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List Zarzgdu
Szanowni Panstwo, Drodzy Inwestorzy,

oddajemy w Panstwa rece raport za | pétrocze 2019 roku Grupy PCC EXOL. Byt to pomysSiny okres w naszej
historii. Grupa PCC EXOL wypracowata wysoki zysk EBITDA na poziomie 28,1 min zi, zwigkszajgc analogiczny

wynik roku ubiegtego o 27%.

Tak dobre rezultaty to gtdwnie efekt ciggtej pracy nad produktami specjalistycznymi zardbwno w grupie do
zastosowan przemystowych, w ktorej stanowiq wigkszos¢, jak i w grupie do zastosowan kosmetyczno-
detergencyjnych. W konsekwencji Grupa po | pbétroczu 2019 roku osiggneta marze na poziomie 17,5%,

wigkszg o 3,7 p.p. w stosunku do analogicznego okresu 2018 roku.

Dobrym wynikom sprzyjata migdzy innymi konsekwentnie prowadzona polityka handlowa. U jej podstaw
lezy state poszerzanie oferty produktowej, w tym w zakresie produktdw specjalistycznych, oraz

kompleksowa obstuga klientéw z réznych dziedzin przemystu.

Grupa PCC EXOL prowadzi dziatalno§¢ na rynku, na ktérym z roku na rok rosnie popularnos¢ kosmetykow
zawierajgcych sktadniki pochodzenia naturalnego i tagodnie oddziatywujgcych na skére. Stqgd tez,
podazajgc za trendami rynkowymi, obok produktéw masowych, stale rozwijomy grupeg specjalistycznych

surfaktantéw pochodzenia naturalnego.

Dziatalno$¢ Grupy wspierajg rowniez realizowane inwestycje. W koficowej fazie jest inwestycja w budowe
instalacji do produkcji glicyniandéw. Pozwoli ona na wzrost sprzedazy i wprowadzenie do oferty produktéw,
ktére znajdq zastosowanie w produkcji wysokiej jakosci kosmetykéw i Srodkdw higieny osobistej

o tagodnym oddziatywaniu.

Pierwsza potowa roku to zwykle czas podejmowania decyzji w zakresie przeznaczenia zyskéw za ubiegty
rok. Kolejny juz rok z rzedu podzielilismy sige z Akcjonariuszami zyskiem, wyptacajgc dywidende o wartosci

ponad 15,5 min zt.

Pragniemy podziegkowa¢ Panstwu, naszym Inwestorom i Partnerom biznesowym za wspbtprace i zaufanie.

Naszym Pracownikom dziekujemy za ich codzienny udziat w budowaniu pozycji PCC EXOL na rynku.

Rafat Zdon Mirostaw Siwirski

Wiceprezes Zarzqdu Prezes Zarzqgdu
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1. PODSUMOWANIE 1 POLROCZA 2019 ROKU

1.1 Wybrane dane finansowe

01.2019- 01.2018- 01.2019- 01.2018-
Wybrane skonsolidowane dane finansowe 06.2019 06.2018 06.2019 06.2018
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 328 520 329 979 76 614 77 834
Zysk na dziatalnosSci operacyjnej 22 817 17 368 5321 4097
Zysk przed opodatkowaniem 19 412 1967 4527 2823
Zysk netto 17 777 9 457 4146 2231
EBITDA 28 074 22185 6 547 5233
Pozostate dochody catkowite netto (313) 3453 (73) 814
Catkowite dochody ogdtem 17 464 12 910 4073 3045
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 10 507 (3607) 2 450 (851)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej* (18174) (8793) (4 238) (2074)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1137) (7 297) (265) (1721)
Przeptywy pieniezne netto (8804) (19 697) (2 053) (4 646)
Naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartosci
niemateriaine™* 20278 4974 4729 1173
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (tys. szt.) 172 650 172 484 172 650 172 484
Zysk na akcje zwyktqg (w PLN/ w EUR) 0,10 0,05 0,02 0,01
Stan na Stan na Stan na Stan na
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2019 31.12.2018
Aktywa trwate 405 995 390 366 95 483 90783
Aktywa obrotowe 146 997 166 625 34 571 38 750
Kapitat wtasny 254 060 251 415 59 751 58 469
Kapitat akcyjny 172 650 172 484 40 604 4013
Zobowiqzania dtugoterminowe 171655 176 468 40 370 41039
Zobowigzania krétkoterminowe 127 277 129108 29933 30025
Wartoéé ksiegowa na jedng akcje (w PLN/ w EUR) 1,47 1,46 0,35 0,34
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01.2019- 01.2018- 01.2019- 01.2018-
Wybrane jednostkowe dane finansowe 06.2019 06.2018 06.2019 06.2018
tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR
Przychody ze sprzedazy 290708 292 591 67 796 69 015
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 22758 16 913 5 307 3989
Zysk przed opodatkowaniem 17 771 11657 4144 2750
Zysk netto 16 102 9286 3755 2190
EBITDA 27178 20 954 6 338 4943
Catkowite dochody ogdtem 16102 9286 3755 2190
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 11188 (1767) 2609 (417)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej* (18 090) (8 590) (4 219) (2 026)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (1806) (7 057) (421) (1665)
Przeptywy pieniezne netto (8 708) (17 414) (2 031) (4108)
Naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartoSci
niematerialne™ 20173 477 4705 1125
Srednia wazona liczba akcji zwyktych (tys. szt.) 172 650 172 484 172 650 172 484
Zysk na akcje zwykiqg (w PLN/ w EUR) 0,09 0,05 0,02 0,01
Stan na Stan na Stan na Stan na
30.06.2019 31.12.2018 30.06.2019 31.12.2018
Aktywa trwate 411178 396 578 96 702 92227
Aktywa obrotowe 12319 142 865 28 956 33224
Kapitat wtasny 244768 243 485 57 565 56 624
Kapitat akcyjny 172 650 172 484 40 604 4013
Zobowigzania diugoterminowe 168 495 173137 39 627 40 264
Zobowigzania krétkoterminowe 121 034 122 821 28 466 28 563
Wartoéé ksiegowa na jedng akcje (w PLN/ w EUR) 1,42 1,41 0,33 0,33

* Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - wptywy i wydatki zaliczane do dziatalnosci inwestycyjnej, rozumianej jako nabywanie lub

zbywanie sktadnikéw aktywow trwatych i aktywéw finansowych oraz wszystkie z nimi zwigzane pienigzne koszty i korzysci

** Naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i wartoSci niematerialne - nabycia rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych, nie

zawsze tozsame z ptatnosciami za rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne
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1.2 Podsumowanie sytuacji finansowej

W | pbétroczu 2019 roku Grupa PCC EXOL osiggneta zysk netto
na poziomie 17,8 min z, ktéry byt o 8,3 min zt wyzszy od zysku
netto wypracowanego w analogicznym okresie roku
poprzedniego. Wzrost ten jest konsekwencjq wyzszego zysku
EBITDA, ktory zamknat sie na poziomie 28,1 min zt.

Grupa zrealizowata przychody ze sprzedazy na poziomie 328,5
min zt (spadek o 1,5 min zt H/H) oraz marze na sprzedazy na
poziomie 57,4 min z, tj. wyzszq o 12,0 min zt w poréwnaniu do
| pétrocza roku poprzedniego.

Grupa kieruje swojg uwage na rozwdj zaawansowanych
technologicznie produktéw, ekologicznych i tagodnych dia
Srodowiska, w szczegblnosci do zastosowan w kosmetykach
i detergentach. Jednocze$nie rozwijane sq produkty do
zastosowan przemystowych, o specjalistycznych, czesto

unikatowych wtasciwosciach.

Przychody ze sprzedazy produktéw uksztattowaty sie na
poziomie 259,2 min zt i spadty o 8,6 min zt (tj. o 3,2% H/H)
w stosunku do | pétrocza 2018 roku. Jednocze$nie nastqpita
zmiana struktury sprzedazy w podziale na branze. Sprzedaz
produktéw do zastosowah przemystowych wzrosta o0 19,9 min
zt (. o 158% H/H), tym samym udziat surfaktantéw do
zastosowan przemystowych wzrést w strukturze przychodéw
ze sprzedazy produktéw, zarbwno w ujeciu wartoSciowym, jok

i ilosciowym.

Osiggniete rezultaty potwierdzajq ukierunkowanie Grupy na
rozw6j produktéw specjalistycznych, dedykowanych do
licznych branz i réznorodnych zastosowan, ktére stanowiqg

e przychody ze sprzedazy w IH 2019 roku na poziomie 328,5

min zt (-1,5 min zt H/H)

e wzrost marzy brutto do poziomu 57,4 min zt (+12,0 min

H/H)

e wzrost zysku EBITDA do poziomu 28,1 min zt (+5,9 min zt

H/H)

wiekszo§¢ w  branzy surfaktantéw do  zastosowah
przemystowych.

Natomiast sprzedaz produktow do zastosowan
w detergentach i kosmetykach spadta warto§ciowo o0 28,5 min
7t (tj. 0 20,0% H/H). Spadek wartosci jest konsekwencjq nizszych
0 9,2 % iloSci sprzedazy, jak i nizszych cen sprzedazy produktow
masowych, ktére sq silnie skorelowane z cenami surowcéw, co

jest charakterystyczne dla tego rynku.

W | pétroczu 2019 roku nastgpito pogorszenie wyniku na
pozostatej dziatalnosci operacyjnej o 3,9 min z. Zwigzane jest
to gtéwnie z rozpoznaniem w | potroczu 2019 roku nizszego 0 2,2
min zt zysku z tytutu réznic kursowych z dziatalnoSci
operacyjnej, spisaniem w koszty zakoficzonych projektow
rozwojowych w wysokoséci 26 min zt oraz wykazaniem

w przychodach otrzymanych dotacji w kwocie 1,4 min zt.

W poréwnaniu do | pétrocza roku poprzedniego na wynik
wptynety réwniez nizsze o 0,3 min zt koszty finansowe, zwigzane

z nizszymi odsetkami od kredytow.

Tabelal Podstawowe skonsolidowane dane Grupy Kapitatowej PCC EXOL za | potrocze 2019 roku

[wtys. zt] IH 2019 IH 2018
Przychody ze sprzedazy 328 520 329 979
Wynik brutto ze sprzedazy 57 397 45 379
Marza na sprzedazy w % 17,5% 13,8%
Wynik na dziatalnoSci operacyjnej EBIT 22 817 17 368
EBITDA 28 074 22185
Zysk netto 17777 9 457
Stopa zwrotu z aktywow w % 5,0% 3,5%
Stopa zwrotu z kapitatu w % 10,9% 8,0%
Srednie zatrudnienie 285 288
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Natomiast Jednostka Dominujgca w | pétroczu 2019 roku osiggneta zysk EBIT na poziomie 22,8 min zt, wyzszy o 5,8 min zt w poréwnaniu
do analogicznego okresu roku ubiegtego. Pozwolito to na wypracowanie zysku netto na poziomie 16,1 min zt, a tym samym poprawienie
goo68minz (H/H). Jednoczesnie wynik EBITDA wzrést 0 6,2 min zt w poréwnaniu do | pétrocza 2018 roku, osiggajgc poziom 27,2 min

zt. Wptyw na zaprezentowane rezultaty miaty analogiczne czynniki przedstawione w opisie Grupy Kapitatowe;j.

Tabela 2 Podstawowe jednostkowe dane PCC EXOL za | pétrocze 2019 roku

[wtys. zt] IH 2019 IH 2018
Przychody ze sprzedazy 290708 292 591
Wynik brutto ze sprzedazy 49 489 35 941
Marza na sprzedazy w % 17,0% 12,3%
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej 22758 16 913
EBITDA 27178 20 954
Zysk netto 16 102 9286
Stopa zwrotu z aktywow w % 52% 3,6%
Stopa zwrotu z kapitatu w % 1,4% 8,0%
Srednie zatrudnienie 248 246
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2.GRUPA KAPITALOWA PCC EXOL

2.1 Dziatalno$¢ Grupy

Grupa Kapitatowa PCC EXOL (Grupa, Grupa PCC EXOL, Grupa
Kapitatowa, GK PCC EXOL) jest grupq spétek, na czele ktérej
stoi PCC EXOL Spbétka Akcyjna, petnigc funkcje jednostki
dominujgcej (Spoétka, PCC EXOL, Jednostka Dominujgca,
Spoétka Dominujgea, Emitent).

Od sierpnia 2012 roku Spétka PCC EXOL S.A. jest notowana na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Od 2016 roku
Spotka jest rowniez emitentem obligacji, notowanych na rynku

Catalyst.

Spétka powstata w 2008 roku, ale momentem przetomowym
dla jej rozwoju byt rok 2011, w ktérym aportem wniesiono do
Spotki zorganizowanq cze$¢ przedsigbiorstwa PCC Rokita SA,
obejmujgcg Kompleks Srodkéw Powierzchniowo Czynnych.
Tym samym Spétka rozpoczeta produkcje i sprzedaz srodkéw
powierzchniowo  czynnych,  kontynuujgc dziatalnos¢
prowadzong od 50 lat w ramach dzisiejszej spotki PCC Rokita
SA z siedzibg w Brzegu Dolnym.

Zastosowania przemystowe

) e

Farby, lakiery, kleje

]

Gornictwo | wydobycie

[a)
i
<4

Obrébka metalu

Zastosowania kosmetyczno-detergencyjne

g

Biata kosmetyka:
kremy, maseczki, balsamy

Widkiennictwo i tekstylia

Obrébka papieru

Plyny do ptukania tkanin,
ptyny do mycia naczyn

Spotka zajmuje wiodgcg pozycje w zakresie produkcji Srodkow
powierzchniowo czynnych (surfaktantéw) w Polsce oraz
w Europie Wschodniej i Srodkowo-Wschodnie;.

Rynek surfaktantéw jest waznym sektorem gospodarki
w Polsce i na $Swiecie, ze wzgledu na niezwykle szerokie
zastosowanie tych zwiqgzkbw chemicznych w  wielu
dziedzinach przemystu. Wptywajqg one na poprawe jakosci
zycia, a takze umozliwiajq zwigkszenie efektywnosci produkcji
z wykorzystaniem surowcow pochodzqcych ze
zrbwnowazonych zrédet. Rynek ten stanowi jeden z najbardziej
perspektywicznych i zaawansowanych technologicznie
obszaréw przemystu chemicznego. Pozostaje on w dalszym
ciggu domeng firm zlokalizowanych w najbardziej
rozwinigtych gospodarczo regionach S$Swiata, a od lat
potentatem w tej dziedzinie pozostaje Europa Zachodnia,

cho€ trend ten stopniowo zmienia sie w kierunku Azji.

T W

Agrochemikalia Garbarstwo
%
ava
‘00

Budownictwo Wydobycie ropy naftowej

Zele pod prysznic,
szampony, mydta w ptynie

Proszki do prania,
Srodki do czyszczenia
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R6znorodnos¢ potrzeb w branzach, w ktérych stosowane sq
surfaktanty, wymaga od producentéw opracowywania coraz
bardziej innowacyjnych, wydajnych i skutecznych produktow.
Producenci zaangazowani w wytwarzanie surfaktantow
specjalistycznych inwestujg w dziatalno$¢ badawczo-
rozwojowq, nowe technologie oraz innowacyjne rozwigzania
procesowe. Przywigzujg réwniez coraz wigkszqg wage do
aspektoédw srodowiskowych.

Trend ten zauwazany jest w szczegblnoSci w branzy
kosmetykow, detergentdw, farb i lakieréw czy tekstylibw oraz
w branzach typowo specjalistycznych, gdzie poszukiwane sq
nowe, innowacyjne substancje chemiczne bezpieczne dla

ludzi i sSrodowiska.

Konsumpcja  surfaoktantdbw ~ w  branzy  kosmetykow
i detergentdow cechuje sie¢ matq zmiennosciq i utrzyma
tendencje wzrostowq na przestrzeni kolejnych lat (wg raportu
Market Study: Surfactants, Ceresana 2017). Preferencje
konsumentéw ostatecznych determinujq dziatania
producentéw, ktorzy starajg sie dostosowac¢ do trenddw

i potrzeb.

PCCEXOLS.A.

Oferta Spotki PCC EXOL obejmuje kilkaset réznych produktéw
iformulacji  chemicznych.  Produkty  Spétki  znajdujg
zastosowanie zarébwno w branzach przemystowych, jak
i kosmetyczno-detergencyjnych. Do najwazniejszych
obszaréw wykorzystania surfaktantéw nalezq w szczegdlnosci:
artykuty chemii gospodarczej i przemystowej, kosmetyki
(wtym érodki higieny osobistej), farby i lakiery, tworzywa
sztuczne, agrochemikalia czy artykuty budowlane. Znajdujg
one szerokie zastosowanie takze w produkcji wyrobow
spozywczych, farmaceutycznych, wtdkienniczych, skérzanych
i metalowych. Surfaktanty to nie tylko sktadniki réznego
rodzaju produktéw gotowych. Jako samodzielna substancja
petnig rowniez role reagentdéw, ptyndéw funkcyjnych i cieczy
roboczych w przemystowych procesach technicznych
i technologicznych.

Spotka projektuje i produkuje surfaktanty réwniez na specjalne
zamobwienie klientéw, a dzieki modyfikacjom, ktoére
dostosowujg produkty do ich unikalnych potrzeb, spetnia
oczekiwania nawet najbardziej wymagajgcych odbiorcow.

Spoétka PCC EXOL prowadzi produkcje w dwéch lokalizacjach,
tj. w Brzegu Dolnym i Ptocku, tgcznie na pieciu wytwérniach:

Etoksylacja | i Il Siarczanowane | i Il oraz Formulacje
Przemystowe. Obecny potencjat produkcyjny Spotki wynosi
ok. 117 tys. t/r, w zaleznoéci od wytwarzanego asortymentu.
W przypadku produkciji bardziej skomplikowanych
i specjalistycznych produktéw, wydajnos¢ instalacji ulega

zmniejszeniu.

PCC ChemaxInc.

PCC Chemax Inc. nalezy do Grupy PCC od 2006 roku,
natomiast do Grupy Kapitatowej PCC EXOL zostat wigczony od
2013 roku, kiedy to nastgpito nabycie przez PCC EXOL udziatéw
od spotki matki, tj. PCC SE.

PCC Chemax jest spoétkq dziatajgca na rynku Srodkéw
powierzchniowo czynnych od ponad 40 lat. Jej siedziba
znajduje sie w Piedmont w Karolinie Potudniowej w USA. Spotka
zajmuje sie  rozwijaniem i dystrybucjg surfaktantow
specjalistycznych do zastosowan przemystowych, ktoére
wykorzystywane sq jako dodatki w réznych gateziach
przemystu, takich jak branza rafineryjno-wydobywcza, obrobki
metalu, budowlana i wiékiennicza. PCC Chemax operuje na

rynkach obu Ameryk oraz Europy i Azji.

PCC EXOL Kimya Sanayi Ve Ticaret Limited Sirketi (PCC EXOL
Przemyst Chemiczny i Handel sp. z0.0.)

Spoétka z siedzibg w Stambule (Turcjo) dziata w strukturach
Grupy PCC EXOL od 2013 roku.

Gtéwnym zadaniem PCC EXOL Kimya Sanayi Ve Ticaret Limited
Sirketi jest rozwijanie bezposrednio na terenie Turcji oraz
krajow regionu MEA (Middle East and Africa — Srodkowy
Wschéd i Afryka) sprzedazy surfaktantéw oraz formulacji
w obszarze tekstyliow i $rodkéw higieny osobistej oraz
detergentéw. Polega to na aktywnym poszukiwaniu na tych
rynkach klientéw na produkty i ustugi oferowane m.in. przez
PCC EXOL.

W najblizszym okresie dziatania spotki bedq koncentrowac sie
na pozyskiwaniu nowych klientdow operujgcych w branzy
budowlanej, branzy zwigzanej z wydobyciem ropy naftowej
oraz farb i lakieréw.

Elpis Sp. zo.0.

Spoétka nalezy do Grupy PCC EXOL od lipca 2016 roku. PCC EXOL
posiada 50% udziatbw i 50% gtosébw na Zgromadzeniu
Wspoblnikow.
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2.2 Dziatalno§¢ operacyjna w | pétroczu 2019r.

Pierwsze poétrocze 2019 roku Grupa PCC EXOL zakonczyta
lepszymi wynikami niz w analogicznym okresie roku ubiegtego.
Grupa wypracowata wysoki poziom przychoddw ze sprzedazy
o wartosci 3285 min zt na poréwnywalnym poziomie, do
| poétrocza 2018 roku.

Konsekwentnie prowadzona polityka handlowa, ktérej
podstawq jest powiekszajgca sie oferta produktowa, w tym
wzrost udziatu sprzedazy produktéw specjalistycznych oraz
kompleksowa obstuga klientéw z réznych dziedzin przemystu,
daje dobre rezultaty. W potgczeniu ze stale rozwijanymi
i doskonalonymi  produktami specjalistycznymi, zaréwno
wgrupie  produktébw do  zastosowan  kosmetyczno-
detergencynych jak i przemystowych, w | potroczu br. polityka
Grupy przyniosta efekt w postaci osiggnietej skonsolidowanej

marzy na poziomie 17,5%.

Jednoczes$nie nalezy zauwazy¢, iz udziat produktow
masowych w ofercie PCC EXOL jest nadal istotny. Dzieki nim
Spoétka ma mozliwos¢é oferowania komplementarnego
portfolio oraz optymalizowania kosztéw produkcji poprzez
efektywne  wykorzystanie  potencjatu  produkcyjnego.
Charakterystyczne jest to, ze produkty masowe stanowiq
wigkszo§€ w grupie wyroboéw do zastosowan kosmetyczno -
detergencyjnych. Ich ceny sq bardzo silnie skorelowane z
cenami surowcoéw, ktére wl pbtroczu 2019 roku wykazywaty
tendencje spadkowq. W szczegélnosci dotyczyto to petnej
dostepnosci surowcdw oleochemicznych, ktéra spowodowata
spadek cen tych surowcoéw na rynkach swiatowych.

Ponadto nalezy zwréci€ uwage, iz PCC EXOL w ostatnich
miesigcach skoncentrowata sie réwniez na rozwoju oraz
obstudze matych i srednich klientow. W | potroczu 2019 r. Spotka
istotnie zwigkszyta liczbe aktywnych odbiorcéw w stosunku do
| pbtrocza roku ubiegtego. Warte podkreslenia jest, ze na
przestrzeni ostatnich 5 lat byt to bliso dwukrotny wzrost. Wzrost
liczby odbiorcow produktébw PCC EXOL wptywa na
dywersyfikacje kanatéw sprzedazy i obniza ryzyko znaczqcego
spadku sprzedazy, ktéry moze byé spowodowany
zakohczeniem  wspdtpracy handlowej z  klientami o
znaczgcym udziale w strukturze przychodéw. Grupa prowadzi
dziatalno$¢ handlowq przede wszystkim na rynku polskim, na
ktorym w | pétroczu zrealizowata wartoSciowo ponad 47%

swojej sprzedazy. Jednocze$nie rozwija swojg obecnos¢ w

krajach Europy Zachodniej, gdzie sprzedata blisko 23% swoich
produktow.

W zakresie produktéw do zastosowain przemystowych,
w | pbtroczu 2019 roku, w poréwnaniu do 6 miesiecy ubiegtego
roku, zrealizowano wyraznie wyzszg sprzedaz, uzyskujgc
poziom 1455 min z. Wolumen sprzedazy wzrost o 16,4%,
natomiast wartos¢ obrotow poprawita sig o 15,8%. Jest to m.in.
efekt zrealizowanych na przestrzeni ostatnich lat projektow
wdrozeniowych. Wysoki poziom sprzedazy to réwniez
konsekwencja  optymalizowania  sprzedazy  formulaciji
przemystowych i wyrobow specjalistycznych o wysokiej
rentownosci, ale o mniejszym wolumenie sprzedazy,
stanowiqgcych  wigkszo§€ w grupie do zastosowan
przemystowych, wzgledem niskomarzowych —produktow
masowych. Udziat tej grupy produktéow w strukturze
przychoddw ze sprzedazy produktow Grupy stanowit 56,1%,
natomiast w ujeciu ilosciowym wyniést 39,2%. Dziatania Grupy
w zakresie sprzedazy produktéw specjalistycznych wspierata

réwniez spbtka PCC Chemax.

Réwnolegle wdrozono do sprzedazy nowe wyroby
przeznaczone dla segmentu budownictwa, w tym muin.
produkt stosowany jako $rodek spieniajqgcy ptyty gipsowo-
kartonowe, pozwalajgcy na otrzymanie plyty o wiasciwej
strukturze.

Ponadto PCC EXOL w dalszym ciggu rozwija portfolio
produktowe estrow fosforowych, ktére majq zastosowanie
w istotnych dla Spétki branzach czyszczenia przemystowego
i instytucjonalnego oraz agrochemikaliéw. Majgc na uwadze
rozwoj tej grupy produktéw, Spoétka prowadzi inwestycje, ktora
pozwoli na zwiekszenie zdolnoéci produkcyjnych w zakresie
estrow fosforowych. Jednocze$nie Spdtka kontynuuje
rozszerzanie oferty o kolejne produkty niskopienne do mycia
i prania instytucjonalnego. Efektem tych dziotan jest
wprowadzenie do portfolio nowych produktéw dedykowanych
detergentom do zmywarek oraz specjalistycznych
odpieniaczy, przeznaczonych do przemystu spozywczego
i przetwoérstwa papieru,

W obszarze produktéow do zastosowan kosmetyczno-
detergencyjnych, w | poétroczu 2019 r. Grupa odnotowata
spadek wartosci sprzedazy o 20,0%. Jest on przede wszystkim
efektem nizszego poziomu cen produktow masowych

w poréwnaniu do pierwszych dwodch kwartatéw 2018 roku.
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Spoétka podqgzajgc za trendami rynkowymi, stale rozwija grupe
specjalistycznych anionowych zwigzkdw powierzchniowo
czynnych pochodzenia naturalnego o pozqdanych przez
rynek witasciwoSciach. W rezultacie wdrozone zostaty
innowacyjne sktadniki kosmetyczne z nowej linii produktowej -
EXOsoft, ktére sq efektywnymi, ale jednoczesnie delikatnymi
s§rodkami czyszczgcymi i myjgcymi o wiasciwosciach
dezodoryzujgcych. Innym  produktem, wdrozonym do
sprzedazy w | pétroczu roku 2019, jest Srodek z grupy wyrobéw
EXOpearl dodawany do ciektych formulacji kosmetycznych.
Zastosowanie tego srodka skutkuje nadaniem substancii
charakterystycznego wyglgdu tzw. perty, poprawiajgc
estetyke wyroboéw do mycia i pielegnaciji ciata. Co wiecej,
produkt w dominujqcej ilosci zawiera sktadniki pochodzgce
z naturalnych, odnawialnych surowcow.

W prezentowanym okresie dziatania Spotki skupiaty sie
rébwniez na rozszerzeniu gamy produktéw dedykowanych do
branzy detergentéow. W | pétroczu br. Spotka rozpoczeta muin.
produkcje i sprzedaz wyrobu przeznaczonego gtdwnie do
wysokoskoncentrowanych detergentéw do prania w formie
zeli i kapsutek. Rdwnolegle poszerzyta swojq oferte w zakresie
surfaktanédw amfoterycznych o produkt wykazujgcy lepsze
wtasciwosci zageszczajgce w poréwnaniu do oferowanych do
tej pory produktow z serii betain. Produkt ten wychodzi

naprzeciw wysokim oczekiwaniom klientéw kosmetycznych.

Dodatkowo Spétka konsekwentnie rozwijata grupe produktéw
do zastosowan farmaceutycznych. Sq to sktadniki
pomocnicze skierowane do producentdw kohcowych
formulacji farmaceutycznych. Produkty z tej grupy stanowiqg
sktadnik lekéw w formie kapsutek, tabletek czy roztworéw
doustnych. Ich wtasciwosci aplikacyjne pozwalajqg réwniez na
wykorzystanie produktéw jako sktadnikdw masci, past czy
kreméw. Obecni i nowi odbiorcy to producenci wyrobéw
medycznych oraz lekdbw generycznych.

Badania i rozwéj

W zakresie produktéw do zastosowan przemystowych, dia
rynku farb opracowano nowe emulgatory na bazie estréw
fosforowych, w efekcie polepszajgce koficowe wtasciwosci
farb. Z obserwacji rynku wynika, ze sq to produkty, ktérych
udziat systematycznie sie zwigksza.

Dodatkowo wychodzqgc naprzeciw oczekiwaniom
producentéw Srodkébw czystosci - w tym do uzytku
profesjonalnego, w laboratorium badawczym Spoétki sq

opracowywane formulacje bazowe bedqgce inspiracjq dla

klientow Spotki przy kreowaniu wiasnych wyrobow. Tym
samym Spétka rozpoczeta wazny projekt doradztwa
technicznego dla  klientbw w  zakresie  formulacji
detergentowych, dedykowanych do czyszczenia kuchni, w tym
preparatéw do odttuszczania elementéw metalowych iinnych
powierzchni twardych, srodkéw do czyszczenia piekarnikow,
kuchenek mikrofalowych czy tez uniwersalnych aerozoli
czyszczqcych. Kompozycje te zawierajg w swoim sktadzie
surfaktanty z portfolio produktowego PCC EXOL. Wiasciwosci
tych formulacji sq potwierdzane odpowiednimi badaniami
aplikacyjnymi we wspdtpracy z klientami. Spétka ma zamiar
rozszerzyC zakres tego projektu rowniez w kierunku klientow

sktadnikéw kosmetycznych.

Nalezy przy tym zaznaczy€, iz z punktu widzenia producentow
surfaktantéw  branza  Srodkéw czystodci jest wazng
i perspektywiczng dla ich rozwoju, co potwierdza raport
opublikowany w kwietniu br. przez PKO Bank Polski "Branza
chemii gospodarczej - wzrost znaczenia polskich
producentéw na $wiecie”. Surfaktanty jako najistotniejsze
sktadniki produktéw czyszczqcych, odpowiadajg w nich
przede wszystkim za wiaSciwosci detergencyjne oraz
pianotwércze  wyrobu koncowego. Na rynku chemii
gospodarczej wspomniany raport prognozuje wzrosty na
poziomie 1,7% rocznie, z 1,27 mid zt w 2018 roku do 1,34 mld zt
w 2023 roku.

Inwestycje i zdolnosci produkcyjne

W | pbtroczu 2019 r. prowadzone byty zakupy urzqdzeh oraz
prace budowlano-montazowe przy realizacji inwestycji
zwigzanej z budowq instalacji oksyalkilatéw wysokomolowych.
Rozpoczeto réwniez przygotowania do inwestycji budowy
suszarni surfaktantéw anionowych. Pozwoli ona na produkcje
wyrobu na bazie proszku dedykowanego srodkom do prania
i kostkom do toalet.

W koncowej fazie jest inwestycja w budowe instalacji do
produkcji  glicynianéw. Instalacja  przeszta  rozruch

mechaniczny.

W | pétroczu 2019 r. PCC EXOL kontynuowata rozpoczete
projekty zwigzane z modernizacjq isthiejgcych instalacji
i obiektéw. Prowadzone byty prace projektowe dla potrzeb
rozbudowy bazy magazynowej na Wytwérni Etoksylacji ETE-2

w Ptocku oraz Wytworni Siarczanowane Il w Brzegu Dolnym.

W ramach Wytworni Siarczanowane |l prowadzona byta
réwniez inwestycja w instalacje pilotazowq (pilot plant), ktéra
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bedzie stuzy¢ do opracowywania technologii produkcji
nowych anionowych zwigzkébw powierzchniowo czynnych.
Nowa instalacji pozwoli poszerzyé game produktowg Spoiki.
Planowany termin zakonhczenia inwestycji to koniec | kwartatu
2020 roku.
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tgczne naktady inwestycyjne poniesione przez Spoétke
w | pbtroczu 2019 r. wyniosty okoto 19,3 min zt.
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2.3 Otoczenie rynkowe

2.3.1 Kluczowe czynniki makroekonomiczne

Na dziatalno§¢ Grupy PCC EXOL w | pétroczu 2019 roku, a takze
w kolejnych okresach, poza czynnikami opisanymi wczesniej
wptywaé bedg miedzy innymi ponizsze aspekty, jak rowniez
dynamika i kierunki rozwoju rynkéw, na ktérych dziata Grupa,
dziatania konkurenciji czy regulacje prawne.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i poza jej granicami
Na sytuacje w Polsce istotny wptyw majg przede wszystkim
stopa wzrostu PKB, poziom inflacji oraz wysoko$¢ stop

procentowych.

Wedtug ,Wstepnego szacunku produktu krajowego brutto
w | kwartale 2019 r.” opublikowanego na koniec maja 2019 roku,
w | kwartale 2019 roku Produkt Krajowy Brutto w Polsce byt
realnie wyzszy o 4,7% rok do roku w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku poprzedniego, gdzie wzrost
wyniést 5,2%. Szacunki Gtéwnego Urzedu Statystycznego
pokazujg, ze kluczowe znaczenie dla wzrostu PKB w | kwartale
2019 roku miat popyt krajowy, ktérego wzrost w skali roku
wyniost 4,2% i byt nizszy od notowanego w IV kwartale 2018 r.
(wzrost 0 4,8%).

Zgodnie z ostatniq publikacjg Narodowego Banku Polskiego
z8lipca 2019 r. ,Projekcja inflacji i wzrostu gospodarczego
Narodowego Banku Polskiego na podstawie modelu
NECMOD", prognhozowane tempo wzrostu PKB w catym 2019 r.
wyniesie prawdopodobnie 4,5%, czyli bedzie nizsze niz w
ubiegtym 2018 roku (wzrost o 5]%). Wzgledem ostatniej
publikacji z marca prognoza wzrostu gospodarczego w roku
2019 zostata podwyzszona o 50 punktéw bazowych. Natomiast
zgodnie zocenq Rady Polityki Pienieznej z posiedzenia w
dniach 2-3 lipca 2019 r, perspektywy krajowej koniunktury
pozostajg korzystne, a dynamika PKB utrzyma sie w
najblizszych latach na relatywnie wysokim poziomie.
Jednoczesnie inflacja pozostanie umiarkowana i w horyzoncie
oddziatywania polityki pienigznej bedzie ksztattowac sie w

poblizu celu inflacyjnego.

W najblizszych dwéch latach inflacja CPI (consumer price
index - indeks zmiany cen towaréw i ustug konsumpcyjnych)
powinna sie ksztattowac sie blisko celu inflacyjnego NBP
wynoszgcego 2,5% z dopuszczalnym przedziatem wahan
+/-1punktu procentowego. Utrzymanie stabilnego poziomu
cen jest podstawowym zadaniem NBP, zgodnie z opracowanq
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przez Rade Polityki Pienieznej strategiq. Zgodnie ze
wspomniang wyzej publikacjg Narodowego Banku Polskiego
z 8 lipca 2019 r,, szacunkowa inflacja CPIw 2018 r. wyniosta 1,6%.
Zgodnie z tq samgq publikacjg, w 2019 r, m.n. z powodu
oddziatujgcego z opdznieniem na ceny biezgce wzrostu presji
kosztowej ze strony rynku pracy oraz wzrostu cen energii
elektrycznej, inflacja wzrosnie i prawdopodobnie wyniesie
2,0%, co oznacza poziom hizszy niz cel inflacyjny (2,5%), jednak
pozostanie on w przedziale odchylef od celu. W Srednim
okresie ograniczajgco na dynamike cen powinno natomiast
oddziatywaé oczekiwane spowolnienie dynamiki wzrostu

gospodarczego.

Rada Polityki Pienieznej w dalszym ciggu utrzymuje tagodng
polityke pieniezng. W | pdtroczu 2019 roku obowigzywata
gtéwna stopa procentowa (referencyjna) na poziomie 1,5%,
ustanowiona przez Rade Polityki Pienieznej jeszcze w marcu
2015 r. Z informacji z ostatniego posiedzenia RPP w dniach 2-3
lipca 2019 r, Rada poinformowata o dalszym utrzymywaniu
gtbwnych stép procentowych na niezmienionym poziomie.
Rada ocenia, ze obecny poziom stop procentowych sprzyja
utrzymaniu polskiej gospodarki na Sciezce zrownowazonego
zachowaé

wzrostu oraz pozwala rownowage

makroekonomiczng.

Obnizki stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej do
rekordowo niskiego poziomu spowodowaty, ze
oprocentowanie lokat bankowych spadto do poziomoéw, ktére

nie zapewniaty satysfakcjonujgcego zysku.

Grupa wykorzystuje rézne formy finansowania zewnetrznego
m.in. w postaci leasingdw, kredytoéw i pozyczek opartych na
zmiennej lub statej stopie procentowej, jak i obligacji,
bazujgcych na statym oprocentowaniu. Dzigki zréznicowanym
formom finansowania Grupa stara sie rownowazy¢ strukture
finansowania oraz zapewni€ maksymalne bezpieczehstwo

finansowania kapitatem dtuznym.

Struktura sprzedazy Grupy charakteryzuje sie znacznym
udziatem sprzedazy eksportowej. Stgd tez wyniki finansowe GK
PCC EXOL w istotnej mierze uzaleznione sq od sytuacji
makroekonomicznej, nie tylko w Polsce, ale i na rynkach

zagranicznych.
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Wyniki sprzedazy sqg réwniez uzaleznione od kurséw wymiany
PLN do EUR i USD, walut w ktérych realizowana jest wymiana
handlowa zaréwno od strony sprzedazy eksportowej, jok
i zakupu podstawowych surowcdw produkcyjnych. Grupa
posiada cze$¢ wptywdébw w walucie obcej, jak tez czesc
wyptywow w zwigzku z nabywanymi materiatami i ustugami
nastepuje w walucie obcej, przez co czgs¢ przeptywdw jest
naturalnie zabezpieczona przez ryzykiem kursu walutowego,
poprzez kompensacije.

Ksztattowanie sig cen gtbwnych surowcdé4w ma wptyw na
koszty wytworzenia produktéw, a w zwiqgzku z tym i osiggane
wyniki finansowe. Grupa PCC EXOL, aby ograniczy¢ ryzyko
wzrostu cen surowcdw, w miare mozliwosci dywersyfikuje
swoich dostawcow. W pewnym stopniu Grupa jest takze
w stanie przenie$¢ na odbiorcow czes¢ tego ryzyka poprzez
zmiany cen oferowanych produktoéw tak, aby podqgzaty za
wzrostem cen gtéwnych surowcow.

Czynniki wewnetrzne

Wsrod czynnikdw wewnetrznych majgcych istotny wptyw na
rozwoéj przedsiebiorstwa Spoétka definiuje m.in. kontynuacije
realizacji  planowanych celéw  strategicznych — Grupy,
terminowq readlizacje planéw inwestycyjnych, rozbudowe

dziotu  badawczo-rozwojowego czy  stabilng  kadre
zarzqdzajgcqg.

Grupa konsekwentnie realizuje przyjetq strategie rozwoju
grupy wysokomarzowych produktéw specjalistycznych,
przede wszystkim poprzez wsparcie grupy produktowej
o zastosowaniach przemystowych. Kiadzie tez nacisk na
zwiekszanie rentownosci produktéw masowych. Poprzez takie
dziatania umachia swojq pozycje na rynkach obstugiwanych
i rozwija sprzedaz na nowych rynkach zagranicznych.

Terminowa realizacja planéw inwestycyjnych, w szczegoélnosci
zwigzanych z rozszerzeniem istniejgcych i budowqg nowych
instalacji produkcyjnych, ma kluczowy wptyw na pozycje
konkurencyjng, dynamike rozwoju i rentowno$¢ dziatalnosci
spotek Grupy PCC EXOL.

Rozwdj bazy badawczo-rozwojowej ma na celu zwigkszanie
potencjatu  Spdtki w zakresie mozliwosci i tempa
opracowywania oraz wdrazania nowych produktow.

Ponadto stabilna kadra zarzqgdzajgca jest dla Grupy bardzo
waznym czynnikiem wptywajgcym na - kontynuowanie

dotychczasowych zamierzen i zapewniajgcym dalszy rozwdj.
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3.SYTUACJA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

3.1 Najistotniejsze czynniki wptywajgce na wyniki finansowe Grupy

Na rezultaty finansowe Grupy PCC EXOL w | potroczu 2019 roku,
w odniesieniu do analogicznego okresu roku poprzedniego,
gtowny wptyw miaty nastepujgce czynniki:

— spadek przychodéw ze sprzedazy o 1,5 min zt (tj. o 0,4%
H/H) do poziomu 328,5 min zt, w wyniku:

" zmniejszenia  przychoddéw  ze  sprzedazy
produktéw o 86 min zt (t. o 32% H/H),
wynikajgcego ze spadku przychodédw w grupie
produktébw do zastosowan w detergentach
i kosmetykach o 28,5 min z (tj. 0 20,0% H/H), przy
jednoczesnym wzroScie w grupie produktéw do
zastosowan przemystowych o 19,9 min zt (tj. o
15,8% H/H),

" wyzszych przychodédw ze sprzedazy towardw
i materiatéw o 6,0 min zt (tj. o 1,0% H/H), ktére sq
gtéwnie efektem zwigkszonej sprzedazy towardw
handlowych,

" wyzszych przychodéw ze sprzedazy ustug o 1,1 min

zt (4. o 15,2% H/H), ktére sg odzwierciedleniem

wyzszego poziomu sprzedazy ustug
transportowych,
spadek kosztéw wiasnych sprzedazy 013,5 min zt (tj. 0 4,7%
H/H), zwigzany przede wszystkim z mniejszq iloscig
sprzedazy produktéow oraz spadkiem cen gtéwnych
surowcow,
wzrost kosztéw sprzedazy o 24 min zt (tj. o 16,9% H/H),
na skutek wyzszych kosztéw transportu,
zmniejszenie  wyniku na  pozostatej dziatalnosci
operacyjnej o 3,9 min z, zwigzane gtébwnie z rozpoznaniem
nizszego zysku z tytutu réznic kursowych z dziatalnosci
operacyjnejw | pétroczu 2019 r. oraz ze spisaniem w koszty
zakohczonych prac rozwojowych,

udziat w wyniku finansowym jednostki stowarzyszonej
Elpis w wysokosci 1,7 min zt.

Na wyniki finansowe Grupy nie miaty wptywu zadne zdarzenia

jednorazowe.

Wykres 1 Zrodta kreacji zysku Grupy PCC EXOL w | pétroczu 2019 roku [min zt]
-24 -03
17 09
03 B
=113
Zysk netto  Przychody ze Koszt wtasny Koszty Koszty Pozostata Koszty Udziat w Podatek Zysk netto
IH 2018 sprzedazy sprzedazy sprzedazy ogélnego  dziatalnos¢  finansowe  wynikujed. dochodowy IH 2019
zarzqdu operacyjna stowarzy.
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Tabela 3 Rachunek wynikéw Grupy PCC EXOL w ujeciu syntetycznym

[wtys. zt] IH 2019 IH2018 Zmianaw %
Przychody ze sprzedazy 328 520 329 979 -0,4%
Koszt wtasny sprzedazy -271123 -284 600 -4,7%
Koszty sprzedazy -16 606 -14 203 16,9%
Koszty ogdlnego zarzgdu -16 453 -16 190 1,6%
Pozostate przychody i koszty operacyjne -1521 2382 -163,9%
EBITDA 28074 22185 26,5%
Wynik na dziatalnoéci operacyjnej (EBIT) 22817 17368 31,4%
Koszty finansowe -5 089 -5342 -4,7%
Udziat w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych 1684 -59 2954,2%
Zysk brutto 19 412 11967 62,2%
Zysk netto 17777 9457 88,0%

Tabela 4 Rachunek wynikéw Spétki PCC EXOL w ujgciu syntetycznym

[wtys. zt] IH 2019 IH 2018 Zmianaw %
Przychody ze sprzedazy 290708 292 591 -0,6%
Koszt wtasny sprzedazy -241219 -256 650 -6,0%
Koszty sprzedazy -14 614 -1994 21,8%
Koszty ogdlnego zarzgdu -10 611 -9422 12,6%
Pozostate przychody i koszty operacyjne -1506 2388 -163,1%
EBITDA 27178 20954 29,7%
Wynik na dziatalnoéci operacyjnej (EBIT) 22758 16 913 34,6%
Wynik na dziatalnosci finansowej -4 987 -5 256 -51%
Zysk brutto 1777 11657 52,4%
Zysk netto 16 102 9286 73,4%

3.2 Anadliza wybranych danych finansowych i operacyjnych

3.21 Przychody ze sprzedazy

W | pétroczu 2019 roku Grupa PCC EXOL osiggneta przychody
ze sprzedazy w wysokoSci 3285 min zt, tj. nizszej od roku
poprzedniego o 0,4%. Przychody te obejmujq takze sprzedaz
tlenku etylenu, stanowiqgcqg okoto 13% catosci przychodow.
Warto przy tym zaznaczy€, ze po wytgczeniu sprzedazy tlenku
etylenu, przychody wynoszqg 2871 min z, odnotowujgc
jednoczesnie wzrost o0 2,5% wobec analogicznego okresu roku
poprzedniego. WigkszoS€ sprzedazy Grupy wygenerowata

Spoétka PCC EXOL, ktéra osiggneta przychody ze sprzedazy na
poziomie 290,7 min zt.

Istotna zmiana przychodéw w stosunku do pierwszych szesciu
miesiecy 2018 roku widoczna jest w przychodach ze sprzedazy
produktéw. W analizowanym okresie nastgpit ich spadek
wartoéciowo o 8,6 min zt (tj. 3,2% H/H), do poziomu 259,2 min

, przy spadku ilosciowym o 0,6% H/H.
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Przyrost warto$ciowy osiggnieto na przychodach ze sprzedazy
towaréw i materiatow, ktérych wartos¢ zwigkszyta sie 0 6,0 min
zt w poréwnaniu do | pbtrocza 2018 roku, osiggajgc poziom 60,6
min zt. Wynikato to gtéwnie ze wzrostu sprzedazy towardw
handlowych.

Wykres 2 Przychody [min zt] i marza na sprzedazy [%] w I pétroczu 2019 roku

17,5%

[ —

W analizowanym okresie sprzedaz ustug wyniosta 8,7 min zt
i byta o 1,1 min zt wyzsza niz w pierwszych szesciu miesigcach
roku poprzedniego, w wyniku wzrostu ustug powiqzanych
z dostawq produktéw i towardw.

s 13,8%

IH 2019
I Przychody

Przychody ze sprzedazy surfoktantdw do zastosowan
w kosmetykach i detergentach w ujeciu wartosciowym spadty
0 28,5 min zt do poziomu 113,7 min zt (tj. o 20,0%). Natomiast
w ujeciu ilosciowym sprzedaz spadta o 9,2%, osiggajqc 26,7
tys. ton. Tym samym udziat tej grupy w strukturze przychodéw
ze sprzedazy produktow wynidst w ujeciu wartosciowym 43,9%,
a w ujeciu iloSciowym 60,8%.

Wykres 3 Udziat procentowy grup produktéw w przychodach ze
sprzedazy produktéw w | potroczu 2019 r. - ujecie ilosciowe
[%]

m 61% Surfaktanty do zastosowan w
detergentach i kosmetykach
m 39% Surfaktanty do zastosowan

przemystowych

IH 2018

Marza na sprzedazy [%]

Spadek wartoSci sprzedazy zwiqzany jest przede wszystkim
znizszym poziomem cen produktdw masowych, ktére
stanowiq wiekszo§¢ w grupie surfaktantow do zastosowanh
w kosmetykach i detergentach, a poziom ich cen jest bardzo
silnie skorelowany z cenami surowcow, ktére w | potroczu 2019

roku wykazywaty tendencje spadkowaq.

Wykres 4 Udziat procentowy grup produktow w przychodach ze
sprzedazy produktéw w | poétroczu 2019 r. - ujecie

wartosciowe [%]

m 44% Surfaktanty do zastosowah w
detergentach i kosmetykach
m 56% Surfaktanty do zastosowan

przemystowych
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W grupie surfaktantéw do zastosowan przemystowych
w | pétroczu 2019 roku odnotowano zaréwno iloSciowy, jak
i wartoSciowy wzrost sprzedazy w stosunku do | pétrocza 2018
roku. Przychody ze sprzedazy wzrosty o 15,8% (tj. 0 19,9 min zt)
do poziomu 1455 min zt, co jest odzwierciedleniem wzrostu
wolumenu 0 16,4%.

Wzrost przychodébw w tej grupie produktow to przede
wszystkim efekt dziotan Spoétki PCC EXOL, ktérej udziat
w sprzedazy Grupy wynioést 74,0%. Spotka PCC Chemax rowniez

Wykres 5 Przychody ze sprzedazy w podziale na grupy produktow w
I pétroczu 2019 roku w ujeciu wartosciowym [min zt]

13,7
142,2
145,5

125,7

Surfaktanty do zastosowan w  Surfaktanty do zastosowan

detergentach i kosmetykach
| 'H 2019

przemystowych
| 'H 2018

3.22 Koszty dziatalnosci

tgczne koszty podstawowej dziatalnoSci operacyjnej Grupy
PCC EXOL w | pbtroczu 2019 roku uksztattowaty sie na poziomie
3042 min zt i byty nizsze o 3,4% w odniesieniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Do kosztow tych Grupa
zalicza koszt wtasny sprzedazy, koszty sprzedazy oraz koszty
ogdlnego zarzqdu. Spoétka PCC EXOL poniosta koszty
dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 266,4 min zi, nizsze o

4,2% niz w | pbtroczu 2018 roku.

Koszt wtasny sprzedazy w | pétroczu 2019 roku wynidst 2711 min
zt i byt nizszy 0 135 min z (4. 0 4,7% H/H). Zmiana ta wynika
z nizszego kosztu wytworzenia sprzedanych produktéw o 17,4
min zt (tj. o 7,6% H/H), a takze ze zwigkszenia kosztéw zakupu
towaréw i materiatébw o 3,9 min z (. o 7,3% H/H),
odzwierciedlajgc tym samym wyzszq sprzedaz towardéw
i materiatéw.

zamkneta | potowe 2019 r. sprzedazq produktéow o 2,8 min
wyzszg niz po pierwszych szeSciu miesigcach 2018 r.
tj. w wysokosci 42,0 min zt.

Osiqgniete rezultaty potwierdzajqg konsekwentne
ukierunkowanie Grupy na rozwdj produktéw specjalistycznych
dedykowanych do licznych branz i r6znorodnych zastosowan,
ktére stanowiqg wiekszos§¢ surfaktantéw do zastosowan

przemystowych.

Wykres 6 Przychody ze sprzedazy w podziale na grupy produktéw w
I potroczu 2019 roku w ujeciu ilosciowym [tys. ton]

26,7
294

17,2
14,8

Surfaktanty do zastosowan w  Surfaktanty do zastosowan

detergentach i kosmetykach
m 'H 2019

przemystowych
m 'H 2018

Wynik brutto na sprzedazy wynidst 57,4 min zt i byt wyzszy 012,0

min zt w poréwnaniu z pierwszym pétroczem 2018 roku.

Wykres 7 Wynik brutto na sprzedazy [min zt] i marza na sprzedazy

[%] w I pétroczu 2019 roku

17,5%
— 13,8%
IH 2019 IH 2018

I Wynik brutto na sprzedazy

Marza na sprzedazy [%]
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Grupa PCC EXOL osiggneta rentownoS¢ marzy brutto ze
sprzedazy na poziomie 17,5%, poprawiajgc zesztoroczng marze
o 3,7 p.p. Wzrost rentownosci potwierdza, ze konsekwentna
realizacja strategii rozwijania produktéw specjalistycznych

przynosi pozytywne efekty.

W analizowanym okresie Grupa PCC EXOL poniosta koszty
sprzedazy w wysokosci 16,6 min zi, ti. o 24 min zt wyzsze
w poréwnaniu do | pdtrocza 2018 roku, ktére wynikajg
z wyzszych kosztow transportu.

Koszty ogdlnego zarzgdu w analizowanym okresie osiggnety
poziom 16,5 min z, wobec 16,2 min zt w | pétroczu 2018 roku.
Wzrost kosztéw o 0,3 min zt (tj. 01,6% H/H) zwigzany jest gtéwnie
ze zwigkszeniem kosztow Swiadczenh pracowniczych, w zwigzku
z aktualizacjg rezerwy na system motywacyjny Prezesa
Zarzqgdu.

W przekroju rodzajowym, sytuacja w zakresie kosztow
w | pbtroczu 2019 roku przedstawiata sige nastepujgco:

— gtéwng pozycje kosztébw stanowity wydatki na materiaty
i energieg, ktére wyniosty 188,0 min zt i byly nizsze o 23,7
min z (tj. 0 11,2% H/H), co wynika gtéwnie z nizszych cen
kluczowych surowcéw, jak i nizszego wolumenu
sprzedazy produktow,

—  koszty ustug obcych wyniosty 23,4 min zt i wzrosty o 3,6
min z (4. o 181% H/H), co wynika zaréwno z wyzszych
kosztow transportu 01,8 min zt, jak i wyzszych pozostatych
ustug zwiqzanych z biezgcq dziatalnoécig o 1,8 min z4,

— na $wiadczenia pracownicze Grupa przeznaczyta 21,8
min zt, wobec 19,6 min zt w | pétroczu 2018 roku (wzrost
010,9% H/H), wzrost wynika z wyzszych niz w roku

poprzednim wynagrodzen.

Tabela 5 Podstawowe rodzaje kosztéw w | pétroczu 2019 roku — Grupa PCC EXOL

[wtys. zt] IH 2019 IH 2018 Zmiana
Zuzycie materiatéw i energii -187 956 -211663 -11,2%
Ustugi obce -23 353 -19 781 18,1%
Koszty $wiadczeh pracowniczych -21758 -19 624 10,9%
Amortyzacja -5136 -4 817 6,6%
Odpisy z tytutu utraty wartoéci Srodkéw trwatych i  wartosci - 0
niematerialnych
Pozostate koszty -5729 -4 988 14,9%

Tabela 6 Podstawowe rodzaje kosztéw w | pétroczu 2019 roku — Spétka PCC EXOL

[wtys.zt] IH 2019 IH 2018 Zmiana
Zuzycie materiatéw i energii -160 509 -182 888 -12,2%
Ustugi obce -21838 -18 159 20,3%
Koszty $wiadczeh pracowniczych -14 896 -12 5681 18,4%
Amortyzacja -4299 -4 041 6,4%
Odpisy z tytutu utraty wartosci Srodkéw trwatych wartosci . 0
niematerialnych
Pozostate koszty -4 521 -3559 27,0%
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3.23 Pozostate dochody oraz dziatalnosé finansowa

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w | pbétroczu 2019
roku byt o 3,9 min zt nizszy w poréwnaniu z analogicznym
okresem 2018 roku. Zwigzane jest to gtdbwnie z rozpoznaniem
w | pbtroczu 2019 roku nizszego o 2,2 min zt zysku z tytutu réznic
kursowych z dziatalno$ci operacyjnej oraz spisaniem w koszty
zakofczonych projektéw rozwojowych w wysokosci 2,6 min zt
oraz wykazaniem w przychodach otrzymanych dotacii

w kwocie 1,4 min zt.

Wynik na dziatalnoSci operacyjnej wynidst 22,8 min zt i byt
wyzszy o 54 min zt od wyniku uzyskanego w | pétroczu 2018
roku, co jest konsekwencjq przede wszystkim wyzszego o 12,0
min zt wyniku brutto na sprzedazy. Gtéwny wptyw na wynik EBIT
miata Spoétka PCC EXOL, ktéra osiggneta wynik na poziomie
22,8 min zi. Natomiast Spoétka PCC Chemax wypracowata
wynik EBIT w wysokosci 0,3 min zt, ktéry byt nizszy o 0,2 min zt

od wyniku za | pétrocze roku poprzedniego.

Wynik na dziatalnosci finansowej Grupy uksztattowat sie na

poziomie minus 5,1 min zt i w odniesieniu do | pétrocza 2018

3.2.4 Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Gtéwne zmiany w pozycjach aktywoéw:

- wyzszy 0 12,6 min zt poziom rzeczowych aktywoéw trwatych
zwiqzany z wyzszq wartoscig Srodkédw  trwatych
w budowie,

—  nizszy o0 2,6 min zt poziom warto§ci niematerialnych,

— nizszy o 2,9 min zt poziom nalezno$ci od odbiorcéw oraz
pozostatych naleznosci,

— nizszy 010, min zt poziom zapaséw, zwigzany z wysokim
stanem zapaséw na koniec 2018 roku,

— nizszy 0 8,7 min zt poziom $rodkdéw pienieznych.

roku poprawit sig o 0,3 min z, gtdwnie na skutek nizszych
odsetek od kredytu.

Zysk brutto Grupy w analizowanym okresie wyniost 19,4 min zt
iw porébwnaniu do pierwszych szesciu miesigcy 2018 roku
wzrést o 7,4 min zt.

Wykres 8 EBIT [miIn zt] i marza EBIT [%] w | pétroczu 2019 roku

6,9%
— 5,3%
IH 2019 IH 2018
I BT Marza EBIT [%]

Gtéwne zmiany w pozycjach pasywow:

- wyzszy 0 2,6 min zt kapitat wtasny,

- wyzszy 0 18,9 min zt poziom zobowigzan z tytutu kredytow,
emisji obligacji oraz pozostatego zadtuzenia,

— nizszy o 27,0 min poziom zobowigzah wobec dostawcow,

- wyzsze o 15 min 2zt pozostate zobowigzania
dtugoterminowe i krétkoterminowe oraz rezerwy.

Na dzieh 30 czerwca 2019 roku Spétka i Grupa nie
zidentyfikowata  naleznoéci  warunkowych.  Natomiast
zidentyfikowane zobowiqzania warunkowe zostaty opisane
w nocie 6.12 skréconego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.
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[wtys. zt] IH 2019 2018 Zmiana

Rzeczowe aktywa trwate 194 934 182 297 6,9%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7474 16 200 -53,9%
Naleznosci od odbiorcow, aktywa z tyt. umow z klientami oraz pozostate

nalesnoée 76122 79 039 -37%
Zapasy 57 993 68139 -14,9%
Wartosci niematerialne 201428 204 000 -1,3%
Pozostate aktywa 15 041 7 316 105,6%
AKTYWA RAZEM 552992 556 991 -0,7%
Kapitat wtasny 254 060 251415 11%
Dtugoterminowe kredyty i obligacje 149 764 153 520 -2,4%
Pozostate zobowigzania diugoterminowe i rezerwy 21891 22 948 -4,6%
Zobowigzania wobec dostawcdw, zobowigzania z tytutu umoéw z klientami 68 560 95 609 -28,3%
Krétkoterminowe kredyty i obligacje 40 079 17 425 130,0%
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe i rezerwy 18 638 16 074 16,0%
PASYWA RAZEM 552992 556 991 -0,7%

Tabela 8 Gtéwne pozycje aktywow i pasywoéw na dzief 30 czerwca 2019 r. - Spoétka PCC EXOL

[wtys.zt] IH 2019 2018 Zmiana
Rzeczowe aktywa trwate 181119 167 824 7,9%
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 7 456 16 086 -53,6%
Naleznoéci od odbiorcéw, aktywa z tyt. umoéw z klientami oraz pozostate
naleznose 65 483 68 532 -4,4%
Zapasy 45 262 55 320 -18,2%
Wartosci niematerialne 181 530 183 681 -1,2%
Pozostate aktywa 53 447 48 000 1,3%
AKTYWA RAZEM 534 297 539443 -1,0%
Kapitat wtasny 244768 243 485 0,5%
Dtugoterminowe kredyty i obligacje 146 605 150 189 -2,4%
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe i rezerwy 21890 22 948 -4,6%
Zobowigzania wobec dostawcdw, zobowigzania z tytutu uméw z klientami 64 875 91170 -28,8%
Krétkoterminowe kredyty i obligacje 37766 16 077 134,9%
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe i rezerwy 18 393 15574 18,1%
PASYWA RAZEM 534 297 539443 -1,0%
3.25 Anadliza przeptywéw pienigznych
Stan $rodkéw pienieznych na dzieh 30 czerwca 2019 roku osiggneta dodatnie saldo przeptywdw pienigznych netto z
W Grupie PCC EXOL wynibst 7,5 min zt i zmniejszyt sie 0 8,7 min dziatalnoéci operacyjnej, ktére wyniosto 10,5 min zt.

zt w stosunku do konca roku 2018. W tym okresie Grupa

Istotne znaczenie miaty zmiany w kapitale obrotowym na

dzieh 30 czerwca 2019 roku. Zmniejszeniu ulegt poziom
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naleznosci od odbiorcow, jak i poziomu zapasdw oraz saldo
zobowigzah wobec dostawcow.

W | pétroczu 2019 roku Grupa osiggneta ujemne saldo
przeptywdw pienieznych z dziatalnoSci inwestycyjnej, ktore
wyniosto 18,2 mIn zt wobec 8,8 min zt w analogicznym okresie
2018 roku. Saldo dotyczyto poniesionych wydatkéw
inwestycyjnych.

Grupa PCC EXOL wykazata w analizowanym okresie ujemne
saldo przeptywédw Srodkéw pienieznych z dziatalnosci
finansowej w wysokosci 1,1 min zt. Na saldo wptyneta zaréwno
wyptata dywidendy w kwocie 15,5 min zt, jak i ptatnosci z tytutu

kredytow i odsetek.

22

W okresie objetym sprawozdaniem Grupa PCC EXOL
posiadata ptynnos¢ finansowq i wykazywata petng zdolno$é
do wywigzywania sig z zaciggnietych zobowigzan wobec
innych podmiotéw, zaréwno z tytutu dostaw i ustug, jak i z

tytutu kredytow.

Zarzgd Jednostki Dominujgcej oczekuje, ze w kolejnych
okresach Grupa PCC EXOL bedzie generowata przeptywy
pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, ktére pokryjq koszty
dziatalnosci operacyjnej, naktady inwestycyjne Grupy oraz
koszty obstugi dtugu.

3.3 Wybrane wskazniki finansowe oraz Alternatywne Pomiary

Wynikow

W celu kompleksowego przedstawienia sytuacji finansowe;j
i operacyjnej Spotki, zostaty zastosowane alternatywne
pomiary wynikéw. Dostarczajg one istotnych informacji na
temat  sytuacji  finansowej,  efektywnos$ci  dziatania,
rentownosci oraz przeptywdw gotéwkowych.

Alternatywne pomiary wynikdw nie sg miernikiem wynikow
finansowych zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci  Finansowej ani  nie powinny by¢
traktowane jako mierniki  wynikéw finansowych lub
przeptywdw pienigznych. Wskazniki te nie sq jednolicie
definiowane i mogg nie by¢ poréwnywalne do wskaznikoéw
prezentowanych przez inne spotki, w tym spotki prowadzqce
dziatalno$¢ w tym samym sektorze co Grupa PCC EXOL.
Alternatywne pomiary wynikéw powinny by¢ analizowane
wytqcznie joko dodatkowe, nie za$ zastepujgce informacije
finansowe prezentowane w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych Grupy PCC EXOL Dane te
powinny by¢ rozpatrywane tqcznie ze skonsolidowanymi

sprawozdaniami finansowymi.

PCC EXOL prezentuje wybrane wskazniki APM, poniewaz w jego
opinii sqg one zrédtem dodatkowych (oprécz danych
prezentowanych w sprawozdaniach finansowych),
wartosciowych informaciji o sytuacji finansowej i operacyjnej
Grupy, jok réwniez utatwiajg analizg i oceng osigganych przez
Grupe wynikéw finansowych na przestrzeni poszczegdlnych
okreséw sprawozdawczych. Spétka prezentuje te konkretne
alternatywne pomiary wynikéw, poniewaz stanowiq one
standardowe miary i wskazniki powszechnie stosowane w
analizie finansowej. Dobor Alternatywnych pomiaréw wynikéw
zostat poprzedzony analizg ich przydatnosci pod kgtem
dostarczenia inwestorom przydatnych informacji na temat
sytuacji finansowej, przeptywdw pienieznych i efektywnosci
finansowej Grupy PCC EXOL i w opinii Spotki pozwala na
optymalng ocene osigganych wynikéw finansowych.

Spoétka ponadto wskazuje, ze wskazanym alternatywnym
pomiarom wynikéw nie nalezy nadawaé wiekszego znaczenia
niz pomiarom bezposrednim, wynikajgcym ze sprawozdania

finansowego.
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Tabela 9 Alternatywne pomiary wynikéw i ich definicje — Grupa PCC EXOL
[wtys. zt] IH 2019 IH 2018 Zmiana
EBIT 22817 17 368 5 449
EBITDA 28 074 22185 5889
marza brutto ze sprzedazy 17,5% 13,8% 3,7 p.p.
marza EBITDA 8,5% 6,7% 1,8 p.p.
marza EBIT 6,9% 5,3% 1.7 p.p.
marza netto 5,4% 2,9% 2,5 p.p.
IH 2019 2018 Zmiana
wskaznik zadtuzenia ogdlnego 54,1% 54,9% -0,8 p.p.
wskaznik zadtuzenia oprocentowanego 34,3% 30,7% 3,6 p.p.
wskaznik dtug netto/EBITDA 3,6 35 0,1
Tabela10  Alternatywne pomiary wynikéw i ich definicje — Spotka PCC EXOL
[wtys. zt] IH 2019 IH 2018 Zmiana
EBIT 22758 16 913 5845
EBITDA 27178 20 954 6 224
marza brutto ze sprzedazy 17,0% 12,3% 4,7 p.p.
marza EBITDA 9,3% 72% 2,2 p.p.
marza EBIT 7,8% 5,8% 2 p.p.
marza netto 5,5% 32% 2,4 p.p.
IH 2019 2018 Zmiana
wskaznik zadtuzenia ogélnego 54,2% 54,9% -0,7 p.p.
wskaznik zadtuzenia oprocentowanego 34,5% 30,8% 3,7 p.p.
wskaznik dtug netto/EBITDA 3,6 35 0,1

Kierujgc sie wytycznymi ESMA , Alternatywne pomiary wynikéw” - 05/10/2015 ESMA/2015/1415pl, ponizej przedstawiono ich

definicje oraz sposéb obliczania Alternatywnych Pomiaréw Wynikow:

Nazwa Alternatywnego Pomiaru Wynikéw

Definicja

EBIT
EBITDA

marza brutto ze sprzedazy
marza EBITDA

marza EBIT

marza netto

wskaznik zadtuzenia ogélnego

wskaznik zadtuzenia oprocentowanego

wskaznik dtug netto/EBITDA

zysk z dziatalnosci operacyjnej tj. zysk przed odsetkami i opodatkowaniem [min zt]

zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) powigkszony o koszty niepienigzne (amortyzacja
oraz odpisy z tytutu utraty wartosci srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych) [min zt]
zysk brutto ze sprzedazy/przychody ze sprzedazy

EBITDA/przychody ze sprzedazy

EBIT/przychody ze sprzedazy

zysk netto/przychody ze sprzedazy

zobowigzania ogétem/pasywa ogotem

(kredyty i pozostate zadtuzenie + zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligaciji)/
pasywa ogotem

(kredyty i pozostate zadtuzenie + zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligaciji - srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty)/EBITDA (liczona narastajgco za 12 miesiecy)
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Tabela 1l Uzgodnienie dtugu netto — Grupa PCC EXOL
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[wtys. zt] IH 2019 2018
A. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 7474 16 200
B. Ptynnoéé 7474 16 200
C. Krétkoterminowe kredyty i pozostate zadtuzenie 19 914 17170
D. Krétkoterminowe zobowigzania z tyt. wyemitowanych obligacii 20165 255
E. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (C+D) 40079 17 425
F. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (C+D-B) 32605 1225
G. Dlugoterminowe kredyty i pozostate zadtuzenie 100 146 84113
H. Dtugoterminowe zobowigzania z tyt. wyemitowanych obligacji 49 618 69 407
I. Dtugoterminowe zadtuzenie finansowe (G+H) 149764 153520
Zadtuzenie finansowe netto (F+1) 182 369 154 745

Tabela 12 Uzgodnienie diugu netto — Spétka PCC EXOL

[wtys.zt] IH 2019 2018
A. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7456 16 086
B. Ptynnos§é 7456 16 086
C. Krétkoterminowe kredyty i pozostate zadtuzenie 17 601 15 822
D. Krétkoterminowe zobowigzania z tyt. wyemitowanych obligacii 20165 255
E. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (C+D) 37766 16 077
F. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (C+D-B) 30310 -9
G. Dtugoterminowe kredyty i pozostate zadtuzenie 96 987 80782
H. Dlugoterminowe zobowigzania z tyt. wyemitowanych obligaciji 49 618 69 407
I. Dlugoterminowe zadtuzenie finansowe (G+H) 146 605 150189
Zadtuzenie finansowe netto (F+1) 176 915 150180

Tabela 13 Uzgodnienie EBITDA za 6 miesiecy - Grupa PCC EXOL

Uzgodnienie EBITDA

01.01.2019 - 30.06.2019

01.01.2018 - 30.06.2018

Zysk netto 17777 9457
[+] Podatek dochodowy biezqcy i odroczony 1635 2510
[+] Amortyzacja ujeta w wyniku finansowym 5136 4817
[+] zmiana stanu odpiséw z tytutu utraty wartosci srodkéw trwatych i o o
wartoéci niematerialnych

[+] Koszty finansowe 5089 5 342
[+] udziat w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych -1684 59
[=] EBITDA 28 074 22185
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Tabela 14 Uzgodnienie EBITDA za 6 miesigcy — Spotka PCC EXOL

Uzgodnienie EBITDA
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01.01.2019 - 30.06.2019 01.01.2018 - 30.06.2018

Zysk netto 16102 9286
[+] Podatek dochodowy biezqcy i odroczony 1669 2371
[+] Amortyzacja ujeta w wyniku finansowym 4299 4041
[+] Zmiana stanu odpiséw z tytutu utraty wartosci srodkéw trwatych i o :
wartosci niematerialnych
[+] Koszty finansowe 4987 5256
[=] EBITDA 27178 20954
Rentownosé Wykres 9 Wskazniki rentownosci kapitatu i aktywéw w | pétroczu

W | poéiroczu 2019 roku wskazniki bedgce pochodng
dziatalnosci operacyjnej tj. rentownos$¢ na sprzedazy brutto
i netto osiggnety wyzsze poziomy niz w analogicznym okresie
roku poprzedniego. Podobna sytuacja miata miejsce
w przypadku wskaznikéw rentownosci majqgtku  (ROA) i
kapitatu wtasnego (ROE). Wskazniki ROA i ROE wyliczane sq w
oparciu owynik finansowy netto osiggniety z ostatnich 12
miesigcy odpowiednio przed 30.06.2019, jak i 30.06.2018.

Ptynnosé i zadtuzenie
Wskazniki ptynnoéci biezqgcej oraz szybkiej, liczone na
podstawie danych bilansowych na koniec  okresu

Wykres10  Wskazniki ptynnosci w | pétroczu 2019 roku - Grupa PCC EXOL

115
1,29

Biezqca ptynnos¢

2019 roku — Grupa PCC EXOL

10,9%

X
<
59

ROA ROE
| 'H 2019 | 'H 2018

sprawozdawczego, osiggnety w | pbtroczu 2019 roku podobne
poziomy w poréwnaniu do danych z kofica roku poprzedniego.

Osiggniete wskazniki uznawane sq za zadowalajgce.

0,70
0,76

Szybka ptynnos¢

m'H2019 2018

Grupa PCC EXOL finansowata swoje aktywa trwate srodkami
z kapitatu wtasnego i zobowigzaniami dtugoterminowymi. Na
koniec czerwca 2019 roku dtug netto Grupy PCC EXOL wyniost
182,4 min zh Relacja dtugu netto do EBITDA wyniosta 3,6.
Kredyty zaciggniete przez Grupe majg charakter
dtugoterminowy, atermin zapadalnosci wyemitowanych

dwdch pierwszych serii obligacji przypada na rok 2020, a
kolejnej serii na 2022 rok. Dzigki temu tatwiej zarzqdzaé biezgcg
ptynnoscigq, a emisje obligacji w oparciu o state
oprocentowanie pozwalajg Grupie uniezalezni€ sie od

ewentualnego wzrostu stép procentowych.
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Wykres 11 Ogélne zadtuzenie, diug netto oraz wskaznik dtug netto/EBITDA w | péiroczu 2019 roku - Grupa PCC EXOL

4.6 4,5 42

3,6 35 34 3,6
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3Q 2017 4Q2017 1Q2018 2Q2018 3Q2018

[ Dtug netto

Sprawnosé dziatania

Dane w zakresie przychoddw i kosztéw, wykorzystywane
w kalkulacji wskaznikéw, liczone sq narastajgco za ostatnie
12 miesiecy odpowiednio przed 30.06.2019, jok i przed
30.06.2018. W | pdtroczu 2019 roku cykl rotacji naleznosci od
odbiorcoéw wynidst 41 dni i spadt o 1 dzieh w poréwnaniu do

m Ogdlne zadtuzenie

4Q 2018 1Q2019 2Q 2019

e DIUQG NEEO/EBITDA

roku 2018. Rotacja zobowigzan wobec dostawcodw w | pbtroczu
2019 r. wyniosta 42 dni i spadta o 15 dni w poréwnaniu do roku
ubiegtego, co wynika ze zmiany struktury zobowigzan. Rdwniez
wskaznik rotacji zapasdéw zmniejszyt sie o 6 dni i uksztattowat

sie na poziomie 40 dni.

Wykres12  Wskazniki sprawnosci dziatania (w dniach) w | pétroczu 2019 roku - Grupa PCC EXOL

Rotacja naleznosci od odbiorcow

Rotacja zobowigzah wobec dostawcow

Rotacja zapasdéw

m 'H 2019 m 2018

41
42

42
57

40
46
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4.INNE ISTOTNE ZDARZENIA | INFORMACJE

4.1 Znaczgce umowy i zdarzenia

Spor z HH Technology

Dnia 25 stycznia 2019 r. rozpoczat sie spoér sqgdowy PCC EXOL
Z HH Technology Corp,, Stany Zjednoczone Ameryki (dalej: ,HH
Technology”). Przeciwko Spoéice zostat ztozony wniosek o
zabezpieczenie roszczenia przez HH Technology, obejmujgcy
udzielenie zabezpieczenia roszczenia o  zaniechanie
naruszenia patentu nr 210255 ,Sposdb  wytwarzania
alkoksylantéw i urzgdzen do readlizacji tego sposobu”
Catkowitqg sume zabezpieczenia HH Technology wskazata na
kwote 57 254 733 zt.

Spoétka catkowicie kwestionuje roszczenia HH Technology
i Ztozyta w Sqgdzie pismo procesowe wskazujgc na catkowity
brak podstaw faktycznych i prawnych do udzielenia
zabezpieczenia, wnoszgc jednocze$nie o zobowigzanie HH
Technology do wniesienia kaucji w wysokosci 40 min PLN wraz
z wyjasnieniami.

W dniu 28 stycznia 2019 r. Sgd Okregowy we Wroctawiu wydat
postanowienie, w ktérym oddalit w catosci ztozony przez HH
Technology przeciwko PCC EXOL wniosek o zabezpieczenie
roszczenia o zaniechanie naruszenia ww patentu (dalej:
Postanowienie”). Zdaniem Sqdu HH Technology nie
uprawdopodobnit naruszenia patentu, nie przedtozyt tez
zadnych miarodajnych srodkéw pozwalajgcych na uznanie, ze
Spétka w sposdb bezprawny wykorzystuje opatentowang
technologie poprzez sprzedaz wynalazku na polskim
i zagranicznych rynkach. Tym samym nie sposdb uznag, by
PCC EXOL uzyskiwata nieuczciwg przewage nad podmiotami,
ktére wykupity od HH Technology licencje na wykorzystywanie
wynalazku ani nad HH Technology.

HH Technology zaskarzyt Postanowienie w catosci, ponadto
wniést o zmiang Postanowienia w catoSci poprzez
uwzglednienie w catosci wniosku HH Technology o udzielenie
zabezpieczenia lub ewentualnie o uchylenie Postanowienia
i przekazanie sprawy do ponownego rozpoznania Sqdowi

| instanciji.

HH Technology w zazaleniu nie przedstawit zadnych nowych
dowodéw ponad dotgd zgromadzony przez Sqgd materiat
dowodowy, nie odnibst sie takze w treSci zazalenia do
sktadanych przez Spoétke pism procesowych i jej argumentacii.

Spoétka catkowicie kwestionujgc roszczenia HH Technology,
ztozyta  odpowiedz na zazalenie wniesione przez HH
Technology, w ktérym wskazata na catkowity brak podstaw
faktycznych i prawnych do udzielenia zabezpieczenia.

Nastepnie postanowieniem Sgdu Apelacyjnego we Wroctawiu
z dnia 26.03.2019 r,, zazalenie ztozone przez HH Technology

zostato oddalone w catosci.

Alokacja projektu

W dniu 22 marca 2019 r. miata miejsce sprzedaz przez spotke
Elpis Sp. z 0.0.100% udziatdow spotki PCC Oxyalkylates Malaysia
Sdn. Bhd. z siedzibg w Malezji. Kupujgcym byta spdtka PCC SE z
siedzibq w Duisburgu. Cena sprzedazy udziatbw PCC
Oxyalkylates wyniosta 8,2 min zt.

Sprzedaz udziatdw PCC Oxyalkylates jest wyrazem alokacji do
PCC SE projektu zwigzanego z rozpoczeciem przygotowan do
realizacji potencjalnej inwestycji produkcji oksyalkilatow
w Kertih, Terengganu w Malezji, jok i z realizacjg inwestycji
i prowadzeniem dziatalnosci w oparciu o inwestycje (dalej:
JProjekt”).

Wraz z zakupem udziatbw PCC Oxyalkylates, PCC SE
o$wiadczyta, iz ma Swiadomos¢ zapisdw, w tym zobowiqzaf,
wynikajgcych z umoéw zwigzanych z Projektem, zawartych
dotgd pomiedzy Elpis a PETRONAS Chemicals Group Berhad
z siedzibg w Malezji (dalej: ,Umowy”) oraz zobowiqzata sie
podjq¢ starania w celu wstqgpienia przez PCC SE bgdz PCC
Oxyalkylates w te Umowy, przy jednoczesnym wyjsciu Elpis
zUmow.

Zamiana warrantéw na akcje

W dniu 18 kwietnia 2019 r. Prezes Zarzqdu Spoétki, Pan Mirostaw
Siwirski, ztozyt Spotce oswiadczenie o objeciu 165 227 akcji
zwyktych na okaziciela serii F w warunkowo podwyzszonym
kapitale zaktadowym Spdtki o wartosci nominalnej 1 zt kazda
icenie emisyjnej 1 zt kazda (dalej ,Akcje”). Oswiadczenie
zostato ztozone w wykonaniu Uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 10 listopada 2015 r. w sprawie
przyjecia Programu Motywacyjnego.
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Wydanie Akcji Panu Mirostawowi Siwirskiemu i tym samym
nabycie uprawnief z Akcji nastgpito w dniu 19 kwietnia 2019 r.
po dokonaniu przez niego petnej wptaty na Akcje.

Uchwata o dywidendzie

W dniu 25 kwietnia 2019 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spoiki podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku za 2018 rok.
Zgodnie z uchwatg, zysk netto za rok obrotowy 2018 w kwocie
21119 397,76 zt zostat przeznaczony na:

- wyptate dywidendy w kwocie 15 538 464,09 zt (0,09 zt na
jednq akcje),

411 Zdarzenia po dniu bilansowym

Rejestracja i wprowadzenie akcji serii F na gietde

Zgodnie z wuchwatg GPW oraz komunikatami KDPW
opublikowanymi przez Spoétke odpowiednio w dniach
27 czerwca i 3 lipca br, z dniem 5 lipca 2019 roku zostato
zarejestrowanych i wprowadzonych do obrotu 165 227 akciji
zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 1zt kazda,
wyemitowanych na podstawie uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 10.11.2015 r. Akcje te sq
oznaczone kodem ISIN PLPCCEX00010.

4.2 Pozostate informacje

Poreczenia kredytéw i pozyczek, gwarancje

W | pbtroczu 2019 roku nie miaty miejsca nowe transakcje
wzakresie: udzielenia przez PCC EXOL lub przez jednostke od
niej zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub udzielenia
gwarancji - tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, gdzie tgczna warto$¢ istniejgcych
poreczen lub gwarancji jest znaczqgca.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Szczegbtowe informacje na temat transakcji pomiedzy
podmiotami powigzanymi ujete sg w nocie 6.18 skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Postepowania sqgdowe

Spoétka PCC EXOL S.A. ani zadna spétka z Grupy Kapitatowej nie
toczy przed sqdem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego ani  organem administracji  publicznej,
istotnego postgpowania, dotyczgcego zobowigzah oraz
wierzytelno§ci PCC EXOL lub jego jednostki zaleznej.

Stanowisko Zarzqdu odnosnie prognoz oraz ocena
zarzgdzania zasobami finansowymi i realizacji zamierzen
inwestycyjnych

28

- na podwyzszenie kapitatu zapasowego w kwocie
5 580 933,67 zt.

Dzieh dywidendy ustalony zostat na 14 maja 2019 roku, a termin
wyptaty dywidendy na dzieh 23 maja 2019 roku.

Dywidendq zostaty objete akcje w liczbie 172649 60],
obejmujqce 124 066 000 akcji uprzywilejowanych co do gtosu
oraz 48 583 601 akcji zwyktych, w tym 165 227 akcji optaconych
przez Pana Mirostawa Siwirskiego w dniu 19 kwietnia 2019 r.

Zatwierdzenie prospektu emisyjnego IV Programu Emisji
Obligacji

W dniu 19 lipca 2019 r. Komisja Nadzoru Finansowego
zatwierdzita prospekt emisyjny obligacyjny Spotki, ktéry daje
mozliwos¢ emisji i publicznego oferowania kolejnych serii

obligacji Spotki o wartosci nie wyzszej niz 100 000 000 ztotych.

Grupa ani Spoétka nie publikowata prognoz finansowych na
2019 rok, w zwigzku z czym nie podaje objasnienia réznic
pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
poétrocznym a wczesniej publikowanymi prognozami.

Swoje zobowiqzania zaréwno Spoétka jak i Grupa reguluje
terminowo i na dzieh publikacji niniejszego raportu nie ma

zagrozeh w wywigzywaniu sie z zaciggnietych zobowiqzan.

Oczekuije sig, ze w kolejnych latach zaréwno Spétka jak i Grupa
PCC EXOL nadal bedq generowaty przeptywy pienigzne
z dziatalnoSci operacyjnej, ktére w potgczeniu z przychodami
uzyskiwanymi z aktywdéw finansowych, pokryjg koszty
dziatalnoéci operacyjnej, naktady inwestycyjne oraz koszty
obstugi dtugu.

Zarzgd PCC EXOL na dzieh publikacji niniejszego raportu
przewiduje utrzymanie prawidtowej sytuacji finansowej,
zachowanie bezpiecznej struktury majgtkowo-kapitatowej
i utrzymanie zdolnosci do regulowania zobowigzan.

Nalezy jednak wskaza¢, ze czynnikami zewnetrznymi
mogqgcymi wptywaé na zarzqdzanie zasobami finansowymi,
wtym na zdolno$¢ wywiqzywania sie z zaciggnietych
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zobowigzahh  oraz na mozliwosS¢E realizacji  zamierzen
inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, jest duza
turbulentno§¢ rynku oraz znaczna ilo§¢ zmiennych
wptywajgcych na jego przewidywalnosS¢, jak i dynamicznie

29

zmieniajgce sie otoczenie makroekonomiczne, w tym
w przypadku kredytéw przewidujgcych liczne kowenanty,
mozliwos§¢ wypowiedzenia umoéw kredytowych czy zmiany ich
warunkow.
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5.ZARZADZANIE RYZYKIEM

Dziatalno$¢ Spotki oraz spoétek z Grupy PCC EXOL jest narazona na rézne rodzaje ryzyk, takich jak np.: operacyjne, finansowe, bizhesowe
zwigzane z sytuacjq makroekonomiczng, polityczne, prawne, Srodowiskowe oraz reputacyjne. Nie mozna wykluczy¢, ze mogq istnie¢
jeszcze dodatkowe ryzyka, ktérych na obecnym etapie nie zidentyfikowano.

Z uwagi m.in na szeroki zakres prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej, otoczenie biznesowe, w ktérym dziata Grupa PCC EXOL,
uwarunkowania techniczne i technologiczne, skomplikowany i innowacyjny proces produkcyjny, dziatalno$¢ podejmowang przez
konkurencje, a takze czeste zmiany prawne i konieczno$¢ przestrzegania przez Grupe nie tylko ustawodawstwa polskiego, ale réwniez
unijnego oraz prawa migdzynarodowego, ponizej wskazane rodzaje dziatan podejmowanych przez Grupe oraz stosowane
mechanizmy zabezpieczajgce mogq wytqgceznie stuzyé ograniczeniu ryzyka prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, hie mogg go
jednak catkowicie wykluczy€. Dlatego niniejszego raportu pétrocznego nie nalezy traktowaé jako formy jakiegokolwiek zapewnienia
ani gwarangcji, zaréwno o charakterze wyraznym jak i dorozumianym.

5.1 Ryzyko operacyjne

Ryzyko zaktécen proceséw produkcyjnych lub wystgpienia
powaznej awarii przemystowej

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej PCC EXOL polega
na wytwarzaniu i przerobie substancji chemicznych. Czesé
surowcow wykorzystywanych w produkcji ma witasciwosci
palne, wybuchowe Iub toksyczne, ktére mogqg stwarzac
zagrozenie dla $rodowiska naturalnego, zdrowia oraz zycia
pracownikdbw Grupy, a takze mieszkahcdw pobliskich
miejscowosci. Spotki Grupy Kapitatowej PCC EXOL nalezq do
grupy przedsigbiorstw, ktére sg narazone na duze ryzyko
wystgpienia awarii przemystowych.

Zgodnie z przepisami ustawy Prawo ochrony srodowiska, PCC
EXOL S.A, bedgc zaktadem o duzym ryzyku zwigzanym
z produkcjg chemiczng, zostata zaliczona do zaktadéw
stwarzajgcych zagrozenie wystgpienia powaznej awarii
przemystowej. Zaktécenia proceséw produkcyjnych mogqg
nastgpi€ w wyniku szeregu zdarzen niezaleznych od Spoiki,
w tym probleméw z dostawami i medidw, a takze wystgpienia
takich zdarzeh jok katastrofy naturalne, strajki czy ataki
terrorystyczne.

Spotka  posiada  systemy i procedury bezpieczefstwa
dziatajgce na wszystkich poziomach technologicznych
iorganizacyjnych, w tym te dotyczqgce bezpieczefstwa
i higieny pracy zgodne z normq BS OHSAS ISO 45001:2018 oraz
ochrony przed wystgpieniem powaznych awarii
przemystowych. Nie ma jednak pewnosci, ze systemy te bedq
w stanie wyeliminowa¢ powstanie i rozprzestrzenienie sie

zagrozeh zwigzanych z powyzszymi zdarzeniami.

Wyzej wymienione czynniki mogq wptywaé negatywnie na
proces produkcji, a takze skutkowaé¢ koniecznoscig
poniesienia kosztéw napraw urzqdzeh oraz innych dziatan
prowadzgcych do przywrécenia i utrzymania wiasciwego
procesu produkcji. Wszelkie zdarzenia, ktére skutkujg krotko-
lub dtugoterminowymi przestojami w procesie produkcji,
mogqg wigzac sig z koniecznoScig poniesienia kosztow
likwidacji skutkéw danego zdarzenia, takich jak: uszkodzenia
obiektéw nalezgcych do spoétek Grupy PCC EXOL, awarii
przemystowych powodujgcych zagrozenie dla Srodowiska
naturalnego lub innych zdarzeh powodujgcych zagrozenie dla
zycia i zdrowia pracownikéw, mieszkancoéw miejscowosci
znajdujgcych sie w poblizu zaktadéw oraz magazynow spodtek
z Grupy PCC EXOL. Zaktécenie proceséw produkcyjnych moze
takze by¢ zwigzane z nieodpowiednim dziataniem stron
trzecich, takich m.in. jak dostawcy mediéw energetycznych.

Ryzyko zwiqgzane z uzaleznieniem od dostawcéw oraz
zaktéceniami w dostawach surowcow

Ze wzgledu na specyfike branzy chemicznej, w przypadku
wigkszosci surowcdw wykorzystywanych przez PCC EXOL
ispotki  z  Grupy, istnieje ograniczona  dostepnosc
spowodowana niewielkg liczbg dostawcéw na rynku.

W przypadku tlenku etylenu, stanowigcego jeden z gtéwnych
surowcow  wykorzystywanych ~w  wiekszoéci  proceséw
produkcyjnych PCC EXOL, Spétka jest w znacznym stopniu
uzalezniona surowcowo od PKN ORLEN S.A, ktory jest
kluczowym dostawcq tego surowca.

W przypadku pozostatych surowcoéw spétki z Grupy PCC EXOL
nie sq kluczowymi ani strategicznymi odbiorcami u zadnego
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z dostawcow. Sytuacja ta moze skutkowac zaktdceniami
w dostawach kluczowych dla Grupy surowcéw, a co za tym
idzie, w zapewnieniu ptynnosci produkcji i zabezpieczeniu
sprzedazy produktéw do klientow.

Ponadto istnieje ryzyko, iz ktérys z wiodgcych dostawcoéw PCC
EXOL w zakresie alkoholi ttuszczowych utraci certyfikat RSPO,
a w konsekwencji nie bedzie mogt oferowac certyfikowanego
alkoholu. Moze to spowodowaé ograniczenie dostepnosci
certyfikowanego materiatu, co z kolei moze przetozy€ si¢ na
zaktécenia w ciggtosci dostaw iflub produkcii. Taka sytuacja
moze réwniez negatywnie wptywac na sprzedaz surfaktantow

z certyfikatem RSPO do strategicznych klientow Spotki.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku m.in. wystgpienia awarii bqdz
nieplanowanych przestojow na instalacjach dostawcow
spotek Grupy, bedg musiaty one czeSciej realizowac dostawy
surowcodw z alternatywnych zrédet, bqgdz catkowicie
ograniczy€ produkcje niektérych produktéow. Grupa nie moze
zapewnic, ze dostawy surowcdw w przysztosci bedqg odbywac
sie w sposbb ciqgty, oraz ze dostawy od producentéw bedq
realizowane terminowo.

Przerwy w dostarczaniu surowcdw do spoétek z Grupy lub
ograniczenie wielkosci dostaw mogg spowodowac przerwy w
produkcji, wstrzymanie produkcji, wzrost kosztéw produkcji lub
zmniejszenie produkcji i wielkosci dostaw produktéw do
klientébw przez Spoétke oraz spotki z Grupy, co moze mie€
negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowq lub

wyniki finansowe Spétki oraz Grupy.

W celu ograniczenia tego ryzyka, Grupa nieustannie poszukuje
alternatywnych mozliwosci zaopatrzenia surowcowego
i poprawy swojej pozycji negocjacyjnej wobec dostawcow.

Ryzyko zwiqzane z ochrong srodowiska

Dziatalno$¢ gospodarcza Grupy Kapitatowej PCC EXOL jest
dziatalnoscig mogqcq zawsze znaczgco oddziatywaé na
srodowisko. W zwigzku z powyzszym Spotka musi posiadac
zezwolenia na korzystanie ze Srodowiska naturalnego,
przestrzegac¢ okreSlonych przepisami prawa standardéw
korzystania ze srodowiska dotyczgcych w szczegolnosci emisji
substancji do powietrza, prowadzenia gospodarki wodno-
Sciekowej i gospodarowania wytworzonymi odpadami. Grupa
Kapitatowa PCC EXOL musi réwniez zapewni¢ odpowiednie
dziatania prewencyjne i dorazne w obszarze ochrony
srodowiska i ratownictwa chemicznego na wypadek awarii.
Jednak w zwiqzku z ciggtym zaostrzaniem przepisow
srodowiskowych, nie mozna wykluczy€ w przysztosci kolejnych
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zmian legislacyjnych, ktére w konsekwencji mogq prowadzi¢
do koniecznoSci  poniesienia  okreSlonych  naktadéw
inwestycyjnych, a tym samym moze mie¢ negatywny wptyw
na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej PCC EXOL.

Dziatalno$¢ gospodarcza Grupy PCC EXOL jest roéwniez
dziatalno$cig mogqcq zawsze znaczqco oddziatywaé na
§rodowisko. W celu wyeliminowania mozliwosci emisji
zanieczyszczef, spotki z  Grupy SciSle przestrzegajq
standardéw Srodowiskowych we wszystkich aspektach
prowadzonej dziatalnosci.

Od wrzeSnia 2018 roku obowigzuje znowelizowana Ustawa
o odpadach. Zgodnie z howymi przepisami, zmiany decyzji
administracyjnych obejmujgcych gospodarke odpadami
bedqg wigzaty sie z wykonaniem operatéw przeciwpozarowych
zawierajgcych warunki ochrony przeciwpozarowej miejsc
magazynowania odpaddéw. Powyzsze wymaganie dotyczy
réwniez Spétki PCC EXOL. Zmiany przepisdbw Ustawy
oodpadach, ktére bedg generowaty istotne koszty
dostosowania sig odbiorcoéw odpaddw do howych wymagan,
stwarzajg realne ryzyko wzrostu cen ustug zagospodarowania
odpadoéw oraz trudnosci w dostepie do tego rodzaju ustug, co
niekorzystnie moze wptywaé na wyniki finansowe Grupy PCC
EXOL.

Ryzyko zwigzane z wadliwym produktem oraz szkodami
powstatymi podczas transportu surowcéw i towaréw

Grupa dgzy do osiggniecia najwyzszej jakosci swoich
wyrobow poprzez zachowanie odpowiednich standardéw
procesu produkcyjnego, wysokq jako$¢ surowcow i
potproduktdéw, kompetencije personalne oraz duzy nacisk na
rozwéj dziatalnosci badawczo-rozwojowej. Nie mozna jednak
wykluczy€ ryzyka wady ukrytej produktu, co moze przetozy¢ sie
na wadliwo§¢ produktu finalnego u odbiorcy Grupy. W sytuacii
reklamacji tego produktu ze strony ostatecznego
konsumentaq, istnieje duze prawdopodobiefnstwo wystgpienia
producenta zreklamacjq skierowanqg do spétki z Grupy, co
spowoduje konieczno$¢ poniesienia przez niego kosztéw z

tego tytutu.

Spotki Grupy zabezpieczajq sie przed wyzej opisanym ryzykiem
poprzez zapewnienie najwyzszej staranno$ci w procesie
produkcyjnym, a takize poprzez umowy ubezpieczenia
odpowiedzialnosci cywilnej od szkéd wyrzgdzonych osobom
trzecim. Spotki Grupy bedq staraty sie okreslic horyzont
czasowy wystgpienia reklamacji oraz ich zakres, probujgc

ogranicza¢ swojg odpowiedzialnos§¢ kontraktowo.
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Zarébwno surowce zuzywane przez spotki Grupy PCC EXOL do
produkciji, jok i towary sprzedawane na zewnaqtrz nalezq do
substancji o witasciwosciach  palnych, wybuchowych,
toksycznych, zrqcych i niebezpiecznych dla Srodowiska, co
znacznie podwyzsza ryzyko zwiqzane z ich transportem.
Wystgpienie awarii, pozardéw, wybuchéw czy innych
podobnych zdarzeh poza terenem zakladu  Spotki
skutkujgcych szkodami na mieniu i zdrowiu oséb trzecich
bedzie oznacza¢ dla Grupy konieczno$¢ poniesienia
dodatkowych kosztébw np. w postaci kar, odszkodowan
i zados§¢uczynienia czy przywrocenia stanu poprzedniego.
Grupa zabezpiecza sie przed wyzej opisanym ryzykiem
poprzez zapewnienie najwyzszej starannosci w procesie
produkcyjnym, systemowe podejScie do analizowania
i rozwigzywania probleméw jakosciowych celem obnizenia
prawdopodobiefistwa ich  wystgpienia w  przyszioSci.
Ewentualne skutki szkdéd wyrzgdzonych osobom trzecim
rekompensowane bedq przez umowy ubezpieczenia
odpowiedzialnosci cywilnej od szkéd wyrzqgdzonych osobom
trzecim.

W sytuacji, kiedy dla powyzej opisanych przypadkéw
w ramach uméw ubezpieczeh wykorzystane zostang limity lub
kiedy umowy te nie bedq miaty zastosowania z racji réznych
wytgczef,, po stronie Grupy PCC EXOL istnieC bedzie
konieczno§¢ poniesienia kosztdw zwigzanych z utratg
produktu oraz zgdaniem naprawienia szkody przez osoby
trzecie, co moze przetozy¢ sie negatywnie na jej wyniki

finansowe.

Ryzyko zwiqzane z nastepstwami wypadkéw przy pracy
i choréb zawodowych

W zwigzku z prowadzongq dziatalnoéciq oraz specyfikg branzy,
w  ktérej dziota Grupa Kapitatowa PCC EXOL, czesé
pracowniké4w zatrudnionych jest na stanowiskach narazonych
na czynniki szkodliwe i ucigzliwe. Istnieje ryzyko wystgpienia
choréb zawodowych u pracownikéw, a takze szczegdlne
ryzyko wypadkdéw $miertelnych czy wypadkéw powodujgcych
trwatq niezdolno$¢ do pracy. W Grupie nie odnotowano dotqd
wypadku $miertelnego przy pracy oraz nie odnotowano
rébwniez wypadku, ktérego konsekwencjami bytaby trwata
niezdolno$§¢ do pracy.

W przypadku  zwigkszenia  wymogoéw  zwigzanych
z bezpieczefstwem i higieng pracy, spdtki z Grupy PCC EXOL
mogtyby by¢é zobowiqgzane do poniesienia dodatkowych
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kosztow. Mogtoby to mieC istotny negatywny wptyw na
dziatalno$g, sytuacije finansowq lub wyniki dziatalnosci Grupy.

Ryzyko zwigzane z mozliwosciq wystgpienia pracowniczych
sporéw zbiorowych

W spoétce PCC EXOL funkcjonujg 4 organizacje zwigzkowe.
Zracji przynaleznosci blisko 13% zatogi Spotki do zwigzkéw
zawodowych, Spétka PCC EXOL jest narazona na ryzyko
prowadzenia pracowniczych sporéw zbiorowych, w zwigzku
zczym moze w przysztosci stang¢ przed koniecznoscig
prowadzenia dtugotrwatych  negocjacji ze  zwigzkami
zawodowymi lub nawet spodziewac sig strajkdéw, przerw
w pracy lub innych akcji protestacyjnych. Obecnie jedna
zorganizacji (,MOZ ZZIT dziatajgca przy Rokita SA”) jest
w sporze z PCC EXOL w zwigzku z odmowq realizacji zgdah
dotyczqcych  podwyzek wynagrodzenia  zasadniczego
pracownikbw w latach ubiegtych. Ewentualne wystgpienie
podobnych okolicznosci moze mie€ istotny niekorzystny
wptyw na dziatalno§¢ Spoiki, jej sytuacije finansowq lub wyniki
jej dziatalnosci.

Ryzyko awarii systemoéw informatycznych

Dziatalno$¢ spdtek z Grupy PCC EXOL wigze sie
z wykorzystaniem systemoéw informatycznych niezbednych
zaréwno dla prowadzonej dziatalnosci operacyjnej, jok i do
zadan zwigzanych z zarzgdzaniem Spoétkq oraz spotkami
zGrupy. Ponadto spoétki Grupy PCC EXOL wykorzystujg
zaawansowane  programy informatyczne stuzqce do
nadzorowania procesow produkcji. Obszar teleinformatyki jest
obstugiwany przez PCC IT SA z siedzibg w Brzegu Dolnym,
bedqgcq spotkq zalezng od PCC SE. Spoétka ta petni role centrum
kompetencyjnego IT, Swiadczqc ustugi teleinformatyczne dla
czesci spodtek z Grupy PCC EXOL.

Wystgpienie awarii systemoéw informatycznych
wykorzystywanych w spétkach z Grupy PCC EXOL mogtoby
skutkowaé czasowym przestojem w produkcji oraz mogtoby
mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowq

lub wyniki dziatalnosci Grupy.

Ponadto wystgpienie zaktécen zwigzanych z cyberatakami na
systemy stuzgce do nadzorowania proceséw produkcji,
mogtoby skutkowac niekontrolowanymi reakcjami
chemicznymi i spowodowaé¢ powazne w skutkach zniszczenia
instalacji produkcyjnych (np. pozaru lub wybuchu) lub tez
emisje substancji chemicznych. Skutkiem cyberataku mogqg

by€ szkody osobowe, zniszczenie majqtku trwatego o duzej
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wartosci, utrata mozliwosci produkcji oraz w efekcie utrata
zwigzanego z nig zysku.

W procesie zarzqgdzania przedsiebiorstwem PCC EXOL
wykorzystuje zintegrowany system informatyczny. W toku
dziatalnosci nie mozna wykluczy¢ powstania takiej sytuacii,
w ktérej awarii ulegnie caty lub istotny element systemu.
Ryzyko takie wprawdzie istnieje w nieduzym zakresie, ale jego
powstanie moze ograniczy¢ lub utrudni€ realizacje zatozonych
celéow ekonomicznych w okre§lonym czasie. Poprzez rozwéj
wykorzystywanych  technologii  informatycznych  Spétka
przeciwdziata wystgpieniu tego ryzyka. Dodatkowo spotka
posiada ubezpieczenie szkdéd zwiqzanych z  ryzykami
cybernetycznymi, ktére w istotnej czesci chroni przed skutkami

opisanych ryzyk.

Ryzyko zwigzane 2z wigkszoSciowym akcjonariuszem
iz powigzaniem z podmiotami z Grupy Kapitatowej PCC

Podmiotem dominujgcym w stosunku do PCC EXOL jest PCC
SE. Drzigki posiadaniu wigkszoSci gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu PCC EXOL SA, PCC SE moze wywierac istotny
wpltyw na decyzie w zakresie najwazniejszych spraw
korporacyjnych dotyczgcych funkcjonowania Spoétki, takich jak
zmiana Statutu, podwyzszenia czy obnizenia kapitatu
zaktadowego Spotki, emisji obligacji zamiennych, wyptaty
dywidendy i innych czynnosci, ktére zgodnie z Kodeksem
Spétek Handlowych wymagaija wiekszosci gtoséw (zwyktej lub
kwalifikowanej) na Walnym Zgromadzeniu. PCC SE posiada
rébwniez wystarczajgcq liczbe gtosébw do powotywania
cztonkéw Rady Nadzorczej, ktoéra z kolei powotuje wszystkich
cztonkdw Zarzgdu. W zwiqzku z posiadanymi uprawnieniami,
PCC SE posiada zdolno§¢ do sprawowania znaczgcej kontroli

nad dziatalnosciqg Spotki.

W zwiqzku z tym istnieje ryzyko, ze przy wykonywaniu
uprawnien korporacyjnych, PCC SE moze dziata& w sposdb
sprzeczny z interesami Spotki lub innych akcjonariuszy.

Grupa PCC EXOL jest silnie powigzana z podmiotami z Grupy
Kapitatowej PCC SE. Powigzania te obejmujg miedzy innymi
sprzedaz produktow Spotki do podmiotdw z Grupy Kapitatowej
PCC SE oraz dokonywanie przez podmioty z Grupy Kapitatowej
PCC SE na rzecz PCC EXOL dostaw surowcdw, a takze

5.2 Ryzyko finansowe

Ryzyko wzrostu kosztéw finansowania
Spoétki Grupy Kapitatowej PCC EXOL w znacznej mierze
finansujqg swojg dziatalno$¢ kapitatem obcym, w tym m.in.
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Swiadczenie na rzecz Spotki oraz spoétek z Grupy PCC EXOL
ustug koniecznych dla wykonywania przez nie biezqcej
dziatalnosci. Szczegolnie silne powigzanie dotyczy spotki PCC
IT SA, w zakresie obstugi informatycznej oraz
telekomunikacyjnej,  utrzymywania  serwerdw, domen
internetowych oraz udostepnianiem sprzetu.

Istnieje ryzyko, ze w sytuacji ewentualnego wyjscia Spoétki PCC
EXOL z Grupy Kapitatowej PCC SE, zaisthieje konieczno$c
zaangazowania alternatywnych dostawcoéw ustug i surowcow
éwiadczonych/dostarczanych aktualnie przez podmioty
z Grupy Kapitatowej PCC SE, co moze mie¢ istotny negatywny
wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowq lub  wyniki
dziatalnosci Spotki.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Jednym z gtéwnych czynnikbw warunkujgcych sukces
w dziatalnosci Spotki oraz spoétek z Grupy PCC EXOL jest
zdolno§¢ do utrzymania wysoko wykwalifikowanej kadry
zarzqdzajgcej i kluczowych pracownikéw. Nie ulega
watpliwosci, ze obecna pozycja rynkowa i sytuacja finansowa
PCC EXOL SA oraz Grupy sq w duzym stopniu efektem wiedzy
i doSwiadczenia obecnego kierownictwa Spétki oraz spotek
zGrupy PCC EXOL i jej kluczowych pracownikéw. Utrata
najlepszych menedzeréw oraz wykwalifikowanego personelu
moze sie wiqzac z ryzykiem pogorszenia jakosci zarzqdzania
Spotkg oraz spdtkami z Grupy, co w konsekwencji mogtoby
spowodowaé okresowe zaktdcenie funkcjonowania Spoétki lub
spbtek z Grupy i negatywnie wptyngé na tempo realizacji jej
planéw rozwojowych. Nie ma pewnosci, ze Spoétce oraz
spoétkom z Grupy PCC EXOL uda sie w przysziosci zatrzymaé
cztonkéw wyzszego kierownictwa i kluczowego personelu czy
tez wprowadzaé do kadry zarzqdzajgcej nowych
wykwalifikowanych pracownikéw. Jednakze dotychczasowa
analiza pokazuje, ze przypadki odejS¢ cztonkdbw wyzszego
kierownictwa i kluczowego personelu sq sporadyczne.
Ponadto w celu ograniczenia tego ryzyka Spoétka oraz spotki
z Grupy PCC EXOL prowadzi szereg dziatafh majqcych na celu
utrzymanie i pozyskanie najlepszych pracownikéw poprzez
rozwdj motywacyjnego systemu wynagrodzef i szeroki

program szkolefi.

kredytami bankowymi, ktérych oprocentowanie zalezne jest
od stawki referencyjnej oraz od marzy doliczanej przez
kredytodawce. W celu ograniczenia ryzyka wzrostu stop
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procentowych PCC EXOL zdecydowata sie zastosowac
strategie zabezpieczajqce, zawierajqc transakcje IRS (Swap
stopy procentowej). Niezaleznie od tego faktu Grupa PCC EXOL
w dalszym ciggu monitoruje stopien narazenia na ryzyko
wzrostu stopy procentowej i nie wyklucza w przysztoSci
podjecia dalszych dziatan ograniczajgcych to ryzyko. Do
wzrostu kosztéw finansowania bankowego moze réwniez
przyczyni¢ sie niespetnienie niektérych warunkéw umow
kredytowych, co w konsekwencji moze umozliwi¢
kredytodawcom podwyzszenia marzy.

Ewentualny wzrost stép procentowych moze spowodowaé
wzrost kosztébw finansowych, a tym samym wptyngé
negatywnie na wyniki osiggane przez Grupg PCC EXOL.
Analogicznie ewentualny spadek stép procentowych moze
wptyngé na spadek kosztdw finansowych, a tym samym

wywrze€ pozytywny wptyw na jej wyniki finansowe.

Grupa jest wiec narazona na wzrost kosztow finansowania
dtugiem, co wptynetoby niekorzystnie na koszty finansowe
itym samym na wynik finansowy Grupy. Wzrost kosztow
finansowania przetozytby sie takze na zdolno$¢ Grupy do
pozyskiwania dodatkowego kapitatu m.in. na nowe inwestycje

oraz na mozliwo$¢ wykorzystania efektu dzwigni finansowe;j.

Ryzyko zmiennosci marz

Spoétki Grupy, w tym w szczegdlnosci PCC EXOL, dziatajg na
rynkach, ktére wykazujg cykliczne wahania popytu, co ma
wptyw na ksztattowanie sie poziomu cen poszczegdinych
produktoéw. W zwigzku z tym uzyskiwane marze mogq ulegac
istotnym zmianom, w szczegélnosci mogq ulegac istothemu
obnizeniu w czasach dekoniunktury. Moze to powodowaé
niepewnos¢ co do oczekiwah Grupy i wptyng€ na pogorszenie
wynikéw finansowych.

Natomiast utrzymywanie wysokich cen produktéw spotek
Grupy lub niewystarczajgca jako$€ produktu przy danym
poziomie ceny moze w pewnych okresach powodowac¢ utrate
niektérych odbiorcéw, co réwniez moze wptyngé na sytuacje
finansowq i osiggane wyniki Grupy.

Grupa ogranicza to ryzyko poprzez kontrole kosztéw
operacyjnych i utrzymywanie ich na niskim poziomie oraz
przez zwiekszanie mocy produkcyjnych i dywersyfikacje
portfela produktéw. Dzieki temu osigga poziom efektywnosci
umozliwiajgcy generowanie zadowalajgcych wynikéw takze
w czasie niekorzystnej fazy cyklu koniunkturalnego.

Ryzyko kredytowe
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Grupa PCC EXOL prowadzi sprzedaz produktdw i ustug
z odroczonym terminem ptatnosci, w wyniku czego istnieje
ryzyko nieotrzymania od kontrahentéw naleznosci za
dostarczone produkty i ustugi, zwtaszcza, ze duza czesc
odbiorcéw Grupy PCC EXOL to firmy, ktére testujq rozwigzania
dostarczane przez Grupe i nie sq zwigzane z niq dtugoletnig
wspotpracq. W celu zminimalizowania ryzyka kredytowego
Grupa prowadzi biezgcy monitoring naleznosSci, stosujgc
procedure windykacyjng, procedure odsetkowqg oraz
procedure przyznawania limitdw kredytowych, jak réwniez
ubezpiecza przewazajgcq czesS¢ naleznosci handlowych.
Wolne $§rodki pienigzne Grupa lokuje w bankach (lokaty
terminowe oraz lokaty overnight na rachunkach biezqgcych),
zczym zwigzane jest niskie ryzyko kredytowe, gdyz sq to
instytucje o duzej wiarygodnosci.

JednoczesSnie w ramach optymalizacji obszaru zarzqgdzania
ptynnoscig w Grupie Kapitatowej PCC SE prowadzony jest
program udzielania pozyczek wewngtrzgrupowych. Spotki
posiadajgce nadwyzki finansowe inwestujq w bony diuzne
emitowane przez spoiki, ktére posiadajg niewystarczajgcq
ilo§€ gotdwki. Z racji, iz Srodki te inwestowane sg wewnqtrz
Grupy PCC SE, PCC EXOL postrzega ryzyko kredytowe w tym
zakresie jako nieistotne.

Ryzyko kursowe
Spotki Grupy PCC EXOL narazone sq na ryzyko zmiany kurséw
walutowych EUR i USD, w ktérych rozliczany jest import i

eksport.

W | poéiroczu 2019 roku ponad 42% dostaw towardw,
materiatéw i ustug wykorzystywanych przez Grupe PCC EXOL
do produkcji pochodzito z importu. Biorgc pod uwage réwniez
zakupy towaréw, materiatow i ustug kwotowanych w walucie
obcej, za ktére Grupa ptaci w PLN, mozna przyjq¢, ze okoto 90%

kosztéw narazona jest na ryzyko kursowe.

Sprzedaz eksportowa w | poétroczu 2019 roku stanowita ponad
52% skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy Grupy, przy
czym réwniez sprzedaz krajowa jest kwotowana w walucie
obcej. W zwigzku z tym mozna przyjqg¢, ze okoto 95% sprzedazy
jest narazona na ryzyko kursowe. Mechanizm, ktéry PCC EXOL
wykorzystuje w relacjach handlowych na rynku polskim
polega na kwotowaniu (ofertowaniu) produktéw i ustug w EUR,
co umozliwia klientom poréwnywanie cen z ofertami
konkurenciji. Faktury dla polskich odbiorcéw wystawiane sq
w PLN, po przeliczeniu ceny po kursie z dnia poprzedzajgcego
wycene oferty.
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W zwiqzku z posiadaniem spoétek zagranicznych oprécz
kosztébw towarébw i materiatdéw wykorzystywanych do
produkcji, Grupa ponosi koszty dziatalnosci biezgcej tych
podmiotéw w walutach obcych, dotyczy to kosztow

zatrudnienia, kosztéw wynajmu, mediéw, podatkdéw i optat, etc.

Nalezy jednak zaznaczy€, iz ze wzgledu na fakt, ze zarébwno
wiekszo§¢ przychoddéw ze sprzedazy Grupy jok i czesc jej
kosztoéw jest uzalezniona od kurséw walutowych, wahania
kursowe walut czeSciowo sie kompensujq, a ich ostateczny
wptyw na wyniki Grupy zalezny jest od wielkosci zmian kurséw
oraz skali importu i eksportu w danym okresie.

Grupa PCC EXOL zwykle narazona jest na ryzyko aprecjacji
Ztotego wzgledem euro oraz dolara (przychody w walucie sq
wyzsze niz koszty w walucie), dlatego tez dopuszcza
sie mozliwo$¢ stosowania strategii zabezpieczenia sie przed
gwattownym umochieniem ztotdwki. Grupa dopuszcza
mozliwo$§¢ wykorzystania instrumentéw pochodnych do
zarzgdzania ryzykiem walutowym, koncentrujgc jednak swoje
dziatania w tym zakresie na stosowaniu hedgingu
naturalnego polegajgcego na finansowaniu dziatalnosci w

walucie, w ktérej generuje przychody ze sprzedazy.

Tym samym, w odniesieniu do kursu EUR/PLN, poprzez
zacigganie zadtuzenia w tej walucie, Grupa dqzy do
ograniczenia wptywu ryzyka jego zmian na generowane
przeptywy pieniezne z tytutu czesci przychoddw ze sprzedazy
denominowanych lub indeksowanych w EUR.

Do dnia 09.03.2016 r. PCC EXOL czesciowo finansowata sie
pozyczkq wtascicielskq. Zaciggnigta przez PCC EXOL pozyczka
walutowa wyceniana byta na kazdy dzieh bilansowy po
srednim kursie walutowym ogtaszanym przez NBP tego dnia.
W konsekwenciji Spétka narazona byta na wystepowanie
réznic  kursowych moggcych powodowaé dodatkowq
zmienno$¢ wyniku finansowego. W celu ograniczenia
zmiennoéci prezentowanych wynikéw ksiegowych, Spoétka
objeta zasadami rachunkowosci zabezpieczen przeptywow
pienigznych wspomniang pozyczke walutowq, wyznaczajqc jq
jako instrument zabezpieczajgcy na  zabezpieczenie
okreslonych przychodéw ze sprzedazy denominowanych lub
indeksowanych w EUR, z ktérych wynika ryzyko walutowe.
W wyniku zastosowania powyzszych zasad rachunkowos$ci
zabezpieczeh Spotka na dzien 31122018 roku ujeta
w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji ,pozostate
catkowite dochody” kwote 11 min z, stanowigcq czes€
skuteczng powiqzan zabezpieczajgcych (niezrealizowane
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dodatnie réznice kursowe od pozyczek walutowych). Kwota ta
dotyczy instrumentéw finansowych, ktére w catosci wygasty
9 marca 2016 roku i bedzie odniesiona do sprawozdania
zdochoddbw w okresie, w ktérym pozycja zabezpieczana

zostanie tam ujeta, gtéwnie po dniu 31.12.2020 roku.

Na dzief publikacji raportu pétrocznego rocznego Grupa nie
posiada otwartych pozycji zabezpieczajqgcych ryzyko kursowe.

Ryzyko pogorszenia ptynnosci

Grupa PCC EXOL narazona jest na ryzyko zwigzane z mozliwym
pogorszeniem ptynnoSci  finansowej. Przyczyny utraty
zdolnosci ptatniczej mogg mie€ charakter zewnetrzny, tzn. by¢
niezalezne od Grupy oraz wewnetrzny pozostajgcy w obszarze
jej wptywdéw. Do czynnikdbw zewnetrznych nalezy miedzy
innymi gwattowny wzrost cen surowcdw, niemozliwy do
przetozenia na ceny produktéw, niekorzystana zmiana kurséw
walutowych, niespodziewany wzrost stop procentowych,
agresywne dziatania konkurencji, zmiany w przepisach prawa,
etc. Wewnetrznymi przyczynami mogg by¢ trudnosci
w §cigganiu  naleznodci, nadmierny wzrost zapasow,
niewtasciwe relacje  miedzy  aktywami  obrotowymi
a zobowigzaniami krétkoterminowymi,  zbyt  wysokie
zadtuzenie w odniesieniu do wysokosci kapitatdw wtasnych,
niedostateczna kontrola kosztéw, mato konkurencyjna
strategia rozwoju, duze naktady na nietrafione inwestycje oraz
inne. Jednoczesnie pogorszenie ptynnosci finansowej moze
takze nastgpi¢ w wyniku naruszenia przez Grupg warunkéw
umoéw finansowych. Ewentualna utrata ptynnosSci moze
negatywnie odbi€ sig na relacjach z kontrahentami, Spétka nie
bedzie w stanie terminowo zrealizowaé wymaganych
zobowigzan, pomimo iz bedzie w stanie zrealizowaé je
w przysztoéci. Analogicznie wystqpig takze problemy
z zacigganiem kredytoéw, wzroénie takze ich cena. Catkowita
utrata ptynnosci finansowej moze spowodowaé bankructwo
Spotki lub spotek z Grupy PCC EXOL.

Spotki z Grupy, w tym PCC EXOL, posiadajg obecnie petng
zdolnos§¢ do regulowania swoich zobowiqgzan, jednakze nie
mozna wykluczy¢ potencjalnego pogorszenia tej sytuacji
w przysztosci. W celu minimalizacji tego ryzyka PCC EXOL oraz
spotki z Grupy na biezgco monitorujq zewnetrzne i wewnetrzne
czynniki ewentualnego pogorszenia zdolnosci ptatniczej oraz
podejmujg dziatania w kierunku maksymalizacji udziatu
kapitatu dtugoterminowego w finansowaniu Spoétki oraz spotek
z Grupy PCC EXOL. Ponadto w PCC EXOL stosowany jest
faktoring w celu regulowania ptynnosci.
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Ryzyko niewystarczajgcej ochrony ubezpieczeniowej

Dziatalno$¢ Grupy PCC EXOL jest narazona ha szereg rodzajow
ryzyk zwiqgzanych ze zdarzeniami nadzwyczajnymi czy
niezaleznymi od Grupy. Proces produkcji wigze sie z ryzykiem
wystqgpienia réznego rodzaju szkod, w tym takze z zagrozeniem

zniszczenia lub uszkodzenia mienia.

Tabela 15 Rodzaje ubezpieczen w Spoétce
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Poprzez odpowiednie umowy ubezpieczenia, Grupa ogranicza

ekonomiczne skutki ryzyka, jakie mogq wystgpic w jej

dziatalnosci. Polisy ubezpieczeniowe Grupy obejmujg

nastepujgce segmenty (obszary ryzyka):

Segmenty ubezpieczenia Majgtek Odpowiedzialnosé Transport Pozostate
cywilna
Rodzaj ubezpieczenia Ubezpieczenie mienia od Ubezpieczenie Ubezpieczenia Ubezpieczenie
wszystkich ryzyk zniszczenia, odpowiedzialnosci mienia w naleznosci
uszkodzenia bgdz utraty z cywilnej firmy transporcie handlowych
wigczeniem awarii maszyn i (podstawowe i krajowymi Ubezpieczenie
sprzetu elektronicznego. nadwyzkowe) migdzynarodowym ryzyk
Ubezpieczenie utraty zysku w Ubezpieczenie cybernetycznych

nastepstwie zniszczeniaq,
uszkodzenia bqdz utraty
mienia z wtqgczeniem awarii

odpowiedzialnosci
Cztonké4w Wtadz lub
Dyrekciji Spotki

maszyn i sprzetu Kapitatowej
elektronicznego.
Ubezpieczenie inwestycii (*)
Ubezpieczenie od ryzyka
terroryzmu i sabotazu
Okres ubezpieczenia Umowy zawierane sg na okres 12 miesigcy

(*) Umowy zawierane sq na czas inwestycji

Spétka PCC EXOL posiada dwa, najbardziej istotne z punktu
widzenia prowadzonej dziatalnosci, rodzaje ubezpieczenh:

— ubezpieczenie mienia od  wszystkich  ryzyk
zniszczenia, uszkodzenia bqdz utraty z wigczeniem
awarii maszyn i sprzetu elektronicznego oraz
ubezpieczenie utraty zysku -limit ubezpieczenia na
kazde zdarzenie w tym zakresie wynosi 500 000 000
EUR;

ubezpieczeniem objete sq szkody w ubezpieczonym
mieniu powstate w wyniku zaistnienia zdarzen losowych
(rozumianych jako niezalezne od woli
ubezpieczajgcego/ubezpieczonego zdarzenia przyszte
iniepewne o charakterze nagltym), z zastrzezeniem
wytqczen okreSlonych w umowie ubezpieczenia;

— ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej za szkody
wyrzqdzone  osobom  trzecim  w  zwiqzku
z prowadzonqg dziatalnosciq, posiadanym mieniem
oraz wytwarzanymi produktami — to ubezpieczenie

jest gwarantowane dwiema polisami — polisqg
podstawowq i polisqg nhadwyzkowq - z tgczng sumqg
gwarancyjng na poziomie 250 000 000 zt na jedno
i wszystkie  zdarzenia w  rocznym  okresie

ubezpieczenia.

Ponadto, w ramach kompleksowego programu ochrony

ubezpieczeniowej, stuzgcego minimalizowaniu potencjalnych

szkdéd, PCC EXOL zawarta rdéwniez dodatkowe rodzaje

ubezpieczenia:

ubezpieczenia mienia w transporcie  krajowym
i miedzynarodowym,

ubezpieczenie inwestycji — przedmiotem ubezpieczenia
sq roboty budowlano-montazowe,

ubezpieczenie naleznosci handlowych,

ubezpieczenie odpowiedzialnosci Cztonkéw Wiadz lub
Dyrekcji Spotki Kapitatowej — przedmiotem ubezpieczenia
jest odpowiedzialnos§¢ cztonkéw wiadz za szkody
wyrzgdzone Spétce lub osobom trzecim w zwigzku
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zuchybieniami  przy ~ wykonywaniu  powierzonych
obowiqzkow,
— ubezpieczenie od ryzyka terroryzmu i sabotazu,

— ubezpieczenie ryzyk cybernetycznych w zakresie kosztow
i szkdéd zwigzanych z eksploatacjq sieci informatycznej
oraz odpowiedzialnosci wzgledem podmiotdw trzecich.

Spoétka zawarta wyzej wymienione umowy ubezpieczenia

z zachowaniem ciggtosci okresu ochrony ubezpieczeniowe;j.

Posiadane polisy nie pokrywajg wszystkich ryzyk zwigzanych
z dziatalnosciq. Do takich ryzyk mozna zaliczy¢ migdzy innymi
normalne zuzycie mienia czy powolne dziatanie czynnikow
chemicznych, termicznych czy biologicznych. Ponadto
w Spodtce istniejg obszary ryzyk, dla ktérych nie wykupiono

5.3 Ryzyko prawne

Grupa PCC EXOL z uwagi na bardzo szeroki zakres
prowadzonej dziatalnoSci gospodarczej, podlega wielu
obszarom regulacji prawnych, ktére podlegajg ciggtym
zmianom. Ustawodawca, zarbwno na poziomie polskim, jak
réwniez europejskim, wprowadza w dynamicznym tempie
kolejne nowe regulacje, ktére mogq réwniez dotyczy€ Grupy
PCC Rokita. Nowe regulacje sq wprowadzane w dotychczas
uregulowanych obszarach (nowelizujgce i rozszerzajgce
zakres regulacji), jok réwniez w obszarach dotychczas
niepodlegajgcych szczegétowym unormowaniom prawnym.
Dodatkowo powszechnie obowiqgzujgce przepisy podlegajq
interpretaciji zarbwno przez polskie, jak i unijne sqdy i organy,
co moze prowadzi¢ (i niejednokrotnie prowadzi) do ich
niejednolitej wyktadni i rozbieznych stanowisk
funkcjonujgcych w praktyce. Grupa PCC EXOL podejmuje
szereg dziatan, zmierzajgcych do zapewnienia petnej
zgodnosci z obowigzujgcymi regulacjami oraz Sledzi w sposob
ciqggty powstajqce regulacje prawne, ktére potencjalnie mogg
dotyczyé Grupy. Pomimo podejmowania szeregu dziatan
adaptacyjnych i dochowania nalezytej starannosci nie mozna
jednak w petni przyjq¢, ze Grupa PCC Rokita bedzie w stanie w
kazdym czasie w petnym zakresie spetniac wszystkie wymogi
wynikajgce z nowych regulacii prawnych (w szczegélnosci z
uwagi na tempo wprowadzania niektérych  zmian).
Niezaleznie kazda zmiana przepiséw lub wprowadzenie
nowych regulacji, mogqg wptynq¢ na dalszy rozwéj Grupy PCC
EXOL i obszary jej dziatalnosci, co w rezultacie moze réwniez
mie¢ wplyw na jej wynik finansowy (np. w zwigzku z
dziatalnosci do

koniecznosciq dostosowania

zmodyfikowanych wymogéw).
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polis, np. ryzyko sprzeniewierzenia Srodkéw pienigznych czy
materialnych. W kazdej z umoéw ubezpieczenia wystepujq
franszyzy redukcyjne okreslajgce wartos¢ szkody, ktora nie jest
pokryta ubezpieczeniem.

Pozostate spétki z  Grupy réwniez zawarty umowy
ubezpieczenia, gtdbwnie w segmencie ubezpieczenia
posiadanego mienia oraz ubezpieczenia odpowiedzialnosci
cywilnej.

Nalezy zaznaczyé, ze umowy ubezpieczeniowe zawierajq
réwniez szereg wytgczen oraz franszyzy redukcyjne. Nie ma
pewnosci, ze posiadane ubezpieczenia wystarczq na pokrycie

wszystkich ewentualnych strat i utraconych zyskow.

Ryzyko zwigzane z decyzjami organéw ochrony konkurencji
i konsumentéw

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci, Grupa PCC
EXOL posiada silng pozycje na polskim rynku surfaktantow. Jej
dziatalno§¢ musi byé prowadzona w sposbéb zgodny
Z przepisami dotyczgcymi ochrony konkurencji i
konsumentdéw oraz pomocy publicznej. Biorgc pod uwag
powyzsze aspekty, Spdtka podlega nadzorowi organdw
ochrony konkurencji, czyli Prezesa UOKIK oraz Komisji

Europejskiej.

Konsekwencjq tego jest istnienie ryzyka, zwigzanego
zewentualnym przejeciem przez spdtki z Grupy PCC EXOL
innych podmiotéw, co moze wymagaé uzyskania zgdd na
dokonanie koncentracji, wydawanych przez polskie lub

zagraniczne organy ochrony konkurencji.

PCC EXOL oraz spotki z Grupy PCC EXOL nie mogqg wykluczyg, ze
organy ochrony konkurencji odmoéwiq zgody na dokonanie
koncentracji bqdz stwierdzq, ze dziatania spétek z Grupy
naruszajq zasady wolnej konkurencji dotyczgce
w szczegoblnosci naduzycia pozycji dominujgcej. W zwigzku
z powyzszym organy ochrony konkurencji mogq zastosowaé
w stosunku do spétek z Grupy sankcje (w szczegélnosci
administracyjne), co moze mie¢ negatywny wplyw na

dziatalno$¢, sytuacije finansowq lub wyniki dziatalnosci Grupy.

Ryzyko zaostrzenia przepiséw zwigzanych z korzystaniem ze
srodowiska i bezpieczefistwem

Aktualnie PCC EXOL dysponuje wszystkimi koniecznymi dla
swojej  dziatalnoSci  zezwoleniami, ti.  pozwoleniami
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zintegrowanymi na korzystanie ze $rodowiska dla instalaciji
objetych wymaganiami Dyrektywy IED (Industrial Emission
Directive). Udzielone pozwolenia obowigzujq bezterminowo.

Nie mozna jednak wykluczy€ sytuaciji, w ktorej:

— ustawodawca zaostrzy wymogi dotyczqce ochrony
Srodowiska, w szczegdlnosci na skutek wprowadzania lub
wdrozenia przepisbw prawa unijnego,

— na spotki Grupy PCC EXOL zostang natozone nowe
obowigzki z zakresu ochrony Srodowiska lub

— polski ustawodawca bedzie zmuszony dokona¢ zmian

w interpretacji aktow prawnych zwigzanych
z korzystaniem ze §rodowiska na skutek uznania za

niezgodng z prawem unijnym.

Zgodnie z wymogami Dyrektywy Parlamentu Europejskiego
iRady nr 2010/75/UE z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie
emisji przemystowych (zintegrowane zapobieganie
zanieczyszczeniom i ich kontrola) - zwanej Dyrektywq IED,
w czasie rewizji Dokumentow Referencyjnych BAT tzw. BREFOw,
bedqg wydawane tzw. konkluzje BAT, a okreSlone w nich
standardy emisyjne dla poszczegdlnych proceséw stanqg sie
obowiqzujgce po 4 latach od ich opublikowania,
pozostawiajqc ten czas na dostosowanie parametréow pracy
instalacji do wymogdw konkluzji pod rygorem cofnigcia
pozwolenia  zintegrowanego. Przykladowo, wymagania
opublikowane w dniu 31 lipca 2017 r. w Decyzji Wykonawczej
Komisji (UE) 2017/1442 ustanawiajqcej konkluzje dotyczgce
najlepszych dostepnych technik (BAT) w odniesieniu do
duzych obiektéw energetycznego spalania  zgodnie
zdyrektywq Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE,

zacznq co do zasady obowigzywaé od 17 sierpnia 2021 r.

Ze wzgledu na to, ze w ocenie Spoiki polskie przepisy
dotyczgce planéw operacyjno-ratowniczych nie zostaty w
petni dostosowane do przepiséw prawa unijnego, koniecznose
dokonania zmian w tym zakresie moze spowodowaé
poniesienie dodatkowych wydatkéw na inwestycje. Taka
sytuacja mogtaby skutkowaé koniecznoSciq poniesienia
wyzszych naktadéw inwestycyjnych lub tez dostosowaniem

istniejgcych na terenie Spotki instalacji do nowych przepiséw

Spoétka na biezgco monitoruje dziatania w tym zakresie, aby
odpowiednio wcze$nie reagowaé na zmieniajgce sie

otoczenie prawne.

Ponadto, w zwigzku z zaliczeniem PCC EXOL S.A. do grupy
zaktadéw o duzym ryzyku (ZDR) oraz ze wzgledu na zmiane
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przepisdbw ustawy Prawo Ochrony Srodowiska, w zakresie
regulacji dotyczqcych zaktadéw o duzym ryzyku wystgpienia
powaznej awarii przemystowej Spotka zobowiqgzana zostata do
opracowania nowej dokumentacji zwigzane] z takq
kwalifikacjg PCC EXOL. Konieczno$¢ zmiany zwigzana byta
zwdrozeniem do prawodawstwa polskiego dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2012/18/UE z dnia 4 lipca 2012
r. w sprawie kontroli zagrozen powaznymi awariami
zwigzanymi z substancjami niebezpiecznymi, zmieniajgcej,
a nastepnie uchylajqcej dyrektywe Rady 96/82/WE.

W konsekwencji wszelkie dziatania dostosowawcze mogtyby
mie€¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowq lub wyniki

dziatalnosci Grupy.

Ryzyko zwigzane z postgpowaniami sgdowymi lub innymi
postepowaniami pozasgdowymi

W zwigzku z prowadzonq dziatalnoscig oraz specyfikq branzy,
spotki z Grupy PCC EXOL sg narazone na wszczecie przeciwko
nim postepowan cywilnych, administracyjnych, z zakresu
ochrony konkurenciji, karnych, arbitrazowych Iub innych
wynikajgcych ze wspoétpracy z klientami, kontrahentami,
pracownikami, akcjonariuszami oraz innymi  osobami.
Wszelkiego rodzaju postepowania mogq skutkowaé brakiem
mozliwosci oszacowania czasu oraz kosztow, ktére bedq sie
wiqzaty z postepowaniami przed- i sqdowymi. Ponadto
niekorzystny wynik ww. kontroli czy postepowan moze
generowa¢ dodatkowe obcigzenie finansowe dla spodtek
zGrupy PCC EXOL (poprzez konieczno$é zaspokojenia
w szczegblnosSci  roszczeh  pienigznych  oraz  kosztow
sqdowych), co finalnie moze wptyngé na wynik finansowy
Grupy.

Ryzyko zwiqzane z mozliwoscig dokonania przez organy
podatkowe odmiennej oceny transakcji Spotki oraz spétek z
Grupy PCC EXOL z podmiotami powigzanymi

Spoétka oraz spoétki z Grupy PCC EXOL zawierajq transakcje
z podmiotami powiqzanymi, ktére mogq zosta¢ poddane
badaniu przez organy podatkowe. Podstawowa ocena takich
transakcji opiera sie na sprawdzeniu czy sq one zawierane na
warunkach rynkowych. Na Spéice spoczywa nie tylko
obowiqzek przygotowania dokumentacji cen transferowych,
ale takze przeprowadzenia analizy danych poréwnawczych.
CzeSciowo na Spdtke natozone zostaty zatem takze nowe
obowiqzki regulacyjne, a podejscie i praktyka organéw
podatkowych nie jest na tym etapie jednolita i w petni mozliwa

do przewidzenia.
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Spotka ocenia, ze wszystkie transakcje, jakie Spotka oraz spotki
z Grupy PCC EXOL zawierajg z podmiotami powigzanymi, byty
i sq zawierane wytqcznie na warunkach rynkowych. Nie mozna
jednak wykluczy€, iz ocena transakcji Spoétki z podmiotami
powiqzanymi przez organy podatkowe bedzie odmienna, co
mogtoby pociggnqgé za sobqg konsekwencje w postaci
odmiennie ustalonego dochodu podatkowego i koniecznosci
zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwioke, co
w efekcie miatoby wptyw na wynik finansowy Spétki oraz Grupy
Kapitatowe;.

Ryzyko zwiqgzane z negatywnymi konsekwencjami zmian
regulacji prawnych i podatkowych

Czeste zmiany przepisdw oraz ich niejednolite interpretacije,
charakterystyczne dla polskiego systemu prawnego, mogq
spowodowaé pogorszenie sytuacji finansowej Spotki lub
spotek z Grupy PCC EXOL (np. na skutek koniecznosci
dostosowania dziatalnosci Spoétki lub spotek z Grupy PCC EXOL
do wymogéw wynikajgcych z tych zmian). Ponadto wciqz trwa
proces harmonizacji polskiego prawodawstwa z systemem

prawa Unii Europejskiej.

Obecnie interpretacja przepisdbw dokonywana jest nie tylko
przez polskie sqdy oraz organy administracji publicznej, ale
réwniez przez sqdy i organy Unii Europejskiej. Zmiany te mogqg
by¢ przyczyng probleméw wynikajgcych bezposrednio z braku
jednolitej wyktadni prawa. Poniewaz znajomos$¢E orzecznictwa
sqdoéw Unii Europejskiej nie jest w Polsce powszechna, a sqdy
RP nie zawsze je stosujq, moze dojs¢ do sytuacji, kiedy wyrok
wydany w Polsce zostanie uchylony, jako niezgodny z prawem
unijnym. Wszelkie zmiany lub wprowadzenie nowych regulaciji
prawa krajowego i unijnego, mogg wptyngé na sytuacje
i perspektywy rozwoju Spotki lub spoétek z Grupy PCC EXOL,
wtym na wynik finansowy, w konsekwencji koniecznosci
poniesienia  dodatkowych kosztébw na dostosowanie
dziatalnosci Spotki lub Spodtek z Grupy PCC EXOL do nowych lub
zmienionych regulacji prawnych.

Takze polski system podatkowy, bedqgcy jednym z gtdwnych
determinantéw decyzji przedsigbiorcéw, odznacza sie duzq
zmiennoscig (przyktadowo ostatnie zmiany w zakresie
podatku u zrédta - WHT czy tez w zakresie raportowania
schematéw podatkowych - MDR). Wiele przepiséw zostato
sformutowanych w sposéb nieprecyzyjny, co implikuje
wieloznaczne interpretacije. Interpretacja przepisbw
podatkowych przez organy skarbowe oraz sqdy nie jest
jednolita. W takiej sytuacji przedsiebiorstwa dziatajgce
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w Polsce sq narazone na wigksze ryzyko popetnienia btedu
w swoich zeznaniach i rozliczeniach podatkowych niz
przedsigbiorstwa prowadzgce dziatalnos¢ w  krajach
o ustabilizowanym  systemie  podatkowym. Odmienna
interpretacja przepisow podatkowych dokonana przez organ
podatkowy lub sqgd administracyjny, inna niz dokonana przez
Spotke lub spoétki z Grupy PCC EXOL, moze wywrze¢ negatywny
wptyw na dziatalno$¢ Spétki lub spotek z Grupy PCC EXOL oraz
ich sytuacje finansowq oraz perspektywy rozwoju. Istotne
zmiany dokonywane sq z roku na rok w ramach podatkéw
dochodowych i niejednokrotnie czesciej w ramach podatku
od towardw i ustug, czy w systemie i podejsciu do sposobu
przeprowadzenia kontroli podatkowych/skarbowych.

Wprowadzane przez ustawodawce klauzule generalne w tym
w  szczegdlnosci  tzw.  duze i mate  klauzule
antyoptymalizacyjne, chronigc system podatkowy
przerzucajg na przedsigbiorce ryzyko oceny prawno-
podatkowego stanu faktycznego imozliwych Sciezek
postgpowania, nhiejednokrotnie pozbawiajgc mozliwosci
uprzedniego potwierdzenia przez organy podatkowe
wtasciwej interpretaciji przepiséw. W tej sytuaciji Spotka, nawet
przy dochowaniu nalezytej starannosci, nie jest wstanie
zagwarantowaé odmiennej kwalifikacji prawno-podatkowej

rozliczeh dokonywanych przez Spotke.

Wobec wielu zmian przepisbw dotyczqgcych pomocy
publicznej, w tym ustawy o wspieraniu nowych inwestycji,
zmieniajgcej przepisy ustawy o specjalnych strefach
ekonomicznych, jak i m.in. ustawe o podatku dochodowym od
osbb prawnych istnieje rowniez ryzyko niewykorzystania przez
Spoétke pomocy publicznej w takim zakresie, jak poczgtkowo
planowany (zaréwno w zakresie juz zrealizowanych, jak
i planowanych inwestycji), co moze mie¢ negatywny wptyw
na wyniki finansowe Grupy. Powyzsze zmiany legislacyjne
mogq tez mie¢ wptyw na podejmowane przez Grupe dziatania
inwestycyjne w przysztoSci. Zarébwno na poziomie Unii
Europejskiej, jak i Polski podejmowanych jest szereg inicjatyw
nowelizujgcych czy doprecyzowujgcych brzmienie
poszczegdlnych przepisbw lub sposéb ich rozumienia.
Niejednokrotnie tego rodzaju odmienne od dotgd
stosowanych wyktadni przepiséw wprowadzane sq w drodze
nieformalnych wytycznych Komisji Europejskiej czy organéw
panstwowych. Spétka na biezqco Sledzi i stara sie adaptowaé
do zmieniajgcych sie oczekiwan w zakresie sposobu realizacji
inwestycji czy dziatan objetych dofinansowaniami, czy to

w ramach zezwoleh strefowych czy innych form pomocy
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publicznej. Nie ma jednak gwarancji, ze sposéb dokonanej
przez nig kwalifikacji prawnej czy prawno-podatkowej nie
zostanie  odmiennie  potraktowany  przez  instytucje
wdrazajgce/ udzielajgce pomocy publiczne;.

Ryzyko zwiqzane z reformg przepisow dotyczgcych
przetwarzania danych osobowych

Spotka oraz polskie spdiki z Grupy Kapitatowej PCC EXOL, jako
podmioty przetwarzajgce dane osobowe, od dnia 25 maja
2018 roku majg obowigzek stosowania Rozporzgdzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia
27 kwietnia 2016 roku w sprawie ochrony oséb fizycznych
w zwiqzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie
swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia
dyrektywy 95/46/WE (dalej: ,RODO").

RODO wprowadza podwyzszone standardy w zakresie
obowigzkéw administratorow danych osobowych oraz
podmiotébw przetwarzajgcych dane osobowe w imieniu
administratoréw, jak réwniez wprowadza mozliwosé
naktadania na administratorébw danych osobowych oraz
podmioty je przetwarzajgce administracyjnych  kar
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pienigznych (w niektérych przypadkach naruszen w wysokosci
do 2000000000 EUR a w przypadku przedsigbiorstwa
w wysokoéci do 4% catkowitego rocznego Swiatowego obrotu
z poprzedniego roku obrotowego, przy czym zastosowanie ma
kwota wyzsza), jok réwniez natozenia czasowego lub
catkowitego zakazu przetwarzania danych osobowych.

Ponadto materializacja niniejszego ryzyka (potencjalne
naruszenie  regulacji  dotyczgcych  ochrony  danych
osobowych) moze wiqzaé sie z wystgpieniem z roszczeniami
wobec Spétki lub Spoétek z Grupy PCC EXOL przez osoby, ktérych
dane dotyczq lub tez z utratg wizerunku / reputacji i zaufania

klientow.

Spotka oraz polskie spoétki z Grupy PCC EXOL podjety dziatania
zmierzajgce do dostosowania swojej dziatalnosci do
wymogow administracyjnych wynikajgcych z RODO, jednak
nie mozna catkowicie wykluczy€ sytuacji, ze w przypadku
naruszenia przepisdbw RODO, Spoétka albo spdtki z Grupy PCC
EXOL mogqg by¢é narazone na obowiqzek zaptaty
administracyjnych kar pienigznych.
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5.4 Ryzyko biznesowe zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Ryzyko zmian cen rynkowych surowcow

Dziatalno$¢ spoétek z Grupy Kapitatowej PCC EXOL jest zwigzana
z branzg chemiczng, ktérej rozwdj jest silnie skorelowany
z sytuacjg finansowqg w Polsce oraz na Swiecie. W ostatnich
latach Polska notowata wzrost gospodarczy na poziomie kilku
procent PKB rocznie. Ze wzgledu jednak na zawirowania na
Swiatowych rynkach finansowych oraz kryzys w Strefie Euro,
polska gospodarka moze ucierpie¢ w nastepnych latach.
W ocenie Grupy PCC EXOL niekorzystna  sytuacja
makroekonomiczna w Polsce, krajach Unii Europejskiej oraz na
Swiecie mogtaby niekorzystnie wptyngé na wyniki ze
sprzedazy, spowodowaé wzrost cen surowcoéw oraz w dalszej
kolejnosci wptynqg€ negatywnie na wynik finansowy oraz na
dziatalnos¢ Grupy.

W ramach dziatalnosci spotek Grupy PCC EXOL istotng czes¢
kosztéw wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug stanowi
koszt materiatébw bezposrednich, ktérymi sq surowce
chemiczne. Rynki surowcoéw chemicznych charakteryzujq sie
duzg zmiennoscig zwigzang z wahaniami koniunktury

w gospodarce Swiatowej.

Produkcja Srodkédw powierzchniowo czynnych odbywa sie
woparciu o trzy podstawowe kategorie  surowcow:

oleochemikalia, petrochemikalia oraz inne grupy surowcowe.

W przypadku produktdw masowych ceny surowcoéw majqg
duzy wptyw na przychody Grupy PCC EXOL. Istnieje ryzyko,
izwysokie ceny surowcéw mogg wptywaé na obnizenie
sprzedazy spowodowane utratg klientdw lub koniecznosciq

rezygnacji przez Grupe z nierentownych kontraktow.

Grupa PCC EXOL nie jest w stanie wykluczy€ sytuacji, w ktorej
bedzie pozyskiwata surowce po cenach wyzszych niz
konkurenci. Nie moze réowniez zapewni¢, ze w kazdej sytuacji
bedzie w stanie przerzuci¢ wzrost cen surowcd4w na odbiorcow
swoich produktéw, w zwigzku z czym potencjalnie sytuacja

taka moze mie€ wptyw na wynik finansowy Grupy.

Jednocze$nie w obszarze surowcéw PCC EXOL oraz spotki
z Grupy PCC EXOL mogg by¢ narazone na dodatkowe koszty
w przypadku ich sprowadzania spoza Unii Europejskie;.

W celu ograniczenia wptywu zmian cen surowcoéw na wyniki,
Grupa PCC EXOL prowadzi dziatania zmierzajgce do

rozszerzania i dywersyfikacji zrédet dostaw.

Ryzyko konkurenciji

Znaczna czgs€ produktow Grupy PCC EXOL jest wytwarzana na
skale masowaq. Ich odbiorcami sq migdzy innymi producenci
dziatajgcy na rynkach europejskich, gdzie konkurencja jest
bardzo duza. Rynkami docelowymi dla PCC EXOL oraz spdtek z
Grupy PCC EXOL sq miedzy innymi rynki Europy Srodkowo-
Wschodniej, charakteryzujqce sie wigkszq dynamikq wzrostu przy
mniejszej liczbie konkurentéw w poréwnaniu do rynkéw Europy

Zachodniej.

W przypadku produkciji Srodkéw powierzchniowo czynnych,
istotne znaczenie ma integracja surowcowa, lokalizacja, skala
i elastycznos¢ produkcji oraz terminowos¢ dostaw. W zakresie
ogdlnodwiatowych trenddbw zauwaza sie@ tendencje do
konsolidacji i akwizycji producentéw Srodkéw powierzchniowo
czynnych oraz surowcow wykorzystywanych do ich produkcji, co
wptywa na mozliwos¢ oferowania atrakcyjnych cen finalnych
produktéw. Nie mozna zapewni€, ze spotki z Grupy PCC EXOL bedg
miaty mozliwo$¢ zaoferowania takich cen, jak gtéwni konkurenci,
korzystajgcy w wiekszej skali z efektu integracji i konsolidaciji

procesow.

W ocenie Grupy PCC EXOL moce produkcyjne konkurentdw,
zwitaszeza tych dziatajgeych na rynkach Europy i Azji mogg
wzrosngé. Znaczny wzrost podazy moze nie zostac
zrbwnowazony odpowiednio wysokim popytem, co moze
spowodowac spadek cen produktéw na rynku.

Jednoczes$nie strategiq Grupy PCC EXOL jest systematyczne
zwigkszanie udziatu produktéw specjalistycznych w sprzedazy
ogoétem, co pozwoli na uzyskiwanie wyzszej rentownosci
prowadzonej dziatalnoSci. Przyjecie takiej strategii nie
gwarantuje jednak, ze pozycja Grupy PCC EXOL na rynku

zostanie utrzymana lub polepszy sig.

Ryzyko wprowadzenia barier celnych na surowce
importowane spoza Unii Europejskiej

Od momentu przystgpienia do Unii Europejskiej w 2004 roku,
Polska podlega wspdlnotowej polityce handlowej, a jednym
znarzedzi ochrony rynku UE sq cta importowe. W sytuacii
stosowania przez producentdéw spoza UE cen ustalanych
ponize] kosztéw wytworzenia (ceny dumpingowe), Komisja
Europejska celem ochrony rynku wspdlnotowego moze
wprowadzi€ na te surowce cta antydumpingowe. Moze to
istotnie wptyng¢ na sytuacje handlowq i finansowq oraz wyniki
finansowe PCC EXOL oraz spotek z Grupy PCC EXOL.
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W celu ograniczenia wptywu zmian kosztéw nabycia
surowcoéw na wyniki finansowe, Grupa PCC EXOL prowadzi
dziatania zmierzajgce do dywersyfikacji zrodet dostaw.

Ryzyko sankcji gospodarczych

W zwigzku z sytuacjq polityczng w réznych rejonach $wiata,
Spotka dostrzega dodatkowe ryzyko wynikajgce ze skutkow
znacznej modyfikacji istniejgcych lub  wprowadzenia
ewentualnych nowych sankcji gospodarczych. Sankcje
gospodarcze naktadane przez Rade Bezpieczehstwa ONZ, Unig
Europejskq oraz Stany Zjednoczone na poszczegoblne kraje
mogq mie¢ wpltyw na ograniczenie eksportu wyrobow
chemicznych m.in. na rynki wschodnie. Spétka implementowat
i stosuje procedure weryfikacji kontrahentéw  przy
uwzglednieniu przepisébw naktadajgcych sankcje
gospodarcze, jednak dostrzega takze ryzyko zwiqzane
z nieumysinym naruszeniem sankcji gospodarczych, ktére
moze pociggac¢ za sobq dotkliwe kary finansowe, a takze

konsekwencje zwigzane z ograniczeniomi w handlu, jak
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rowniez konsekwencje wizerunkowe, co moze negatywnie
wptynq¢€ na sytuacije finansowq Grupy PCC EXOL.

Ryzyko utraty zaufania klientéw

Dziatalno$¢ Grupy PCC EXOL wymaga duzej doktadnosci oraz
niezawodnosci wytwarzanych produktow. Jakose
oferowanych przez Grupe produktéw jest bowiem niezwykle
istotna dla klientow. Uzycie przez klienta produktu o innych
parametrach niz zatwierdzone w specyfikacji lub karcie
wymagan klienta, moze spowodowaé¢ straty produkcyjne,
finansowe, a takze generowaé problemy zwigzane z jakosciq
gotowej formulacji. W skutek tego powstaje ryzyko utraty
zaufania odbiorcéw. Emitent, pomimo funkcjonujgcego
systemu kontroli jakoSci i obowiqzujgcych procedur
dotyczgceych postepowania z wyrobami niezgodnymi nie jest
w stanie wykluczy¢é powstania wadliwej partii produktow
wynikajgcych z btedu ludzkiego, nieprecyzyjnego dziatania
posiadanych urzgdzefi wykorzystywanych w procesie
produkcji lub uzycia surowca odbiegajgcego od horm.

5.5 Ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym

W zwigzku z obecnosciq Spoétki na rynku kapitatowym jako
emitenta akcji i obligacji, mogq wystgpi¢ ryzyka zwiqgzane
ztym rynkiem, w tym w szczegélnoSci GPW moze zawiesi¢
obrét papierami wartosciowymi wyemitowanymi przez
Spotke. Niedopetnienie lub nienalezyte wykonywanie przez
Spotke obowiqzkéw wynikajgcych z przepisébw prawa moze
spowodowaé wykluczenie papieréw Spoétki z  obrotu.
Niedopetnienie lub nienalezyte wykonywanie przez Spoétke

obowigzkéw  wynikajgcych z  przepisbw prawa moze
spowodowaé natozenie na PCC EXOL kary finansowej przez
Komisje Nadzoru Finansowego. Zwigkszanie poziomu
zadtuzenia lub pogorszenie wynikéw finansowych Grupy PCC
EXOL moze miec przetozenie na zdolno$¢ Spotki do obstugi
zobowigzan z tytutu obligacji. Powyzsze ryzyka majg ogoélny
charakter, poniewaz dotyczq kazdego z emitentdw obecnych

na rynku kapitatowym.
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6.STRUKTURA GRUPY

6.1 Skiad Grupy Kapitatowej
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Na dzien publikacji raportu tj. na dzief 28 sierpnia 2019 roku sktad Grupy Kapitatowej przedstawia sie nastepujgco:

Rysunek 1 Struktura Grupy Kapitatowej PCC EXOL

PCC EXOL S.A.

jednostka dominujgca

100% 50% 100%
PCC Chemax Inc.* Elpis Sp. z 0.0. ** PCC. EXOL Iflrt\ya Sa.nayl.
Pied t USA Bt Dalny, Eolka Ve Ticaret Limited Sirketi
RTINS ; Stambut, Turcja
kapitat zaktadowy kapitat zaktadowy kapitat zaktadowy
1USD 11.005.000 zt 101.000 TRY
100 akgji 220.100 udziatéw 4,040 udziatéw

* spotka konsolidowana metoda petng
** spotka konsolidowana metoda praw wiasnosci

Spotki PCC EXOL Kimya Sanayi Ve Ticaret Limited Sirketi zostata
wytgczona z konsolidacji ze wzgledu na brak istotnosci danych
finansowych tej jednostki zgodnie z zasadq istotnosci
wyrazong w pkt 31 MSR 1 - Prezentacja sprawozdah
finansowych oraz zgodnie z par. 8 MSR 8 - Zasady (polityka)
rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie
btedoéw, ktory zezwala na odstgpienie od zasad okreslonych
wMiedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci

Finansowe;j.

W | pétroczu 2019 roku nie zaszty zadne zmiany w zasadach
zarzqdzania Spoétkg PCC EXOL ani Grupg Kapitatowq.

W | poétroczu 2019 roku zaszty zmiany w organizacji Grupy
Kapitatowej PCC EXOL. W dniu 22 marca 2019 r. nastgpita
sprzedaz przez spotke Elpis Sp. z 0.0.100% udziatdéw spodtki PCC
Oxyalkylates Malaysia Sdn. Bhd. na rzecz PCC SE. Z dniem 22
marca 2019 roku zostata réwniez rozwigzana spoétka PCC EXOL
PHILIPPINES INC. Zgodnie z filipifhskimi przepisami, rozwigzana

spétka pozostaje osobg prawng przez 3 lata od daty jej

rozwigzania, w celu faktycznego zakohczenia wszelkich
ewentualnych spraw zwigzanych z jej dziatalnosciq.

Natomiast nie zaszty zadne zmiany organizacji Grupy
Kapitatowej w wyniku potqczenia lub uzyskania kontroli nad
jednostkami zaleznymi oraz inwestycji dtugoterminowych,
atakze w wyniku podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania
dziatalnosci.

Spoétka ani spotki z Grupy nie posiadajq oddziatow.

Struktura Grupy Kapitatowej PCC EXOL stwarza warunki do
integracji poprzez dostep do know-how, poszerzenie

potencjatu produkcyjnego oraz nowe rynki zbytu.

PCC EXOL nie dokonywata zadnych inwestycji kapitatowych

W inne podmioty, poza grupgq jednostek powigzanych.

PCC SE - inwestor wigkszosciowy

Inwestorem wigkszo$ciowym PCC EXOL S.A. jest firma PCC SE
zsiedzibg w Duisburgu, dziatajgca na migdzynarodowych
rynkach w obszarze chemii, energii i logistyki.



GRUPA KAPITALOWA PCC EXOL

Skonsolidowany raport za 1 pétrocze 2019 roku
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PCC EXOL

44

6.2 Kapitat zaktadowy, znaczgcy akcjonariusze, akcje bedgce w

posiadaniu osob zarzgdzajgcych oraz nadzorujgcych PCC EXOL

Kapitat zaktadowy PCC EXOL na dzieh publikacji raportu dzieli
sie na 172 649 601 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda. Akcje
serii A, Bi Cl sq akcjami imiennymi, nienotowanymi na Gietdzie
Papierébw Wartosciowych w Warszawie. Akcje serii A, B i Cl
nalezq do PCC SE z siedzibq w Duisburgu i dajg specjalne
uprawnienia kontrolne. Sq to akcje uprzywilejowane co do
gtosu, w ten sposdb, ze na kazdg z nich przypadajg dwa gtosy
na Walnym Zgromadzeniu. Akcje serii E, rowniez nalezgce do
PCC, sq akcjami imiennymi zwyktymi. Akcje serii C2, D i F sq
akcjami zwyktymi na okaziciela i sq notowane na Gietdzie

Papieréw WartoSciowych w Warszawie.

Nie istniejg zadne ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu
dla zadnej z akcji Spotki PCC EXOL.

Nie istniejg zadne ograniczenia w przenoszeniu praw
wtasnosci  wyemitowanych  przez  Spbtke  papieréw
wartoéciowych, poza ograniczeniem wynikajgcym z zasad
Programu  Motywacyjnego  wprowadzonego  uchwatq
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 10 listopada
2015 r, zgodnie z ktérymi akcje emitowane w ramach
Programu Motywacyjnego nie mogq zosta zbyte bez
uprzedniej pisemnej zgody Rady Nadzorczej Spotki przez okres
2 lat, liczgc od pierwszego dnia roku obrotowego, w ktérym
Spétka zobowigzana byta do zaoferowania Uprawnionemu

Warrantédw w rozumieniu zasad Programu Motywacyjnego.

Akcjonariuszem wigkszoSciowym PCC EXOL jest PCC SE, ktory
na dzieh publikacji raportu posiadat 148 033 766 akcji Spotki,
stanowigcych 85,74% udziatu w kapitale zaktadowym oraz
dajgcych 272099766 gtosbw na Walnym Zgromadzeniu
Spoiki, co stanowi 91,70% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu (w tym wszystkie akcje serii A, B i CI).
Witascicielem wszystkich akcji PCC SE jest Waldemar
Preussner.

PCC SE posiadajgc wigkszo§¢ gtosbw na Walnym
Zgromadzeniu, moze wywieraé istotny wptyw na decyzje
w zakresie najwazniejszych spraw korporacyjnych
dotyczqgcych funkcjonowania Spotki, takich jak zmiana Statutu,
podwyzszenia czy obnizenia kapitatu zaktadowego Spéiki,
emisje obligacji zamiennych, wyptaty dywidendy i innych
czynnosci, ktére zgodnie z Kodeksem Spoétek Handlowych
wymagajq wiekszosci gloséw (zwyktej lub kwalifikowanej) na
Walnym  Zgromadzeniu. PCC SE  posiada  réwniez
wystarczajgcq liczbe gtoséw do powotywania czionkéw Rady
Nadzorczej, ktéra z kolei powotuje wszystkich cztonkoéw
Zarzgdu. Posiadane uprawnienia dajg PCC SE zdolno$€ do

sprawowania znaczqgcej kontroli nad dziatalnoscig PCC EXOL.

W zwiqzku z tym istnieje ryzyko, ze przy wykonywaniu
uprawnien korporacyjnych, PCC SE moze dziataé w sposdb
sprzeczny z interesami Spotki, Grupy Kapitatowej lub innych
akcjonariuszy.

Wykres 13 Struktura akcjonariatu PCC EXOL S.A. na dzieh 28.08.2019

P

m 86% PCC SE

m 14% Pozostali
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Udziat gtosow

Akcjonariusz Seria Liczba akcji[szt.] Udziat w kapitale Liczba gtoséw
na WZA

PCC SE

. o A B, Cl 124 066 000 71,86% 248132 000 83,63%
akcje uprzywilejowane
PCC SE

. C2,D,E 23 967 766 13,88% 23 967 766 8,08%
akcje zwykte
PCC SE razem 148 033766 85,74% 272099766 91,70%
Pozostali

. C2,D,F 24615 835 14,26% 24615 835 8,30%
akcje zwykte
Razem 172649 601 100% 296 715 601 100%

W okresie od przekazania poprzedniego raportu okresowego
tj. od dnia 21 maja 2019 roku do dnia publikacji niniejszego
raportu nie miata miejsce zmiana w strukturze wtasnoSsci
znaczqcych pakietow akciji.

Zwigkszenie liczby akcji PCC EXOL S.A. nastgpito w dniu
19 kwietnia 2019 r. i byto zwigzane z realizacjqg warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki, powigzanego
z przyjetym w Spodtce Programem Motywacyjnym dla Prezesa
Zarzgdu Spotki. Uchwaty w tym zakresie Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki podjeto w dniu 10 listopada 2015 r.,
a nastepnie warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego

zostato zarejestrowane w KRS.

W ramach realizacji Programu Motywacyjnego w  dniu
14 czerwca 2017 r. zostato objetych 165227 warrantow
subskrypcyjnych serii A, uprawniajgcych do objecia 165 227
akcji zwyktych Spotki na okaziciela serii F o warto$ci nominalnej
1 zt kazda. Dnia 18 kwietnia 2019 r. Prezes Zarzqdu ztozyt
o$wiadczenie o objeciu 165 227 akcji zwyktych na okaziciela
serii F w warunkowo podwyzszonym kapitale zaktadowym
Spoétki o wartosci nominalnej 1 zt kazda i cenie emisyjnej 1 zt

kazda. Nabycie akcji nastgpito 19 kwietnia 2019 r.

Realizacja Programu Motywacyjnego, w ramach ktérego
nastgpita zamiana 165 227 warrantéw subskrypcyjnych na
165 227 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda, zgodnie
zregulacjami Kodeksu Spdtek Handlowych spowodowata
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki o sume réwng
wartoSci  nominalnej ww. akcji, bez koniecznosci
podejmowania dodatkowych uchwat organéw Spotki w tym
zakresie. Zmiana ta zostata ujawniona w KRS w dniu 30 maja
2019r.

Na dzief publikacji raportu Spétka nie posiada informaciji, aby
w grupie pozostatych akcjonariuszy, poza PCC, byt

akcjonariusz przekraczajgey prog 5% ogdlne;j liczby gtosow.

Akcjonariuszom  mniejszosciowym  przystugujg  prawa
okreSlone w  obowigzujgcych  przepisach,  stuzqce
zapobieganiu naduzywaniu kontroli takie jak: uprawnienie do
wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania
przystugujgce
akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej 1/5 kapitatu

oddzielnymi grupami (uprawnienie

zqkfodowego); uprawnienie zqdania zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia oraz umieszczenia
okreslonych spraw w porzqdku obrad najblizszego walnego
zgromadzenia (uprawnienie przystuguje akcjonariuszowi lub
akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej 1/20 kapitatu
zaktadowego); prawo sprawdzenia listy obecnosci przez
wybrang wtym celu komisje (na wniosek akcjonariuszy
reprezentujgcych 1/20  kapitatu  zakiadowego), prawo
zgtaszania przed terminem walnego zgromadzenia projektow
uchwat dotyczqcych spraw wprowadzonych do porzgdku
obrad walnego zgromadzenia, lub spraw, ktére majg byé
wprowadzone do porzqdku obrad walnego zgromadzenia
(uprawnienie akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 1/20
kapitatu  zaktadowego) oraz  przystugujgce  kazdemu
akcjonariuszowi  prawo  zgtaszania  projektéw  uchwat,
dotyczgcych spraw wprowadzonych do porzgdku obrad
podczas obrad walnego zgromadzenia.

Ochronie interesébw akcjonariuszy mniejszosciowych stuzy
rébwniez okreSlona w przepisach kwalifikowana wiekszo$¢
gtosbw do podjecia okreslonych decyzji przez walne
zgromadzenie lub okreslone kworum niezbedne dla podjecia
decyzji (np. pozbawienie prawa poboru, emisja obligacji
zamiennych i z prawem pierwszefnstwa, zmiana statuty,
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umorzenie  akcji, zbycie przedsigbiorstwa lub jego

zorganizowanej czgsci, rozwigzanie Spotki).
Wedtug najlepszej wiedzy Spdtki nie istniejg zadne ustalenia,

ktérych realizacja mogtaby w pézniejszej dacie spowodowaé
zmiany w sposobie jej kontroli.

Wedtug najlepszej wiedzy Spoiki nie istniejq takze zadne znane

Spdétce umowy, w tym zawarte po dniu bilansowym, w wyniku
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ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
i obligatariuszy, poza regulacjami wynikajgcymi z Programu
Motywacyjnego wprowadzonego uchwatqg Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 10 listopada 2015 r., ktére mogq
doprowadzi€ do zmiany w proporcjach akcji posiadanych
przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Tabela 17 Akcje Spotki bedgce w posiadaniu oséb zarzgdzajgeych i nadzorujgcych PCC EXOL S.A.

28.08.2019 21.05.2019
Osoba . . Nominalna Udziat w kapitale . . Nominalna udziat w kapitale
Liczba akcji iz .. Liczba akcji L. .
wartos¢ akcji w zt zaktad. wartos¢ akcji w zt zaktad.
Rada Nadzorcza
Waldemar
Preussner za
. X 148 033 766 148 033 766 85,74% 148 033 766 148 033 766 85,74%
posrednictwem
PCC SE
Wiestaw
2905 850 2905 850 1,68% 2905 850 2905 850 1,68%
Klimkowski
Zarzgd
Mirostaw Siwirski 165 227 165 227 0,10% 165 227 165 227 0,10%
Rafat Zdon 1946 354 1946 354 113% 1946 354 1946 354 113%

Ponadto, w dniu 26 kwietnia 2019 roku w ramach Ill Roku Obrotowego Realizacji Programu, tj. roku 2018, Spétka zaoferowata Prezesowi

Zarzqdu, Panu Mirostawowi Siwirskiemu, objecie 165 227 imiennych warrantéw subskrypcyjnych Spotki serii A, wyemitowanych na
podstawie Uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 10 listopada 2015 r.,, uprawniajgcych do objecia 165 227 akcji

zwyktych Spoétki na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 1 zt kazda, przy czym 1 Warrant uprawnia do objecia 1 Akcji. Objecie

Warrantéw nastgpito w dniu 22 maja 2019 r.

Rafat Zdon

Wiceprezes Zarzqdu

Brzeg Dolny 28 sierpnia 2019 r.

Mirostaw Siwirski

Prezes Zarzqdu
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