci klientéw — Grupa na biezgco monitoruje ptynnosc finansowa swoich klientéw i ogranicza
wystepujace ryzyko stosujgc ubezpieczenia kredytu kupieckiego.

e Bliska wspotpraca z dostawcami — kluczowymi surowcami nabywanymi przez Grupe sg drewno i odpady drewniane,
papier dekoracyjny, substancje chemiczne oraz czesci do maszyn. Grupa ogranicza zwigzane z tym ryzyko przez
réznicowanie zrédet dostaw. Wzrosty cen surowcéw wptywajg na Grupe Kapitatowq oraz jej konkurentéw, w zwigzku
z czym wywierajg niekorzystny wptyw na pozycje konkurencyjng Grupy.

¢ Ryzyko walutowe — Grupa na biezgco monitoruje swoja ekspozycje na wahania kurséw walut oraz stosuje
standardowe instrumenty zabezpieczajgce i transakcje forward w celu ochrony przed tym rodzajem ryzyka.

e Sezonowos$¢ — sprzedaz zazwyczaj spada w drugim kwartale i osigga najwyzszy poziom w drugiej potowie roku
kalendarzowego. Zmiany sezonowe nie powoduja istotnego ryzyka dla Grupy, poniewaz nizszej sprzedazy w danym
okresie towarzyszg nizsze zakupy surowcow. Ptynnos¢ Grupy pozostaje stabilna w drugim kwartale.

e Rozwdj i wskazniki wykorzystania mocy produkcyjnych — duze zmiany mocy produkcyjnych na rynku wynikajace
z inwestycji/zbycia aktywdéw przez konkurentéw przektadajg sie na ogdlne wskazniki wykorzystania mocy
produkcyjnych zaktadéw konkurujgcych na rynkach lokalnych. Ponadto ogdlne warunki rynkowe, miedzy innymi
wynikajgce ze wzrostu PKB, dynamiki zmian w branzy budowlanej oraz koniunktury w branzy meblarskiej, wywierajg
bezposredni wptyw na branze paneli drewnopochodnych, a w konsekwencji na wskazniki wykorzystania mocy
produkcyjnych.

Czynniki wewnetrzne wptywajace na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej:

e Proces technologiczny — technologie wdrozone przez Grupe powodujg narazenie na ryzyko pozaru. W celu
ograniczenia tego ryzyka Grupa stosuje szereg zabezpieczen technicznych i organizacyjnych. Ryzyko nieplanowanych
przestojow jest ograniczane przez realizacje dorocznych programoéw konserwacji i modernizacji oraz utrzymywanie
strategicznych zapasow czesci zamiennych.

¢ Ryzyko ptynnosci — jako Podmiot Dominujacy, Pfleiderer Group S.A. ponosi obcigzenia zwigzane z finansowaniem
projektow inwestycyjnych. Poziom zadtuzenia jest na biezagco monitorowany. W celu ograniczenia ryzyka ptynnosci
Grupa stosuje petng game dostepnych instrumentow finansowych.

1.8. ZARZADZANIE RYZYKIEM

Kazda dziatalnos¢ gospodarcza taczy sie nierozerwalnie z ryzykiem. Dlatego tez skuteczne zarzadzanie ryzykiem jest waznym
czynnikiem powodzenia wysitkéw majgcych na celu trwatg ochrone wartosci przedsiebiorstwa. Jednym z podstawowych
zadan zarzadzania, zgodnie z odpowiednimi wymogami tadu korporacyjnego i zasadami najlepszych praktyk, jest
ustanowienie i funkcjonowanie skutecznego Systemu Kontroli Wewnetrznej (ICS), Systemu Zarzadzania Ryzykiem (RMS)
i Systemu Zarzadzania Zgodnoscig (CMS).

Podobnie jak i inne przedsiebiorstwa, Grupa Kapitatowa Pfleiderer takze narazona jest na ryzyko zwigzane z prowadzong
dziatalnoscig. Spodtka radzi sobie z niepewnoscig oraz ciggtymi zmianami legislacyjnymi i regulacyjnymi w réznych
jurysdykcjach, w ktérych Grupa Kapitatowa Pfleiderer prowadzi dziatalno$¢, korzystajac ze standardowego systemu kontroli
i zarzadzania ryzykiem oraz departament audytu wewnetrznego. Wspomniane instrumenty ewoluujg w sposéb ciagty i sg
dostosowywane do zmieniajgcych sie warunkdéw.

W ramach istniejgcych proceséw, Zarzad Spotki oraz jej Rada Nadzorcza sg regularnie informowane o ryzykach, ktére mogg
miec znaczacy wptyw na wyniki dziatalnosci gospodarczej poszczegdlnych piondw operacyjnych Grupy Kapitatowe;j.
Poszczegdlne ryzyka sg przypisane do réznych klas w oparciu o macierz ryzyka: wymiar ,potencjalnej wielkosci straty”
(ponizej 5 mIn EUR, od 5 do 10 min EUR, od 10 do 20 mIn EUR oraz powyzej 20 min EUR) oraz wymiar
»prawdopodobienstwo realizacji” (od 1% ,mato prawdopodobne” poprzez siedem poziomdéw az do 90% ,ryzyko bliskie
zrealizowania sie”). Z kolei klasy ryzyka opisane sg jako ,niskie”, ,$rednie”, ,znaczace”, ,powazne” oraz ,zagrazajgce
ciggtosci istnienia Grupy Kapitatowej”, w zaleznosci od wptywu na aktywa netto, sytuacje finansowa oraz wyniki
dziatalnosci. Okreslane sg srodki ograniczania ryzyka, a zidentyfikowane ryzyka oraz srodki ich ograniczania podlegaja
aktywnemu zarzadzaniu i regularnej weryfikacji.
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Kluczowe obszary ryzyka

W opinii zarzadu Pfleiderer, kluczowe obszary ryzyka obejmujg ryzyko zdarzen, ktére mogtyby mie¢ znaczacy wptyw na
aktywa netto Spotki, jej sytuacje finansowag oraz wyniki operacyjne. ZidentyfikowaliSmy nastepujace czynniki ryzyka
wykraczajgce poza zwykte czynniki ryzyka rynkowego (warto$¢ ryzyka netto powyzej 1 min EUR):

Ryzyko prawne:

Naruszenia prawa w przesztosci skutkowaty i moga dalej skutkowaé pozwami o odszkodowanie przeciwko Grupie
Kapitatowej Pfleiderer w kwotach, ktére moga znacznie przewyzsza¢ odszkodowania zwigzane ze zwykty dziatalnoscia
gospodarcza, a tym samym wywiera¢ na nig istotny wptyw. Ryzyko to nie moze by¢ okreslone ilosciowo na podstawie
dostepnych obecnie dowodoéw i informacji. W odpowiedzi na tego rodzaju pozwy o odszkodowanie, Pfleiderer prowadzi
obrone prawng oraz sprawy sgdowe, ktére opierajg sie na opiniach przeciwnych.

Ryzyko prawne i regulacyjne:

Znowelizowana niemiecka Ustawa o Odnawialnych Zrédfach Energii (EEG 2014) weszta w zycie 1 sierpnia 2014 roku.
Poniewaz nowe prawo znaczaco zaostrzyto wymogi korzystania ze zwolnienia (czeSciowego) z optat EEG, istnieje ryzyko, iz
w przysztosci jedna lub wiecej spotek z Grupy Kapitatowe]j Pfleiderer przestanie spetnia¢c wymogi niezbedne do uzyskania
czesciowego zwolnienia z tej optaty lub nie bedzie sie kwalifikowaé jako podmiot objety zasadg ,zwolnienia ze wzgledu na
nadmierne obcigzenie podmiotdw energochtonnych” [niem. Hdrtefallregelung]. Istnieje realna mozliwos¢, ze zwolnienie
EEG dla podmiotdw energochtonnych przestanie obowigzywac w przysztosci, a wynikajgce z tego straty mogg by¢ powazne.
Ryzyko to jest ograniczane przez pozyskiwanie zewnetrznej wiedzy fachowej i wdrazanie wewnetrznych srodkéw w celu
zapewnienia przestrzegania surowszych wymogow.

Poniewaz normy okreslone przez Rade ds. Dobrej Gospodarki Lesnej (FSC) staty sie bardziej rygorystyczne, w $lad za nimi
zaostrzone réwniez zostaty minimalne wymogi dotyczgce drewna wykorzystywanego przez Grupe Kapitatowg Pfleiderer do
produkcji ptyt wiérowych. Z powodu braku zasobdw oraz ze wzgledu na zaostrzone wymogi minimalne moze sie okazac, ze
nie bedziemy w stanie dostosowac sie do nowych przepisow, na skutek czego utracimy certyfikat FSC. Oznaczatoby to, ze
przestaniemy spetnia¢ wymogi kilku klientow, co wigzatoby sie ze znaczng potencjalng stratg. Niemniej jednak
prawdopodobienstwo ziszczenia sie tego ryzyka wydaje sie stosunkowo niewielkie.

Ryzyko podatkowe:

W segmencie Europy Zachodniej wystepuja pewne ryzyka podatkowe. W $wietle zmian w strukturze udziatowej w 2012 r.
istniejg okreslone ryzyka zwigzane z rozliczeniem przez Grupe strat podatkowych z lat ubiegtych z zyskami. Ze wzgledu na
przejecie przez Atlantik S.A. wszystkich udziatéw w PCF GmbH (poprzednio Pfleiderer AG) w listopadzie 2012 roku, straty
podatkowe poniesione w 2012 roku przez niemieckie spotki zalezne moga nie zosta¢ wykorzystane w catosci. Zakres,
w jakim dotyczy to réwniez podmiotow posiadajgcych prawo sktadania wspdlnych deklaracji podatkowych, nie zostat
jeszcze w petni okreslony. Nie mozna wykluczy¢, ze organy podatkowe odrzucy stanowisko przyjete przez Pfleiderer
Deutschland GmbH, co moze z kolei prowadzi¢ do ustalenia zalegtosci podatkowych. Ponadto w grudniu 2015 r. wystapita
zmiana wspolnikdw na poziomie wspdlnika PCF GmbH, co moze prowadzi¢ do niepewnosci co do mozliwosci wykorzystania
straty podatkowej za rok obrotowy 2015.

W przypadku dostaw i ustug transgranicznych pomiedzy jednostkami powigzanymi musi by¢ stosowana zasada cen
rynkowych. Spotki z Grupy Kapitatowej Pfleiderer muszg dokumentowac stosowanie tej zasady w Dokumentacji Cen
Transferowych. Spotki z Grupy Kapitatowe] Pfleiderer z siedzibg w Niemczech mogg wybra¢ metode cen transferowych oraz
metode marzy. Niemniej kontrole podatkowe w innych krajach oraz w Niemczech mogg wykaza¢, ze wybrana metoda cen
transferowych lub marzy nie byta prawidtowa. W rezultacie podatki mogg by¢ wyzsze w przypadku alokowanych kosztéw
dla dostaw i ustug pomiedzy jednostkami stowarzyszonymi. Sytuacja taka powodowataby zwiekszenie podatkéw a przez to
stanowi ryzyko.

PCF GmbH narazona jest takze na ryzyko podatkowe z tytutu zysku z restrukturyzacji odniesionego w 2012 r. w zwigzku
z planem naprawczym. Na podejscie do zyskéw z restrukturyzacji moze wptyngé wyrok Najwyzszego Federalnego Sadu
Podatkowego opublikowany 7 lutego 2017 r. (GrS 1/15). Zgodnie z tg decyzjg, rozporzadzenie Federalnego Ministra
Finansdw z 27 marca 2003 (tzw. ,Sanierungserlass”) zapewniajgce preferencyjne traktowanie zysku z restrukturyzacji, nie
jest prawidtowe. Ta decyzja moze rodzi¢ niepewnos$¢ co do szans na uzyskanie od organdw podatkowych zwolnienia
z podatkdw naleznych od zysku z restrukturyzacji, w zakresie, w jakim PCF nie jest chronione obowigzujacymi
interpretacjami wydanymi przez wtasciwe wtadze.

W 2014 r. spétka PCF GmbH (wraz z podmiotami zaleznymi) utworzyta odpisy aktualizujgce wartos$é naleznosci od tzw.
spotek ,Non-Core”, tj. spotek bytej Grupy Pfleiderer, z tytutu zyskéw kursowych od tych naleznosci, oraz uznata te odpisy
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aktualizujace jako koszt podatkowy. Nie mozna wykluczy¢, ze organy podatkowe odrzucy stanowisko przedstawione przez
PCF GmbH, co moze spowodowac¢ dodatkowe ptatnosci z tytutu podatku.

Ryzyko rynkowe i cenowe:

W przypadku nieodpowiedniej strategii w zakresie badan i rozwoju (BiR), Pfleiderer moze utraci¢ udziaty w rynku w zwigzku
z brakiem nowych i innowacyjnych produktéw. Niewystarczajgce inwestycje w badania i rozwdj moga oznaczac, ze cele
dotyczace rozwoju nowych produktow i proceséw nie bedg osiggane w odpowiednim stopniu. To moze skutkowac¢ mniejszg
zdolnoscig ksztattowania cen i w konsekwencji niepozadany kierunek rozwoju Grupy. Ponadto brak jest innowacyjnych
projektow i kultury innowacyjnosci, ktéra wymaga doskonalenia celem wzmocnienia naszej pozycji rynkowej. Czynniki te sg
uznawane za ryzyka Srednie. Spétka zareagowata na te ryzyka, korygujgc i reorganizujgc dziatalnos¢ w zakresie badan
i rozwoju oraz doskonalgc kulture innowacyjnosci.

Alternatywne produkty, takie jak fronty malowane, blaty z kamienia itp. moga stanowi¢ konkurencje dla oferty rynkowe;j
Pfleiderer. Powyzsze uwazane jest za Srednie ryzyko. Ryzyko to jest ograniczane przez rozwijanie odpowiedniej strategii
produktowe;.

Znaczna czes¢ naszego asortymentu to produkty masowe, charakteryzujace sie wysokg zmiennoscia cen. Ryzyko polega na
zamiennosci produktéw, rosngcych kosztach materiatowych oraz na zaniku miedzynarodowych rynkéw zbytu. Szczegdlnie
w biezgcej sytuacji, nowi konkurenci wchodza na rynek / istniejgcy konkurenci zwiekszajg moce produkcyjne, co zwieksza
popyt na drewno, powodujgc wzrost cen tego surowca. Kwota potencjalnej straty uwaza sie za srednig, a ryzyko jest bliskie
zrealizowania sie. Wzrost kosztéw Grupy Kapitatowej prowadzi w konsekwencji do koniecznosci zwiekszenia cen sprzedazy
oraz zabezpieczenia marzy. Poniewaz podwyzszenie cen jest mozliwe jedynie w ograniczonym zakresie w zwigzku z sytuacjg
rynkowg, a jego efekty bedg odczuwalne z opdznieniem, ryzyko, przed ktérym stoi Grupa, jest wedtug wszelkiego
prawdopodobienistwa Srednie. Ponadto nie mozna wykluczy¢, iz ponowne uruchamianie zamknietych fabryk lub wzrost
mozliwosci produkcyjnych konkurentéw moze prowadzi¢ do niekorzystnego ksztattowania sie cen. Powyzsze ryzyko
uznawane jest za wysokie. Ryzyko to jest ograniczane poprzez opracowanie plandw awaryjnych, ktére przewidujg reakcje
Spotki na rézne scenariusze rozwoju sytuacji.

Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska oraz produkcja:

Niedostateczne inwestycje odtworzeniowe w przesztosci lub braki w utrzymaniu i konserwacji moga skutkowac
zalegtosciami w obu tych obszarach. Niewystarczajace inwestycje odtworzeniowe oraz odtozone w czasie prace remontowe
i konserwacyjne moga prowadzi¢ do awarii maszyn i urzadzen produkcyjnych. Powyisze ryzyko uznawane jest za Srednie.
Ponadto, mogg zaistnie¢ wymagania inwestycyjne w zwigzku z niedostosowaniem do wymogow prawnych, na przyktad
w obszarze bezpieczenstwa przeciwpozarowego. Jezeli brak jest odpowiedniego dostosowania do przepiséw i specyfikacji,
zaistnieje koniecznosci podjecia stosownych dziatan.

Ryzyko operacyjne:

W zwigzku z coraz czestszym wystepowaniem oszustwa tzw. ,metodg podszywania sie pod prezesa” w innych grupach
Grupa Kapitatowa Pfleiderer wzmogta dziatalnos$¢ informacyjng wsrdd swoich pracownikéw. Grupa Pfleiderer wielokrotnie
informowata, ze miedzy innymi nikt — nawet cztonkowie zarzagdu — nie moze zada¢ dokonania ptatnosci / przelewu e-mailem
i nikt w Grupie nie moze pomija¢ zasady dwdch par oczu. Poniewaz nigdy nie mozna wykluczy¢ btedu ludzkiego, spdtka
zdaje sobie sprawe, ze istnieje ryzyko dokonania przez pracownika ptatnosci w ramach maksymalnego limitu kredytu
w rachunku. Wystgpienie tego ryzyka uwaza sie za mozliwe, a kwote potencjalnej straty za powazna.

1.9. INFORMACJE NA TEMAT ZNACZACYCH UMOW | TRANSAKCJI

Znaczace transakcje z podmiotami powigzanymi w pierwszych 9 miesigcach 2017 r.

Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powigzanymi, wedtug stanu na 30 wrzes$nia 2017 r. oraz za okres od
1 stycznia do 30 wrzesnia 2017 r. zostaty przedstawione w nocie 15 not i objasnien do Srddrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Pfleiderer Group S.A.

W okresie od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2017 r. wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi byly zawierane na
warunkach rynkowych.
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1.10. POSTEPOWANIA SADOWE

Informacje na temat znaczacych rozstrzygnie¢ w sporach sgdowych

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych stwierdzonych istotnych zobowigzan warunkowych
oprécz potencjalnego zobowigzania (z wyjatkiem kwot juz wykazanych w bilansie) wynikajacego z postepowania
antymonopolowego oraz potencjalnego zobowigzania podatkowego, o ktérych mowa ponizej.

Zobowiazania warunkowe

Europa Wschodnia:

Po kontroli przeprowadzonej w pazdzierniku 2011 r., w dniu 30 marca 2012 r. Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow
(,UOKIiK") wszczat postepowanie przeciwko Kronospan Szczecinek sp. z 0.0., Kronospan Mielec sp. z 0.0., Kronopol sp. z
0.0., Pfleiderer Group S.A. (dawniej Pfleiderer Grajewo S.A.) i Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. (wczesniej Pfleiderer Prospan
S.A.) w sprawie ewentualnego horyzontalnego ustalania cen i wymiany informacji dotyczacych warunkéw sprzedazy na
rynku ptyt widrowych i pilsSniowych w Polsce, co moze stanowié¢ naruszenie art. 6 Ustawy o ochronie konkurencji
i konsumentow oraz art. 101 ust. 1 lit. a) Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Maksymalne grzywny, ktére UOKiK
moze natozy¢ w tym postepowaniu na Pfleiderer Group S.A. i / lub Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. wynoszg 10% ich
przychodéw podatkowych za rok poprzedzajagcy wydanie orzeczenia o naruszeniu zasad. Data zakonczenia tego
postepowania nie jest jeszcze znana.

Na dzien publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie ma pewnosci, czy UOKiK ustali
jakiekolwiek naruszenia art. 6 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz art. 101 ust. 1 lit. a) Traktatu
o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Na obecnym etapie, biorgc pod uwage, ze tego rodzaju postepowanie ma charakter
szczegdtowego badania faktéw i obarczone jest duzg niepewnoscig jego efektdéw, oraz iz nie mozna oszacowaé wyniku
i potencjalnych skutkéw finansowych tego dtugiego i wcigz trwajgcego dochodzenia, zarzad stwierdzit, iz nie zostaty
spetnione wszystkie przestanki wymagajgce utworzenia rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dzien 30 wrzesnia
2017 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Europa Zachodnia:

Wczesniejsze dochodzenie niemieckiego Federalnego Urzedu Antymonopolowego wszczete w 2009 r. zakonczyto sie
w 2011 r., stwierdzeniem, iz PCF GmbH (a nastepnie Pfleiderer AG) i niektdrzy konkurenci w okresie od 2004 r. do 2007 r.
naruszyli niemieckie prawo antymonopolowe poprzez koordynacje podwyzek cen i cen minimalnych na rynku niemieckim.
W konsekwencji, we wrzesniu 2011 r., niemiecki Federalny Urzagd Antymonopolowy natozyt na te grupe uczestnikdéw rynku
oraz pewnych osoéb fizycznych, kary w facznej wysokosci 42 milionédw EUR, w zwigzku z naruszeniem niemieckiego
i europejskiego prawa antymonopolowego, poprzez zawarcie umow niezgodnych z zasadami konkurencji. Czes¢ kary
przypadajaca na PCF GmbH zostata uregulowana w rocznych ratach i w catosci zaptacona do korica roku 2016.

Zgodnie z opisem ponizej, w zwigzku z naruszeniami prawa antymonopolowego, dwdch klientéw pozwato Grupe Kapitatowg
Pfleiderer o odszkodowanie. Firmy te domagaja sie rekompensaty w zwigzku z tymi naruszeniami. Efekty prowadzonych
negocjacji lub postepowan pozasadowych s obecnie trudne do przewidzenia. Zgodnie z najlepsza wiedzg Zarzadu,
szacunkowe rozliczenia miedzyokresowe dotyczace naruszen prawa antymonopolowego na dzien 30 wrzesnia 2017 r.
wynoszg 3 150 tys. EUR i obejmuja koszty postepowania sagdowego z udziatem spotki Classen oraz koszty prawne i ugdd
pozasgdowych dotyczacych roszczen spétki Oeseder. W zaleznosci od wyniku negocjacji i/ lub postepowania, Grupa
Kapitatowa moze by¢ zobowigzana do dokonania znacznych ptatnosci.

Istnieje ryzyko dodatkowych roszczen odszkodowawczych ze stron trzecich, w tym klientéw, wobec Grupy Kapitatowe;j.
Wielko$¢ ewentualnych roszczen tego rodzaju nie moze by¢ obecnie precyzyjnie oszacowana, ale nalezy przyjac, iz kwoty
moga by¢ znaczace. Zmaterializowanie sie ktoregokolwiek z powyzszych ryzyk moze miec istotny niekorzystny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowg lub wyniki operacyjne.

W grudniu 2012 r., W. Classen GmbH & Co. KG (,,Classen”), jeden z obecnych klientéw Grupy Kapitatowej Pfleiderer, ztozyt
pozew w s3adzie okregowym w Dusseldorfie (Landgericht Dusseldorf) przeciwko likwidatorowi (Sachwalter) PCF GmbH
(wczesniej Pfleiderer AG), zadajac uznania swojego roszczenia w zestawieniu wierzytelnosci (Insolvenztabelle) ztozonym
w maju 2012 r. Postepowanie upadtosciowe zakonczyto sie w grudniu 2012 roku. W kwietniu 2013 r., po zakoriczeniu
postepowania upadtosciowego, Classen rozszerzyt powddztwo na PCF GmbH. Spdtka Classen dochodzita wyptaty
przypadajacej na nig kwoty 1,3 min EUR na podstawie roszczenia odszkodowawczego z tytutu takich samych dostaw co
w przypadku Pfleiderer Baruth GmbH, zgodnie z opisem przedstawionym ponizej. Wyrokiem z dnia 27 kwietnia 2017 r. sad
okregowy w Diusseldorfie oddalit powddztwo w catosci gdyz uznat roszczenie wobec likwidatora za niedopuszczalne
w zwigzku z brakiem uprawnienia do zgtaszania powddztwa w chwili doreczenia roszczenia (wéwczas bytemu) likwidatorowi
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(styczen 2013 r.). W odniesieniu do PCF GmbH, sad uznat, ze Classen nie dopetnit terminu wytaczenia przewidzianego
planem naprawczym. Zgodnie z najlepsza wiedzg zarzadu, Classen nie ztozyt odwotania od wyroku w wyzszym sadzie
okregowym w Dusseldorfie.

W grudniu 2012 roku, Classen ztozyt réwniez pozew o odszkodowanie do sadu okregowego w Disseldorfie (Landgericht
Dusseldorf) wobec Pfleiderer Baruth GmbH (wtedy: Pfleiderer Faserplattenwerk Baruth GmbH) obecnie w wysokosci okoto
55,4 min EUR (plus odsetki). Postepowanie jest nadal w toku, a wyniki, czyli ewentualne dodatkowe koszty, ktére moga
wynikng¢ w zwigzku z tym postepowaniem sagdowym lub kwota przyznanych odszkodowan, nie sg obecnie mozliwe do
oszacowania. Na przestuchaniu w dniu 2 lutego 2017 r. sad nie wskazat jednoznacznie, czy uznaje roszczenie za
merytorycznie uzasadnione. Nastepne przestuchanie zostato zaplanowane na 7 grudnia 2017 r. W rezultacie zarzad ustalit,
ze nie spetniono wszystkich warunkéw powodujacych koniecznosé zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym
na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Naliczone koszty prawne zwigzane ze sprawg prowadzong przeciwko spotce Classen zostaty uwzglednione w tacznej kwocie
3 150 tys. EUR.

W grudniu 2014 r. Alno AG (,,Alno”), jeden z klientow Grupy Kapitatowej Pfleiderer, podnidst wobec PCF GmbH roszczenie
0 znaczace odszkodowanie, w imieniu wtasnym oraz w imieniu dwdch spoétek zaleznych. Spoétka Alno twierdzi, ze poniosta
szkody spowodowane przez Kartel Ptyt Widérowych i wniosta powddztwo o odszkodowanie przeciwko PCF GmbH oraz
innemu podmiotowi pod koniec grudnia 2015 roku (aktualnie w kwocie min. 28,4 mln EUR plus odsetki). We wrze$niu 2017
r. podpisane zostato porozumienie ugodowe pomiedzy Pfleidererem a zarzadcg masy upadtosciowej Alno, na podstawie
ktérego zawarta zostata ugoda w sprawie bezposrednich i posrednich roszczen Alno dotyczacych szkdd spowodowanych
przez Kartel. Pfleiderer nie bedzie ponosit dalszej solidarnej odpowiedzialnosci z tytutu dostaw stanowigcych zobowigzanie
pozostatych cztonkéw Kartelu. Tymczasem spdtka Alno réowniez oficjalnie powiadomita sad, ze jej roszczenie wobec
Pfleiderera zostato objete zawartg ugoda.

W grudniu 2012 roku, Oeseder Mobel-Industrie Mathias Weimann GmbH & Co. KG (,,Oeseder”), jeden z klientéw Grupy
Kapitatowe] Pfleiderer, ztozyt pozew o odszkodowanie do sgdu okregowego w Hanowerze (Landgericht Hannover)
przeciwko Glunz AG w wysokosci okoto 26 milionéw EUR (plus odsetki). Powdd twierdzit, Zze ponidst szkody wyrzadzone
przez Kartel Ptyt Widrowych. Po wystosowaniu przez Glunz AG przypozwania trzeciej strony (Streitverkiindung), PCF GmbH
przytaczyt sie do postepowania sgdowego w charakterze interwenienta ubocznego (Nebenintervenient). W dniu 31 maja
2016 r. sad wydat wyrok, uznajgc zasadnos¢ ztozenia pozwu i pozostawiajgc kwestie wysokosci odszkodowania do dalszego
procedowania. Glunz AG ztozyt odwotanie od tej decyzji w wyzszym sadzie okregowym w Celle. Kolejne przestuchanie
zostato zaplanowane na marzec 2018 r. Na dziert 30 wrzesnia 2017 r. Zarzagd w oparciu o swojg najlepszg wiedze utworzyt
rozliczenie miedzyokresowe na oczekiwany wynik postepowania, uwzglednione w tgcznej kwocie 3 150 tys. EUR. Obowigzek
zaptacenia znaczacych kwot przez PCF GmbH moze wynikaé z roszczenia regresowego
(Gesamtschuldnerinnenausgleichsanspruch) wynikajgcego z solidarnej odpowiedzialnosci dtuznikow (Gesamtschuld), jesli
Glunz lub jakakolwiek inna osoba trzecia bedzie zobowigzana do wyptaty odszkodowania wobec Oeseder. Postepowanie
jest nadal w toku, a jego rezultat, czyli ewentualne dodatkowe koszty, ktére mogg wynikna¢ w zwigzku z postepowaniem
sadowym lub kwota przyznanych odszkodowan, moga sie znaczgco zmienic.

W segmencie Europy Zachodniej wystepujg pewne ryzyka podatkowe opisane w punkcie 1.7 ,Zarzadzanie ryzykiem”. Na
dzienn 30 wrzesnia 2017 r. zarzad ocenit ryzyka zwigzane z tg niepewng sytuacjg podatkowa i ustalit, ze nie spetniono
wszystkich warunkéw powodujgcych koniecznos$¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dzien 30
wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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2. KLUCZOWE DANE OPERACYJNE

2.1. WOLUMEN | STRUKTURA PRODUKCII

W trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. i pierwszych 9 miesiecy 2016 r. wolumeny produkcji gtéwnej grupy produktéw na
poziomie Grupy Kapitatowej przedstawiaty sie nastepujaco:

TABELA 6: WOLUMENY PRODUKCJI GtOWNYCH GRUP PRODUKTOW NA POZIOMIE GRUPY KAPITALOWE)

1 stycznia — 1 stycznia — VANIENE] 1 lipca— 1 lipca — VANIENE]
30 wrzesnia 30 wrzesnia %) 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2017 r. 2016r. . 2017 r. 2016 r.

(%)

Produkcja surowych ptyt wiérowych brutto

(produkty gotowe; pdtprodukty dla m? 2477 2337 6% 812 792 3%
laminowanych ptyt widrowych)

Ptyty wiérowe laminowane m’ 82 800 79 479 4% 26 380 26 360 0%
Surowe ptyty MDF/HDF (wyroby gotowe,

pétprodukty dla ptyt pilsniowych m’ 425 406 5% 136 141 -4%

lakierowanych)

Znaczne wzrosty r/r wynikaty z organicznego rozwoju w czesci Wschodniej i Zachodniej, jak rowniez ze zmian w strukturach
Grupy.

TABELA 7: WOLUMENY PRODUKCJI GtOWNYCH GRUP PRODUKTOW W SEGMENTACH DZIALALNOSCI

1 stycznia — 1 stycznia — 1 lipca— 1 lipca—
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia

2017r. 2017 r. 2017r. 2017r.
Segment Segment Segment Segment
Zachodni Wschodni Zachodni Wschodni

Produkcja surowych ptyt widrowych brutto

(produkty gotowe; pétprodukty dla laminowanych ~ m?® 1468 1009 477 335
ptyt widrowych)

Ptyty widrowe laminowane m’ 51915 30 885 16 745 9635
Surowe ptyty MDF/HDF (wyroby gotowe, 3

pétprodukty dla ptyt pilsniowych lakierowanych) 266 159 85 o1

2.2. STRUKTURA SPRZEDAZY

W trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. Grupa Kapitatowa zanotowata przychody w wysokosci 750 910 tys. EUR, co oznacza
wzrost o 8% w pordownaniu do pierwszych 9 miesiecy 2016 r. (z wytgczeniem 19 dni 2016 r. w przypadku Segmentu
Zachodniego).

Wolumeny sprzedazy wedtug grup produktéw przedstawiaty sie nastepujgco:

TABELA 8: WOLUMENY SPRZEDAZY WEDtUG GRUP PRODUKTOW NA POZIOMIE GRUPY KAPITALOWE)

1 stycznia — 1 stycznia — 1 lipca - 1 lipca -
30 wrzednia 2017 r. 30 wrzednia 2016 r. 30 wrze$nia 2017 r. 30 wrze$nia 2016 r.
Ptyty widrowe laminowane m? 77 182 498 74 138 200 24281 636 24 358 057
HPL m’ 8979 662 8904 704 2915 497 3041580
Ptyty widrowe surowe m? 827727 765 426 276 499 259 262
Laminowane ptyty MDF/HDF m? 2473392 2451486 824 551 754 668
Surowe ptyty MDF/HDF m? 282 817 268 949 84 483 87970
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RYS. 12: ZESTAWIENIE PRZYCHODOW I KLIENTOW

ROZBICIE PRZYCHODOW W PIERWSZYCH 9 MIESIACACH 2017 R.

-

m Plyty laminowane/lakierowane

L u Kraje DACH
m Surowe ptyty wiérowe

; u Polska
® HPLi elementy m Pozostate - Europa Zachodnia
Surowe ptyty MDF/HDF Pozostate - Europa Wschodnia
m Pozostate ® Poza Europg

PODZIAt KLIENTOW W PIERWSZYCH 9 MIESIACACH 2017 R.

® Pierwsza 10 Druga 10 m Pozostali ® Dystrybutorzy ® Przemyst Pozostali

31



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU!
Z DZIALALNOSCI SPOLKI PFLEIDERER GROUP S.A. | GRUPY KAPITALOWE]
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2017 R.

y
K|

f

b B
B




SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI SPOLKI PFLEIDERER GROUP S.A. | GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES s PFLEIDERER
0D 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2017 R.

3. WYNIKI FINANSOWE

3.1. WYJASNIENIE DANYCH EKONOMICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH W
SRODROCZNYM SKROCONYM SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

3.1.1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

TABELA 9: SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZA PIERWSZE 9 MIESIECY ORAZ Il KW. 2017 R.

1 stycznia — 1 stycznia — 1 lipca— 1 lipca -

30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzesnia 2016 r. 30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzesnia 2016 r.
Przychody ze sprzedazy 750910 695 804 244 881 237343
Koszty wtasny sprzedazy -576 347 -533 990 -189 972 -178 023
Zysk ze sprzedazy 174 563 161 814 54 909 59320
Pozostate przychody operacyjne 11 854 6 055 1829 1366
Koszty sprzedazy -103 509 -81 638 -34 463 -28 400
Koszty ogdlnego zarzadu -38610 -37735 -12 538 -12931
Pozostate koszty operacyjne -3240 -25235 2026 -12 220
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 41 058 23 261 11763 7135
Przychody finansowe 8145 2581 -2082 822
Koszty finansowe -29 286 -21598 -6 784 -8 109
Rdznice kursowe 6037 5468 -2225 4889
Koszty finansowe netto -15104 -13 549 -11 091 -2 398
Zysk przed opodatkowaniem 25954 9712 672 4737
Podatek dochodowy -6 887 6834 -223 4699
Zysk netto za okres sprawozdawczy 19 067 16 546 449 9436

Uwaga: dane za pierwsze 9 miesiecy 2016 r. nie obejmuja pierwszych 19 dni Segmentu Zachodniego.

Przychody w trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. wyniosty 750 910 tys. EUR, co oznacza wzrost o 7,9% r/r spowodowany
gtéwnie organicznymi zmianami zachodzacymi na silnie rosngcym rynku. W Il kwartale br. Grupa Kapitatowa zdotata
powstrzymaé spadek marz wynikajacy z wzrostu cen surowcow. Zanotowano znaczny jednocyfrowy wzrost wolumenu
sprzedazy, przy czym sprzedaz ptyt widrowych laminowanych wzrosta o 4%, sprzedaz ptyt wiérowych surowych wzrosta az
0 8% r/r, a sprzedaz surowych ptyt MDF/HDF wzrosta o 5% r/r w trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. Wolumeny sprzedazy
laminatéw HPL i laminowanych ptyt MDF/HDF utrzymaty sie na statym poziomie w ujeciu rok do roku. W Segmencie
Zachodnim przychody osiggnety 530 896 tys. EUR, rosngc o 14% r/r, natomiast w Segmencie Wschodnim spadty o 4,2% do
220 014 tys. EUR. Rdéznice w dynamice wzrostu pomiedzy segmentami wynikaty ze zmian alokacji w ramach segmentéw —
wymiany rynkdw w procesie reorganizacji sprzedazy pomiedzy Segmentem Wschodnim a Segmentem Zachodnim
(przeniesienie niektérych rynkéw z Segmentu Wschodniego do Segmentu Zachodniego i odwrotnie). W istocie sprzedaz
niektorych ptyt HDF, ktora niegdy$ byta uznawana za przychody zewnetrzne, jest obecnie wykazywana jako transakcje
wewnatrzgrupowe (przychody wewnetrzne), obnizajgc tym samym zewnetrzne przychody Segmentu Wschodniego
i podwyzszajac zewnetrzne przychody Segmentu Zachodniego, ale nie zmieniajgc tacznego wyniku skonsolidowanego.

Zysk ze sprzedazy wygenerowany przez Grupe Kapitatowg w trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. osiggnat 174 563 tys.
EUR, co oznacza wzrost az o 7,9% r/r. Marza zysku brutto utrzymata sie na stabilnym poziomie w trakcie pierwszych 9
miesiecy 2017 r. — wyniosta 23,2% w poréwnaniu do 23,3% w pierwszych 9 miesigcach 2016 r. Umiarkowany wzrost kosztu
wtasnego sprzedazy wynikat z realizacji programow zwiekszania wydajnosci i udanych inicjatyw kosztowych zniwelowanych
czesciowo wzrostem cen materiatdw. Powodem wzrostu kosztéw sprzedazy w Il kwartale 2017 r. byt przede wszystkim
wzrost cen materiatéw, gtownie srodkdéw chemicznych i kosztow produkcji, ktére zostaty jedynie czesciowo uwzglednione
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w marzy na sprzedazy. Ceny metanolu, mocznika i energii elektrycznej odnotowaty znaczny wzrost. Spadek kosztow
drewna wynikat ze zmiany struktury zakupionych produktéw.

Istotnie, bo o ok. 19% r/r, wzrosty koszty sprzedazy i ogdlnego zarzadu Grupy Kapitatowej, ktére w trakcie pierwszych 9
miesiecy 2017 r. osiggnety poziom 142 119 tys. EUR. Wazrost kosztéw dystrybucji wynikat ze zwiekszenia wolumendw
sprzedazy, wyzszych kosztow transportu oraz wyzszych kosztow wynagrodzen pracownikéw sprzedazy i kosztow
marketingowych. Efekt ten zostat czesciowo ostabiony nieznacznym spadkiem kosztow ogdlnozaktadowych
i administracyjnych wynikajgcym z realizacji programdéw dyscypliny kosztowej oraz nizszych kosztow ustug i zlecen
doradczych.

W trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. zanotowano korzystne zmiany w pozostatych pozycjach przychoddéw i kosztéw
w ujeciu rok do roku. Na pozostate przychody wygenerowane w pierwszych 9 miesigcach 2017 r. pozytywnie wptyneto
rozwigzanie zobowigzania na sptate pomocy publicznej dotyczacej sprzedazy energii elektrycznej w kwocie 4,4 min EUR.

Z drugiej strony, na pozostate koszty poniesione w trakcie pierwszych 9 miesiecy 2016 r. niekorzystnie wptyneta
jednorazowe naliczenie podatku od nieruchomosci w kwocie 5,1 min EUR w Segmencie Wschodnim. taczny wynik Grupy
Kapitatowej na dziatalnosci operacyjnej wynidst w trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. 41 058 tys. EUR, co oznacza wzrost
o ok. 76,5% r/r. W konsekwencji opisanych zmian i zdarzer jednorazowych, udziat kluczowych segmentéw w EBIT zmienit
sie znaczgco r/r. Wynik operacyjny Segmentu Zachodniego osiggnat w pierwszych 9 miesigcach 2017 r. 32 307 tys. EUR
w poréwnaniu do 5207 tys. EUR w pierwszych 9 miesigcach 2016 r. Wynik operacyjny Segmentu Wschodniego osiggnat
w pierwszych 9 miesigcach 2017 r. 8 523 tys. EUR w poréwnaniu do 18 204 tys. EUR w pierwszych 9 miesigcach 2016 r.
Wynik na dziatalnosci finansowej netto za pierwsze 9 miesiecy 2017 r. zmniejszyt sie o ok. 11,5% r/r, osiaggajac ujemny
poziom 15104 tys. EUR. Byto to skutkiem przeszacowania zamortyzowanego kosztu z tytutu przedterminowej sptaty
obligacji w kwocie 6 762 tys. EUR pomniejszonego o zaksiegowane koszty optaty za wykup w kwocie 6 334 tys. EUR,
skompensowanego kosztami poniesionymi w zwigzku z refinansowaniem. Ogétem zysk netto Grupy Kapitatowej za pierwsze
9 miesiecy 2017 r. wynidst 19 067 tys. EUR, co oznacza wzrost o 15% r/r.

W sierpniu 2017 r. Grupa Kapitatowa dokonata wykupu istniejgcego instrumentu finansowania, korzystajac z bardziej
korzystnej transakcji zawartej na rynku kapitalowym. Poczawszy od 2018 r., Grupa spodziewa sie, ze oszczednosci
finansowe netto wyniosg ok. 6,5 min EUR rocznie w poréwnaniu z latami 2016/2017.

3.1.2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

TABELA 10: SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ NA DZIEN 30 WRZESNIA 2017 R.

AKTYWA

30 wrzesnia 2017 r. 31 grudnia 2016 r.

w tys. EUR

Rzeczowe aktywa trwate 526173 548 863
Wartosci niematerialne i prawne 84 894 83091
Wartos¢ firmy 66 776 66171
Inwestycje dtugoterminowe 515 515
Nieruchomosci inwestycyjne 897 875
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7 499 5948
Zaliczki wptacone na rzeczowe aktywa trwate 16 825 3016
Naleznosci z tytutu pomocy publicznej 12 696 12921
Pozostate aktywa trwate 16 2
Aktywa trwate 716 291 721 402
Zapasy 104 565 91903
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 57 443 42531
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 962 376
Naleznosci z tytutu pomocy publicznej 1210 642
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 85 852 97 726
Walutowe kontrakty terminowe 79 0
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 350 0
Aktywa obrotowe 250 461 233178
Aktywa razem 966 752 954 580
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PASYWA

30 wrzesnia 2017 r. 31 grudnia 2016 r.
w tys. EUR
Kapitat zaktadowy 6692 6692
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 146 375 146 375
Kapitat zapasowy tworzony ustawowo 122 924 91 801
Kapitat rezerwowy -12918 -13937
Zyski z lat ubiegtych 11812 40324
Razem kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 274 885 271 255
Razem kapitat wtasny 274 885 271 255
Kredyty i pozyczki 335815 329762
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 53288 56 893
Rezerwy 2746 3694
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 65388 64176
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 17 100 17 439
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 198 239
Zobowigzania dtugoterminowe 474 535 472 203
Kredyty i pozyczki 1420 10 898
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 13 886 10559
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 173271 161414
Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych 25902 22118
Rezerwy 1827 5132
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 1026 1001
Zobowiazania krétkoterminowe 217 332 211122
Razem zobowigzania 691 867 683 325
Pasywa razem 966 752 954 580

Strona aktywna sprawozdania z sytuacji finansowej pozostawata w Il kw. 2017 r. relatywnie niezmienna w stosunku do
wielkosci z roku obrotowego 2016. Aktywa trwate w Il kw. 2017 r. stanowity 74% aktywow ogdtem Grupy Kapitatowej;
w roku obrotowym 2016 r. wskaznik ten wynosit 76%. Odnotowany zostat niewielki 4-procentowy spadek wartosci
rzeczowych aktywoéw trwatych w okresie dziewieciu miesiecy, niemniej jednak wystgpit takze znaczny wzrost stanu zaliczek
wptaconych na srodki trwate. Wystgpity jednakze zmiany w strukturze aktywéw obrotowych. W okresie 9 miesiecy stan
zapasow zwiekszyt sie o ok. 14%, w duzej mierze rownolegle do przychodéw, w efekcie wzrostu zapaséw drewna i innych
surowcéw. W Il kw. 2017 r. naleznosci rosty znacznie szybciej niz sprzedaz. W rezultacie, pomimo znaczgcego wzrostu r/r
srodki pieniezne i zréwnane z nimi w 1l kw. 2017 r. byty na poziomie o 12% nizszym niz na koniec 2016 r.

Pasywa sprawozdania z sytuacji finansowej réwniez nie ulegty istotnej zmianie w Il kwartale 2017 r., z wyjgtkiem biezgcej
czesci sald kredytow i pozyczek, ktdre zmniejszyty sie wyraznie w poréwnaniu z saldem z roku obrotowego 2016. W sierpniu
2017 r. Spoétka dokonata przedterminowej sptaty obligacji korporacyjnych i zaciggneta nowe kredyty. Wraz ze wzrostem
zysku netto Grupy Kapitatowej rést takze jej tgczny kapitat wtasny, osiggajgc na koniec Ill kwartatu 2017 r. poziom 274 885
tys. EUR. taczny kapitat wiasny wynosit 28% pasywdéw razem na koniec Il kw. 2017 r. i byt stosunkowo stabilny
w poréwnaniu z koricem roku 2016.

3.1.3. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

TABELA 11: SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH W PIERWSZYCH 9 MIESIACACH 2017 R.

1 stycznia - 1 stycznia -

e E 30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzeénia 2016 r.

Zysk netto za okres sprawozdawczy 19 067 16 546
Amortyzacja 55156 52 896
Zysk z tytutu réznic kursowych -6 037 -5468
Odsetki za okres 21648 19017
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Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej 124 0
Podatek dochodowy naliczony ujety w wyniku biezgcego okresu 6 887 -6 834
Amortyzacja pomocy publicznej -632 -1679
Wynik na kontraktach terminowych -508 -1555
Wozrost réznic kursowych z przeliczenia operacji zagranicznych 399 -446

Zmiana stanu

naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych -18 610 -8 407
zapasow -11769 627
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 18 770 13970
zobowigzan z tytutu $wiadczen pracowniczych -1019 -1712
rezerw -4 252 7 599
$rodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 79 224 84 554
Odsetki otrzymane 0 0
Podatek dochodowy (zaptacony)/otrzymany -5118 -5282

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Whptywy ze zbycia rzeczowych aktywdw trwatych 26 135
Odsetki otrzymane 67 71

Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych -45 717 -31793
Nabycie jednostki zaleznej, po potraceniu przejetych srodkéw pienieznych 0 -9692

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Sptata kredytow i pozyczek -321 684 -21 446
Zwiekszenie kredytéw i pozyczek 350 000 0
Emisja akcji 0 80 864
Wyptaty dywidendy -16 842 -14 585
Zaptacone odsetki -29 705 -26 587
Optata z tytutu wykupu i koszty refinansowania -20519 0
Pozostata dziatalnos¢ finansowa -1606 103

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

Razem przeptywy pieniezne

Zmiana stanu Srodkéw pienigznych -11874 56 342

Srodki pieniezne na poczatek okresu 97 726 20731

Srodki pieniezne na koniec okresu 85 852 77 073

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej pozostawaty na wysokim poziomie, tj. 74 106 tys. EUR, w pierwszych 9
miesigcach 2017 r. Na $rodki operacyjne w pierwszych 9 miesigcach 2017 r. korzystnie wptynat wyzszy niz w poprzednim
roku wzrost zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan. Jednakze wzrost zapaséw w trakcie
pierwszych 9 miesiecy 2017 r. potgczony ze wzrostem naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci
zniwelowat z nawigzka te pozytywne zmiany.

Poréwnywalnosé¢ stanu srodkdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej i finansowej w ujeciu rok do roku jest ograniczona
ze wzgledu na zmiany, jakie zaszty w ostatnich kwartatach w strukturach Grupy. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
inwestycyjnej osiagnety wartos¢ ujemng 45624 tys. EUR w pierwszych 9 miesigcach 2017 r. (nakfady inwestycyjne
pomniejszone o zmiane zobowigzan inwestycyjnych). Prowadzone inwestycje organiczne przetozyty sie na 37-procentowy
wzrost naktadéw inwestycyjnych r/r do poziomu 43 625 tys. EUR w trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. W pierwszych 9
miesigcach 2016 r. przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej objety inwestycje w podmiot zalezny w wysokosci 9 692
tys. EUR. Na wielkos¢ i znak $rodkdéw pienieznych netto z dziatalnosci finansowej w pierwszych 9 miesigcach 2016 r.
wptyneta w duzej mierze emisja akcji w kwocie 80 863 tys. EUR w ramach procesu restrukturyzacji Grupy Kapitatowe;j.
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W pierwszych 9 miesigcach 2017 r. przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej osiggnety ujemng wartos¢ 40 356 tys.

EUR, gtdwnie z powodu poniesienia dodatkowych kosztéw wynikajgcych z refinansowania i odsetek.

3.1.4. KLUCZOWE WSKAZNIKI FINANSOWE — GRUPA KAPITALOWA

Ponizej przedstawiamy kluczowe wskazniki finansowe opisujace wyniki Grupy:

TABELA 12: KLUCZOWE WSKAZNIKI FINANSOWE OPISUJACE WYNIKI GRUPY

Definicja

1 stycznia -
30 wrzesnia 2017 r.

1 stycznia -
30 wrzesnia 2016 r.

Srodki ptynne Srodki pieniezne i zréwnane z nimi min EUR 85,9 77,1
Zadtuzenie netto  Zobowigzania finansowe - srodki ptynne min EUR 251,4 258,0
I?ZW|gn|a Zadtuzenie netto / EBITDA (za ostatnie 12 m-cy) wskaznik 1,95 2,36
finansowa netto
Wskaznik kapitat

skaznik kapitatu Kapitat wtasny / suma bilansowa % 28,4% 27,9%
wtasnego
I?ZW|gn|a Zadtuzenie netto / kapitat wtasny wskaznik 0,9 1,0
finansowa
EBITDA Zysk przed potraceniem odsetek, podatkéw i amortyzacji
(OSTATNIE 12 M- = Wynik z dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja za min EUR 128,8 109,2
CY) ostatnie 12 miesiecy
Wskazr.nk EBITDA (za ostatnie 12 m-cy) / Koszty finansowe netto (za wskaznik 50 4,0
pokrycia odsetek  ostatnie 12 m-cy)
Zwrot z . . - . .
zaangazowanego \Z/\;\;:lkagzx?:’fall(r;oistc;{operacyjnej (za ostatnie 12 m-cy) / % 8,7% 6,3%
kapitatu (ROCE) & ¥ xap
Wskaznik ) .
rentownodci iﬁl;srletto (za ostatnie 12 m-cy) / Aktywa na koniec % 18% 2.0%
aktywdw (ROA)
Stopa zwrotu z . . .
kapitatu wlasnego Zysk netto (ostatnie 12 m-cy) / Kapitat wtasny na koniec % 6,3% 71%

(ROE)

okresu

Wskazniki finansowe za pierwsze 9 miesiecy 2016 r. odzwierciedlajg dane Grupy Kapitatowe] Pfleiderer Group S.A.,

z uwzglednieniem okresu 19 dni stycznia 2016 r.

Analiza sytuacji finansowej w ujeciu rok do roku wykazuje umiarkowany spadek zadtuzenia netto, co razem z rosngcym
poziomem EBITDA skutkowato korzystnym nizszym poziomem dzwigni finansowe]j oraz bezpiecznie wyzszym wskaznikiem

pokrycia odsetek. W trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. nastgpita poprawa waznego wskaznika ROCE w ujeciu rok do

roku.

TABELA 13: MARZE

1l kw. 2017 r. 11l kw. 2016 .

Marza zysku brutto (zysk ze sprzedazy / przychody) 23,25% 23,26%
Marza EBIT (wynik na dziatalnosci operacyjnej / przychody) 5,47% 3,34%
Marza brutto (zysk brutto / przychody) 3,46% 1,40%
Marza zysku netto (zysk netto / przychody) 2,54% 2,38%

3.1.5. OPIS ISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH — GRUPA KAPITALOWA

W dniu 13 kwietnia 2017 r. Grupa Kapitatowa sfinalizowata i podpisata umowy refinansowania dotyczace
niepodporzadkowanych zabezpieczonych linii kredytowych na kwote 450,0 min EUR, obejmujace:
e 7-letni kredyt terminowy typu covenant-lite transzy B w kwocie 350,0 min EUR z marzg procentowg 325 pb. (limit
dolny Euribor: 0,75%) i 99,0 OID, oraz
e 5-letni kredyt odnawialny w wysokosci 100,0 mIn EUR z marzg procentowa 300 pb. (limit dolny Euribor: 0%).
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Wptywy z powyzszych kredytdw zostaty wykorzystane na wykup wszystkich niepodporzagdkowanych obligacji
zabezpieczonych o wartosci 321684 000 EUR i oprocentowaniu 7,875% wyemitowanych przez PCF GmbH (dawniej
Pfleiderer GmbH) (,Obligacje”) w catosci na zrefinansowanie obecnej niepodporzadkowanej zabezpieczonej odnawialnej
linii kredytowej oraz sfinansowanie zwigzanych z tym optat transakcyjnych, premii oraz kosztow z tytutu wykupu oraz na
ogolne cele korporacyjne i kapitat obrotowy.

Zabezpieczenia na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r. (jednostki polskie)

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajacych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r., Pfleiderer Group S.A. w dniu 1 sierpnia 2017 r. ustanowita zastaw finansowy i — z zastrzezeniem dokonania wpisu do
rejestru — zastaw rejestrowy na udziatach spotki Pfleiderer Polska sp. z 0.0. oraz udzielita petnomocnictwa do egzekucji praw
z zastawionych udziatéw na rzecz spétki Trigon Dom Maklerski S.A. (,,Polski Agent Zabezpieczenia”).

Po pierwotnym uruchomieniu kredytéw na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r.,
istniejace zabezpieczenia udzielone przez polskie podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowej Pfleiderer w odniesieniu do
wierzytelnosci Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, dziatajgcego jako agent zabezpieczenia (,Agent
Zabezpieczenia”), wynikajgcych z zadtuzenia powstatego na podstawie umowy kredytowej zawartej dnia 4 lipca 2014 r. (z
pdzniejszymi zmianami) obejmujgcej finansowanie do limitu 60 min EUR i 200 min PLN oraz umowy z dnia 4 lipca 2014 r.
(z poZniejszymi zmianami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A. oraz niektorymi z jej spotek zaleznych jako kredytobiorcami,
Agentem Zabezpieczenia i niektérymi instytucjami finansowymi jako pierwotnymi kredytodawcami zobowigzan
wynikajgcych z niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych o oprocentowaniu 7,875%, wyemitowanych przez PCF
GmbH, o terminie wymagalnosci przypadajgcym na 1 sierpnia 2017 r. w tacznej kwocie 321 684 tys. EUR, zostaty zwolnione.

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r. zostaty udzielone nastepujace zabezpieczenia na rzecz kredytodawcdéw:

(i) Pfleiderer Group S.A. zawarta umowe w sprawie zastawow finansowych i rejestrowych na udziatach spétek Pfleiderer
Wieruszow Sp. z o.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo sp. z o.0.
i Pfleiderer Silekol sp. z 0.0. oraz udzielita petnomocnictwa do egzekucji praw z zastawionych udziatéw tych spétek na rzecz
Polskiego Agenta Zabezpieczenia.

(i) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z
0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o0.0., Pfleiderer Polska Sp. z o0.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. zawarly umowy w sprawie
zastawow finansowych i rejestrowych na rachunkach bankowych oraz udzielity Polskiemu Agentowi Zabezpieczenia
petnomocnictw do rozporzadzania srodkami z ich rachunkéw bankowych.

(iii) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z
0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z o.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. zawarty umowy w sprawie cesji
praw na podstawie umoéw handlowych, umoéw kredytéw wewnatrzgrupowych i uméw ubezpieczenia.

(iv) Nastepujace hipoteki zostaty ustanowione na rzecz Polskiego Agenta Zabezpieczenia:
a) Hipoteka na nieruchomosciach i prawach wieczystego uzytkowania przystugujgcych Pfleiderer Wieruszow Sp. z
0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.) w Wieruszowie, Wieruszowie/Klatce i Wieruszowie/Pieczyskach;
b)  Hipoteka na prawach wieczystego uzytkowania przystugujacych Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0. w Grajewie;
oraz
c) Hipoteka na nieruchomosciach i wieczystym uzytkowaniu Pfleiderer Silekol sp. z 0.0. w Kedzierzynie-KoZlu.

(v) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o0.0. (dawnie]j Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z
0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. ztozyty oswiadczenia o poddaniu
sie egzekucji na rzecz Agenta Zabezpieczenia.

Zabezpieczenia na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r. (jednostki niemieckie)

Po pierwotnym uruchomieniu kredytow na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r.,
istniejgce zabezpieczenia udzielone przez niemieckie podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej Pfleiderer w odniesieniu do
wierzytelnosci Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, dziatajgcego jako agent zabezpieczenia (,Agent
Zabezpieczenia”), wynikajacych z zadtuzenia powstatego na podstawie umowy kredytowej zawartej dnia 4 lipca 2014 r.
(z poZniejszymi zmianami) obejmujgcej finansowanie do limitu 60 min EUR i 200 min PLN oraz umowy z dnia 4 lipca 2014 r.
(z poZniejszymi zmianami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A. oraz niektorymi z jej spotek zaleznych jako kredytobiorcami,
Agentem Zabezpieczenia i niektérymi instytucjami finansowymi jako pierwotnymi kredytodawcami zobowigzan
wynikajacych z niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych o oprocentowaniu 7,875%, wyemitowanych przez PCF
GmbH, o terminie wymagalnosci przypadajgcym na 1 sierpnia 2017 r. w tgcznej kwocie 321 684 tys. EUR, zostaty zwolnione.
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W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r. zostaty udzielone nastepujace zabezpieczenia na rzecz kredytodawcdéw:

(i) Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH jako zastawcy ustanowili zastawy na udziatach spétek
PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gitersloh
GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH.

(ii) PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Giitersloh
GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako zastawcy ustanowili zastawy na swoich gtéwnych
rachunkach bankowych.

(iii) PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gltersloh
GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako cedenci ustanowili zabezpieczenie na swoich
wierzytelnosciach w ramach pozyczek od jednostek powigzanych, istotnych naleznosciach handlowych oraz naleznosciach
ubezpieczeniowych.

(iv) Uiszczone niemieckie optaty gruntowe zostaty objete cesjg na rzecz Agenta Zabezpieczenia.

Gwarancje udzielone przez cztonkéw Grupy Kapitatowej

Na dzien 13 kwietnia 2017 r. czes$¢ jednostek nalezgcych do Grupy Kapitatowej zwigzana byta udzielonymi gwarancjami
sptaty zobowigzan wynikajacych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych w wysokosci 450 000 000 EUR. Jednostkami
tymi sg: Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch
GmbH, Pfleiderer Giitersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.o0.
(dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z o0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z
0.0., Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. Kwoty pozostajace do sptaty z tytutu niepodporzagdkowanego odnawialnego kredytu
zabezpieczonego z dnia 4 lipca 2014 r. oraz obligacji niepodporzadkowanych wyemitowanych w dniu 27 czerwca 2014 r.
zostaty zrefinansowane srodkami pozyskanymi na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r.
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a PFLEIDERER

3.2. WYJASNIENIE DANYCH EKONOMICZNO-FINANSOWYCH UJAWNIONYCH W SKROCONYM
SKONSOLIDOWANYM JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

3.2.1. JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

TABELA 14: JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

tys. PLN tys. EUR
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 2017 30 wrzesnia
2017 r. 2016r. r. 2016r.

Przychody 0 395 450 0 90 737
Wynik na dziatalnosci operacyjnej -26 460 15301 -6 204 3511
Zysk brutto 320334 86 756 75 106 19 906
Zysk netto za okres sprawozdawczy 322322 82 547 75572 18938
Podstawowy wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) 4,98 1,30 1,17 0,30
Rozwodniony wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) 4,98 1,30 1,17 0,30
Sredni kurs wymiany PLN/EUR 4,2651 4,3582

tys. PLN tys. EUR
1 lipca - 1 lipca - 1 lipca - 1 lipca -
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 2017 30 wrzesnia

2017r. 2016r. r. 2016r.
Przychody - 95029 0 21900
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej -9 849 3585 -2 306 826
Zysk brutto -23 481 17 567 -5498 4048
Zysk netto za okres sprawozdawczy -19 755 14114 -4 626 3253
Podstawowy wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) 0 0,22 0 0,05
Rozwodniony wskaznik zysku na akcje (PLN/EUR) 0 0,22 0 0,05
Sredni kurs wymiany PLN/EUR 4,2706 4,3392

Poczawszy od 1 wrzesnia 2016 r. w wyniku wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej spétki do Pfleiderer

Grajewo Sp. z 0.0. w dniu 31 sierpnia 2016 r. Pfleiderer Group S.A. jest wytgcznie spdtkg holdingowa.

Dodatnia réznica pomiedzy zyskiem brutto a wynikiem na dziatalnosci operacyjnej za 9 miesiecy zakoriczone 30 wrzesnia

2017 r. wynika z przychoddw z dywidend w wysokosci 334 212 tys. PLN oraz dodatnich réznic kursowych w kwocie 27 158

tys. PLN przy wycenie pozyczki udzielonej w euro przez spotke Pfleiderer Service GmbH (w dniu 1 czerwca 2016 r. Pfleiderer

Service GmbH zostata potgczona z Pfleiderer GmbH, tworzgc spétke PCF GmbH) oraz zobowigzania przejetego od Atlantik

SA stanowigcego wptywy ze sprzedazy akcji Pfleiderer Group S.A. bedacych w posiadaniu Pfleiderer Service GmbH po

rozliczeniu Oferty Wtérnej dla Atlantik S.A., czesciowo skompensowanego odsetkami naliczonymi od tych pozyczek (17 532

tys. PLN).
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3.2.2. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

TABELA 15: JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE)

tys. PLN tys. EUR
30 wrzesnia 31 grudnia 30 wrzesnia 31 grudnia
2017r. 2016r. 2017r. 2016r.
Aktywa razem 2238 864 2224785 520158 504 452
Pasywa 736 395 973 467 171 088 220725
Zobowigzania dtugoterminowe 172 356 40 81
Zobowigzania kréotkoterminowe 736223 973111 171048 220 645
Kapitat wtasny 1502 469 1251318 349 070 283726
Kapitat zaktadowy 21351 21351 4961 4841
Liczba akcji 64 701 007 64 701 007 64 701 007 64 701 007
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 23,22 19,34 5,39 4,49
Kurs wymiany PLN / EUR na koniec okresu sprawozdawczego 4,3042 4,4103

3.2.3. JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

TABELA 16: JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

tys. PLN tys. EUR
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2017 . 2016r. 2017 . 2016 .
Srodki pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej -15218 -25376 -3568 -5823
Srodki pieniezne netto uzyskane z/wykorzystane w
) L . 10 745 -567 835 2519 -130 291
dziatalnosci inwestycyjnej
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci
) . 3925 565 043 920 129 651
finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem -548 -28 168 -128 -6 463
Sredni kurs wymiany PLN/EUR 4,2651 4,3582
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3.2.4. KLUCZOWE JEDNOSTKOWE WSKAZNIKI FINANSOWE — PFLEIDERER GROUP S.A.
TABELA 17: PFLEIDERER GROUP S.A. MARZE NA SPRZEDAZY

1 stycznia - 1 stycznia -
30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzesnia 2016 r.

Marza operacyjna

b.d. 3,87%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej / Przychody
Marza brutt
arza brutto b.d. 21,94%
Zysk brutto / Przychody
Marza netto
b.d. 20,87%

Zysk netto / Przychody

Poczagwszy od 1 wrzesnia 2016 r., Pfleiderer Group S.A. jest wytgcznie spdtka holdingowa, w zwigzku z czym nie odnotowata
w 2017 r. zadnych przychoddw.

3.3. ZDARZENIA JEDNORAZOWE

W trakcie pierwszych 9 miesiecy 2017 r. nie wystapity zadne zdarzenia jednorazowe wptywajgce na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej lub spotki Pfleiderer Group S.A.

3.4. PRZEWIDYWANE WYNIKI FINANSOWE

Zarzad Pfleiderer Group S.A. nie publikowat prognoz wynikdw finansowych ani skonsolidowanych wynikéw finansowych za
rok obrotowy 2017.

3.5. RATINGI

TABELA 18: OCENY RATINGOWE PRZYZNANE PFLEIDERER GROUP

Data ratingu Rating dtugoterminowy Spotki Prognozowany rating
Standard & Poor's Ratings Services 24.03.2017 B+ Pozytywny
Moody'’s Investors Service 22.03.2017 Ba3 Stabilny
Standard & Poor's Ratings Services 20.01.2017 B+ Pozytywny
Standard & Poor's Ratings Services 29.01.2016 B Pozytywny
Moody'’s Investors Service 26.01.2016 B1 Pozytywny

Moody’s: Moody’s nadaje rating (P)Ba3 planowanemu kredytowi terminowemu Pfleiderera;

MOODY,S podwyzszenie ratingu

grupowego CFR do poziomu Ba3; perspektywa stabilna

W dniu 22 marca 2017 r. rating grupowy CFR (corporate family rating) Pfleiderer Group S.A. zostat podwyzszony z poziomu
B1 na Ba3. Przyczyng dokonania tej zmiany byty bardzo dobre wyniki dziatalnosci Grupy w 2016 r., wykazujgce znaczny
wzrost zyskéw spowodowany poprawg wydajnosci i oszczednosciom kosztowym oraz zmniejszeniu skorygowanego
wskaznika dzwigni finansowej Moody’s do poziomu ponizej progu 3,5x dla wspdtczynnika zadtuzenia do zysku EBITDA
stanowigcego wskazanie do podwyzszenia ratingu. Zmiana ratingu nastgpita réwniez po ogtoszeniu przez Pfleiderera
planowanej transakcji zrefinansowania wyemitowanych obligacji o wartosci 322 mIin EUR nowym 7-letnim kredytem
terminowym w kwocie 350 min EUR, co naszym zdaniem znacznie obnizy koszty finansowania grupy, a co za tym idzie —
wzmocni przeptywy pieniezne i wskazniki pokrycia zadtuzenia.

Za nadaniem ratingu grupowego CFR na poziomie Ba3 przemawiajg ponadto nastepujgce argumenty: (1) czotowa pozycja
Pfleiderera na skoncentrowanych rynkach ptyt wiérowych z drewna w Niemczech i Polsce, ktére to rynki w innych krajach
sq zazwyczaj niezrdznicowane towarowo, (2) portfel nastawiony na tworzenie produktéow o wartosci dodanej
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i przynoszacych wyisze zyski, m.in. laminatéw wysokocisnieniowych i ptyt wiérowych pokrytych melaming (okoto 60%
sprzedazy grupy), (3) dobrze zréznicowana baza klientéw oparta na dtugoterminowych relacjach, (4) wzrost rentownosci
w 2016 r. w wyniku szeroko zakrojonych dziatan restrukturyzacyjnych i efektéw synergii zwigzanych z realizacjg projektu
integracyjnego ,Jeden Pfleiderer”, oraz (5) korzystne wskazniki fundamentalne dotyczace gospodarki i branzy na
kluczowych europejskich rynkach, na ktérych grupa prowadzi dziatalnos¢. Ocena ratingowa nie stanowi rekomendacji
kupna, sprzedazy ani utrzymywania papierow wartosciowych i moze zosta¢ w dowolnym czasie zmieniona, lub cofnieta.

S&P przyznata Pfleiderer Group S.A. dtugoterminowy rating kredytowy

W dniu 20 stycznia 2017 r. agencja Standard & Poor's Ratings Services podniosta dtugoterminowy

S&P GIObal rating kredytowy majacego siedzibe w Polsce producenta paneli drewnopochodnych, Pfleiderer
Group S.A., i jego spotki w petni zaleznej z siedzibg w Niemczech PCF GmbH do poziomu 'B+' z 'B'

z pozytywna perspektywa odnosnie do zmiany ratingu (outlook).

W tym samym czasie S&P podwyiszyta rating emisji niepodporzgdkowanych obligacji zabezpieczonych wyemitowanych

przez PCF GmbH z ,,B+” na ,B” i potwierdzita rating odzyskania naleznosci na poziomie ,4”, co wskazuje, ze S&P uznaje

perspektywy odzyskania naleznosci za przecietne (30%).

Podwyzszenie oceny nastgpito po niedawnej poprawie podstawowych wynikéw finansowych Pfleiderer oraz w wyniku

naszego przewidywania, ze nizsze koszty oprocentowania i restrukturyzacji spowodujg poprawe wskaznikow kredytowych

w latach 2017 2018.

Ocena ratingowa nie stanowi rekomendacji kupna, sprzedazy ani utrzymywania papierow wartosciowych i moze zostac
w dowolnym czasie zmieniona, lub cofnieta.

3.6. POLITYKA DYWIDENDY

Pod koniec listopada 2015 roku Zarzad zmienit polityke dywidendy. Zgodnie z nowymi zatozeniami, poczynajac od roku
obrotowego zakonczonego w dniu 31 grudnia 2016 roku, Spoétka — spetniwszy wymogi prawa i w zaleznosci od sytuacji
rynkowej — przeznaczy do 70% skonsolidowanego zysku netto na wyptate dywidend.

W dniu 25 kwietnia 2017 r. Zarzad Pfleiderer Group S.A. podjat uchwate w sprawie wniosku Zarzadu do Walnego
Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku Spétki za rok obrotowy 2016 w kwocie 207 056 tys. PLN.

Zarzad zarekomendowat przeznaczenie 71 171 107,70 PLN na wyptate dywidendy w kwocie 1,10 PLN na kazda akcje
i przeznaczenie pozostatej czesci zysku na kapitat zapasowy Spoétki.

Rada Nadzorcza Podmiotu Dominujgcego w dniu 9 maja 2017 r. pozytywnie ocenita powyzsza rekomendacje
zaproponowang przez Zarzad.

W dniu 21 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Podmiotu Dominujacego podjeto uchwate w sprawie podziatu
zysku netto za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r., przewidujacg wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki
w wysokosci 71 171 107,70 PLN, co stanowi 1,10 PLN na 1 akcje Spotki. Wszystkie akcje Spotki, tj. 64 701 007 akcji podlega
dywidendzie. Dodatkowo Zwyczajne Walne Zgromadzenie Podmiotu Dominujgcego ustalito nastepujgce daty: 1) Dzien
dywidendy (tzn. termin sporzadzenia wykazu akcjonariuszy uprawnionych do otrzymania dywidendy) wyznaczono na 5 lipca
2017, natomiast 2) termin wyptaty dywidendy wyznaczono na 19 lipca 2017 r.

3.7. INSTRUMENTY FINANSOWE

Instrumenty pochodne

Umowy forward i swap to terminowe transakcje walutowe zawierane po wczesniej ustalonym kursie.

Grupa Kapitatowa stosuje rachunkowos¢ zabezpieczen, w wyniku czego efektywna czes¢ zyskéw i strat z tytutu wartosci
godziwej instrumentdw zabezpieczenia (transakcje terminowe) jest uwzgledniana w pozostatych catkowitych dochodach
i prezentowana jako odrebna pozycja kapitatu “zabezpieczania przeptywdw pienieznych”. Zyski lub straty wczesniej
wykazywane w pozostatych catkowitych dochodach sg przenoszone do rachunku zyskéw i strat w tym samym okresie i w tej
samej pozycji, w ktérej zabezpieczone przeptywy pieniezne sg wykazywane w pozostatych catkowitych dochodach.
Nieefektywna czes¢ zmian wartosci godziwej pozycji instrumentu pochodnego jest wykazywana od razu w rachunku zyskow
i strat.
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Pozyczki i kredyty

Na dziert 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych pozyczek od jednostek powigzanych.
Kredyty bankowe i obligacje przedsiebiorstw

Korzystanie z pozyczek bankowych

TABELA 19: POZYCZKI | INNE INSTRUMENTY DtUZNE
tys. EUR 30 wrzesnia 2017 r. 31 grudnia 2016 r.

Zobowiazania dtugoterminowe

Dtugoterminowy komponent obligacji oprocentowanych 0 329762
Pozyczki bankowe 336917 0
Razem 336917 329762

Zobowiazania krétkoterminowe

Krétkoterminowy komponent obligacji oprocentowanych 0 10 555

Pozostate zobowigzania oprocentowane 1420 343

Razem 1420 10 898
Kredyty bankowe

Obowigzujacy na dzien 31 grudnia 2016 r. kredyt odnawialny z limitem kredytowym 60 min euro oraz 200 min PLN zostat
zastgpiony nowa umowa kredytowa:

Umowa kredytéw niepodporzadkowanych obowigzujaca od 1 sierpnia 2017 r.

W dniu 13 kwietnia 2017 r. Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH wraz z niektérymi z jej niemieckich i polskich jednostek
zaleznych, Credit Suisse International, Deutsche Bank AG Oddziat w Londynie, Goldman Sachs Bank z USA wraz z innymi
podmiotami dziatajagcymi w charakterze organizatoréow konsorcjum, Wilmington Trust (London) Limited i Trigon Dom
Maklerski S.A. jako agenci zabezpieczenia (,,Agent Zabezpieczenia”) wraz z innymi podmiotami zawarty umowe kredytow
nadrzednych w wysokosci 450 000 000 EUR, ktdrej wykorzystanie nastgpito 1 sierpnia 2017 r. Pfleiderer wykorzystat kwoty
tych kredytéw do sptaty zabezpieczonych obligacji nadrzednych wyemitowanych w dniu 27 czerwca 2014 r. (PCF GmbH)
i zadtuzenia z tytutu obowigzujacych uméw kredytowych zawartych pierwotnie 4 lipca 2014 r. oraz do sfinansowania
ogdlnych potrzeb korporacyjnych Grupy Kapitatowej i potrzeb zwigzanych z jej kapitatem obrotowym.

Kwota 450 000 000 EUR sktada sie z kredytu terminowego transzy B (, TLB”) w wysokosci 350 000 000 EUR (PCF GmbH)
udzielonego na okres siedmiu lat — w petni wyptaconego — i odnawialnych linii kredytowych udzielonych na okres pieciu lat
w wysokosci 50 000 000 EUR (Kredyt Odnawialny nr 1) i 211 480 000 PLN (Kredyt Odnawialny nr 2).

Na dzien sprawozdawczy powyzsze Kredyty Odnawialne nie zostaty wykorzystane w formie gotdéwkowej, natomiast
wystawione zostaty gwarancje bankowe w ramach Kredytu Odnawialnego nr 2 na tgczng kwote 7 265 tys. PLN oraz
akredytywy na kwote 2 733 tys. EUR. Kredyt Odnawialny nr 1 zostat czesciowo wykorzystany w formie gwarancji bankowych
w kwocie 2 262 tys. EUR oraz 1 559 tys. PLN (362 tys. EUR). Odsetki z tytutu wyptat gotéwkowych naliczane sa w oparciu
0 EURIBOR (w przypadku wyptat w euro) plus marza, WIBOR (w przypadku wyptat w ztotych) plus marza, LIBOR (w
przypadku wyptat w innych walutach) plus marza.
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TABELA 20: FINANSOWANIE SEGMENT WSCHODNI (Z WYtACZENIEM FAKTORINGU | LEASINGU OPERACYJNEGO)

30 wrzesnia 2017 r. 31 grudnia 2016 .

STOPA CZAs CzAs LIMIT KWOTA NIE%?(-(I-)/;ZY LIMIT KWOTA KWOTA
KREDYTODAWCA WALUTA PROCENTOW TRWANIAOD  TRWANIA DO KREDYTOWY WYKORZYSTANA STANA W KREDYTOWY  WYKORZYSTANA  NIEWYKORZYSTANA
A W EUR W EUR EUR W EUR W EUR W EUR

Odnawialna linia kredytowa (PLN)

. . WIBOR + 19 stycznia 1sierpnia *
Bank Millennium S.A. PLN marsa 2016 1. 2017 1. ) 0 0 0 2267 0 2267
Bank Millennium S.A. (Pomocnicze) PLN WlBO.R * 4 lutego 2016 1 sierpnia *) 0 0 0 7129 0 7129
marza r. 2017r.
. WIBOR + 19 stycznia 1sierpnia *
Bank Zachodni WBK S.A. PLN marsa 2016 1. 2017 1. ) 0 0 0 4535 0 4535
Bank Zachodni WBK S.A. (Pomocnicze) PLN WIBOR+  4lutego 2016 1 sierpnia *) 0 0 0 6802 0 6802
marza r. 2017r.
. WIBOR + 19 stycznia 1sierpnia *
PKO Bank Polski S.A. PLN maria 2016 1. 2017 1. ) 0 0 0 4535 0 4535
PKO Bank Polski S.A. (Pomocnicze) PLN WIBOR+  4lutego 2016 1 sierpnia %) 0 0 0 6802 0 6802
marza r. 2017r.
. WIBOR + 19 stycznia 1 sierpnia .
Alior Bank S.A. PLN marsa 2016 1. 2017 1. ) 0 0 0 6802 0 6802
Alior Bank S.A. (Pomocnicze) PLN WIBOR+  4lutego 2016 1 sierpnia *) 0 0 0 4535 0 4535
marza r. 2017 r.
. . WIBOR + 1 sierpnia 1sierpnia
Bank Millennium S.A. PLN maria 2017+ 20221, 17 938 0 17 938 0 0 0
. WIBOR + 1 sierpnia 1sierpnia
Alior Bank S.A. PLN marsa 2017 1. 20221 18 320 0 18 320 0 0 0
e WIBOR + 1 sierpnia 1sierpnia
Raiffeisen Bank Polska S.A. PLN marsa 2017 1. 20221 7581 0 7581 0 0 0
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Gwarancje Segment Wschodni

- 1sierpnia 1sierpnia . o
Bank Millenium S.A. PLN 2017r. 20221 ) ) 4831 4831 1487 1487
gwarancja bankowa/gwarancje bankowe na rzecz 27 stycznia 28 lutego
Lasow Paristwowych 2014 r. 2018r. 1626 1626 1428 1428
gwarancja bankowa wydana na rzecz Descont Sp. z 22 wrzesnia 20 wrzesnia 62 62 59 59
o.0. 2015r. 2019r.
31 stycznia 15 grudnia
Akredytywa 430 500 EUR 2017r 2017r. 141 141 0 0
22 czerwca 22 kwietnia
Akredytywa 1 092 000 EUR 2017 1. 2018 1. 1047 1047 0 0
29 sierpnia 30 wrzesnia
Akredytywa 1 700 000 EUR 2017 r. 2018 1. 1955 1955 0 0
Limit kart kredytowych
- 1sierpnia 1sierpnia . o
Bank Millenium S.A. PLN 2017 20221 ) ) 465 0 465 453 20 433
RAZEM SEGMENT WSCHODNI 49 133 4831 44 303 45 347 1507 43 840
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TABELA 21: FINANSOWANIE SEGMENT ZACHODNI (Z WYtACZENIEM FAKTORINGU | LEASINGU OPERACYJNEGO)

KREDYTODAWCA

Odnawialna linia kredytowa (EUR)

WALUTA

STOPA
PROCENTOWA

CZAS TRWANIA
oD

CZAS TRWANIA
DO

LIMIT
KREDYTOWY

30 wrzesnia 2017 r.

KWOTA

KWOTA

WYKORZYSTANA  NIEWYKORZYSTANA

W EUR

W EUR

LIMIT

x PFLEIDERER

31 grudnia 2016 r.

KWOTA

KWOTA

KREDYTOWY WYKORZYSTANA NIEWYKORZYSTANA

W EUR

EUR

EUR

BNP Paribas EUR EURIBOR + marza 4 lipca 2014 r. 1sierpnia 2017 r. *) 0 0 0 15 000 0 15 000
Kfw EUR EURIBOR + marza 4 lipca 2014 r. 1sierpnia 2017 r. *) 0 0 0 15 000 0 15 000
Commerzbank AG EUR EURIBOR + marza 4 lipca 2014 r. 1sierpnia2017r. *) 0 0 0 3000 0 3000
Commerzbank AG (Pomocnicze) EUR EURIBOR + marza 4 lipca 2014 r. 1sierpnia 2017 r. *) *¥) 0 0 0 9672 0 9672
Deutsche Bank AG EUR EURIBOR + marza 4 lipca 2014 r. 1sierpnia 2017 r. *) 0 0 0 7 500 0 7 500
Deutsche Bank AG (Pomocnicze) EUR EURIBOR + marza 4 lipca 2014 r. 1sierpnia 2017 r. *) 0 0 0 6000 0 6 000
Alior Bank S.A. EUR EURIBOR + marza 1sierpnia 2017 r. 1 sierpnia 2022 r. 5000 0 5000 0 0 0
Bank of China EUR EURIBOR + marza 1sierpnia 2017 r. 1 sierpnia 2022 r. 10 000 0 10 000 0 0 0
Commerzbank AG EUR EURIBOR + marza 1sierpnia 2017 r. 1sierpnia 2022 r. ***) 12 376 0 12 376 0 0 0
Deutsche Bank AG EUR EURIBOR + marza 1sierpnia 2017 r. 1 sierpnia 2022 r. 12 000 0 12 000 0 0 0
Raiffeisen Bank Polska S.A. EUR EURIBOR + marza 1sierpnia 2017 r. 1 sierpnia 2022r. 5000 0 5000 0 0 0
Gwarancje Segment Zachodni

Commerzbank AG EUR 1sierpnia 2017 r. 1sierpnia 2022r. *) *¥) 2624 2624 0 2328 2328 0
gwarancja bankowa wystawiona w EUR 2262 2262 0 2092 2092 0

47



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI SPOLKI PFLEIDERER GROUP S.A. | GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2017 R. n PFLEIDERER
gwarancja bankowa wystawiona w PLN 362 362 0 236 236 0
Deutsche Bank AG (Pomocnicze - Gwarancje) EUR 4 lipca 2014 r. 1sierpnia 2017 r. *) 0 0 0 1500 0 1500
Deutsche Bank AG (Pomocnicze - Gwarancje) 1sierpnia 2017 r. 1 sierpnia 2022 r. 3000 0 3000 0 0 0

*) Restrukturyzacja finansowania dokonana zostata 1 sierpnia 2017 r. Pierwotny termin obowigzywania: 30 kwietnia 2019 r.
**) Wypfaty ze starych instrumentéw pomocniczych zostaty rolowane do nowych instrumentéw pomocniczych w ramach nowego finansowania
**%) kaczny limit odnawialnych linii kredytowych w Commerzbank AG wynosi 15 min EUR, uwzgledniajac linie gotéwkowa i pomocnicza wykorzystywang na potrzeby gwarancji
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Zobowiazania z tytutu pozyczek od podmiotéw powigzanych

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych pozyczek od jednostek
powigzanych.

Dane jednostkowe

Pozyczki — Pfleiderer Group S.A.

Pozyczki udzielone:

Na dziern 30 wrzesnia 2017 r. Spdtka posiadata naleznosci w wysokosci 106 903 tys. PLN z tytutu pozyczek udzielonych
podmiotowi zaleznemu, spoétce Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z o0.0. Odsetki od pozyczek naliczane sg miesiecznie
i wykazywane jako przychody finansowe. Pozyczka na rzecz Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0. zostata udzielona w ztotych
polskich, a jej oprocentowanie wynosi 1M WIBOR plus marza.

Zobowiazania z tytutu pozyczek od podmiotéw powigzanych

W dniu 5 pazdziernika 2015 r. w celu sfinansowania nabycia spoétki zaleznej Pfleiderer Group S.A. zawarta umowe pozyczki
z PCF GmbH. Srodki w wysokosci 43 587 tys. EUR (193 919 tys. PLN) zostaty przekazane w styczniu 2016 r.

W dniu 27 czerwca 2017 r. akcjonariusze podjeli uchwate, zgodnie z ktérg zysk za 2016 r. wygenerowany przez spotke
zalezng PCF GmbH w kwocie 79 170 tys. EUR winien zostaé przekazany do Pfleiderer Group S.A., z zastrzezeniem ze cze$¢ tej
kwoty wynoszgca 60 000 tys. EUR zostanie zaliczona na poczet zaspokojenia zobowigzan Spotki, a pozostata czes¢ w
wysokosci 19 170 tys. EUR zostanie wyptacona do dnia 7 lipca 2017 r.

W dniu 30 czerwca 2017 r. Spétka i jej podmiot zalezny PCF GmbH zawarty ,Umowe kompensacji i sptaty zadtuzenia”.
W ten sposdb dokonane zostato rozliczenie catej kwoty pozyczki w wysokosci 45524 tys. EUR, sktadajacej sie ze
skapitalizowanej kwoty gtéwnej w wysokosci 44 837 tys. EUR oraz odsetek naliczonych do 30 czerwca 2017 r. w wysokosci
687 tys. EUR.

W zwigzku z nabyciem podmiotu zaleznego, PCF GmbH (dawniej Pfleiderer Service GmbH), w dniu 5 pazdziernika 2015 r.
Pfleiderer Group S.A. zawarta z Atlantik S.A. umowe, na mocy ktérej Pfleiderer Group S.A. przejeta zobowigzanie Atlantik
S.A. wobec Pfleiderer Service GmbH zwigzane ze sprzedaza akcji Pfleiderer Group S.A. posiadanych przez Pfleiderer Service
GmbH po rozliczeniu Drugiej Oferty na rzecz Atlantik S.A.

Na dzien 30 czerwca 2017 r. czes$¢ tego zobowigzania w wysokosci 14 476 tys. EUR zostata rozliczona w wyniku podpisania
z PCF GmbH umowy o kompensacje i sptate pozyczki.

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. kwota zadtuzenia uwzgledniajgca powyzsze rozliczenie wynosita 127 420 tys. EUR.

Dnia 25 wrzesnia 2017r. PCF GmbH jako pozyczkodawca oraz Pfleiderer Group S.A. jako pozyczkobiorca, zawarty umowe
pozyczki na kwote 36 849 tys. EUR. Celem tej umowy byto zapewnienie finansowania na zakup akcji wtasnych. Przelew
pozyczki nastgpit 2 pazdziernika 2017, nastepnie 11 pazdziernika 2017 niewykorzystana kwota 1 493 tysigce EUR zostata
zwrdcona pozyczkodawcy.

Pozyczka nie ma wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe (jest eliminowana).

Przypadki naruszenia umow pozyczek, wzgledem ktorych przed koricem okresu sprawozdawczego nie podjeto dziatan
naprawczych

Brak zdarzen tego rodzaju na dzieri 30 wrzesnia 2017 r.
Instrumenty pochodne

Spoétka zawiera transakcje na biezgco w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego zwigzanego ze sprzedazg i zakupem
produktéw w walutach obcych. Spétka stosowata rachunkowos¢ zabezpieczen.

Obligacje; wykorzystanie wptywow do daty niniejszego Sprawozdania

Program emisji obligacji realizowany na podstawie umowy z PEKAO S.A. z dnia 22 lipca 2003 r. polega na emisji obligacji
krotkoterminowych. Obligacje emitowane sg zgodnie z Ustawg o obligacjach z 29 czerwca 1995 r. jako denominowane
w PLN, niezabezpieczone, zerokuponowe obligacje na okaziciela w formie zdematerializowanej.

Pfleiderer Wieruszow Sp. z o.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.) nabywa wyemitowane przez Pfleiderer Group S.A.
obligacje, o terminie zapadalnosci wynoszgcym jeden rok, za posrednictwem Banku Pekao S.A. Dzieki takiemu rozwigzaniu

49



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI SPOtKI PFLEIDERER GROUP S.A. | GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES
0D 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2017 R. n PFLEIDERER

Pfleiderer Group S.A. nie korzysta z wyzej oprocentowanych kredytéw bankowych, a Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.o.
(dawniej Pfleiderer Prospan S.A.) posiada depozyty generujgce odsetki wyzsze niz instrumenty takie jak bony skarbowe.
Koszt ponoszony przez Spotke w zwigzku z emisjg stanowi wynagrodzenie Banku. Obligacje sg instrumentem dyskontowym,
tj. s3 emitowane z dyskontem w stosunku do wartosci nominalnej i odkupowane przez emitenta w wartosci nominalnej.

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. taczne zadtuzenie Spotki z tytutu wyemitowanych obligacji wynosito 138 936 tys. PLN.
Obligacje wykorzystywane sg w celu optymalizacji zarzadzania ptynnoscig finansowa wewnatrz Grupy Kapitatowej, redukcji
zadtuzenia zewnetrznego oraz finansowania dziatalnosci biezacej.

Po 30 wrzesnia 2017 r. Pfleiderer Group S.A. dokonata rolowania krétkoterminowych papieréw dtuznych w formie obligacji
krotkoterminowych w dniu 10 pazdziernika 2017 r.

3.8. RYZYKA FINANSOWE ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY PFLEIDERER

Cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym w Grupie Kapitatowej Pfleiderer

Grupa zarzadza wszystkim opisanymi ponizej rodzajami ryzyka finansowego, ktére mogg miec istotny wptyw na jej
dziatalnos¢ w przysztosci. W procesie zarzadzania ryzykiem Grupa Kapitatowa koncentruje sie na nastepujacych rodzajach
ryzyka:

® ryzyko kredytowe,

® ryzyko rynkowe, w tym:
0 ryzyko walutowe,
0 ryzyko stop procentowych,
® ryzyko ptynnosci.
Zarzadzanie ryzykiem kredytowym ma na celu ograniczanie strat, jakie Grupa Kapitatowa mogtaby ponies¢ wskutek

niewyptacalnosci swoich klientow. Ryzyko to ograniczane jest poprzez umowy ubezpieczenia naleznosci i faktoringu oraz
ABCP (dtuznych papieréw wartosciowych zabezpieczonych na aktywach).

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze zmiany cen rynkowych, w tym kurséw walutowych i stép procentowych, wptyna na przychody
Grupy Kapitatowej lub wartos$¢ posiadanych przez nig instrumentdw finansowych. Celem zarzgdzania ryzykiem rynkowym
jest ograniczenie niekorzystnych skutkdw zmian czynnikdw ryzyka rynkowego na przeptywy pieniezne i wyniki finansowe.

Zarzadzanie ryzykiem rynkowym jest prowadzone z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych, ktére sg stosowane
wytgcznie celem ograniczenia ryzyka zmian wartosci godziwej i ryzyka zmian przeptywow pienieznych.

Transakcje pochodne (walutowe kontrakty forward) sg zawierane wytgcznie z wiarygodnymi kontrahentami, uprawnionymi
do uczestnictwa w transakcjach poprzez zastosowanie odpowiednich procedur i podpisanie wtasciwej dokumentacji.

Zarzadzanie ryzykiem walutowym ma na celu minimalizacje strat wynikajacych z niekorzystnych zmian kurséw wymiany
walut. Grupa monitoruje swojg pozycje walutowa z punktu widzenia przeptywoéw srodkéw pienieznych. W celu zarzadzania
ryzykiem walutowym Grupa korzysta przede wszystkim z hedgingu naturalnego, a w razie potrzeby zawiera kontrakty
terminowe typu forward. Horyzont czasowy przyjmowany dla celéw monitorowania pozycji i transakcji zabezpieczajgcych
analizuje sie odrebnie dla kazdego przypadku.

Zarzadzanie ptynnoscia ma na celu ochrone Grupy Kapitatowej przed niewyptacalnoscia. Cel ten realizowany jest poprzez
regularne prognozowanie poziomow zadtuzenia w perspektywie pieciu lat i pozyskiwanie odpowiedniego finansowania.

W ramach swojej normalnej dziatalnosci Grupa narazona jest na ryzyko kredytowe, ryzyko stép procentowych i ryzyko
walutowe. Finansowe instrumenty pochodne stosowane s3 w celu zabezpieczania przed ryzykiem zwigzanym z wahaniami
kurséw wymiany walut.

Ryzyko kredytowe

Transakcje, ktére narazajg Grupe Kapitatowg Pfleiderer na ryzyko kredytowe, dotyczg naleznosci handlowych. Ryzyko
kredytowe zwigzane z naleznosciami handlowymi jest ograniczone ze wzgledu na bardzo duzg baze klientéw i wysoki
poziom dywersyfikacji ryzyka. Z tego wzgledu koncentracja ryzyka kredytowego jest nieistotna. Ponadto Grupa prowadzi
restrykcyjng polityke zarzgdzania naleznosciami, w ramach ktérej ryzyko niewyptacalnosci klienta ograniczane jest poprzez
korzystanie z ubezpieczenia kredytu kupieckiego i faktoringu (Segment Wschodni) oraz programu ABCP (Segment
Zachodni). W trakcie pierwszych trzech kwartatéw 2017 r. ubezpieczeniem objete byto ponad 92% naleznosci handlowych
Grupy Kapitatowej. W przypadku niewyptacalnosci klientdw objetych ubezpieczeniem ubezpieczyciel wyptaca
odszkodowanie. Kazdemu klientowi przyznawany jest kredyt kupiecki (zazwyczaj do wysokosci ubezpieczenia).

50



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI SPOtKI PFLEIDERER GROUP S.A. | GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES
0D 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2017 R. n PFLEIDERER

Ryzyko stop procentowych

Grupa Kapitatowa posiada fundusze na rachunkach bankowych, zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych i kredytu TLB.
Ryzyko stép procentowych wigze sie z ptatnosciami odsetek w przypadku zmiennych stép procentowych. Grupa Kapitatowa
nie stosuje obecnie zadnych zabezpieczen przed ryzykiem stop procentowych. Grupa regularnie monitoruje poziom kosztéw
odsetkowych.

Ryzyko walutowe

Transakcje walutowe dotyczg zaréwno zakupu surowcéw, jak i sprzedazy towardow. Z tego wzgledu, w przypadku wahan
kurséw walut, wynikajgce z nich zyski i straty z tytutu rdznic kursowych sg czesciowo réwnowazone. Ponadto Grupa
dokonuje wydatkéw kapitatowych w walutach obcych, w zwigzku z czym na biezgco monitoruje swoje pozycje walutowe
oraz zabezpiecza otwarte pozycje — w pierwszej kolejnosci w drodze hedgingu naturalnego (to jest poprzez ostrozny wybor
walut kontraktéw), a nastepnie poprzez transakcje typu forward i swap. Grupa monitoruje swojg ekspozycje na ryzyko
raczej pod katem przeptywoéw pienieznych niz zysku lub straty.

W 2017 roku Grupa Kapitatowa Pfleiderer zawarta szereg kontraktéw terminowych EUR/PLN typu forward w celu
zabezpieczenia przed ryzykiem walutowym zwigzanym z prognozowanymi transakcjami handlowymi.

Ptynnosc i ryzyko istotnych zaktécen przeptywow pienieznych

Podmioty dominujace i zalezne sg chronione przed ryzykiem istotnych zaktdcen przeptywdw pienieznych dzieki dostepnym
w kazdym czasie kredytom. Istotne zaktdcenia przeptywdw pienieznych sg takze mato prawdopodobne ze wzgledu na
dywersyfikacje klientdw. Wszystkie wydatki nadzwyczajne sg zawsze planowane z duzym wyprzedzeniem i rozliczane
W procesie zarzadzania ptynnoscia.

Grupa na biezgco monitoruje swojg ptynnosc¢, zarowno krétkoterminows, jak i dtugoterminowa.

Ryzyka finansowe zwigzane z dziatalnoscig Pfleiderer Group S.A.

Ryzyko kredytowe

Ze wzgledu na fakt wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej Pfleiderer Group S.A. do Pfleiderer Grajewo Sp. z
0.0. jej ryzyko kredytowe jest ograniczone, poniewaz Spoétka nie prowadzi Dziatalnosci Operacyjnej i nie posiada naleznosci
z tytutu dostaw i ustug od swoich dtuznikéw zewnetrznych.

Ekspozycja na ryzyko kredytowe Spétki dotyczy przewaznie pozyczek w wysokosci 106 903 tys. PLN udzielonych jej spotce
zaleznej Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0.

Ryzyko walutowe

Ze wzgledu na fakt wniesienia w drodze aportu Dziatalnosci Operacyjnej Spotki do Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. w dniu
31 sierpnia 2016 r. Spoétka nie jest juz narazona na ryzyko walutowe zwigzane z operacjami gospodarczymi. W okresie
pierwszych 8 miesiecy 2016 roku zawierano kontrakty terminowe typu forward w celu zabezpieczenia przed ryzykiem
walutowym zwigzanym ze sprzedazg produktéw w walutach obcych. Dodatkowo Spdtka zabezpieczata ptatnosé ceny
sprzedazy naleznej za udziaty Pfleiderer GmbH.

Ryzyko walutowe w Pfleiderer Group S.A. jest zwigzane z pozyczkg w euro wobec PCF GmbH w wysokosci 127 420 tys. EUR.

Ryzyko zmian w cenach instrumentéw finansowych

Spotka nie jest narazona na zadne istotne ryzyko cenowe zwigzane z instrumentami finansowymi.

Ryzyko ptynnosci oraz ryzyko istotnych zakiécen w przeptywach pienieznych

Spotka jest chroniona przed ryzykiem istotnych zaktdcen przeptywdw pienieznych dzieki dostepnym w kazdym czasie
kredytom. Istotne zaktécenia przeptywdow pienieznych byty takze mato prawdopodobne ze wzgledu na dywersyfikacje
klientéw przez pierwszych 8 miesiecy roku 2016 oraz funkcje czysto holdingowa poczawszy od wrzesnia 2016 roku.
Wszystkie wydatki nadzwyczajne sa zawsze planowane z duzym wyprzedzeniem i rozliczane w procesie zarzadzania
ptynnoscia.

Spotka na biezgco monitoruje swojg ptynnosé, zaréwno krétkoterminowg (w perspektywie kilku dni), jak i dtugoterminowg
(w perspektywie kilku lat).
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4. AKCJE | STRUKTURA WEASNOSCIOWA

4.1. STRUKTURA WLASNOSCIOWA

TABELA 22: STRUKTURA WEASNOSCIOWA NA DZIEN 30 WRZESNIA 2017 R.

Liczba akcji % kapitatu wtasnego Licz:: \i:ZSéw UZ:;;:O:::;ZWV
Strategic Value Partners LLC 19183 149 29,65% 19183 149 29,65%
Atlantik S.A. 12474 561 19,28% 12 474 561 19,28%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 6 000 000 9,27% 6 000 000 9,27%
Nationale—Nederlanden OFE 6 400 000 9,89% 6 400 000 9,89%
Pozostali akcjonariusze 20 643 297 31,91% 20643 297 31,91%
Razem 64 701 007 100,00% 64 701 007 100,00%

Wedtug ostatnich dostepnych informacji

W dniu 12 pazdziernika 2017 r. Spétka odkupita 3 235 050 akcji wtasnych. Podstawg nabycia akcji wtasnych byto zaproszenie
do sktadania ofert sprzedazy akcji Spotki ogtoszone przez Spotke w dniu 20 wrzesnia 2017 r. Ponadto nabycie akcji wtasnych
zostato dokonane w zwigzku z realizacjg programu odkupu akcji wtasnych zatwierdzonego uchwaty zwyczajnego walnego
zgromadzenia Spotki z dnia 21 czerwca 2017 r. Cena nabycia akcji wtasnych wyniosta 47 PLN za jedng akcje. t3czna cena
wszystkich nabytych akcji wyniosta 152 047 350 PLN.

taczna wartos¢ nominalna nabytych akcji wtasnych wynosi 1 067 566,50 PLN, co stanowi okoto 5% kapitatu zaktadowego
Spotki. Odkupione akcje wtasne uprawniajg posiadacza do facznej ilosci okoto 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki,
co stanowi okoto 5% ogodlnej liczby gtoséw w Spodtce, pod warunkiem ze Spotka nie wykona prawa gtosu z akcji wiasnych.

Zgodnie z uchwatg zwyczajnego walnego zgromadzenia Spotki z dnia 21 czerwca 2017 r. akcje odkupione w ramach
programu mogg zostac: (i) zaoferowane osobom uprawnionym do nabycia akcji w ramach programu motywacyjnego w
Spotce; (ii) umorzone; lub (iii) w inny sposdb zbyte przez Zarzad Spétki w celu realizacji potrzeb wynikajgcych z dziatalnosci
Spofki.

RYS. 13: STRUKTURA WtASNOSCIOWA

NA DZIEN 30 WRZESNIA 2017 R. NA DZIEN 7 LISTOPADA 2017 R.

29.65% 29.65%

19.28% 19.28%

9.27%

9.27%
= Strategic Value Partners LLC = Atlantik S.A. = Strategic Value Partners LLC = Atlantik S.A.
Aviva OFE Aviva BZ WBK = Nationale Nederlanden OFE Aviva OFE Aviva BZ WBK = Nationale Nederlanden OFE
= Other shareholders = Other shareholders
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4.2, RELACJE INWESTORSKIE W PFLEIDERER GROUP

Pfleiderer Group wygrata prestizowy ranking na ,,Gietdowga Spé6tke Roku 2016”.

Rok po ponownym upublicznieniu akcji i integracji przez Grupe Wschodniego i Zachodniego segmentu dziatalnosci
Pfleiderer Group wygrata prestizowy ranking na ,Gietdowg Spdtke Roku” w kategorii: ,,Relacje Inwestorskie”, zorganizowany
przez dziennik ,,Puls Biznesu” i TNS Polska.

Konkurs ,Gietdowa Spdtka Roku” jest najstarszym i najbardziej prestizowym na rynku rankingiem, w ktérym nagrody
przyznawane sg przez ponad 100 losowo wybranych makleréw, analitykéw i doradcow inwestycyjnych. Kryteria, jakimi
kierujg sie eksperci, to kompetencje zarzadu, perspektywy rozwoju i relacje inwestorskie. Uczciwa i jasna polityka
komunikacyjna Pfleiderer Group, a takze jej proaktywna postawa bazujgca na wykorzystaniu tradycyjnych i nowoczesnych
narzedzi komunikacyjnych w relacjach z inwestorami Grupy zaowocowaty 1. miejscem w kategorii Relacje Inwestorskie.

Pierwszy Raport Roczny Online

Raport Roczny Online 2016 to dedykowana strona internetowa z szeregiem funkcjonalnosci, bedgca waznym zrédtem
informacji o Grupie Kapitatowej. Dane finansowe, wydarzenia korporacyjne oraz osiggniecia z roku 2016 zostaty tam
przedstawione atrakcyjnie i w sposdb przyjazny dla uzytkownika. Raport online zawiera wiele infografik, animacji i tresci
multimedialnych. Intuicyjne menu oraz tresci pozwalajg uzytkownikowi na tatwe poruszanie sie po stronie.

W zaktadce , Interaktywne wykresy” (Interactive Charts) uzytkownik moze przeanalizowac poszczegdlne finansowe dane
operacyjne, poréwnujgc je ze sobg na interaktywnych wykresach. Wszystkie dane z raportu rocznego mozna pobrac
w zaktadce ,,Do pobrania” (For download). Interaktywna ustuga jest takze dostepna w trybie na urzgdzenia mobilne.

Raport Roczny Online dostepny jest na stronie: http://annualreport2016.pfleiderer.pl/

WPFLEIDERER

MARKET POSITION AND CONSTRUCTION MARKET OVERVIEW

WPFLEIDERER
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Publikacja Strategii Grupy Kapitatowej Pfleiderer

20 wrzesnia 2017 r. Zarzad Pfleiderer Group S.A. opublikowat strategie rozwoju Spotki do 2021 r.

W tym samym dniu odbyta sie konferencja dla przedstawicieli instytucji prowadzacych dziatalno$¢ na rynku kapitatowym
i dziennikarzy. W trakcie konferencji Zarzad w petnym sktadzie przedstawit najwazniejsze zatozenia przyjetej strategii

i odpowiedziat na pytania uczestnikdw. Pod koniec wydarzenia goscie mieli okazje obejrze¢ specjalnie na te okazje
przygotowang wystawe prezentujaca szeroki asortyment produktow Grupy Kapitatowej Pfleiderer.
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5. tAD KORPORACYIJNY

5.1. LICZBA AKCJI SPOtKI W POSIADANIU OSOB ZASIADAJACYCH W ORGANACH
ZARZADCZYCH | NADZORCZYCH

Na dzien sporzadzenia Raportu cztonkowie Zarzadu posiadali nastepujgcg liczbe akcji Pfleiderer Group:
e Prezes Zarzadu Thomas Schabinger - 16 250 akcji,
e Cztonek Zarzadu Rafat Karcz - 3 472 akcji Spotki.

Wartos$¢ nominalna kazdej akcji wynosi 0,33 PLN.

Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Pfleiderer Group nie posiadali zadnych akcji Podmiotu Dominujgcego.

5.2. ORGANY SPOLKI

5.2.1. RADA NADZORCZA

TABELA 23: SKEAD RADY NADZORCZEJ NA DZIEN 30 WRZESNIA 2017 R.

Zbigniew Prokopowicz Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Michael F. Keppel Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Jason Clarke Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
Krzysztof Sedzikowski Cztonek Rady Nadzorczej

Jan Wozniak Cztonek Rady Nadzorczej

Stefan Wegener Cztonek Rady Nadzorczej

Tod Kersten Cztonek Rady Nadzorczej

Obecna kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie 28 czerwca 2013 r. i zakonczy sie 28 czerwca 2018 r.

Mandaty wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej sprawujgcych funkcje na dzien 30 wrzesnia 2017 r. wygasajg najpdzniej
w dniu Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdania finansowe za ostatni petny rok obrotowy, w ktérym petnili
oni funkcje cztonkédw Rady Nadzorczej, tj. w dniu podjecia uchwaty o zatwierdzeniu sprawozdan finansowych za rok
obrotowy zakonczony 31 grudnia 2017 r. Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa takie w przypadku jego Smierci,
rezygnacji lub odwotania z Rady Nadzorczej. Mandaty cztonkdw Rady Nadzorczej powotanych przed zakorczeniem danej
kadencji wygasaja w tym samym momencie co mandaty pozostatych cztonkdédw Rady Nadzorczej.

Zmiany w Radzie Nadzorczej

W dniu 26 wrzesnia 2017 r. p. Stefan Wegener i p. Tod Kersten ztozyli rezygnacje z petnienia funkcji cztonkdw Rady
Nadzorczej Spotki. Rezygnacje te weszty w zycie z dniem 18 pazdziernika 2017 r., tj. z dniem powotania przez Walne
Zgromadzenie nowych cztonkéw Rady Nadzorczej w miejsce dotychczasowych cztonkdéw, ktérzy ztozyli rezygnacje. W dniu
18 pazdziernika 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato p. Floriana Kawohla i p. Anthony’ego O’Carrolla
do sktadu Rady Nadzorczej.
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5.2.2.  ZARZAD

i A

Tom K. Schabinger Richard Mayer Ivo Schintz Dirk Hardow
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Dyrektor Finansowy Dyrektor Handlowy Dyrektor Operacyjny

TABELA 24: SKtAD ZARZADU PFLEIDERER GROUP S.A. NA DZIEN 30 WRZESNIA 2017 R.

Pan Thomas Schabinger (urodzony w 1962 r) ukoriczyt Wiedenski Uniwersytet Ekonomiczno-Gospodarczy (w
1989 r. ukoriczyt studia na specjalnosci administracji biznesem) oraz Szkote Srednig Inzynierii Mechanicznej w
St. Polten (w 1982 ukoriczyt ja z wyrdznieniem, otrzymujac tytut Inzyniera (Ingenieur)). Pan Thomas
Schabinger zajmuje od 2015 r. stanowisko Dyrektora Generalnego (CEO) Bundy Refrigeration Group (spétki z
branzy technologii chtodzenia), a od 2014 byt tez partnerem zarzadzajacym TS TRUST GmbH (spotki z sektora
inwestycji kapitatowych). W latach 1998-2014 petnit szereg funkcji w grupie Mondi Europe i Mondi
International (dawniej Frantschach, grupie produkujacej opakowania i papier w zaktadach na catym $wiecie),

w tym kilkakrotnie jako Dyrektor Generalny (CEO). Wczesniej pan Thomas Schabinger pracowat na réznych

l stanowiskach kierowniczych w tym w grupach Unilever oraz Beiersdorf.
TOM K. SCHABINGER

PREZES ZARZADU

Pan Richard Mayer (ur. 1962) posiada wyzsze wyksztatcenie ekonomiczne. Pracowat na kierowniczych
stanowiskach w firmach Reichard, CON MOTO, Wacker Neuson SE. W Wacker Neuson SE sprawowat réwniez
funkcje Cztonka Zarzadu. Od stycznia 2013 r. p. Richard Mayer pracuje dla Grupy Kapitatowej Pfleiderer, w
ktérej petni funkcje Dyrektora Finansowego. Do dnia 19 stycznia 2016 r. petnit funkcje Cztonka Rady
Nadzorczej Pfleiderer Grajewo SA.

RICHARD MAYER
CZtONEK ZARZADU

Pan Dirk Hardow (ur. 1965) jest absolwentem Uniwersytetu Technicznego w Hamburgu, gdzie w 1993 r.
uzyskat dyplom w dziedzinie Inzynierii Przemystowej i Zarzadzania (niem. ,Hochschuliibergreifender
Studiengang Wirtschaftsingenieur”). Od 2011 r. zwigzany byt z amerykarnskim koncernem Owens-lllinois Inc.
W ramach struktur Owens-Illinois Inc. petnit funkcje m.in. Wiceprezesa Zarzadu ds. Operacji Europejskich
(sierpien 2011 — maj 2015 r.), a od pazdziernika 2013 r. petnit funkcje wiceprezesa zarzadu Vetrerie
Meridionali, spétki zajmujacej sie produkcjg szkta. Ponadto, od czerwca 2015 r. Pan Dirk Hardow petnit funkcje
Generalnego Menedzera na Europe Potudniowo-Wschodnig i odpowiadat za dziatalnos¢ operacyjng 11 fabryk
we Wtoszech i na Wegrzech. Od pazdziernika 2011 r. do kwietnia 2013 r. petnit rowniez funkcje cztonka Rady
Dyrektoréw Maltha Groep BV, spotki zajmujacej sie recyklingiem szkta. Wczesniej przez kilkanascie lat
DIRK HARDOW pracowat na kierowniczych stanowiskach m.in. w Cremer-Group, Rohm and Hass Company oraz H.B. Fuller
CZtONEK ZARZADU Company.

Pan Ivo Schintz (urodzony w 1957 r.) jest Holendrem. Ukoriczyt Paristwowy College Rolniczy w Deventer w
Holandii uzyskujac tytut Inzyniera, a takze uzyskat tytut MBA w Zarzadzaniu Miedzynarodowym w Thunderbird
School of Global Management w Stanach Zjednoczonych. Od roku 1997 pan Ivo Schintz pracowat w Tarkett
SA, Swiatowym liderze rynku innowacyjnych i ekologicznych rozwigzan z zakresu podtég i nawierzchni
sportowych, zajmujgc rézne stanowiska kierownicze. Od 2004 roku pan Ivo Schintz petnit funkcje Wiceprezesa
i cztonka Zarzadu pionu EMEA (Europa, Bliski Wschod i Afryka) a od 2011 roku zajmowat stanowisko
Wiceprezesa odpowiedzialnego za dziatalno$¢ w Europie Srodkowej. Wcze$niej pan Ivo Schintz zajmowat
rézne stanowiska kierownicze, w tym w Philips Lighting BV oraz w Dokkumer Vlagen Centrale BV.

IVO SCHINTZ
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CZtONEK ZARZADU

Pan Rafat Karcz (ur. w 1967 r.) ukoriczyt studia wyzsze na Akademii Ekonomicznej w Katowicach oraz studia

MBA na University of Minnesota. Od 1994 roku pracowat kolejno jako: Asystent Dyrektora ds. Finansowo-

RAFAL KARCZ - ; o . .
Administracyjnych w Roltra Morse Poland Sp. z 0.0., nastepnie zajmowat stanowisko Kontrolera Finansowego

CZLONEK ZARZADU w Continental Can Poland Sp. z 0.0. oraz Dyrektora Finansowego spétki Multikino Sp. z 0.0. Od stycznia 1999
byt zatrudniony w Saint-Gobain Sekurit HanGlas Polska Sp. z o0.0. jako Dyrektor ds. Finansowo-
Administracyjnych.

Zmiany w Zarzadzie

W dniu 2 marca 2017 roku Prezes Zarzadu, pan Michael Wolff, ztozyt rezygnacje ze swojego stanowiska. Tego samego dnia
Rada Nadzorcza Grupy Kapitatowej powotata Pana Thomasa Schdbingera na stanowisko Prezesa Zarzadu i Dyrektora
Generalnego. Powyzsze zmiany weszty w zycie z dniem 1 lipca 2017 r.

W dniu 28 kwietnia br. Wojciech Gatkiewicz ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Zarzadu oraz ze stanowiska Dyrektora ds.
Sprzedazy wchodzgcg w zycie z dniem 1 sierpnia 2017 r. W dniu 9 maja, pan Ivo Schintz zostat powotany na stanowisko
Cztonka Zarzadu, Dyrektora Handlowego, ze skutkiem od 1 sierpnia 2017 r.

W dniu 13 wrzesnia 2017 r. p. Rafat Karcz ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzgdu. Rezygnacja ta weszta w zycie
z dniem 30 wrzesnia 2017 r.

Diugoterminowy program motywacyjny

W dniu 20 wrzesnia 2017 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie ustalenia warunkéw dtugoterminowego
programu motywacyjnego dla wybranych cztonkdw Zarzadu Spétki (,,DPM dla Cztonkdw Zarzadu”).

W dniu 18 pazdziernika 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie ustalenia warunkéw
dtugoterminowego programu motywacyjnego dla wybranych cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki w formie okreslonej przez
Rade Nadzorczg (,,DPM dla Cztonkéw Rady Nadzorczej”, zas razem z DPM dla Cztonkéw Zarzadu: ,DPM”).

Zgodnie z warunkami DPM Spétka zaoferuje wybranym cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej (,Menedzerowie”) mozliwosc
nabycia istniejgcych akcji w kapitale zaktadowym Spétki (,Akcje Oferowane”) za cene wykonania opcji na kazdg akcje
pomnozong przez liczbe Akcji Oferowanych przystugujacych danemu Menedzerowi (,,Opcja Kupna”). Cztonkowie Zarzadu sg
uprawnieni do otrzymania tgcznej liczby 2 312 146 Akcji Oferowanych za cene wykonania opcji wynoszgcg 40 PLN za kazda
akcje. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg uprawnieni do otrzymania facznej liczby 424 600 Akcji Oferowanych za cene
wykonania opcji wynoszaca 30 PLN za kazda akcje. Co do zasady Menedzerowie bedg uprawnieni do otrzymania Akcji
Oferowanych, jezeli pozostang cztonkami odpowiedniego organu Spétki lub jezeli ich powotanie na cztonka danego organu
Spotki wygasnie z powodu okreslonych okolicznosci, w tym np.: i) Smierci; (ii) niepetnosprawnosci, z powodu ktérej dany
Menedzer nie bedzie mogt wykonywac spoczywajacych na nim obowigzkéw cztonka odpowiedniego organu Spétki; lub (iii)
wygasniecia okresu, na ktéry dany Menedzer zostat powotany na cztonka odpowiedniego organu Spoétki, i niedokonania
wyboru tego Menedzera na kolejng kadencje z powoddw innych niz wystgpienie istotnego naruszenia powierzonych mu
obowigzkéw; lub (iv) odwotania danego Menedzera z odpowiedniego organu Spétki z powoddw innych niz wystapienie
istotnego naruszenia powierzonych mu obowigzkow.

Uprawnienia z tytutu Opcji Kupna zostang udzielone w szesciu transzach. Kazda z tych transz uprawnia¢ bedzie kazdego
z Menedzerdw do nabycia odpowiednio 5%, 5%, 7,5%, 10%, 22,5% i 50% (w kazdym przypadku okreslanych jako ,Transza”)
ogolnej liczby Akcji Oferowanych przystugujacych danemu Menedzerowi, jezeli w odniesieniu do danej Transzy cena akcji
Spotki wyniesie odpowiednio 40,00 PLN, 47,00 PLN, 55,00 PLN, 63,00 PLN, 70,00 PLN i 80,00 PLN (,Weryfikowana Cena
Akcji”). Jezeli w okresie 5 (pieciu) kolejnych lat od daty podjecia uchwaty w sprawie DPM dla Cztonkdéw Rady Nadzorczej
Weryfikowana Cena Akcji dla ktérejkolwiek z odpowiednich Transz nie zostanie osiggnieta, dany Menedzer nieodwotalnie
utraci prawo do nabycia takich Akcji Oferowanych bez prawa do otrzymania jakiejkolwiek rekompensaty. Weryfikowana
Cena Akcji stanowi: (i) Srednig arytmetyczng ceny rynkowej akcji ustalong na podstawie dziennych $rednich notowan
wazonych wolumenem obrotéw na koniec kazdego okresu 70 (siedemdziesieciu) kolejnych dni sesyjnych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. w ramach catego okresu obowigzywania DPM, poczgwszy od 1 czerwca 2017 r.
(,,Okres Weryfikowania Ceny Akcji”), powiekszong o sume wszystkich dywidend wyptaconych lub zadeklarowanych do
wyptaty przez Spotke w okresie od daty podjecia uchwaty w sprawie DPM dla Cztonkéw Rady Nadzorczej do odpowiedniego
Okresu Weryfikowania Ceny Akcji podzielonej przez liczbe wszystkich akcji kapitale zaktadowym Spétki; lub (ii) cene
otrzymang przez ktéregokolwiek z akcjonariuszy Spotki posiadajacego, indywidualnie lub tacznie w przypadku podmiotow,
w odniesieniu do ktérych posiadane przez nich akcje zostaty zgromadzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
dotyczacymi papieréw wartosciowych na dzien przyjecia uchwaty w sprawie DPM dla Cztonkéw Rady Nadzorczej, co
najmniej 10% akcji w kapitale zaktadowym Spétki oraz odpowiadajgcej im liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki
(,,Akcjonariusze Znaczacy”) w wyniku bezposredniego lub posredniego przeniesienia przez Akcjonariuszy Znaczgcych takiej
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tacznej liczby akcji, jaka spowodowatoby zmniejszenie posiadanego przez nich udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki ponizej 10%, z wyjatkiem przypadku sprzedazy akcji przez jednego Akcjonariusza Znaczgcego innemu
Akcjonariuszowi Znaczgcemu lub innym Akcjonariuszom Znaczgcym.

Kazdemu Menedzerowi przystugiwaé¢ bedzie prawo do wykonania uprawnien w ramach kazdej z Transz i nabycia
odpowiedniej liczby Akcji Oferowanych w terminie 3 (trzech) lat od dnia, w ktérym dany Menedzer zostanie przez Spodtke
powiadomiony o osiggnieciu Weryfikowanej Ceny Akcji w odniesieniu do danej Transzy. Spotka moze, wedtug wiasnego
uznania, podja¢ decyzje o niewydaniu danemu Menedzerowi Akcji Oferowanych objetych Opcja Kupna, lecz zamiast tego
spetni¢ spoczywajace na niej zobowigzanie w formie pienieznej. Co do zasady Akcje Oferowane nabyte przez Menedzera
beda objete zakazem sprzedazy przez okres 5 (pieciu) kolejnych lat od daty zawarcia przez danego Menedzera odpowiedniej
umowy ze Spotkg w sprawie DPM.
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6. WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO

W dniu 12 pazdziernika 2017 r. Spdtka odkupita 3 235050 akcji wiasnych. Wiecej informacji na ten temat zostato
przedstawionych w punkcie 4.1.

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie wystgpity zadne inne wydarzenia, ktdre wymagatyby ujawnienia w niniejszym
skréconym skonsolidowanym srédrocznym sprawozdaniu finansowym.
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7. OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz. 133) Zarzad
Pfleiderer Group S.A. (Podmiotu Dominujgcego) oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy kwartalne skrocone
skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r. oraz dane poréwnywalne
sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujagcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajag w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje Pfleiderer Group S.A. Sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej oraz srédroczne skrécone
skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] Pfleiderer Group S.A. zawiera
prawdziwy obraz jej rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad Pfleiderer Group S.A. Wroctaw, 7 listopada 2017 r.

Thomas Schabinger

Prezes Zarzqdu

Richard Mayer Dirk Hardow

Cztonek Zarzgdu,

Cztonek Zarzqdu, Dyrektor Operacyjny

Dyrektor Finansowy

Ivo Schintz

Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Handlowy

62



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI SPOLKI PFLEIDERER GROUP S.A. | GRUPY KAPITALOWEJ ZA OKRES

: s PFLEIDERER
0D 1 STYCZNIA DO 30 WRZESNIA 2017 R.

SPIS RYSUNKOW
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GRUPA KAPITALtOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrécone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakornczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

SPIS TRESCI

Niezbadane skrécone skonsolidowar@roczne sprawozdanie z sytuacji finansQwej............cccoccveeeieeenee.
Niebadanyrodroczny skrécony skonsolidowany rachunek zyskéwat oraz pozostatych catkowitych
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Niezbadane skrécone skonsolidowar@roczne sprawozdanie ze zmian w kapitale wlkasnym.................
Niezbadane skrécone skonsolidowar@roczne sprawozdanie z przeptywOw pieniyCh.............cceevueennee.
Informacje objéniajace do niezbadanegoddrocznego skréconego skonsolidowanego sprawoadani
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Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego $rédrocznego

sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALtOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrocone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzes$nia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

Niezbadane skrécone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie z sytuacji finansowej

AKTYWA

30 wrzesnia 31 grudnia
tys. EUR Nota 2017 r. 2016
Rzeczowe aktywa trwate 7. 526173 548 863
Wartosci niematerialne i prawne 84 894 83091
Wartos¢ firmy 66 776 66 171
Inwestycje dtugoterminowe 515 515
Nieruchomosci inwestycyjne 897 875
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7 499 5948
Zaliczki wptacone na rzeczowe aktywa trwate 16 825 3016
Naleznosci z tytutu pomocy publicznej 12 696 12 921
Pozostate aktywa trwate 16 2
Aktywa trwate 716 291 721 402
Zapasy 104 565 91903
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 9. 57 443 42 531
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 962 376
Naleznosci z tytutu pomocy publicznej 1210 642
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 85 852 97 726
Walutowe kontrakty terminowe 79 0
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 350 0
Aktywa obrotowe 250 461 233178

Aktywa razem 966 752 954 580

PASYWA

30 wrzesnia 31 grudnia
tys- EUR 2017 . 2016
Kapitat zaktadowy 10. 6 692 6 692
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 10. 146 375 146 375
Kapitat zapasowy tworzony statutowo 10. 122 924 91 801
Kapitat rezerwowy 10. -12918 -13937
Zyski z lat ubiegtych 10. 11812 40324

Razem kapitat wtasny przypadajgcy na akcjonariuszy Spotki 274 885 271 255

Razem kapitat wtasny 274 885 271 255

Kredyty i pozyczki 11. 335815 329762
Rezerwy na $wiadczenia pracownicze 53288 56 893
Rezerwy 2746 3694
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 65 388 64 176
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 17 100 17 439
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 198 239
Zobowigzania dtugoterminowe 474 535 472 203
Kredyty i pozyczki 11. 1420 10 898
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 13 886 10 559
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 12. 173 271 161414

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego $rédrocznego

sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALtOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrécone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakornczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

Zobowigzania z tytutu swiadczen pracowniczych 25902 22118
Rezerwy 1827 5132
Przychody przysztych okreséw z tytutu pomocy publicznej 1026 1001
Zobowigzania kréotkoterminowe 217 332 211122
Razem zobowigzania 691 867 683 325

Pasywa razem 966 752 954 580

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego $rédrocznego

sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrocone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

Niebadany $rédroczny skrécony skonsolidowany rachunek zyskow i strat oraz pozostatych catkowitych dochodéw

1 stycznia - 1 stycznia — 1 lipca — 1 lipca

Nota 30 wrzesnia 2017 r.30 wrzes$nia 2016 r.30 wrzesnia 2017 r.30 wrzesnia 2016 .
Przychody ze sprzedazy 750910 695 804 244 881 237 343
Koszty wtasny sprzedazy -576 347 -533 990 -189 972 -178 023
Zysk ze sprzedazy 174 563 161 814 54 909 59 320
Pozostate przychody operacyjne 11 854 6 055 1829 1366
Koszty sprzedazy -103 509 -81 638 -34 463 -28 400
Koszty ogdlnego zarzadu -38 610 -37 735 -12 538 -12931
Pozostate koszty operacyjne -3240 -25 235 2 026 -12 220
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 41 058 23 261 11763 7135
Przychody finansowe 6. 8 145 2581 -2082 822
Koszty finansowe 6. -29 286 -21 598 -6 784 -8 109
Réznice kursowe 6. 6 037 5468 -2225 4 889
Koszty finansowe netto -15 104 -13 549 -11 091 -2 398
Zysk przed opodatkowaniem 25954 9712 672 4737
Podatek dochodowy 8. -6 887 6834 -233 4699
Zysk netto za okres sprawozdawczy 19 067 16 546 449 9436

POZOSTALE DOCHODY CALtKOWITE

Zyski i straty aktuarialne pomniejszone o podatek odroczony 1879 -5 687 376 -1268
Rdznice kursowe -1498 -8 494 0 -423
Pozycje, ktore nie zostaty lub nie moga zostac przeklasyfikowane do zysku lub

straty 381 -14 181 376 -1691

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrocone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych z nabycia jednostki zaleznej przeklasyfi-

kowane do wartosci firmy 0 917 0 0
Zabezpieczenie przeptywodw pienieznych — czes¢ efektywna zmian wartosci go-

dziwej pomniejszona o podatek odroczony 1146 -426 -257 656
Zabezpieczenie przeptywdw pienieznych — przeklasyfikowane do zysku lub straty z

uwzglednieniem podatku odroczonego -508 174 -77 463
Pozycje, ktére s3 badz moga zostaé przeklasyfikowane do zysku lub straty 638 665 -334 1119
Catkowite dochody za okres 20 086 3030 491 8 864

Zysk netto za okres sprawozdawczy przypadajacy:
Akcjonariuszom Spotki 19 067 16 546 449 9436
Zysk netto za okres 19 067 16 546 449 9436

Catkowite dochody ogétem przypadajace:

Akcjonariuszom Spotki 20 086 3030 491 8 864
Catkowite dochody za okres 20 086 3030 491 8 864
Liczba akcji na koniec okresu sprawozdawczego 64 701 007 64 701 007 64 701 007 49 624 000
Srednia liczba akcji w okresie sprawozdawczym 64 701 007 63 655 521 64 701 007 49 624 000
Podstawowy i rozwodniony wskaznik zysku na akcje 0,29 0,26 0,01 0,19
1 stycznia — 1 stycznia — 1 lipca — 1 lipca —

Sredniowazona liczba akcji zwyktych (podstawowa i rozwodniona) 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 2017 30 wrzesnia
2017 r. 2016 r. r. 2016 r.

31.12 64 701 007 49 624 000 64 701 007 49 624 000
19.01 19 64 701 007 15077 007 0 0
30.09 255 64 701 007 64 701 007 64 701 007 49 624 000
Srednia liczba akji 274 64 701 007 63 655 521 64 701 007 49 624 000

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrocone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

Niezbadane skrécone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Za okres dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrze$nia 2017 r.:

Kapitat zapa-  Niezareje- Kapitat Kapitat Rdéznice Zmiana w wy-
SOWY ze sprze- strowana rezerwowy rezerwowy kursowez cenie zobowig- Zabezpieczania
dazy akcji po- emisja akcji  na wykup z aktuali- przeliczenia zania netto z przeptywow
wyzej wartosci akcji wta- zacji wy-  jednostek  tytutu okreslo- pienieznych

nominalnej snych ceny zaleznych nych sSwiadczen

Stan na dzien 1 stycznia 2017 r. 146 375 32734 145 -707 40324 271255

Zyski z lat
ubiegtych

Kapitat
zaktadowy

Kapitat
zapasowy

Razem

Catkowite dochody za okres
Zysk netto 0 0 0 0 0 0 0 0 0 19067 19067

Pozostate dochody catkowite 0 0 0 0 0 0 -1498 1879 638 0 1019
Catkowite dochody za okres (0] (0] (0] (0] 0] (0] -1498 1879 638 19067 20086

Transakcje z akcjonariuszami
ujete w kapitale wtasnym

Przeniesienie czesci zysku netto za

2016 r. do kapitatu rezerwowego

na wykup akcji wtasnych 0 0 0 31123 0 0 0 0 0 -31123 0
Przeniesienie kapitatu zapasowego

do kapitatu rezerwowego na wykup

akcji whasnych 0 0 0 32181 -32181 0 0 0 0 0 0

Wypftata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -16456 -16456
Razem transakcje z akcjonariu-

szami ujete w kapitale wtasnym -

ogoétem 0 0 0 63304 -32181 0 0 0 0 -47579 -16456

Stan na dzien 30 wrzesnia 2017 r. 6 692 146 375 -69 11812 274885

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

Niezbadane skrocone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

Za okres dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrze$nia 2016 r.:

Niezareje- VAVIE ERY

Kapitat . Roznice .
strowana Kapitatrezer- wycenie

SOWYy ze sprze- . .. rezerwowy kursowe z ; ;
emisja akcji zobowigzania

. .. Kapitat wowy z ak- . .
dazy akcji po- na wykupa ... przeliczenia
. L .. zapasowy tualizacji . netto z tytutu
wyzej wartosci akcji wta- akcji wta- ,
. . wyceny okreslonych
nominalnej snych snych . ,
Swidczen

Kapitat zapa-
Zabezpieczania
przeptywow
pienieznych

Kapitat
zaktadowy

Stan na dzien 1 stycznia 2016 r. 75573 32734

Catkowite dochody za okres

Zyski z lat
ubiegtych

41154

Razem

279 148

Zysk netto 0 0 0 0 0 0 0 0 0

16 546

16 546

Pozostate dochody catkowite 0 0 0 0 0 0 -8494 -5 687 665

Catkowite dochody za okres

0
16 546

-13 516

Transakcje z akcjonariuszami
ujete w kapitale wtasnym

Przeniesienie czesci zysku net-
to za 2015 r. do kapitatu zapa-

sowego tworzonego statutowo 0 0 0 0 993 0 0 0 0 -993 0
Emisja akcji 1119 78 125 -75573 0 0 0 0 0 0 0 3671
Wypftata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -14585 -14585
Transakcje z akcjonariuszami

ujete w kapitale wtasnym 1119 78 125 -75 573 0 993 0 0 0 0 -15578 -10914

Stan na dzien 30 wrzes$nia

2016 r. 146 375 32734

42 122

271 264

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrocone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe

za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrze$nia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

Niezbadane skrécone skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych

1 stycznia — 1 stycznia —
30 wrzesnia 30 wrzesnia
2017 r. 2016 .
Zysk netto za okres sprawozdawczy 19 067 16 546
Amortyzacja 55 156 52 896
Zyk z tytutu réznic kursowych -6 037 -5 468
Odsetki za okres 21648 19 017
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej 124 0
Podatek dochodowy naliczony ujety w wyniku biezgcego okresu 6 887 -6 834
Amortyzacja pomocy publicznej -632 -1679
Wynik na kontraktach terminowych -508 -1555
Wzrost rdznic kursowych z przeliczenia operacji zagranicznych 399 -446
Zmiana stanu
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych -18 610 -8 407
zapasow -11769 627
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 18 770 13 970
zobowigzan z tytutu swiadczen pracowniczych -1019 -1712
rezerw -4 252 7 599
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 79 224 84 554
Odsetki otrzymane 0 0
Podatek dochodowy (zaptacony)/otrzymany -5118 -5282

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej

Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej

Wptywy ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych 26 135
Odsetki otrzymane 67 71
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwa-

tych -45 717 -31793
Nabycie jednostki zaleznej, po potrgceniu przejetych srodkéw pienieznych 0 -9692

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej

Sptata kredytow i pozyczek -321 684 -21 446
Zwiekszenie kredytéw i pozyczek 350 000 0
Emisja akgcji 0 80 864
Wypftaty dywidendy -16 842 -14 585
Zaptacone odsetki -29 705 -26 587
Optata z tytutu wykupu i koszty refinansowania -20519 0
Pozostata dziatalnosé finansowa -1 606 103

Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci finansowej

Przeptywy pieniezne razem

Zmiana stanu srodkéw pienieznych -11 874 56 342
Srodki pieniezne na poczatek okresu 20731
Srodki pieniezne na koniec okresu 77 073

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego $rédrocznego
sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrocone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe

za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrze$nia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO) n P F LEI D E R E R

Noty objasniajace do skroconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego
za okres trzech i dziewieciu miesigcy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

INFORMACJE OGOLNE

Pfleiderer Group S.A. (,Spotka”, ,Podmiot Dominujgcy”) jest zarejestrowang w Polsce spdtka akcyjng, ktorej akcje znajdu-
ja sie w publicznym obrocie. Przed dniem 30 wrzes$nia 2016 r. Spotka prowadzita dziatalnosé pod firmg ,Pfleiderer Graje-
wo S.A.”.

Spdétka wpisana jest do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
Woroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, IV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS
0000011422.

Siedziba Spétki znajduje sie we Wroctawiu przy ul. Strzegomskiej 42AB. Do dnia 30 wrzesnia 2016 r. siedzibg Spotki byto
Grajewo, ul. Wiérowa 1.

Wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) dziatalnos$¢ gospodarcza Podmiotu Dominujgcego jest zarejestrowana pod
numerem 16217.

Niniejsze srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Pfleiderer Group S.A. obej-
muje Srédroczne skrocone dane finansowe Spétki oraz jej jednostek zaleznych (zwanych tgcznie , Grupg Kapitatowg”).
Zarzad Spotki w dniu 7 listopada 2017 r. zatwierdzit niniejsze sprawozdanie finansowe.

Grupa Kapitatowa Pfleiderer Group S.A. (,,Grupa Kapitatowa” lub , Grupa Kapitatowa Pfleiderer”) przede wszystkim zaj-

muje sie produkcja i oklejaniem drewna oraz wyrobdw drewnopochodnych i wykariczaniem papierem, a takze prowadzi
dziatalnos$¢ w zakresie handlu krajowego i zagranicznego.

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO)

Noty objasniajace do skroconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego

za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

STRUKTURA GRUPY KAPITAtOWEJ

Spotka Pfleiderer Group S.A. jest Podmiotem Dominujgcym wobec nastepujacych jednostek zaleznych:

Europa Wschodnia

x PFLEIDERER

30 wrzesnia
2017 r.

31 grudnia
2016 .

Jura Polska Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%
Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%
Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0. Grajewo 100% 100%
Pfleiderer Wieruszow Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan

S.A.) Wieruszéw 100% 100%
Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. Wroctaw 100% 100%
Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. Kedzierzyn-Kozle 100% 100%
Unifloor Sp. z 0.0. (w likwidacji) Wieruszéw 100% 100%

Europa Zachodnia 30 w;z()els;|: 31 g;gfg':
PCF GmbH (dawniej Pfleiderer GmbH) Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Austria GmbH Wieden, Austria 100% 0%
Pfleiderer Southeast Europe S.R.L. Bukareszt, Rumunia 100% 0%
Pfleiderer Deutschland GmbH (dawniej Pfleiderer Holzwerk-

stoffe GmbH) Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Neumarkt GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Gutersloh GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Leutkirch GmbH Leutkirch, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Erwerbergesellschaft mbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Arnsberg GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Baruth GmbH Baruth, Niemcy 100% 100%
Heller Holz GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
JURA-Spedition GmbH Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer France S.A.S. Reims, Francja 100% 100%
Pfleiderer Benelux B.V. Deventer, Holandia 100% 100%

Rapperswil, Szwajca-
Pfleiderer Suisse AG ria 100% 100%
Pfleiderer UK Ltd. Macclesfield, Wielka 100% 100%
Brytania

Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH & Co. KG Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Infrastrukturtechnik GmbH & Co. KG (w upadtosci)  Neumarkt, Niemcy 100% 100%
Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-GmbH (w upadto-

$ci) Disseldorf, Niemcy 100% 100%
Allgduer Holzindustrie und Impragnierwerk Aulendorf GmbH

(w likwidacji) Aulendorf, Niemcy 100% 100%
Blitz 11-446 GmbH (w likwidacji) Neumarkt, Niemcy 100% 100%

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania
finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO) n P F LEI D E R E R

Noty objasniajace do skroconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego
za okres trzech i dziewieciu miesigcy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

PODSTAWA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

a) Deklaracja zgodnosci

Niniejsze srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z wymogami MSR
34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é¢ finansowa” zatwierdzonymi do stosowania przez Unie Europejska oraz w zakresie
okreslonym rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wy-
maganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (tekst jednolity: Dz.U. z 2014 r., poz. 133)
(,Rozporzadzenie”).

b) Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Niniejsze Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadami (polity-
kg) rachunkowosci opisanymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowe] Pfleiderer
Grajewo S.A. za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2016 r. Niniejsze sSrédroczne skrécone skonsolidowane sprawozda-
nie finansowe nie zawiera wszystkich informacji, ktére nalezy uwzgledni¢ w rocznych sprawozdaniach finansowych, dla-
tego nalezy je czyta¢ w powigzaniu ze zbadanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapita-
towej za rok zakonczony 31 grudnia 2016 r.

Grupa Kapitatowa zamierza zastosowac nowe standardy, zmiany standardow i interpretacje, ktére zostaty opublikowane,
ale nie weszty jeszcze w zycie na dzien publikacji niniejszego skréconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego, do okreséw, dla ktérych beda obowigzywaty po raz pierwszy. Wptyw zastosowania nowych standardéw,
zmian standardow i interpretacji na roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2016 r. zostat oszacowany w
rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w nocie 3a.

c) Podstawa wyceny

Niniejsze srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadg kosztu
historycznego, z wyjatkiem pochodnych instrumentéw finansowych oraz nieruchomosci inwestycyjnych, ktore sg wyce-
niane wedtug wartosci godziwej.

Niniejsze srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w oparciu o zatozenie, ze
Grupa Kapitatowa Pfleiderer Group S.A. bedzie kontynuowata prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w dajacej sie prze-
widziec przysztosci.

d) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji
Kwoty w niniejszym $rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostaty przedstawione w euro
(EUR), a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano inaczej, zostaty zaokrgglone do tysigca (tys. EUR).

Walutg funkcjonalng Pfleiderer Group S.A. jako Podmiotu Dominujgcego jest ztoty polski. Niemniej jednak okoto dwie
trzecie przychoddéw Grupy Kapitatowej realizowane jest przez Segment Zachodni w euro, a dodatkowo nie bez znaczenia
pozostaje udziat polskiej sprzedazy prowadzonej w euro. Segment Zachodni stanowi ponad dwie trzecie aktywow Grupy
Kapitatowej (jak rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne i prawne oraz zapasy) oraz wiekszos¢ zobowigzan Gru-
py. Biorac pod uwage udziat transakcji przeprowadzanych w euro oraz wartosci aktywow i pasywéw, poczawszy od dnia
1 stycznia 2016 r. Grupa Kapitatowa Pfleiderer wybrata euro jako walute prezentacji w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

e) Szacunkiiosady

Sporzadzenie niniejszego Srodrocznego sprawozdania finansowego wymagato od Zarzgdu dokonania osgdéw oraz sza-
cunkow i zatozen, ktére majg wptyw na przyjete zasady rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywow, pasywow,
przychoddw oraz kosztéw. Faktyczne kwoty mogg sie rézni¢ od takich kwot szacunkowych.

Szacunki i zatozenia sg weryfikowane na biezgco. Wszelkie zmiany szacunkéw ksiegowych sg ujmowane w okresie zaist-

nienia danej zmiany lub w biezacym okresie i przysztych okresach, jezeli zmiana szacunku dotyczy zaréwno biezgcego
okresu, jak i przysztych okresow.

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO) n P F LEI D E R E R

Noty objasniajace do skroconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego
za okres trzech i dziewieciu miesigcy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

Grupa Kapitatowa na biezgco prowadzi przeglad swoich aktywdw, a w razie koniecznosci ksieguje ewentualne straty z
tytutu trwatej utraty wartosci w rachunku zyskéw i strat. Odpisy dotyczg gtéwnie naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
w zapaséw, np. w materiatéw i wyrobdw gotowych. Ponadto Grupa Kapitatowa przeprowadza przeglady okreséw uzyt-
kowania srodkdéw i czynnikdw majgcych wptyw na wartos¢ odzyskiwalng aktywéw trwatych.

Zatozenia i niepewno$¢ oszacowan

e Okresy uzytkowania rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych — ustalone w
oparciu o szacowane okresy uzytkowania rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i praw-
nych weryfikowane przynajmniej raz w roku,

e Wartosc¢ firmy, odzyskiwalna warto$¢ niefinansowych aktywoéw trwatych — w przypadku przestanek do dokona-
nia odpisu z tytutu utraty wartosci, wartos¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z nastepujgcych dwéch war-
tosci: wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowej (opartej na zdyskontowanych
przeptywach pienieznych), poprzez zastosowanie odpowiedniej stopy dyskontowej (koszt kapitatu, stopa wzro-
stu),

¢ Podatek dochodowy od oséb prawnych i naleznosci z tytutu dotacji rzgdowych — ujecie aktywow z tytutu odro-
czonego podatku dochodowego; dostepnos¢ przysztego dochodu do opodatkowania, w stosunku do ktérego
moga by¢ rozliczone straty podatkowe przeniesione na kolejny okres; dostepnos¢ przysztego dochodu do opo-
datkowania, w stosunku do ktérego naleznosci z tytutu dotacji rzadowych mogg zosta¢ wykorzystane,

¢ Wycena zobowigzan z tytutu swiadczen pracowniczych — $wiadczenia pracownicze wyceniane sg przez aktuariu-
sza. Wycena opiera sie na zatozeniach dotyczacych stép procentowych, wzrostu wynagrodzen, wskaznika inflacji
i rotacji zatrudnienia,

* Rezerwy i zobowigzania warunkowe — rozpoznanie rezerw oraz zobowigzan warunkowych wymaga oszacowania
prawdopodobnych wyptywéw korzysci ekonomicznych oraz jak najlepszych szacunkéw naktadéw niezbednych
do wykonania biezgcych zobowigzan na koniec okresu sprawozdawczego.

¢ Wycena instrumentéw finansowych — wartos¢ godziwa instrumentdw finansowych ustalana jest w oparciu o
modele wyceny instrumentow finansowych.

SEGMENTY OPERACYJNE

Grupa Kapitatowa Pfleiderer sktada sie obecnie z dwéch w duzej mierze niezaleznych segmentéw operacyjnych, beda-
cych aktualnie przedmiotem ogdlnego projektu integracyjnego. Projekt ten znajduje sie obecnie na etapie realizacji, a
jego spodziewanym rezultatem jest stworzenie w petni zintegrowanej spotki europejskiej. Grupa Kapitatowa podejmuje
kroki majgce na celu stworzenie w petni zintegrowanego podmiotu i pomimo wcigz istniejgcego podziatu regionalnego i
prawnego na odrebne segmenty operacyjne, stanie sie coraz bardziej zintegrowanym, jednym przedsiebiorstwem w
przysztosci.

Grupa Kapitatowa okreslita dwa segmenty operacyjne — Europe Zachodnig i Europe Wschodnig. Oba segmenty sg ele-

mentami Grupy Kapitatowej, ktére generujg przychody i ponoszg wydatki. Wyniki dziatalnosci obu segmentéw podlegaja
regularnej kontroli przez gtéwny organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych Spotki.

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO) n P F LEI D E R E R

Noty objasniajace do skroconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

W podziale na segmenty operacyjne wyniki finansowe przedstawiajg sie nastepujgco:

Za okres dziewieciu miesiecy zakonczony 30 wrze$nia 2017 r.:

Europa Za- Europa
ch%dnia Wschodnpia FERS TS

Konsolidacja Grupa Kapita-

towa

Przychody zewnetrzne 530 896 220014 0 750910
Przychody miedzysegmentowe 6 929 60 536 -67 465 0
Zysk/strata przed podatkiem dochodowym 17 080 8535 339 25954
Wynik finansowy (+koszty/-przychody) 15 227 -11 -112 15104
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 32307 8524 227 41 058
Amortyzacja (koszt) 41 268 13 965 -77 55 156
EBITDA 73 575 22 489 150 96 214
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne -65 307 -20182 -363 -85 852
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 1420 0 0 1420
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 335815 0 0 335815
Zadtuzenie netto 271928 -20 182 -363 251 383
Naleznosci przed factoringiem 78 535 46 397 0 124 932
Zapasy 64 993 39571 1 104 565
Zobowigzania -68 360 -51929 -1 -120 290
Kapitat obrotowy netto przed factoringiem 0] 109 207
Naktady inwestycyjne segmentu 0] 43 625
Rzeczowe aktywa trwate 359 068 167 105 0 526 173
Wartosci niematerialne i prawne 75 168 9726 0 84 894
Zaliczki zaptacone na srodki trwate 15132 1693 0 16 825

Za okres dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2016 r.:

Europa Za- Europa
chF:)dnia Wschod npia ozl

Konsolidacja Grupa Kapita-

towa

Przychody zewnetrzne 466 229 229 575 0 695 804
Przychody miedzysegmentowe 4186 22 059 -26 245 0
Zysk/strata przed podatkiem dochodowym -8 759 18 620 -149 9712
Wynik finansowy (+koszty/-przychody) 13 965 -416 0 13 549
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 5206 18 204 -149 23 261
Amortyzacja (koszt) 40543 12 353 0 52 896
EBITDA 45 749 30 557 -149 76 157
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne -64 965 -11743 -365 -77 073
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 4547 0 0 4547
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 330555 0 0 330555
Zadtuzenie netto 270 137 -11 743 -365 258 029
Naleznosci przed factoringiem 62 376 44 808 0 107 184
Zapasy 60 740 35116 0 95 856
Zobowigzania -55 538 -39177 0 -94 715
Kapitat obrotowy netto przed factoringiem (0] 108 325
Naktady inwestycyjne segmentu (0] 32532

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania
finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO) n P F LEI D E R E R

Noty objasniajace do skroconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrzes$nia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

Rzeczowe aktywa trwate 370598 163 365 0 533963
Wartosci niematerialne i prawne 85 820 6539 0 92 359
Zaliczki zaptacone na $rodki trwate 1927 8 604 0 10531

SEZONOWOSC DZIALALNOSCI
Sprzedaz ptyt wiérowych podlega zmianom sezonowym, w szczegdlnosci zmianom zwigzanym z sezonowym charakte-

rem cyklu robdt budowlanych. Najwyzsza sprzedaz rejestrowana jest w drugiej potowie roku, zas najnizsza sprzedaz jest
zazwyczaj generowana w drugim kwartale roku kalendarzowego.

PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

6.1 Ujete w zysku lub stracie za dany okres:

1 stycznia — 1 stycznia — 1 lipca— 1 lipca —
30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2017 r. 2016 . 2017 r. 2016r.
Przychody z tytutu odsetek 1383 2581 15 822
Pozostate przychody finansowe (przeszacowanie
obligacji HYB) 6762 0 -2 097 0
Przychody finansowe 8 145 2581 -2 082 822
Koszty z tytutu odsetek -22 952 -21 595 -6 743 -8 109
Pozostate koszty finansowe (koszt wykupu) -6 334 -3 -41 0
Koszty finansowe -29 286 -21 598 -6 784 -8 109
Réznice kursowe 6 554 5470 -2191 4 889
Straty z przeliczenia pozycji finansowej w walutach
obcych -517 -2 -34 0
Wynik na pozostatych operacjach finansowych 6 037 5468 -2225 4 889
Koszty finansowe netto -15 104 -13 549 -11 091 -2 398

Z powodu szybszej sptaty niepodporzadkowanych obligacji zabezpieczonych (1 sierpnia 2017 r.), Grupa Kapitatowa wyka-
zata przychody finansowe w wysokosci 6 762 tys. EUR z tytutu przeszacowania wyceny kredytu z wartosci godziwe;j
(328,4 mIn EUR na koniec maja 2017 r.) do zamortyzowanego kosztu (321,6 min EUR na dzien 1 sierpnia 2017 r.; zdys-
kontowana w czasie kwota 319 miIn EUR z dnia 30 czerwca 2017 r.). Jednoczesnie Grupa Kapitatowa wykazata koszty
optaty za wykup w wysokosci 6 334 tys. EUR (zdyskontowana wzgledem korica czerwca).

Najbardziej istotng pozycje kosztéw odsetkowych stanowig zaptacone odsetki od niepodporzadkowanych obligacji za-
bezpieczonych (korporacyjnych) oprocentowanych na 7,875%.

Rdznice kursowe w wysokosci 6,6 min EUR (5,5 mln EUR za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2016 r.) dotyczg

wyceny bilansowej wewnatrzgrupowej pozyczki z waluty nominalnej (EUR) do waluty funkcjonalnej (PLN) na dzien
bilansowy.

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego.
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6.2 Ujete w pozostatych catkowitych dochodach:

1 stycznia — 1 stycznia — 1 lipca — 1 lipca —

30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia 30 wrzesnia
2017 r. 2016 r. 2017 r. 2016 .

Zabezpieczenie przeptywow pienieznych — czes¢

efektywna zmian wartosci godziwej z uwzglednie-

niem podatku odroczonego 1146 -426 -257 656
Zabezpieczenie przeptywodw pienieznych — przekla-

syfikowane do zysku lub straty z uwzglednieniem

podatku odroczonego -508 174 -77 463
Zabezpieczenie przeptywodw pienieznych z nabycia

jednostki zaleznej przeklasyfikowane do wartosci

firmy z uwzglednieniem podatku odroczonego 0 917 0 0

638 665 -334 1119

7. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

W 2017 r. Grupa Kapitatowa kontynuuje realizacje swojego wieloletniego programu inwestycyjnego, majgcego na celu
dostosowanie potencjatu produkcyjnego do potrzeb rynkowych oraz poprawy efektywnosci kosztowe] i wydajnosci pro-
dukcyjnej. Naktady inwestycyjne zrealizowane w okresie dziewieciu miesiecy zakoriczonym 30 wrze$nia 2017 r. wyniosty
43 625 tys. EUR (tgcznie z zaptaconymi zaliczkami), podczas gdy naktady inwestycyjne tgcznie z zaliczkami za okres dzie-
wieciu miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 r. wyniosty 31 802 tys. EUR i 52 038 tys. EUR za caty rok obrotowy 2016.

Na dzient 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa posiadata zobowigzania umowne zaciggniete w celu nabycia rzeczowych
aktywoéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych. Zobowigzania te wynikajg z umoéw zawartych przez jed-
nostki Grupy Kapitatowej w zwigzku z realizacjg zamierzen inwestycyjnych. Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. najbardziej
istotne kwoty dotyczyty nowego urzgdzenia do recyklingu, nowej linii lakierniczej, elektrofiltru dla suszarni wiérow Bison
w Grajewie i modernizacji istniejacej linii szlifierskiej.

30 wrzesnia 31 grudnia 2016

2017 r. r.
Rzeczowe aktywa trwate 26 101 8761
Wartosci niematerialne i prawne 1922 27
Zobowigzania z tytutu nabycia 28 023 8788

8. PODATEK DOCHODOWY

W dniu 27 stycznia 2017 r. na potrzeby rozliczania podatku dochodowego od oséb prawnych zarejestrowana zostata w
Polsce podatkowa grupa kapitatowa. Grupa Kapitatowa rozpoczeta rok podatkowy w dniu 1 maja 2017 r.

Umowa PGK obejmuje nastepujgce jednostki: Pfleiderer Polska Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Wieru-
szow Sp. z 0.0., Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0., Jura Polska Sp. z 0.0.

Umowa PGK zostata zawarta na nastepujace 3 lata podatkowe tj.:
1 maja 2017 r. — 31 grudnia 2017 r.

1 stycznia 2018 r. — 31 grudnia 2018 r.

1 stycznia 2019 r. — 31 grudnia 2019 r.

Koszt z tytutu podatku dochodowego obejmuje czes¢ biezacy i czes¢ odroczong. Koszt z tytutu podatku dochodowego

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania
finansowego.

17



10.

GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO) n P F L E I D E R E R

Noty objasniajace do skroconego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego
za okres trzech i dziewieciu miesigcy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

jest ujmowany jako najlepsze oszacowanie Sredniowazonej rocznej stawki podatku dochodowego przewidywanej dla
catego roku pomnozonej przez dochdd przed opodatkowaniem wypracowany w danym okresie $rédrocznym.

Polskie spoétki Grupy Kapitatowe]j podlegajg opodatkowaniu stawkg podatku dochodowego od oséb prawnych wynoszgca
19% (w poprzednim roku: 19%). Niemieckie spoétki Grupy Kapitatowej podlegajg opodatkowaniu stawka podatku docho-
dowego od osdb prawnych wynoszacg 15% oraz zobowigzane sg uiszcza¢ doptate solidarnosciowg w wysokosci 5,5%
obliczang od podatku dochodowego od osdb prawnych (+0,83 punktu procentowego), a takze podlegajg opodatkowaniu
podatkiem handlowym o $redniej stawce w wysokosci 13,02%, co przektada sie na faczng stawke obcigzer podatkowych
wynoszaca 28,85%. Do pozostatych spdtek zagranicznych zastosowanie majg odpowiednie lokalne stawki podatkowe.

Wszelkie wahania stawki podatkowej w stosunku do stawki obowigzujgcej w poprzednim roku spowodowane sg gtéwnie
lokalnymi réznicami stawki podatkowej, w szczegdlnosci w Niemczech, gdzie Srednia stopa podatkowa wynosi 28,85%, a
takze licznymi statymi réznicami wystepujacymi w obrebie niemieckiej grupy podatkowej.

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | UStUG ORAZ POZOSTALE

30 wrzesnia 2017 r. 31 grudnia 2016 .

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 35263 18 370
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug od podmiotéw powigzanych 7 8
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe czynne 3457 1652
Naleznosci krotkoterminowe z tytutu podatku VAT 6307 2 857
Pozostate naleznosci 12 409 19644
Razem 57 443 42 531

Pozostate naleznosci w kwocie 12 409 tys. EUR wykazane na dzien 30 wrzesnia 2017 r. (19 644 tys. EUR na dzien 31
grudnia 2016 r.) obejmujg miedzy innymi:

e 9748 tys. EUR (10 079 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2016 r.) dotyczgce zaangazowania w cze$ci kwoty wie-
rzytelnosci sprzedanych do faktora i odzwierciadlajgce poziom ponoszonego ryzyka;

e 835 tys. EUR (3 409 tys. EUR na dzier 31 grudnia 2016 r.) srodkdéw pienieznych o ograniczonej mozliwosci
dysponowania na rachunku bankowym,, utrzymywanych w celu zaspokojenia roszczen wierzycieli w poste-
powaniu upadtosciowym (Segment Zachodni);

e 1016 tys. EUR (1 216 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2016 r.) naleznosci z tytutu zwrotu podatku od energii
elektrycznej (Segment Zachodni)

KAPITAt WLASNY

Wartos¢ nominalna akcji jest wyrazona w ztotych polskich, w zwigzku z czym kwota tej pozycji zostata wykazana w walu-
cie lokalnej (ostatni wiersz tabeli ponizej) i przeliczona na euro wedtug historycznych kurséw wymiany:

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego.
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30 wrzesnia 31 grudnia

2017 r. 2016 r.

Wartos¢ nominalna kapitatu zaktadowego (PLN) 21351332 21351332
Liczba akcji na poczatek okresu (w petni optaconych) 64 701 007 49 624 000
Liczba akcji na koniec okresu (w petni optaconych) 64 701 007 64 701 007
Wartos$¢ nominalna jednej akcji w PLN 0,33 0,33

Warto$¢ nominalna kapitatu zaktadowego przeliczona na euro wedtug historycznych kurséw walutowych ksztattowata sie
nastepujgco:

30 wrzesnia 31 grudnia

2017 r. 2016 r.

Wartos¢ nominalna kapitatu zaktadowego (tys. EUR) 6 692 6 692
Liczba akcji na poczatek okresu (w petni optaconych) 64 701 007 49 624 000
Liczba akcji na koniec okresu (w petni optaconych) 64 701 007 64 701 007

Wszystkie akcje wyemitowane przez Grupe Kapitatowg sg akcjami zwyktymi. Posiadaczom akcji zwyktych przystuguje
prawo do ustalanej okresowo dywidendy oraz do jednego gtosu na akcje na walnych zgromadzeniach Spotki. Wszystkie
akcje uprawniajg w jednakowym stopniu do majatku Spétki w przypadku podziatu majatku.

Struktura wtasnos$ciowa na dzien bilansowy przedstawia sie nastepujgco:

. . . .. Udziat we Liczba % gtosow
Struktura akcjonariatu Liczba akgcji TS e gna W2
Strategic Value Partners LLC 19183 149 29,65% 19 183 149 29,65%
Atlantik S.A. 12 474 561 19,28% 12 474 561 19,28%
Nationale Nederlanden OFE 6 400 000 9,89% 6 400 000 9,89%
Aviva OFE Aviva BZ WBK 6 000 000 9,27% 6 000 000 9,27%
Pozostali akcjonariusze 20 643 297 31,91% 20 643 297 31,91%
Razem 64 701 007 100% 64 701 007 100%

wedtug ostatnich dostepnych informacji

Ogtoszenie programu odkupu akcji wiasnych

W dniu 12 pazdziernika 2017 r. Spétka odkupita 3 235 050 akcji wtasnych. Podstawg nabycia akcji wtasnych byto zapro-
szenie do sktadania ofert sprzedazy akcji Spotki ogtoszone przez Spotke w dniu 20 wrzesnia 2017 r. Ponadto nabycie akcji
wtasnych zostato dokonane w zwigzku z realizacjg programu odkupu akcji wtasnych zatwierdzonego uchwata zwyczajne-
go walnego zgromadzenia Spdtki z dnia 21 czerwca 2017 r. Cena nabycia akcji wtasnych wyniosta 47 PLN za jedna akcje.
taczna cena wszystkich nabytych akcji wyniosta 152 047 350 PLN.

taczna wartos¢ nominalna nabytych akcji wtasnych wynosi 1 067 566,50 PLN, co stanowi okoto 5% kapitatu zaktadowego
Spotki. Odkupione akcje wtasne uprawniajg posiadacza do tgcznej ilosci okoto 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spot-
ki, co stanowi okoto 5% ogdlnej liczby gtoséw w Spdice, pod warunkiem ze Spdtka nie wykona prawa gtosu z akcji wita-
snych.

Zgodnie z uchwatg zwyczajnego walnego zgromadzenia Spétki z dnia 21 czerwca 2017 r. akcje odkupione w ramach pro-
gramu mogg zostac: (i) zaoferowane osobom uprawnionym do nabycia akcji w ramach programu motywacyjnego w
Spoétce; (ii) umorzone; lub (iii) w inny sposdb zbyte przez Zarzad Spotki w celu realizacji potrzeb wynikajgcych z dziatalno-
sci Spoftki.

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego.
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Dywidendy

W dniu 25 kwietnia 2017 r. Zarzad Jednostki Dominujacej przyjat rekomendacje dotyczacy podziatu zysku netto Jednostki
Dominujgcej za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r., przewidujgcg wyptate dywidendy dla akcjonariuszy
Spotki w tgcznej kwocie 16 456 tys. EUR (71 171 tys. PLN), co stanowi 1,10 PLN na kazdg akcje.

Pozostata czes¢ zysku netto Jednostki Dominujgcej za rok 2016 w kwocie 31 123 tys. EUR (135 885 tys. PLN) zostata
zarekomendowana do przeznaczenia na kapitat zapasowy Jednostki Dominujacej.

Dnia 9 maja 2017 r. powyzsza rekomendacja Zarzadu zostata pozytywnie zaopiniowana przez Rade Nadzorczg Jednostki
Dominujacej.

W dniu 21 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Pfleiderer Group S.A. podjeto uchwate w sprawie podziatu
zysku netto za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r., przewidujgcg wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki w
wysokosci 71 171 107,70 PLN, co stanowi 1,10 PLN za kazda akcje Spétki. Wszystkie akcje Spétki, tj. 64 701 007 akcji
podlegaja dywidendzie. Ponadto Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki ustalito nastepujgce terminy: 1) dzien dywiden-
dy (tzn. termin sporzadzenia wykazu akcjonariuszy spetniajgcych wymagania do otrzymania dywidendy) wyznaczono na
5 lipca 2017 r., oraz 2) termin wyptaty dywidendy wyznaczono na 19 lipca 2017 r.

KREDYTY | POZYCZKI

Kredyty i pozyczki dtugoterminowe

30 wrzesnia 31 grudnia

2017 r. 2016 .

Dtugoterminowa czes$¢ obligacji oprocentowanych 0 329762
Kredyty bankowe 335815 0
Razem 335 815 329 762

Kredyty i pozyczki krétkoterminowe

30 wrzesnia 31 grudnia

2017 r. 2016 r.

Krétkoterminowa czesc obligacji oprocentowanych 0 10 555

Pozostate zobowigzania oprocentowane 1420 343

Razem 1420 10 898
Kredyty bankowe

Umowa kredytéw niepodporz adkowanych obowi azujgca od 1 sierpnia 2017 r.

W dniu 13 kwietnia 2017 r. Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH wraz z niektérymi z jej niemieckich i polskich jednostek
zaleznych, Credit Suisse International, Deutsche Bank AG Oddziat w Londynie, Goldman Sachs Bank z USA wraz z innymi
podmiotami dziatajgcymi w charakterze organizatoréw konsorcjum, Wilmington Trust (London) Limited i Trigon Dom
Maklerski S.A. jako agenci zabezpieczenia (,Agent Zabezpieczenia”) wraz z innymi podmiotami zawarty umowe kredytow
nadrzednych w wysokosci 450 000 000 EUR, ktdrej wykorzystanie nastgpito 1 sierpnia 2017 r. Pfleiderer wykorzystat
kwoty tych kredytéw do sptaty zabezpieczonych obligacji nadrzednych wyemitowanych w dniu 27 czerwca 2014 r. (PCF
GmbH) i sfinansowania zadtuzenia z tytutu obowigzujgcych umoéw kredytowych zawartych pierwotnie 4 lipca 2014 r. oraz
do sfinansowania ogélnych potrzeb korporacyjnych Grupy Kapitatowej i potrzeb zwigzanych z jej kapitatem obrotowym.
Kwota 450 000 000 EUR sktada sie z kredytu terminowego transzy B (,, TLB”) w wysokosci 350 000 000 EUR (PCF GmbH)
Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego.
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udzielonego na okres siedmiu lat — w petni wyptaconego — i odnawialnych linii kredytowych udzielonych na okres pieciu
lat w wysokosci 50 000 000 EUR (Kredyt Odnawialny nr 1) i 211 480 000 PLN (Kredyt Odnawialny nr 2).

Na dzien sprawozdawczy powyzsze Kredyty Odnawialne nie zostaty wykorzystane w formie gotéwkowej, natomiast wy-
stawione zostaty gwarancje bankowe w ramach Kredytu Odnawialnego nr 2 na tgczng kwote 7 265 tys. PLN oraz akredy-
tywy na kwote 2 733 tys. EUR. Kredyt Odnawialny nr 1 zostat czesciowo wykorzystany w formie gwarancji bankowych
w kwocie 2 262 tys. EUR oraz 1 559 tys. PLN (362 tys. EUR). Odsetki z tytutu wyptat gotdwkowych naliczane sg w oparciu
o EURIBOR (w przypadku wyptat w euro) plus marza, WIBOR (w przypadku wyptat w ztotych) plus marza, LIBOR (w przy-
padku wyptat w innych walutach) plus marza.

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego.
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Finansowanie Segmentu Wschodniego (wytaczajac faktoring oraz leasing operacyjny)

30 wrzesnia 2017 r. 31 grudnia 2016 .

STOPA CZAS CZAS LIMIT KWOTA KWOTA LIMIT KWOTA KWOTA

KREDYTODAWCA WALUTA TRWANIA KREDYTO  WYKORZYSTA  NIEWYKORZYSTA  KREDYTO  WYKORZYSTA  NIEWYKORZY

PROCENTOWA  TRWANIA OD DO WY W EUR NA W EUR NA W EUR WY W EUR NA W EUR STANA W EUR

Odnawialna linia kredytowa (PLN)

WIBOR + 19 stycznia 1 sierpnia

) . "
Bank Millennium S.A. PLN marsa 2016+, 2017, ) 0 0 0 2267 0 2267
Bank Millennium S.A. (Pomocnicze) PLN W;z?i? 4 '”tegr" 2016 125563’:'3 *) 0 0 0 7129 0 7129
. WIBOR + 19 stycznia 1 sierpnia %
Bank Zachodni WBK S.A. PLN marsa 20161 20171 ) 0 0 0 4535 0 4535
Bank Zachodni WBK S.A. (Pomocnicze) PLN W;z?i? 4 '”tegr" 2016 125563’:'3 *) 0 0 0 6 802 0 6 802
. WIBOR + 19 stycznia 1 sierpnia %
PKO Bank Polski S.A. PLN marsa 2016 . 2017 1. ) 0 0 0 4535 0 4535
PKO Bank Polski S.A. (Pomocnicze) PLN W;z?z? 4 '”tegr° 2016 1255‘9;?:'3 *) 0 0 0 6802 0 6802
. WIBOR + 19 stycznia 1 sierpnia %
Alior Bank S.A. PLN marsa 2016 T. 2017r. ) 0 0 0 6 802 0 6 802
Alior Bank S.A. (Pomocnicze) PLN W;z?z? 4 '”tegr° 2016 1255‘9;?:'3 *) 0 0 0 4535 0 4535
. . WIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia
Bank Millennium S.A. PLN maria 2017r. 2022, 17938 0 17938 0 0 0
. WIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia
Alior Bank S.A. PLN maria 2017r. 2022, 18 320 0 18320 0 0 0
- WIBOR + 1 sierpnia 1 sierpnia
Raiffeisen Bank Polska S.A. PLN maria 2017r. 2022t 7581 0 7 581 0 0 0
Gwarancje Segment Wschodni
Bank Millenium S.A. PLN 1;5{?:"’ 125('3?2”:'3 ¥ x) 4831 4831 1487 1487
gwarancja bankowa/gwarancje bankowe na rzecz 27 stycznia 28 lutego
Lasow Paristwowych 2014 r. 2018'r. 1626 1626 1428 1428
gwarancja bankowa wydana na rzecz Descont Sp. 22 wrzesnia 20 wrzesnia 62 62 59 59
zo.0. 2015'r. 2019 r.

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO)

Noty objasniajace do skréconego skonsolidowanego s$rédrocznego sprawozdania finansowego za okres trzech i dziewieciu miesiecy

zakoniczony 30 wrzesnia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

31 stycznia

15 grudnia

x PFLEIDERER

Akredytywa 430 500 EUR 20171 20171 141 141 0 0

Akredytywa 1 092 000 EUR Zzzzzf;‘:ca 222'3';::“3 1047 1047 0 0

Akredytywa 1 700 000 EUR Zgzzii;p:ia 302";12;?"” 1955 1955 0 0

Limit kart kredytowych

Bank Millenium S.A. PLN 1;5{5’?3 125332”:.“ x) k) 465 0 465 453 20 433
RAZEM SEGMENT WSCHODNI 49133 4831 44303 45 347 1507 43840

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO)

Noty objasniajace do skréconego skonsolidowanego s$rédrocznego sprawozdania finansowego za okres trzech i dziewieciu miesiecy
zakoniczony 30 wrzesnia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

x PFLEIDERER

Finansowanie Segment Zachodni (z wytgczeniem programu ABCP i leasingu operacyjnego)

30 wrzesnia 2017 r.

31 grudnia 2016 .
KWOTA KWOTA

LIMIT KWOTA

KREDYTO  WYKORZYSTA NIEWYKORZYSTA KREDYTO WYKORZYSTA  NIEWYKORZYSTA

TRWANIAOD TRWANIA DO WY NA W EUR NA W EUR WY W EUR NA NA

STOPA CZAS CZAS KWOTA LIMIT

KREDYTODAWCA PROCENTOWA

WALUTA

Odnawialna linia kredytowa (EUR)

EUR

EUR

BNP Paribas EUR  EURIBOR+maria Iipc?.2014 1258‘*;;’:?3 *) 0 0 0 15000 0 15 000
Kfw EUR  EURIBOR+marza  +1Pca2014  lsierpnia 0 0 0 15 000 0 15 000
r. 2017 r.

Commerzbank AG EUR  EURIBOR+maria Iipc?.2014 1258‘*;;’:?3 *) 0 0 0 3000 0 3000
Commerzbank AG (Pomocnicze) EUR  EURIBOR+marza 'ipcf.ZOM 1255‘9{;’:.“ x) *x) 0 0 0 9672 0 9672
Deutsche Bank AG EUR  EURIBOR+maria Iipc?.2014 1258‘*;;’:?3 *) 0 0 0 7500 0 7500
Deutsche Bank AG (Pomocnicze) EUR EURIBOR + marza 4 Iipc? 2014 12539{;):ia *) 0 0 0 6 000 0 6 000
Alior Bank S.A. EUR  EURIBOR +marza 125391?':3 1;?;;:?3 5000 0 5000 0 0 0
Bank of China EUR  EURIBOR +marza  © Zst'flr;’:'a ! Zst'fzr;rr”a 10000 0 10 000 0 0 0
Commerzbank AG EUR  EURIBOR +marza 1255‘9{;’:.“ 125332”:.“ *rk) 12376 0 12376 0 0 0
Deutsche Bank AG EUR  EURIBOR +marza  © ngelr;’:'a ! ngezr;:'a 12 000 0 12 000 0 0 0
Raiffeisen Bank Polska S.A. EUR  EURIBOR +marza 1255‘9{;’:.“ 125332”:.“ 5000 0 5000 0 0 0
Gwarancje Segment Zachodni

Commerzbank AG EUR 1258‘*;;’:?3 1253*;;:?3 ¥ ) 2624 2624 0 2328 2328 0
gwarancja bankowa wystawiona w EUR 2262 2262 0 2092 2092

gwarancja bankowa wystawiona w PLN 362 362 236 236

Deutsche Bank AG (Pomocnicze - Gwarancje) EUR 4 lipca 2014 1 sierpnia *) 0 0 0 1500 0 1500

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.

(DAWNIEJ GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GRAJEWO)
Noty objasniajace do skréconego skonsolidowanego s$rédrocznego sprawozdania finansowego za okres trzech i dziewieciu miesiecy n PF LEI DERER

zakoriczony 30 wrzes$nia 2017 r.
(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro)

r. 2017r.

. . 1 sierpnia 1 sierpnia
Deutsche Bank AG (Pomocnicze - Gwarancje) 20171 20221 3000 0 3000 0 0 0
Pozostate instrumenty diuzne
Wydane niepodporzadkowane obligacje zabez- EUR 7 lipca 2014 1 sierpnia %) 0 0 0 321 684 321 684 0
pieczone r. 2017 r.

. 1 sierpnia 1 sierpnia

Kredyt terminowy transzy B (TLB) EUR 20171 2024 1. 350 000 350 000 0 0 0 0
RAZEM SEGMENT ZACHODNI 400 000 352 624 47 376 381 684 324 012 57 672

*) Restrukturyzacja finansowania dokonana zostata 1 sierpnia 2017 r. Pierwotny termin obowigzywania: 30 kwietnia 2019 r.
**) Wyptaty ze starych instrumentéw pomocniczych zostaty rolowane do nowych instrumentéw pomocniczych w ramach nowego finansowania
**%) taczny limit odnawialnych linii kredytowych w Commerzbank AG wynosi 15 min EUR, uwzgledniajac linie gotdwkowa i pomocniczg wykorzystywang na potrzeby gwarancji

Noty objasniajace stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego.
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12.

13.

GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrocone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

Zobowigzania z tytutu pozyczek od podmiotéw powigzanych

W dniu 25 wrzesnia PCF GmbH jako pozyczkodawca i jednostka dominujgca Pfleiderer Group S.A. jako pozyczko-
biorca podpisaty umowe pozyczki w wysokosci 36,849 tysiecy Euro. Celem pozyczki byto zapewnienie finansowania
na zakup akcji wtasnych. Przelew pozyczki nastgpit 2 pazdziernika 2017, nastepnie 11 pazdziernika 2017 niewyko-
rzystana kwota 1 493 tysigce EUR zostata zwrdcona pozyczkodawcy.

Pozyczka nie ma wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe (jest eliminowana).

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych pozyczek od jedno-
stek powigzanych.

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW | UStUG ORAZ POZOSTALE

30 wrzesnia 2017 r. 31 grudnia 2016 r.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 120 290 89 059
Zobowigzania z tytutu faktoringu 26 399 32793
Zobowigzania zwigzane z postepowaniem upadtosciowym PCF

GmbH 7748 10322
Zobowigzania z tytutu podatku VAT 819 486
Zobowigzania z tytutu naktadéw inwestycyjnych 381 2527
Zobowigzania z tytutu instrumentéw pochodnych (transakcji termi-

nowych) 160 724
Zaliczki na dostawy 32 354
Pozostate zobowigzania 17 442 25 149
Razem 173 271 161414

Pozostate zobowigzania na dziert 30 wrzes$nia 2017 r. sktadajg sie gtdwnie z nastepujgcych pozycji:

e rozliczenia miedzyokresowe z tytutu postepowania antymonopolowego w wysokosci 3 150 tys. EUR (7 650
tys. EUR na dzien 31 grudnia 2016 r.),

e zobowigzanie podatkowe zwigzane z przejeciem w wysokosci 5 167 tys. EUR (5 422 tys. EUR na dzien 31
grudnia 2016 r.),

e pozostate zobowigzania podatkowe w wysokosci 2 249 tys. EUR (2 311 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2016
r.), oraz

e rezerwy na koszty uprawnien do emisji w kwocie 479 tys. EUR (616 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2016 r.),

e pozostate rozliczenia miedzyokresowe kosztéw w wysokosci 2 113 tys. EUR (1 335 tys. EUR na dzien 31
grudnia 2016 r.).

INSTRUMENTY FINANSOWE

13.1. Wartosci godziwa aktywow i zobowigzan finansowych

Wartosc godziwa aktywow i zobowigzan finansowych jest zblizona do ich wartosci bilansowej na dzien 30 wrzesnia
2017 r.i 31 grudnia 2016 .

13.2. Wycena aktywow i zobowigzan finansowych w wartosci godziwej
Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa posiadata 13 otwartych kontraktéw forward o wartosci nominalnej

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego
sprawozdania finansowego.
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14.

GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrécone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

wynoszgcej 19 300 tys. EUR. Wartos$¢ godziwa otwartych kontraktéw terminowych wyniosta 79 tys. EUR w akty-
wach i 160 tys. EUR w pasywach - warto$¢ godziwa poziom 2.

Na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa Kapitatowa posiadata 15 otwartych kontraktéw forward na sprzedaz EUR za PLN
o wartosci nominalnej wynoszgcej 31 100 tys. EUR. Wartos¢ godziwa otwartych kontraktéw terminowych wyniosta
724 tys. EUR (zobowigzanie) - wartos¢ godziwa poziom 2.

Do szacowania wartosci godziwej terminowych kontraktdw walutowych stosuje sie techniki poréwnywania danych
rynkowych. Warto$¢ godziwa oparta jest na notowaniach maklerskich. Podobne kontrakty stanowiag przedmiot
obrotu na aktywnym rynku, zas ich notowania odzwierciedlajg wartos¢ rzeczywistych transakcji zawieranych na
podobnych instrumentach.

ZABEZPIECZENIA

W dniu 13 kwietnia 2017 r. Grupa Kapitatowa sfinalizowata i podpisata umowy refinansowania dotyczgce niepod-
porzadkowanych zabezpieczonych linii kredytowych o wartosci 450,0 min EUR, obejmujace:
e 7-letni kredyt terminowy typu covenant-lite transzy B w kwocie 350,0 mIin EUR z marzg procentowg
325 pb. (limit dolny Euribor: 0,75%) i 99,0 OID, oraz
e 5-letni kredyt odnawialny w kwocie 100,0 min EUR z marzg procentowa 300 pb. (limit dolny Euribor:
0%).

Wptywy z powyzszych kredytow zostaty wykorzystane na wykup wszystkich niepodporzadkowanych obligacji za-
bezpieczonych o wartosci 321 684 000 EUR i oprocentowaniu 7,875% wyemitowanych przez PCF GmbH (dawnigj
Pfleiderer GmbH) (,,Obligacje”) w catosSci, na zrefinansowanie obecnej niepodporzgdkowanej zabezpieczonej od-
nawialnej linii kredytowe] oraz sfinansowanie zwigzanych z tym optat transakcyjnych, premii oraz kosztéw z tytutu
wykupu oraz na ogdlne cele korporacyjne i kapitat obrotowy.

Zabezpieczenia na podstawie umowy kredytéw niepodporzagdkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r. (jednostki
polskie)

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13
kwietnia 2017 r., Pfleiderer Group S.A. w dniu 1 sierpnia 2017 r. ustanowita zastaw finansowy i — z zastrzezeniem
dokonania wpisu do rejestru — zastaw rejestrowy na udziatach spétki Pfleiderer Polska sp. z 0.0. oraz udzielita pet-
nomocnictwa do egzekucji praw z zastawionych udziatéw na rzecz spétki Trigon Dom Maklerski S.A. (,,Polski Agent
Zabezpieczenia”).

Po pierwszym uruchomieniu kredytdw na podstawie umowy kredytéw niepodporzgdkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r., istniejgce zabezpieczenia udzielone przez polskie podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowej Pfleiderer w
odniesieniu do wierzytelnosci Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, dziatajgcego jako agent zabez-
pieczenia (,,Agent Zabezpieczenia”), wynikajgcych z zadtuzenia powstatego na podstawie umowy kredytowej za-
wartej dnia 4 lipca 2014 r. (z pdzniejszymi zmianami) obejmujacej finansowanie do limitu 60 min EUR i 200 mlIn
PLN oraz umowy z dnia 4 lipca 2014 r. (z pdzniejszymi zmianami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A. oraz niekté-
rymi z jej spotek zaleznych jako kredytobiorcami, Agentem Zabezpieczenia i niektorymi instytucjami finansowymi
jako pierwotnymi kredytodawcami zobowigzan wynikajacych z niepodporzgdkowanych obligacji zabezpieczonych o
oprocentowaniu 7,875%, wyemitowanych przez PCF GmbH, o terminie wymagalnosci przypadajgcym na 1 sierpnia
2017 r. w facznej kwocie 321 684 tys. EUR, zostaty zwolnione.

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13
kwietnia 2017 r. zostaty udzielone nastepujgce zabezpieczenia na rzecz kredytodawcow:

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego
sprawozdania finansowego.
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GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrécone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

(i) Pfleiderer Group S.A. zawarta umowe w sprawie zastawow finansowych i rejestrowych na udziatach spotek Pfle-
iderer Wieruszow Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Graje-
wo sp. z 0.0. i Pfleiderer Silekol sp. z 0.0. oraz udzielita petnomocnictwa do egzekucji praw z zastawionych udziatow
tych spoétek na rzecz spotki Trigon Dom Maklerski S.A. (,,Polski Agent Zabezpieczenia”).

(ii) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszow Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Graje-
wo Sp. z o0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z o0.0., Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. zawarty umowy
w sprawie zastawdéw finansowych i rejestrowych na rachunkach bankowych oraz udzielity Polskiemu Agentowi
Zabezpieczenia petnomocnictw do rozporzgdzania srodkami z ich rachunkéw bankowych.

(iii) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszéw Sp. z o.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Graje-
wo Sp. z o0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z o0.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. zawarty umowy
w sprawie cesji praw na podstawie umow handlowych, umoéw kredytow wewngtrzgrupowych i umow ubezpiecze-
nia.

(iv) Nastepujace hipoteki zostaty ustanowione na rzecz Polskiego Agenta Zabezpieczenia:

a) Hipoteka na nieruchomosciach i prawach wieczystego uzytkowania przystugujgcych Pfleiderer Wieruszéw
Sp. z o0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.) w Wieruszowie, Wieruszowie/Klatce i Wieruszo-
wie/Pieczyskach;

b) Hipoteka na prawach wieczystego uzytkowania przystugujacych Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0. w Gra-
jewie; oraz
c) Hipoteka na nieruchomosciach i prawach wieczystego uzytkowania przystugujgcych Pfleiderer Silekol Sp. z

0.0. w Kedzierzynie-Kozlu.

(v) Pfleiderer Group S.A., Pfleiderer Wieruszow Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Graje-
wo Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z o0.0. i Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0. ztozyty oswiad-
czenia o poddaniu sie egzekucji na rzecz Agenta Zabezpieczenia.

Zabezpieczenia na podstawie umowy kredytow niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r. (jednostki
niemieckie)

Po pierwszym uruchomieniu kredytdw na podstawie umowy kredytéw niepodporzgdkowanych z dnia 13 kwietnia
2017 r., istniejace zabezpieczenia udzielone przez niemieckie podmioty nalezace do Grupy Kapitatowej Pfleiderer w
odniesieniu do wierzytelnosci Commerzbank Aktiengesellschaft, Filiale Luxemburg, dziatajacego jako agent zabez-
pieczenia (,Agent Zabezpieczenia”), wynikajacych z zadtuzenia powstatego na podstawie umowy kredytowej za-
wartej dnia 4 lipca 2014 r. (z pdzniejszymi zmianami) obejmujacej finansowanie do limitu 60 min EUR i 200 mlIn
PLN oraz umowy z dnia 4 lipca 2014 r. (z pdzniejszymi zmianami) pomiedzy m.in. Pfleiderer Group S.A. oraz niekto-
rymi z jej spétek zaleznych jako kredytobiorcami, Agentem Zabezpieczenia i niektdrymi instytucjami finansowymi
jako pierwotnymi kredytodawcami zobowigzan wynikajacych z niepodporzgdkowanych obligacji zabezpieczonych o
oprocentowaniu 7,875%, wyemitowanych przez PCF GmbH, o terminie wymagalnosci przypadajgcym na 1 sierpnia
2017 r. w facznej kwocie 321 684 tys. EUR, zostaty zwolnione.

W celu zabezpieczenia nowych zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13
kwietnia 2017 r. zostaty udzielone nastepujace zabezpieczenia na rzecz kredytodawcéw:

(i) Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH jako zastawcy ustanowili zastawy na udziatach

spotek PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleide-
rer Gltersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH.

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego
sprawozdania finansowego.
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15.

GRUPA KAPITALOWA PFLEIDERER GROUP S.A.
Niezbadane skrécone skonsolidowane srédroczne sprawozdanie finansowe
za okres trzech i dziewieciu miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2017 r.

(wszystkie dane liczbowe przedstawiono w tysigcach euro, o ile nie wskazano inaczej)

(ii) PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer
Gutersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako zastawcy ustanowili zastawy na swoich
gtéwnych rachunkach bankowych.

(iii) PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH, Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer
Gutersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH i Pfleiderer Baruth GmbH jako cedenci ustanowili zabezpieczenie na
swoich wierzytelnosciach w ramach pozyczek od jednostek powigzanych, istotnych naleznosciach handlowych oraz
naleznosciach ubezpieczeniowych.

(iv) Uiszczone niemieckie optaty gruntowe zostaty objete cesjg na rzecz Agenta Zabezpieczenia.

Gwarancje udzielone przez cztonkéw Grupy Kapitatowej

Na dzien 13 kwietnia 2017 r. cze$¢ jednostek nalezgcych do Grupy Kapitatowej zwigzana byta udzielonymi gwaran-
cjami sptaty zobowigzan wynikajgcych z umowy kredytéw niepodporzadkowanych w wysokosci 450 000 000 EUR.
Jednostkami tymi sg: Pfleiderer Group S.A., PCF GmbH, Pfleiderer Deutschland GmbH, Pfleiderer Neumarkt GmbH,
Pfleiderer Leutkirch GmbH, Pfleiderer Gltersloh GmbH, Pfleiderer Arnsberg GmbH, Pfleiderer Baruth GmbH, Pflei-
derer Wieruszéw Sp. z 0.0. (dawniej Pfleiderer Prospan S.A.), Pfleiderer MDF Grajewo Sp. z 0.0., Pfleiderer Grajewo
Sp. z 0.0., Pfleiderer Polska Sp. z o0.0., Pfleiderer Silekol Sp. z 0.0.

Kwoty pozostajgce do sptaty z tytutu niepodporzgdkowanego odnawialnego kredytu zabezpieczonego z dnia 4 lipca
2014 r. oraz obligacji niepodporzgdkowanych wyemitowanych w dniu 27 czerwca 2014 r. zostaty zrefinansowane
srodkami pozyskanymi na podstawie umowy kredytéw niepodporzadkowanych z dnia 13 kwietnia 2017 r.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie posiadata zadnych stwierdzonych istotnych zobowigzan warun-
kowych oprécz potencjalnego zobowigzania (z wyjgtkiem kwot juz wykazanych w bilansie) wynikajgcego z poste-
powania antymonopolowego oraz potencjalnego zobowigzania podatkowego, o ktérych mowa ponize;j.

Europa Wschodnia:

Po kontroli przeprowadzonej w pazdzierniku 2011 r., w dniu 30 marca 2012 r. Urzad Ochrony Konkurencji i Konsu-
mentow (,,UOKiK”) wszczat postepowanie przeciwko Kronospan Szczecinek sp. z 0.0., Kronospan Mielec sp. z o.0.,
Kronopol sp. z 0.0., Pfleiderer Group S.A. (dawniej Pfleiderer Grajewo S.A.) i Pfleiderer Wieruszéw Sp. z 0.0. (wcze-
Sniej Pfleiderer Prospan S.A.) w sprawie ewentualnego horyzontalnego ustalania cen i wymiany informacji dotyczg-
cych warunkdéw sprzedazy na rynku ptyt wiérowych i pilSniowych w Polsce, co moze stanowi¢ naruszenie art. 6
Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow oraz art. 101 ust. 1 lit. a) Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europej-
skiej. Maksymalne grzywny, ktore UOKiK moze natozyé w tym postepowaniu na Pfleiderer Group S.A. i / lub Pflei-
derer Wieruszéw Sp. z 0.0. wynoszg 10% ich przychodéw podatkowych za rok poprzedzajgcy wydanie orzeczenia o
naruszeniu zasad. Data zakoriczenia tego postepowania nie jest jeszcze znana.

Na dzien publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie ma pewnosci, czy UOKiK ustali
jakiekolwiek naruszenia art. 6 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz art. 101 ust. 1 lit. a) Traktatu o
funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Na obecnym etapie, biorgc pod uwage, ze tego rodzaju postepowanie ma cha-
rakter szczegdétowego badania faktéw i obarczone jest duzg niepewnoscig jego efektdw, oraz iz nie mozna oszaco-
wac wyniku i potencjalnych skutkdw finansowych tego dtugiego i wcigz trwajgcego dochodzenia, zarzad stwierdzit,
iz nie zostaty spetnione wszystkie przestanki wymagajgce utworzenia rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym
na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w srédrocznym skréconym skonsolidowa-
nym sprawozdaniu finansowym.

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego
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Europa Zachodnia:

Wczesniejsze dochodzenie niemieckiego Federalnego Urzedu Antymonopolowego wszczete w 2009 r. zakonczyto
sie w 2011 r., stwierdzeniem, iz PCF GmbH (a nastepnie Pfleiderer AG) i niektérzy konkurenci w okresie od 2004 r.
do 2007 r. naruszyli niemieckie prawo antymonopolowe poprzez koordynacje podwyzek cen i cen minimalnych na
rynku niemieckim. W konsekwencji, we wrzesniu 2011 r., niemiecki Federalny Urzad Antymonopolowy natozyt na
te grupe uczestnikdw rynku oraz pewnych oséb fizycznych, kary w tgcznej wysokosci 42 milionéw EUR, w zwigzku z
naruszeniem niemieckiego i europejskiego prawa antymonopolowego, poprzez zawarcie uméw niezgodnych z
zasadami konkurencji. Czes$¢ kary przypadajgca na PCF GmbH zostata uregulowana w rocznych ratach i w catosci
zaptacona do konca roku 2016.

Zgodnie z opisem ponizej, w zwigzku z naruszeniami prawa antymonopolowego, dwdch klientow pozwato Grupe
Kapitatowg Pfleiderer o odszkodowanie. Firmy te domagajg sie rekompensaty w zwigzku z tymi naruszeniami.
Efekty prowadzonych negocjacji lub postepowan pozasgdowych sg obecnie trudne do przewidzenia. Zgodnie z
najlepsza wiedzg Zarzadu, szacunkowe rozliczenia miedzyokresowe dotyczgce naruszen prawa antymonopolowego
na dzien 30 wrzesnia 2017 r. wynoszg 3 150 tys. EUR i obejmujg koszty postepowania sagdowego z udziatem spoétki
Classen oraz koszty prawne i ugdd pozasgdowych dotyczgcych roszczen spétki Oeseder. W zaleznosci od wyniku
negocjacji i/ lub postepowania, Grupa Kapitatowa moze by¢ zobowigzana do dokonania znacznych ptatnosci.

Istnieje ryzyko dodatkowych roszczen odszkodowawczych ze stron trzecich, w tym klientdw, wobec Grupy Kapita-
towej. Wielkos¢ ewentualnych roszczen tego rodzaju nie moze byé obecnie precyzyjnie oszacowana, ale nalezy
przyja¢, iz kwoty moga by¢ znaczgce. Zmaterializowanie sie ktéregokolwiek z powyzszych ryzyk moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej, jej sytuacje finansowgq lub wyniki operacyjne.

W grudniu 2012 r., W. Classen GmbH & Co. KG (,,Classen”), jeden z obecnych klientéw Grupy Kapitatowe] Pfleide-
rer, ztozyt pozew w sgdzie okregowym w Disseldorfie (Landgericht Disseldorf) przeciwko likwidatorowi (Sachwal-
ter) PCF GmbH (wczesniej Pfleiderer AG), zadajgc uznania swojego roszczenia w zestawieniu wierzytelnosci (In-
solvenztabelle) ztozonym w maju 2012 r. Postepowanie upadtosciowe zakonczyto sie w grudniu 2012 roku. W
kwietniu 2013 r., po zakonczeniu postepowania upadtosciowego, Classen rozszerzyt powddztwo na PCF GmbH.
Spétka Classen dochodzita wyptaty przypadajacej na nig kwoty 1,3 min EUR na podstawie roszczenia odszkodo-
wawczego z tytutu takich samych dostaw co w przypadku Pfleiderer Baruth GmbH, zgodnie z opisem przedstawio-
nym ponizej. Wyrokiem z dnia 27 kwietnia 2017 r. sgd okregowy w Dusseldorfie oddalit powddztwo w catosci gdyz
uznat roszczenie wobec likwidatora za niedopuszczalne w zwigzku z brakiem uprawnienia do zgtaszania powdédztwa
w chwili doreczenia roszczenia (wowczas bytemu) likwidatorowi (styczern 2013 r.). W odniesieniu do PCF GmbH,
sad uznat, ze Classen nie dopetnit terminu wytgczenia przewidzianego planem naprawczym. Zgodnie z najlepszg
wiedzg zarzadu, Classen nie ztozyt odwotania od wyroku w wyzszym sgdzie okregowym w Disseldorfie.

W grudniu 2012 roku, Classen ztozyt réwniez pozew o odszkodowanie do sgdu okregowego w Diisseldorfie (Land-
gericht Dusseldorf) wobec Pfleiderer Baruth GmbH (wtedy: Pfleiderer Faserplattenwerk Baruth GmbH) obecnie w
wysokosci okoto 55,4 min EUR (plus odsetki). Postepowanie jest nadal w toku, a wyniki, czyli ewentualne dodatko-
we koszty, ktére mogg wyniknag¢ w zwigzku z tym postepowaniem sgdowym lub kwota przyznanych odszkodowan,
nie sy obecnie mozliwe do oszacowania. Na przestuchaniu w dniu 2 lutego 2017 r. sad nie wskazat jednoznacznie,
czy uznaje roszczenie za merytorycznie uzasadnione. Nastepne przestuchanie zostato zaplanowane na 7 grudnia
2017 r. W rezultacie zarzad ustalit, ze nie spetniono wszystkich warunkéw powodujgcych koniecznos¢ zawigzania
rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dzien 30 wrze$nia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Naliczone koszty prawne zwigzane ze sprawg prowadzong prze-
ciwko spotce Classen zostaty uwzglednione w tgcznej kwocie 3 150 tys. EUR.

W grudniu 2014 r. Alno AG (,,Alno”), jeden z klientéw Grupy Kapitatowej Pfleiderer, podnidst wobec PCF GmbH
roszczenie o znaczgce odszkodowanie, w imieniu wtasnym oraz w imieniu dwdch spoétek zaleznych. Spétka Alno
twierdzi, ze poniosta szkody spowodowane przez Kartel Ptyt Wiérowych i wniosta powddztwo o odszkodowanie
przeciwko PCF GmbH oraz innemu podmiotowi pod koniec grudnia 2015 roku (aktualnie w kwocie min. 28,4 min
EUR plus odsetki). We wrzesniu 2017 r. podpisane zostato porozumienie ugodowe pomiedzy Pfleidererem a za-
rzgdcg masy upadtosciowej Alno, na podstawie ktérego zawarta zostata ugoda w sprawie bezposrednich i posred-
nich roszczen Alno dotyczacych szkéd spowodowanych przez Kartel. Pfleiderer nie bedzie ponosit dalszej solidarne;j
odpowiedzialnosci z tytutu dostaw stanowigcych zobowigzanie pozostatych cztonkéw Kartelu. Tymczasem spotka
Alno rowniez oficjalnie powiadomita sad, ze jej roszczenie wobec Pfleiderera zostato objete zawartg ugoda.

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego
sprawozdania finansowego.
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W grudniu 2012 roku, Oeseder Mobel-Industrie Mathias Weimann GmbH & Co. KG (,,Oeseder”), jeden z klientéw
Grupy Kapitatowej Pfleiderer, ztozyt pozew o odszkodowanie do sadu okregowego w Hanowerze (Landgericht
Hannover) przeciwko Glunz AG w wysokosci okoto 26 milionéw EUR (plus odsetki). Powdd twierdzit, ze ponidst
szkody wyrzgdzone przez Kartel Ptyt Widérowych. Po wystosowaniu przez Glunz AG przypozwania trzeciej strony
(Streitverkiindung), PCF GmbH przytaczyt sie do postepowania sgdowego w charakterze interwenienta ubocznego
(Nebenintervenient). W dniu 31 maja 2016 r. sgd wydat wyrok, uznajac zasadnos¢ ztozenia pozwu i pozostawiajgc
kwestie wysokosci odszkodowania do dalszego postepowania. Glunz AG ztozyt odwotanie od tej decyzji w wyzszym
sgdzie okregowym w Celle. Nastepne przestuchanie zostato zaplanowane na marzec 2018 r. Na dzien 30 wrzesnia
2017 r. Zarzad w oparciu o swojg najlepszg wiedze utworzyt rozliczenie miedzyokresowe na oczekiwany wynik
postepowania, uwzglednione w tgcznej kwocie 3 150 tys. EUR. Obowigzek zaptacenia znaczacych kwot przez PCF
GmbH moze wynikac z roszczenia regresowego (niem. Gesamtschuldnerinnenausgleichsanspruch) wynikajacego z
solidarnej odpowiedzialnosci dtuznikdw (niem. Gesamtschuld), jesli Glunz lub jakakolwiek inna osoba trzecia bedzie
zobowigzana do wyptaty odszkodowania wobec Oesedera. Postepowanie jest nadal w toku, a jego rezultat, czyli
ewentualne dodatkowe koszty, ktére mogg wynikna¢ w zwigzku z postepowaniem sadowym lub kwota przyzna-
nych odszkodowan, mogg sie znaczgco zmienic.

W segmencie Europy Zachodniej wystepujg pewne ryzyka podatkowe. W $wietle zmian w strukturze udziatowej w
2012 roku, istnieje pewne ryzyko zwigzane z rozliczeniem przez Grupe Kapitatowq strat podatkowych z lat ubie-
gtych z zyskami. Ze wzgledu na przejecie przez Atlantik S.A. wszystkich udziatéw w PCF GmbH (poprzednio Pfleide-
rer AG) w listopadzie 2012 roku, straty podatkowe poniesione w 2012 roku przez niemieckie spétki zalezne moga
nie zosta¢ wykorzystane w catosci. Zakres, w jakim dotyczy to réwniez podmiotéw posiadajgcych prawo sktadania
wspdlnych deklaracji podatkowych, nie zostat jeszcze w petni okreslony. Nie mozna wykluczyé, ze organy podatko-
we odrzucg stanowisko przyjete przez Pfleiderer Deutschland GmbH, co moze z kolei prowadzi¢ do ustalenia zale-
gtosci podatkowych. Ponadto w grudniu 2015 r. wystgpita zmiana wspdlnikdw na poziomie wspdlnika PCF GmbH,
co moze prowadzi¢ do niepewnosci co do mozliwosci wykorzystania straty podatkowej za rok obrotowy 2015. Na
dzien 30 wrzesnia 2017 r. zarzad ocenit ryzyko zwigzane z tg niepewng sytuacjg podatkows i ustalit, ze nie spetnio-
no wszystkich warunkow powodujacych koniecznosé zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na
dzien 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu finanso-
wym.

W przypadku dostaw i ustug transgranicznych pomiedzy jednostkami powigzanymi musi by¢ stosowana zasada cen
rynkowych. Spotki z Grupy Kapitatowej Pfleiderer muszg dokumentowac stosowanie tej zasady w Dokumentacji
Cen Transferowych. Spoétki z Grupy Kapitatowe] Pfleiderer mogg wybra¢ metode cen transferowych oraz metode
marzy. Niemniej jednak kontrole podatkowe mogg dokona¢ ustalenia, ze wybrana metoda cen transferowych lub
marzy nie byta prawidtowa. W rezultacie podatki mogg by¢ wyzsze w przypadku alokowanych kosztéw dla dostaw i
ustug pomiedzy jednostkami stowarzyszonymi. Sytuacja taka powodowataby zwiekszenie podatkéw a przez to
stanowi ryzyko. Na dzierh 30 wrzesnia 2017 r. zarzad ocenit ryzyko zwigzane z tg niepewng sytuacjy podatkowq i
ustalit, ze nie spetniono wszystkich warunkéw powodujgcych koniecznos¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigz-
ku z powyzszym na dzien 30 wrzes$nia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w skonsolidowanym spra-
wozdaniu finansowym.

W 2014 r. sp6tka PCF GmbH (wraz z podmiotami zaleznymi) utworzyta odpisy aktualizujgce wartos$é naleznosci od
tzw. spotek ,Non-Core”, tj. spotek bytej Grupy Kapitatowej Pfleiderer, z tytutu zyskéw kursowych od tych nalezno-
$ci, oraz uznata te odpisy aktualizujgce jako koszt uzyskania przychodu. Nie mozna wykluczyé, ze organy podatko-
we odrzucg stanowisko przedstawione przez PCF GmbH, co moze spowodowa¢ dodatkowe ptatnosci z tytutu po-
datku. Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. zarzad ocenit ryzyko zwigzane z tg niepewng sytuacja podatkowg i ustalit, ze
nie spetniono wszystkich warunkéw powodujgcych koniecznosé zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyz-
szym na dzien 30 wrzesnia 2017 r. Grupa Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

PCF GmbH narazona jest takze na ryzyko podatkowe z tytutu zysku z restrukturyzacji odniesionego w 2012 r. w
zwigzku z planem naprawczym. Na podejscie do zyskéw z restrukturyzacji moze wptynac¢ wyrok Najwyzszego Fede-
ralnego Sadu Podatkowego opublikowany 7 lutego 2017 r. (GrS 1/15). Zgodnie z t3 decyzjg, rozporzadzenie Fede-
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ralnego Ministra Finansow z 27 marca 2003 (tzw. ,Sanierungserlass”) zapewniajgce preferencyjne traktowanie
zysku z restrukturyzacji, jest nieprawidtowe. Ta decyzja moze rodzi¢ niepewnos¢ co do szans na uzyskanie od orga-
now podatkowych zwolnienia z podatkéow naleznych od zysku z restrukturyzacji, w zakresie, w jakim PCF nie jest
chronione obowigzujgcymi interpretacjami wydanymi przez wtasciwe wtadze. Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. zarzad
ocenit ryzyko zwigzane z t3 niepewng sytuacjg podatkows i ustalit, ze nie spetniono wszystkich warunkéw powodu-
jacych konieczno$¢ zawigzania rezerwy na ten cel. W zwigzku z powyzszym na dziern 30 wrzesnia 2017 r. Grupa
Kapitatowa nie utworzyta rezerwy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

ISTOTNE TRANSAKCIJE Z JEDNOSTKAMI POWIAZANYMI
W okresie sprawozdawczym nie przeprowadzono innych transakcji z jednostkami powigzanymi poza tymi opisa-
nymi ponizej.
Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kierownictwa
Zgodnie z nowg strukturg organizacyjng w sktad Zarzgdu — wedtug stanu z dnia 30 wrzesnia 2017 r. — wchodza
Thomas Schébinger (Prezes i Dyrektor Generalny), Richard Mayer (Dyrektor Finansowy), Dirk Hardow (Dyrektor

Operacyjny) i lvo Schintz (Dyrektor ds. Sprzedazy). Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. cztonkiem Zarzadu byt takze p.
Rafat Karcz (Dyrektor Administracyjny), jednak ztozyt rezygnacje wchodzacg w zycie z koricem tego dnia.

Wynagrodzenia, wyptacone i nalezne, cztonkéw Zarzadu i cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki wraz z premiami za
okres sprawozdawczy w 2017 r. ksztattowaty sie nastepujaco:

tys. EUR 30 wrzesnia 2017 r. 30 wrzesnia 2016 r.(*)
Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu 3159 2817
Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej 532 405

3691 3222

(*) Kwota wykazana w skréconym skonsolidowanym srédrocznym sprawozdaniu finansowym za okres dziewieciu
miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2016 r. jako wynagrodzenie cztonkdw Zarzadu (3 460 tys. EUR) zostata obliczo-
na metodg kasowg, zas kwota 2 817 tys. EUR zostata obliczona metodg memoriatowg na potrzeby zapewnienia
poréwnywalnosci.

Powyzsze wynagrodzenia obejmujg wszelkie ptatnosci na rzecz cztonkdw Zarzadu, ze wszystkich spétek Grupy Kapi-
tatowej. Zaden z cztonkéw Zarzadu Jednostki Dominujacej nie posiadat niesptaconego zadtuzenia wobec Grupy
Kapitatowej z tytutu pozyczek.

Poza zwyktym wynagrodzeniem p. Rafata Karcza, Grupa Kapitatowa zaksiegowata takze koszt odprawy (Swiadcze-
nia z tytutu rozwigzania stosunku pracy) w zwigzku z jego odwotaniem, w wysokosci 682 tys. EUR.

Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. cztonkowie Zarzadu i cztonkowie Rady Nadzorczej posiadali nastepujacg liczbe akcji
Pfleiderer Group S.A.:

Funkcja Imie i nazwisko Liczba akgji
Prezes Zarzadu Thomas Schabinger 16 250
Cztonek Zarzadu (do 30.09.2017 r.) Rafat Karcz 3472

Pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie posiadali zadnych akcji Jednostki Dominujace;j.
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Zmiany w Zarzgdzie

W dniu 13 wrzes$nia 2017 r. p. Rafat Karcz ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Rezygnacja ta we-
szta w zycie z dniem 30 wrzesnia 2017 r.

Dtugoterminowy program motywacyjny
W dniu 20 wrzesnia 2017 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate w sprawie ustalenia warunkéw dtugotermino-
wego programu motywacyjnego dla wybranych cztonkéw Zarzadu Spoétki (,DPM dla Cztonkdw Zarzadu”).

W dniu 18 pazdziernika 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie ustalenia warun-
kow dtugoterminowego programu motywacyjnego dla wybranych cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki w formie okre-
Slonej przez Rade Nadzorcza (,DPM dla Cztonkéw Rady Nadzorczej”, zas razem z DPM dla Cztonkéw Zarzadu:
»,DPM”).

Zgodnie z warunkami DPM Spodtka zaoferuje wybranym cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej (,Menedzerowie”)
mozliwos¢ nabycia istniejgcych akcji w kapitale zaktadowym Spétki (,,Akcje Oferowane”) za cene wykonania opcji
na kazdg akcje pomnozong przez liczbe Akcji Oferowanych przystugujgcych danemu Menedzerowi (,,Opcja Kup-
na”). Cztonkowie Zarzadu sg uprawnieni do otrzymania tacznej liczby 2 312 146 Akcji Oferowanych za cene wyko-
nania opcji wynoszacg 40 PLN za kazdga akcje. Cztonkowie Rady Nadzorczej sg uprawnieni do otrzymania tgcznej
liczby 424 600 Akcji Oferowanych za cene wykonania opcji wynoszgcg 30 PLN za kazdg akcje. Co do zasady Mene-
dzerowie bedg uprawnieni do otrzymania Akcji Oferowanych, jezeli pozostang cztonkami odpowiedniego organu
Spotki lub jezeli ich powotanie na cztonka danego organu Spoétki wygasnie z powodu okreslonych okolicznosci, w
tym np.: i) Smierci; (i) niepetnosprawnosci, z powodu ktérej dany Menedzer nie bedzie mogt wykonywaé spoczy-
wajacych na nim obowigzkéw cztonka odpowiedniego organu Spoétki; lub (iii) wygasniecia okresu, na ktéry dany
Menedzer zostat powotany na cztonka odpowiedniego organu Spoétki, i niedokonania wyboru tego Menedzera na
kolejng kadencje z powoddw innych niz wystgpienie istotnego naruszenia powierzonych mu obowigzkdw; lub (iv)
odwotania danego Menedzera z odpowiedniego organu Spotki z powoddw innych niz wystgpienie istotnego naru-
szenia powierzonych mu obowigzkow.

Uprawnienia z tytutu Opcji Kupna zostang udzielone w szesciu transzach. Kazda z tych transz uprawnia¢ bedzie
kazdego z Menedzeréw do nabycia odpowiednio 5%, 5%, 7,5%, 10%, 22,5% i 50% (w kazdym przypadku okresla-
nych jako ,Transza”) ogdlnej liczby Akcji Oferowanych przystugujgcych danemu Menedzerowi, jezeli w odniesieniu
do danej Transzy cena akcji Spotki wyniesie odpowiednio 40,00 PLN, 47,00 PLN, 55,00 PLN, 63,00 PLN, 70,00 PLN i
80,00 PLN (,,Weryfikowana Cena Akcji”). Jezeli w okresie 5 (stownie: pieciu) kolejnych lat od daty podjecia uchwaty
w sprawie DPM dla Cztonkéw Rady Nadzorczej Weryfikowana Cena Akcji dla ktorejkolwiek z odpowiednich Transz
nie zostanie osiggnieta, dany Menedzer nieodwotalnie utraci prawo do nabycia takich Akcji Oferowanych bez pra-
wa do otrzymania jakiejkolwiek rekompensaty. Weryfikowana Cena Akcji stanowi: (i) srednig arytmetyczng ceny
rynkowej akcji ustalong na podstawie dziennych srednich notowan wazonych wolumenem obrotéw na koniec
kazdego okresu 70 (stownie: siedemdziesieciu) kolejnych dni sesyjnych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie S.A. w ramach catego okresu obowigzywania DPM, poczgwszy od 1 czerwca 2017 r. (,,Okres Weryfiko-
wania Ceny Akcji”), powiekszong o sume wszystkich dywidend wyptaconych lub zadeklarowanych do wyptaty przez
Spétke w okresie od daty podjecia uchwaty w sprawie DPM dla Cztonkéw Rady Nadzorczej do odpowiedniego
Okresu Weryfikowania Ceny Akcji podzielonej przez liczbe wszystkich akcji kapitale zaktadowym Spétki; lub (ii) cene
otrzymang przez ktéregokolwiek z akcjonariuszy Spoétki posiadajgcego, indywidualnie lub tacznie w przypadku
podmiotdw, w odniesieniu do ktérych posiadane przez nich akcje zostaty zgromadzone zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami dotyczagcymi papieréw wartosciowych na dzien przyjecia uchwaty w sprawie DPM dla Cztonkéw Rady
Nadzorczej, co najmniej 10% akcji w kapitale zaktadowym Spoétki oraz odpowiadajacej im liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki (,Akcjonariusze Znaczacy”) w wyniku bezposredniego lub posredniego przeniesienia przez
Akcjonariuszy Znaczacych takiej facznej liczby akcji, jaka spowodowatoby zmniejszenie posiadanego przez nich
udziatu w ogdlnej liczbie gtosdéw na walnym zgromadzeniu Spoétki ponizej 10%, z wyjatkiem przypadku sprzedazy
akcji przez jednego Akcjonariusza Znaczacego innemu Akcjonariuszowi Znaczacemu lub innym Akcjonariuszom

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego
sprawozdania finansowego.
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Znaczacym.

Kazdemu Menedzerowi przystugiwaé bedzie prawo do wykonania uprawnien w ramach kazdej z Transz i nabycia
odpowiedniej liczby Akcji Oferowanych w terminie 3 (trzech) lat od dnia, w ktéorym dany Menedzer zostanie przez
Spoétke powiadomiony o osiggnieciu Weryfikowanej Ceny Akcji w odniesieniu do danej Transzy. Spétka moze, we-
dtug witasnego uznania, podja¢ decyzje o niewydaniu danemu Menedzerowi Akcji Oferowanych objetych Opcja
Kupna, lecz zamiast tego spetni¢ spoczywajace na niej zobowigzanie w formie pienieznej. Co do zasady Akcje Ofe-
rowane nabyte przez Menedzera beda objete zakazem sprzedazy przez okres 5 (pieciu) kolejnych lat od daty za-
warcia przez danego Menedzera odpowiedniej umowy ze Spétkg w sprawie DPM.

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego niezbadanego skonsolidowanego srédrocznego
sprawozdania finansowego.
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17. POZOSTALE WYDARZENIA PO ZAKONCZENIU OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO

W dniu 12 pazdziernika 2017 r. Spétka odkupita 3 235 050 akcji wiasnych. Wiecej informacji na ten temat zostato
przedstawionych w punkcie 10.

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie wystgpity zadne inne wydarzenia, ktére wymagatyby ujawnienia w
niniejszym skréconym skonsolidowanym srodrocznym sprawozdaniu finansowym.

Thomas Schabinger
Prezes Zarzqdu

Richard Mayer Dirk Hardow
Cztonek Zarzqdu, Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Finansowy Dyrektor Operacyjny

Ivo Schintz
Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor Handlowy

Woroctaw, 7 listopada 2017 r.
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PFLEIDERER GROUP S.A. sl PFLEIDERER

(wszystkie kwoty w tys. PLN)

NIEZBADANE SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

NIEZBADANE SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACII
FINANSOWE)

Aktywa 30.09.2017 31.12.2016
Rzeczowe aktywa trwate 326 353
Inwestycje w podmiotach zaleznych 2109 553 2109 553
Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 75 75
Dtugoterminowe pozyczki udzielone do jednostek zaleznych 106 903 103 069
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1803 -
Aktywa trwate 2218 660 2213 050
Zapasy 119 23
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 15956 6183
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - 852
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 4129 4677
Aktywa obrotowe 20 204 11735
Suma aktywow 2 238 864 2224 785
Kapitat wtasny

Kapitat zaktadowy 21351 21351
Kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej 625 240 625 240
Kapitat rezerwowy 510474 374 589
Zyski zatrzymane 345 404 230138
Kapitat wtasny ogétem 1502 469 1251318
Pasywa

Zobowigzania z tytutu swiadczen pracowniczych 172 172
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego - 184
Zobowigzania dtugoterminowe 172 356
Kredyty i pozyczki 549 066 812 825
Zobowigzania wobec podmiotdéw powigzanych z tytutu papieréw dtuznych 138 936 126 901
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 42 -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 43 389 30 190
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 4790 3195
Zobowigzania krétkoterminowe 736 223 973 111
Suma zobowigzan 736 395 973 467
Suma pasywow 2238 864 2224785



PFLEIDERER GROUP S.A. sl PFLEIDERER

(wszystkie kwoty w tys. PLN)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ORAZ SPRAWOZDANIE Z POZOSTALYCH DOCHODOW
CALKOWITYCH

01.01.2017 01.01.2016 01.07.2017 01.07.2016

30.09.2017 30.09.2016 30.09.2017 30.09.2016

Przychody ze sprzedazy - 395 450 - 95029
Koszty wtasny sprzedazy - (327 412) - (75 709)
Zysk ze sprzedazy - 68 038 - 19 320
Pozostate przychody operacyjne 2432 3411 888 809
Koszty sprzedazy - (25 895) - (7 202)
Koszty ogdlnego zarzadu (27 568) (28 445) (10 467) (9 023)
Pozostate koszty operacyjne (1324) (1 808) (270) (319)
Wynik na dziatalnosci operacyjnej (26 460) 15 301 (9 849) 3585
Przychody finansowe 365 400 94 207 (8 594) 22 157
Koszty finansowe (18 606) (22 752) (5038) (8175)
Przychody/koszty finansowe netto 346 794 71455 (13 632) 13 982
Zysk przed opodatkowaniem 320334 86 756 (23 481) 17 567
Podatek dochodowy 1988 (4 209) (3725) (3 453)

Zysk netto za okres sprawozdawczy 322322 82 547 (27 206) 14 114

Inne catkowite dochody
Pozycje, ktore zostaty lub lub mogg zostac
przeklasyfikowane na zysk lub strate

Efektywna czes$¢ zmian z wyceny wartosci godziwe;j - (3972) - 2832
instrumentéw zabezpieczajacych

Zmiana netto wartosci godziwej instrumentow - (268)
zabezpieczajgcych orzeptywy pieniezne przeklasyfikowana - 994

do zysku lub straty biezgcego okresu
Rozliczenie instrumentdw zabezpieczajgcych nabycie - -

. - 23048
udziatéw
Inne catkowite dochody - 20070 - 2 564
Catkowite dochody za okres 322322 102 617 (27 206) 16 678
Podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcje (w 4,98 130 ) 0,22

ztotych)




PFLEIDERER GROUP S.A.
(wszystkie kwoty w tys. PLN)

x PFLEIDERER

NIEZBADANE SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Kapitat

zaktadowy

Kapitat
zapasowy ze
sprzedazy
akcji powyzej
wartosci
nominalnej

Kapitat
zapasowy

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

Zabezpieczanie
przeptywow
pienieznych

Zyski
zatrzymane

Stan na 1 stycznia 2017 r. 21351 625 240 218 719 140 000 15 870 230138 1251318
Catkowite dochody za okres
Zysk netto - - - - - 322322 322322

Catkowite dochody ogétem za okres - - - - - 322 322 322 322
Transakcje z akcjonariuszami ujete w kapitale

wiasnym

Przeniesienie czesci zysku netto za 2016 r. na kapitat 135 885 (135 885) B
zapasowy

Kapitat rezerwowy na nabycie akcji wtasnych (250 000) 250 000 - -
Przeznaczenie czesci zysku na wyptate dywidendy (71171) (71171)
Transakcje z akcjonariuszami ujete w kapitale ) i (114 115) 250 000 i (207 056) (71171)

wilasnym ogétem
Stan na 30 wrzesnia 2017 r.

Stan na 1 stycznia 2016 r.

Kapitat
zaktadowy

16 376

625 240

Kapitat
zapasowy ze
sprzedazy
akcji powyzej
wartosci
nominalnej

289 806

104 604

Kapitat
zapasowy

538 398

390 000

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

140 000

Zabezpieczania
przeptywow
pienieznych

(1.866)

345 404

Zyski
zatrzymane

92 188

1502 469

1074 902

Catkowite dochody za okres




PFLEIDERER GROUP S.A. n PFLEIDERER

(wszystkie kwoty w tys. PLN)

Zysk netto - - - - 82 547 82 547
Inne catkowite dochody - - - - 20070 20070
Catkowite dochody ogétem za okres 102 617
Transakcje z akcjonariuszami ujete w kapitale

wiasnym

Przeniesienie czesci zysku netto za 2015 r. na kapitat 4405 (4 405) i
zapasowy

Woyptata dywidendy (64 701) (64 701)
Emisja akgcji 4 975 335434 (324 084) - - - 16 325
Transakcje z’akcjonariuszami ujete w kapitale 4975 335434 (319 679) ) i (69 106) (48 376)
wiasnym ogétem

Stan na 30 wrzesnia 2016 r. 625 240 218719 140 000 105 629 1129143
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(wszystkie kwoty w tys. PLN)

PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

x PFLEIDERER

NIEZBADANE SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z

01.01.2017 01.01.2016
30.09.2017 30.09.2016
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjne;j
Zysk netto za okresy sprawozdawcze 322 322 82 547
Korekty: (338 620) (105 801)
Amortyzacja 27 16 497
Zysk z tytutu rdznic kursowych (27 158) (23 732)
Dywidendy i odsetki za okres (319 636) (46 767)
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej - (121)
Podatek dochodowy naliczony (1988) 4209
Zmiana stanu:
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych (3 388) 23625
- Zapasow (96) (351)
- zobowiazan z tytutu dostaw i ustug oraz 12 024 (77 415)
pozostatych
- zobowigzan z tytutu swiadczen pracowniczych 1595 (752)
Wynik na kontraktach terminowych - (994)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjne;j (16 298) (23 254)
Odsetki otrzymane 32 86
Zaptacone odsetki (2) (1)
Podatek dochodowy otrzymany/(zaptacony) 1050 (2 207)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (15 218) (25 376)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy ze zbycia rzeczowych aktywdw trwatych i ) 121
wartosci niematerialnych
Dywidendy otrzymane 81920 65 076
Zaptacone dywidendy (71 171) -
Nabycie udziatéw w jednostce zaleznej - (532 798)
N'abycie .rzeczowych aktywdw trwatych i wartosci () (33 064)
niematerialnych
Udzielenie pozyczki podmiotom zaleznym - (98 000)
Wptywy zwigzane z rozliczeniami instrumentéw ) 21330
pochodnych
Sptata pozyczki udzielonej podmiotom zaleznym - 9500
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 10 745 (567 835)
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci
finansowej
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (1071 522) (1084 150)
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 1083341 1125537
Koszty pozyskania finansowania (6 325)
Wptywy z emisji akcji - 336 345
Zacrc.)gnleue kredytéw i pozyczek od spotek ) 193 919
zaleznych
Zaptacone odsetki (1569) (6 608)
Srodki pieniezne netto w dziatalnosci finansowej 3925 565 043
Przeptywy pieniezne netto ogétem (548) (28 168)
Zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych (548) (28 168)
Srodki pieniezne na poczatek okresu 4677 30983
Srodki pieniezne na koniec okresu 4129 2 815



PFLEIDERER GROUP S.A.

W x PFLEIDERER

Thomas Schabinger
Prezes Zarzgdu

Richard Mayer
Cztonek Zarzqdu, Dyrektor Finansowy

Dirk Hardow
Cztonek Zarzqdu, Dyrektor Operacyjny

Ivo Schintz
Cztonek Zarzqdu,
Dyrektor ds. Sprzedazy

Wroctaw, 7 listopada 2017 r.



