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1. Wstep
1.1. Grupa Kapitatowa Barlinek

Barlinek S.A. jest najwiekszym w kraju oraz jednym z najwiekszych na $wiecie dostawcow
tréjwarstwowych podtdg drewnianych, jak réwniez wiodacym dostawca okleiny na rynku krajowym.
Barlinek S.A. prowadzi dziatalnos$¢ jako podmiot dominujacy w Grupie Kapitatowej Barlinek.

Najbardziej popularnym produktem Grupy Barlinek jest deska barlinecka, czyli tréjwarstwowa deska

podtogowa wykanczana szlachetnymi gatunkami drewna rodzimego i egzotycznego. Dzieki

zastosowaniu bezklejowego ztacza typu ,barclick” (stanowigcego oryginalny patent Barlinek S.A.),

deska barlinecka taczy w sobie zalety uzytkowe klasycznego parkietu z tatwoscig uktadania podtogi

panelowej. Obecnie w ofercie Emitenta znajduje sie okoto 100 wzordw i typdw podidg, w tym
certyfikowane podtogi do obiektow sportowych sprzedawane pod markg Barkiet Sport.

Grupa Barlinek jest rowniez wiodacym w Polsce producentem wysokiej klasy oklein oraz
peletu, czyli wytwarzanego z poprodukcyjnych odpaddw ekologicznego granulatu paliwowego.

Dopetnienie oferty Emitenta stanowi kompletny zestaw akcesoriéw do montazu i pielegnacji
oferowanych podtdg. Akcesoria, z wyjatkiem listew przypodtogowych, ktérych produkcje Grupa
rozpoczeta w kwietniu 2008 roku, sa nabywane od zewnetrznych podmiotdw, a nastepnie
sprzedawane pod markg Barkiet System.

W oparciu o tak wszechstronng oferte Grupy Kapitatowej zostat zbudowany wizerunek marki
BARLINEK, jako synonimu ,naturalnych podtég”, produkowanych jedynie z najwyzszej klasy surowca
drzewnego.

W skiad Grupy Kapitatowej Barlinek na dzien 30 czerwca 2008 roku wchodzity:

1. Jednostka dominujaca:

- Barlinek S.A. z siedzibg w Kielcach, prowadzaca dziatalno$¢ handlowa. Spdtka zajmuje sie
sprzedazg deski barlineckiej, listew, okleiny oraz akcesoriow z serii Barkiet System.

2. Jednostki produkcyjne

— Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. z siedzibgq w Barlinku, woj. zachodniopomorskie. Jest to spotka
produkcyjna dziatajaca w Kostrzynsko-Stubickiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej wytwarzajaca
deski, okleiny, pelet oraz listwy przypodiogowe. Spdtka jest ponadto odpowiedzialna w ramach
Grupy Kapitatowej za sprzedaz peletu w tym produkowanego przez Barlinek Invest Sp. z o.o.
Pozostate produkty Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. sg sprzedawane do Barlinek S.A.

— Barlinek Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Winnicy (Ukraina). Przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest
produkcja deski podtogowej oraz peletu. Swoje produkty Barlinek Invest Sp. z 0.0. dostarcza do
Barlinek Ukraina Sp. z o.0., Barlinek S.A. (deska) oraz Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. (pelet).

— S.C. Barlinek Romania S.A. (poprzednio S.C. Diana Forest S.A.) z siedzibg w Bacau (Rumunia).
Spotka produkujaca deske podtogowq sprzedawang do Spoitki Barlinek S.A. oraz pdifabrykaty

drzewne (fryzy i bloki) wykorzystywane przy produkcji deski przez Barlinek Inwestycje Sp. z o.0.
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3. Jednostki dystrybucyjne

— Barlinek Ukraina Sp. z 0.0. z siedzibg w Winnicy (Ukraina). Spétka dystrybuujaca deske
produkowang przez Barlinek Invest Sp. z o.0.

— Barlinek Norge AS z siedzibg w Kongsberg (Norwegia). Spdtka powstata w 2007 roku, zajmuje sie
dystrybucjq deski barlineckiej na terytorium Norwegii.

— Barlinek Deutschland GmbH z siedzibg w Daun (Niemcy). Spotka powstata w 2007 roku i w
obrebie Grupy Kapitatowej zajmuje sie dystrybucjg deski barlineckiej na terenie Niemiec.

— Barlinek Rus Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Moskwie (Rosja). Spdtka zarejestrowana w kwietniu
2008 roku, ktorej zadaniem jest rozwijanie sieci dystrybucji produktéw Grupy Barlinek na rynku
rosyjskim.

4. Jednostki nie prowadzace dziatalnosci operacyjnej - wehikuty inwestycyjne

— Barlinek Luxemburg S.A.R.L. z siedzibg w Luksemburgu,

— Barlinek Cyprus Limited z siedzibg w Nikozji (Cypr),

— BCDF Limited z siedzibg na Cyprze.

5. Pozostate jednostki

—  Barlinek RUS sp. z 0.0. z siedzibg w Szutmie-Czerepowiec (Rosja). Spotka utworzona w celu
wybudowania zaktadu w Rosji.

- Barlinek Innowacje Sp. z 0.0. z siedzibg w Barlinku, ktéra w chwili obecnej nie prowadzi
dziatalnosci operacyjnej, a jej docelowym przedmiotem dziatalno$ci ma by¢ zarzadzanie licencjami

i patentami w obrebie Grupy Kapitatowej Barlinek.

Wszystkie podmioty Grupy kapitatowej podlegajg konsolidacji.

»Barlinek” S.A. oraz podmioty Grupy Kapitatowej nie posiadajg oddziatdw (zakfadow).

1.2, Kapitaly

"Barlinek” S.A. jest przedsiebiorstwem z kapitatem zaktadowym w wysokosci 96.780.000 zt.,
obejmujacym (wg stanu na 30.06.2008r.):
- 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
- 4.700.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
- 1.200.000 akgji serii C o wartosci nominalnej po 1,00 zt kazda obejmujacej 1.440 akcji
imiennych oraz 1.198.560 akcji na okaziciela.
- 4.000.000 akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
- 12.500.000 akgji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
- 4.000.000 akcji na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
- 3.500.000 akcji na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
- 20.000.000 akcji na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,

- 30.000.000 akcji na okaziciela serii I o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
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- 8.000.000 akcji na okaziciela serii J o0 wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,

- 8.780.000 akcji na okaziciela serii K o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

1.2.1. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktdére daja
specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do ,Barlinek” S.A. wraz z

opisem tych uprawnien.

Zgodnie ze statutem ,Barlinek” S.A. wszystkie akcje spdtki majg jednakowg wartosc

nominalng, a zwigzane z nimi prawa i obowiazki sg réowne dla kazdego akcjonariusza.

1.2.2. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci
papierow wartosciowych ,Barlinek” S.A. oraz wszelkich ograniczen w

zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje , Barlinek” S.A.

Nie istniejq ograniczenia przenoszenia praw wtasnosci papierow wartosciowych i wykonywania

prawa gtosu z akdji.

1.2.3. Informacje o nabyciu akcji wlasnych, a w szczegolnosci celu ich nabycia,
liczbie i wartoéci nominalnej, ze wskazaniem, jaka czes¢ kapitatu
zakladowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy tych akcji w

przypadku ich zbycia.

W I pdtroczu 2008 roku nie byto transakcji tego typu.

1.2.4. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Brak programéw akcji pracowniczych.

1.3. Struktura akcjonariatu

1.3.1. Akcjonariuszami posiadajacymi bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne, co najmniej 5% ogoélnej liczby glosow na WZA ,Barlinek” S.A. na
dzien 30.06.2008r. byli:

v' Michat Sotowow — 49.820.000 akgji i gtoséw na WZA,

v Michat Sotowow — posrednio poprzez Barcocapital Investment Limited — 16.000.000 akgji i
gtoséw na WZA,

v ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. — tacznie 4.846.329 akcji i gtoséw na
WZA. (Zgodnie z zawiadomieniem otrzymanym przez Spoétke w dniu 17 stycznia 2008r.
(RB nr 2/2008).
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Procentowy udziat akcjonariuszy w kapitale zaktadowym
oraz udziat w ogoélnej liczbie gtosow na WZA ,Barlinek” S.A. na dzien 30.06.2008r.

ING Towarzystwo
Funduszy
Inwestycylnych
Michal Solowow - S.A.
posrednlo poprzez 5.01%
Barcocapltal pozostall
Investment 28.98%
Limited
16.53%

1.3.2. Wykaz osob zarzadzajacych i nadzorujacych posiadajacych na dzien
30.06.2008 r. akcje ,Barlinek” S.A.

Osoby nadzorujace Emitenta nie posiadajg akcji Emitenta lub uprawnien do nich (opcji).
Prezes Zarzadu Pan Pawet Wrona na dzief 30.06.2008r. posiadat 911 akgji ,Barlinek” S.A.
Cztonek Zarzadu Pani Wioleta Bartosz na dzien 30.06.2008r. nie posiadata akcji ,Barlinek” S.A.
Cztonek Zarzadu Pan Ryszard Pyrek na dzien 30.06.2008r. posiadat 9.000 akgji ,Barlinek” S.A.
Cztonek Zarzadu Pan Marek Janke na dzien 30.06.2008r. posiadat 11.937 akcji ,Barlinek” S.A.

1.3.3. Wykaz osob zarzadzajacych i nadzorujacych Spétki posiadajacych na dzien
30.06.2008r. akcje lub udzialy podmiotéw zaleznych od , Barlinek” S.A.:

Osoby zarzadzajace i nadzorujace wg stanu na dzien 30.06.2008r. nie posiadaty akcji lub

udziatow w jednostkach zaleznych od Emitenta.

1.4. Zarzad i Rada Nadzorcza

1.4.1. Sklad organow zarzadzajacych i nadzorczych ,Barlinek” S.A. na dzien
30.06.2008r.:

v’ Zarzad Spotki:

Pawet Wrona — Prezes Zarzadu

Wioleta Bartosz — Cztonek Zarzadu

Ryszard Pyrek — Czionek Zarzadu

Marek Janke — Cztonek Zarzadu
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v' Rada Nadzorcza:
— Mariusz Gromek — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
— Mariusz Waniotka - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
— Grzegorz Mironski - Cztonek Rady Nadzorczej,
— Kamil Latos — Cztonek Rady Nadzorczej,

— Rafat Kwiatkowski — Sekretarz Rady Nadzorczej

1.4.2. Zmiany w skladzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych w I pétroczu 2008

roku

W I pdtroczu 2008 roku nie nastgpity zmiany w sktadzie osdb zarzadzajacych i nadzorujacych.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Barlinek Spdtka Akcyjna z siedzibg w
Kielcach w dniu 04 lipca 2008 roku powofato Rade Nadzorczg na nowg kadencje w osobach:

1. Mariusz Gromek

2. Mariusz Waniotka

3. Kamil Latos

4. Grzegorz Mironski

5

Rafat Kwiatkowski

1.4.3. Zasady dotyczace powolywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz
uprawnienia 0sOb zarzadzajacych, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji

o emisji lub wykupie akcji.

Zgodnie z zapisami Statutu ,Barlinek” S.A. Zarzad jest jedno- lub wieloosobowy. Zarzad lub
poszczegdlnych jego cztonkéw powotuje, odwotuje i zawiesza Rada Nadzorcza, ktdra wybiera Prezesa
Zarzadu i ewentualnie Wiceprezesa Zarzadu. Zarzad Spotki powotywany jest na okres 3 lat, z tym, ze
kadencja pierwszego Zarzadu nie moze trwac dtuzej niz 2 lata. Cztonkéw Zarzadu powotuje sie na
okres wspdinej kadencji, co nie wytacza prawa do wczesniejszego odwotania kazdego z cztonkow
Zarzadu. Mandat czlonkow Zarzadu wygasa najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok kadencji Zarzadu. Zarzad Spétki pod
kierownictwem Prezesa prowadzi sprawy Spofki i reprezentuje jq na zewnatrz. W przypadku powotania
Zarzadu wieloosobowego do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki wymagane jest
wspotdziatanie dwoch cztonkdw Zarzadu lub jednego cztonka tgcznie z ustanowionym Prokurentem.

Zaciggniecie zobowigzan i rozporzadzanie prawami przez osoby sktadajace oSwiadczenia w
imieniu Spdtki w zakresie spraw objetych biezacg dziatalnosciq Spétki — jezeli ich warto$¢ przekracza
20% kapitatow wiasnych Spotki oraz poza biezacy dziatalno$¢ Spotki — jezeli ich wartos¢ przekracza
10% kapitatow wtasnych wymaga zgody Rady Nadzorczej. Zarzad prowadzi wszystkie biezace sprawy
Spotki w zakresie nie zastrzezonym przepisami Kodeksu spdtek handlowych i Statutu Spétki do

kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej.
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Decyzje o emisji i wykupie akgcji regulujg przepisy Kodeksu spétek handlowych.

1.4.4. Wszelkie umowy zawarte miedzy ,Barlinek” S.A. lub spotkami zaleznymi, a
osobami zarzadzajacymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny,
lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia lub

przejecia.

Powyzsze umowy nie wystepuja.

2. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno — finansowych ujawnionych w

sprawozdaniu finansowym.
2.1. Bilans

Na dzien 30.06.2008 r. suma bilansowa skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zamknefa sie kwotg 1.169.834 tys. zt. W poréwnaniu ze stanem na dzien 30.06.2007r.
wartos¢ ta wzrosta 0 42%.

Aktywa

Po stronie aktywow skonsolidowanego bilansu Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. najwiekszg
pozycje stanowig aktywa trwate, ktdrych wartos¢ na dzien 30.06.2008 r. wynosita 747.014
tys. zt. Warto$¢ tej pozycji wzrosta w porownaniu do stanu na koniec czerwca 2007r. 0 59 % i
stanowi aktualnie 64 % majatku ogdtem Grupy; najwieksza pozycje aktywow trwatych
stanowity rzeczowe aktywa trwate obejmujac 96 % aktywow trwatych ogdtem.

Aktywa obrotowe na dzien 30.06.2008 r. wyniosty 422.820 tys. zt. i stanowity 36 % aktywow
ogotem. Warto$¢ aktywow obrotowych wzrosta o 19% w porédwnaniu do stanu na dzien
30.06.2007r. 49 % wartosci aktywow obrotowych ogotem stanowity naleznosci
krotkoterminowe, 40 % zapasy, a pozostalte 11 % krdtkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe oraz inwestycje krétkoterminowe.

Najwiekszy wzrost warto$ciowy w stosunku do stanu na dzien 30.06.2007 r. odnotowano na
zapasach (wzrost 0 100.313 tys. z4).

Stosunkowo wysoki udziat zapasow w aktywach obrotowych wynika ze zwiekszenia mocy
produkcyjnych Grupy Kapitatowej Barlinek. Po uruchomieniu nowej fabryki na Ukrainie oraz
przejeciu spotki S.C. Diana Forest ( obecnie Barlinek Romania S.A.) w zakresie produkcji deski
podtogowej moce produkcyjne wzrosty z 6 min m2 do 8,7 min m2, natomiast w zakresie
produkgji peletu z 85 tys. ton do 100 tys. ton. Dodatkowo wraz z przejeciem Diany Forest
Grupa przejeta rowniez zapas produkowanej wczesniej przez ten podmiot okleiny, klejonki,
drzwi oraz innych materiatdw i poffabrykatéw, ktére z uwagi na niekontynuowanie w

przysztosci tego zakresu produkcji bedg sprzedane do konca 2008 roku.
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Pasywa
Wedtug stanu na koniec 30 czerwca 2008 roku warto$¢ pasywow Grupy wyniosta 1.169.834

tys. zt, co stanowi wzrost w poréwnaniu ze stanem z 30.06.2007 roku o 42%. Do wzrostu
warto$ci pasywow w powyzszym okresie w najwiekszym stopniu przyczynit sie wzrost wartosci
zobowigzan i rezerw. Najistotniejsza pozycje zobowigzan Grupy stanowity zobowigzania z
tytutu kredytow i pozyczek, ktorych wartos¢ na koniec I pdtrocza 2008 roku wyniosta 598.899
tys. zt i byla wyzsza w poréwnaniu ze stanem 30.06.2007 roku o 227.386 tys. zt.
W tym samym okresie kapitat wtasny Grupy wzrdst z 367.637 tys. zt do 405.755 tys. zi.
Wzrost zobowigzan z tytutu dtugoterminowych kredytow i pozyczek (wzrost o 156.983 tys. zi)
zwigzany jest z realizacjg inwestycji rzeczowych i kapitatowych (inwestycje realizowane przez
spotki zalezne na Ukrainie i w Polsce oraz nabycie SC Diana Forest w Rumunii). Uruchomienie
nowych mocy produkcyjnych wigze sie w poczgatkowym jego okresie z istotnym wzrostem
zapasoéw materiatow i potfabrykatdw, a co za tym idzie ze wzrostem zapotrzebowania na
kapitat obrotowy (wzrost krdtkoterminowych kredytow i pozyczek o 70.402 tys. zt). Petny cykl
obrotu tymi aktywami prowadzi do stabilizacji i zmniejszenia zaangazowanych na ten cel
srodkdw obrotowych. Na spadek zadluzenia z tytutu kredytow wplynie roéwniez zwrot
naleznego spétkom Grupy podatku VAT ( na 30.06.2008 kwota ta wynosita 43.786 tys. zt)

2.2. Rachunek zyskow i strat

W I pdtroczu 2008 roku przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Emitenta wyniosty 251.163
tys. zt i byty wyzsze od przychoddw osiggnietych w analogicznym okresie 2007 roku o 10 %.
W I pdtroczu 2008 roku wynik na dziatalnosci operacyjnej wyniost 24.240 tys. zt (zmniejszenie
warto$ci w stosunku do I pdtrocza 2007 roku o 18%), a zysk netto 39.452 tys. zt (zwiekszenie
wartosci w stosunku do I pdtrocza 2007 roku o 49%). Gtéwnym czynnikiem majacym wpltyw
na osiggniete wyniki w I pétroczu 2008 roku byta dalsza aprecjacja PLN. W okresie tym $redni
kurs 1 EUR wynidst 3,4776 zt i byt nizszy o blisko 37 gr. w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku ubiegtego. Aby zrekompensowaé negatywny wptyw ujemnych réznic kursowych
na warto$¢ przychoddw ze sprzedazy oraz zysk netto, Emitent podjat decyzje w zakresie
zmiany struktury produkcji. Poprzez zwiekszenie produkgcji i sprzedazy produktow o wyzszej
uzyskiwanej marzy, nizszy kurs Euro/PLN czeSciowo zastgpiony zostanie wyzszg ceng
jednostkowa..

Na wyniki Grupy w I pétroczu 2008 roku wptyw miaty réwniez problemy z osiggnieciem petnej
zdolnosci produkcyjnej na linii deski podtogowej na Ukrainie oraz linii do produkgji peletu z
odpadéw mokrych w Barlinku. Emitent ocenia, ze wiekszo$C usterek zostata juz usunieta.
Nizszy wynik na dziatalnosci operacyjnej osiagniety w I potroczu 2008 roku w stosunku do I
potrocza 2007 roku, pomimo wyzszych przychoddw ogdtem byt spowodowany wyzszymi
kosztami amortyzacji zwigzanymi z zakorczeniem inwestycji na Ukrainie oraz przejeciem

rumunskiej spotki S.C. Diana Forest (obecnie Barlinek Romania S.A.). Z drugiej strony na
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3.

wynik netto Grupy Kapitatowej Barlinek w I pdtroczu 2008 roku znaczacy wptyw miato
jednorazowe zdarzenie, czyli zysk osiggniety na transakcji kupna spdtki S.C. Diana Forest

(obecnie Barlinek Romania S.A.), ktory wyniost 16.580 tys. zt.

2.3. Rachunek przeplywow pienieznych

Wedtug stanu na koniec I potrocza 2008 roku stan Srodkéw pienieznych Grupy Kapitatowej
zwiekszyt sie do poziomu 12.874 tys. zt wobec 9.926 tys. zt na koniec 2007 roku. W okresie
tym Grupa wygenerowata ujemny przeptyw pieniezny z dziatalnosci operacyjnej (w wysokosci
56.443 tys. zt) oraz dziatalnosci inwestycyjnej (w wysokosci 145.382 tys. zt).

Glownymi pozycjami w zakresie dziatalnosci inwestycyjnej byly wydatki na nabycie wartosci
niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych (- 58.003 tys. zt) oraz wydatki
na nabycie Barlinek Romania (-87.181 tys. zt). Nabycie skfadnikdw rzeczowych aktywow
trwatych zwigzane byto gtéwnie z realizacjq inwestycji budowy fabryki deski podtogowej w
Winnicy na Ukrainie wraz z infrastrukturg towarzyszaca, budowg wydziatu produkcji peletu z
odpadéw mokrych oraz budowg nowego wydziatu produkcji listew przypodtogowych na
terenie fabryki w Barlinku w Polsce.

Istotnym Zrodtem doptywu Srodkow w I potroczu 2008 roku byto zaciggniecie kredytow
bankowych w facznej wysokosci 236.098 tys. zt.

Po zakonczeniu I pdtrocza 2008 roku, Grupa Kapitatowa zaciggata kolejne zobowigzania
kredytowe.

W dniu 10 lipca 2008 roku, Emitent zawart z ABN AMRO Bank N.V. umowe kredytu w
wysokosci do 150.000 tys. zt. Kredyt udzielony zostat na finansowanie biezacej dziatalnosci

Emitenta.

Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majace znaczacy wplyw
na dziatalnos¢ gospodarcza i osiqgniete wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Barlinek
S.A. w I pétroczu 2008 roku

Zawarcie w lutym 2008 roku przez Barlinek Invest Spotka z 0.0. z siedzibg w Winnicy na Ukrainie
(podmiot zalezny Emitenta) porozumienia z Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju w sprawie
zmiany umowy kredytu inwestycyjnego oraz odnawialnego kredytu finansujacego kapitat
obrotowy. Strony postanowity zwiekszy¢ limit udzielonego kredytu inwestycyjnego o kwote 9,5
min Euro z przeznaczeniem na wspdifinansowanie inwestycji spotki Barlinek Invest w postaci
zaktadu produkcji peletu i tartaku w Kosivie, miejscowosci potozonej w zachodniej Ukrainie.

Umocnienie kursu PLN w stosunku do EURO. Dynamicznie rosnacy udziat eksportu w wolumenie
sprzedazy Grupy Kapitatowej Emitenta przyczynia sie do zwiekszenia wrazliwosci Emitenta na

ryzyko wahania kurséw walutowych
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3.

Problemy z osiggnieciem petnej zdolnosci produkcyjnej na linii deski podtogowej na Ukrainie oraz
linii do produkcji peletu z odpadoéw mokrych w Barlinku. Emitent ocenia, ze wiekszo$¢ usterek

zostata juz usunieta.

Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe
grupy kapitatowej Emitenta w roku obrotowym lub ktéorych wptyw jest mozliwy w

najblizszych latach

Dojécie do skutku umowy zawartej w dniu 21 grudnia 2007 roku pomiedzy Emitentem, a
hiszpanskimi firmami EUROGALIA S.L. z siedzibg w La Coruna i TRIPLE GEST S.L. z siedzibg w
Madrycie dotyczacej zakupu 99,903% akcji spotki Barlinek Romania S.A. z siedzibg w Bacau
(Rumunia) (wczesniej Diana Forest). W opinii Emitenta, inwestycja przyczyni sie do zwiekszenia
przychoddw ze sprzedazy oraz zysku netto Grupy. Docelowe zdolnosci produkcyjne nowej spotki w
Grupie wyniosa 1,6 min m? deski podtogowej rocznie. Spdtka nie tylko zwiekszy zdolnosci
produkcyjne Grupy, ale réwniez w bardzo istotny sposdb zwiekszy jej asortyment, co pozwoli
Grupie osiggna¢ wieksze niz dotychczas marze operacyjne. Produkty spotki Diana Forest bedg
przeznaczone do sprzedazy gtéwnie na rynku rumunskim i Europy wschodniej.

W wyniku zakonczenia inwestycji przez Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. (podmiot zalezny Emitenta)
budowy nowego wydziatu produkcji ekologicznego paliwa zdolnosci produkcyjne Grupy zwiekszyty
sie z 50 tys. ton do blisko 100 tys. ton peletu rocznie.

Zakonczenie w czerwcu przez Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. (podmiot zalezny Emitenta) inwestycji
majacej na celu budowe wydziatu produkgcji listew przypodtogowych. Docelowa moc wydziatu
wynosi¢ bedzie 6 min mb listew rocznie.

W dniu 27 czerwca 2008 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate Nr 17
0 podwyzszeniu kapitatu zakladowego Spotki w drodze emisji nie mniej niz 32.910.000 zt
(trzydziesci dwa miliony dziewieCset dziesie¢ tysiecy) i nie wiecej niz 48.390.000 zt (czterdziesci
osiem miliondéw trzysta dziewiecdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii L oferowanych w
ramach oferty publicznej, z zachowaniem prawa poboru przystugujgcego dotychczasowym
akcjonariuszom posiadajacym akcje Spotki wedtug stanu na dzien 27 wrzes$nia 2008 roku /dzien
prawa poboru/.

W dniu 11 wrzesnia 2008r. Zarzad Barlinek SA poinformowat o zmianie ceny emisyjnej akcji serii L
w wyniku korekty plandw inwestycyjnych. Pierwotnie Zarzad Spotki zaktadat wykorzystanie
srodkdw z emisji akcji na budowe fabryki sklejki w Rosji, rozbudowe fabryki deski
wielowarstwowej w Rumunii oraz zakup zintegrowanego systemu informatycznego klasy ERP.
Bazujagc na dostepnych specjalistycznych analizach oraz wiasnych raportach Zarzad jest
przekonany, ze obecnie niecelowe jest rozpoczynanie budowy fabryki sklejki, ktorej catosciowy
koszt mozna oceni¢ na okoto 400 min PLN. Ryzyko inwestycyjne zwigzane z projektem jest zbyt

duze. Ewentualne nieosiggniecie zaktadanych parametréow ekonomicznych odbitoby sie
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niekorzystnie na wynikach Spotki, a akcjonariusze nie uzyskaliby wiasciwej stopy zwrotu z
zaangazowanego kapitatu. W najblizszych miesiqcach Zarzad Spotki bedzie uwaznie monitorowat
otoczenie makroekonomiczne projektu - szczegdlnie zwracajac uwage na sektor budowlany. W
przypadku uzyskania pewnosci, ze warunki zewnetrzne nie stanowig ponadprzecietnego
zagrozenia dla pomysinej realizacji budowy i eksploatacji zaktadu oraz sprzedazy wyrobdw, Zarzad
powrdci do realizacji wstrzymanego projektu. Zarzad jest przekonany, ze obecne zawirowania na
rynku finansowym majq charakter krotkoterminowy, a Rosja pozostanie bardzo atrakcyjnym
obszarem inwestycyjnym. Zarzad wierzy w dtugoterminowg obecnos¢ Barlinka na rynku rosyjskim,
ktory jest dla Spotki naturalnym obszarem rozwoju.

Srodki uzyskane z emisji akcji serii L, Spotka przeznaczy na modernizacje zaktadu w Rumunii i
zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych do ponad 1,6 min m2 deski podtogowej rocznie. Pozostata

czesc¢ srodkdw zostanie przeznaczona na wdrozenie systemu zintegrowanego klasy ERP.

5. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach, wraz z ich okresleniem
wartoéciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegéinych grup produktow
w sprzedazy Grupy Kapitalowej Barlinek S.A. ogdlem, a takze zmianach w tym

zakresie w I potroczu 2008r.

Oferta handlowa Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. w I potroczu 2008r. obejmowata:
v" Deske barlineckg
v' Okleine
v' Pelety
v' pozostate produkty i towary

5.1. Deska barlinecka

Deska barlinecka to najwyzszej klasy podtoga wykonana w 100 % z naturalnego drewna.
Doskonale faczy walory uzytkowe i estetyczne drewna z tatwoscig montazu i renowacji. Deska
barlinecka zapewnia doskonatg izolacje termiczng i akustyczng, jest wytrzymata na odksztatcenia oraz
na uszkodzenia mechaniczne. Dzieki higroskopijnosci drewna posiada zdolnos¢ naturalnej regulacji
mikroklimatu wnetrza, w ktdrym jest zainstalowana. Wszystkie skfadniki uzyte przy jej produkcji
spetniajg najostrzejsze normy ekologiczne. Deska barlinecka sklada sie z trzech warstw drewna
naturalnego trwale potaczonego ekologiczng spoing klejowa. Warstwy dolna i Srodkowa zbudowane sg
z drewna iglastego, natomiast licowg tworzy szlachetne drewno. Warstwa dekoracyjna wyrobu jest
wyszlifowana i moze by¢ siedmiokrotnie pokryta lakierem UV (w réznych opcjach potysku), olejowana
z zachowaniem naturalnej barwy drewna lub podbarwieniem na biato. Po latach uzytkowania, mozna
ja podda¢ renowacji poprzez szlifowanie i na przyktad powtorne lakierowanie.

Oferta deski barlineckiej obejmuje cztery zréznicowane serie:

e Exclusive - wykonczona lakierem o podwyzszonej odpornosci lub olejem naturalnym.

Propozycja skierowana do szczegdlnie wymagdajacych Klientdw, cenigcych drewno starannie
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selekcjonowane, o jednolitej barwie i ustojeniu, bez seczkdw. To takze oferta dla zwolennikéw
szerokiej deski 1-lamelowej, ktora szczegolnie dobrze prezentuje sie we wnetrzach
tradycyjnych i klasycznych.

e Professional - wykonczona lakierem o podwyzszonej odpornosci. Nowoczesny produkt, ktory
odpowiada na rosnace oczekiwania Klientdw. Stanowi znakomite rozwigzanie nie tylko dla
mieszkan i domodw, ale takze dla rdznorodnych wnetrz o zwiekszonym natezeniu ruchu, a wiec
takze obiektow uzytecznosci publicznej, jak: przedszkola, hotele, biura i muzea.

e Classic - wykonczona olejem naturalnym, barwionym lub lakierem o wysokim potysku.
Elegancka i tradycyjna deska barlinecka, ktora jest idealng propozycjga dla Klienta
poszukujacego podtdg nawigzujacych do sprawdzonych, klasycznych juz wzoréw. Podtogi tej
serii cechuje réznorodno$¢ wykonczen i kolorow warstwy wierzchniej, a co za tym idzie - duza
ilos¢ mozliwych zastosowan i bogactwo aranzacji w bardzo réznorodnych wnetrzach.

e Life - wykoniczona siedmioma warstwami naktadanego fabrycznie lakieru UV. Wysokiej klasy
trojwarstwowa podtoga wykonana z naturalnego drewna w atrakcyjnej cenie. Dobra
propozycja dla ludzi mtodych, ktdrzy swoja oryginalnos¢ i fantazje wyrazajg poprzez
zamitowanie do przedmiotéw ekologicznych i zdrowych, a przy tym po prostu fadnych.

W ofercie deski barlineckiej znajduje sie rekordowa liczba blisko 100 roznych propozyciji
podtdg, réznigcych sie rodzajem drewna, liczbg lameli i warstwa wierzchnia.

W I pétroczu 2008 roku Grupa Kapitatowa Barlinek S.A. sprzedata 3,4 min m? deski barlineckiej.

5.2. Okleina

JBarlinek” S.A. jest krajowym potentatem w sprzedazy oklein o uznanej na rynku marce.
Swojg pozycje zawdziecza zaréwno rdznorodnosci oferowanego asortymentu, unikatowej jakosci
surowca, jak i nowoczesnej technologii produkcji. Okleiny wytwarzane sg zarowno z drewna
krajowego (dab, buk, jesion), jak i z egzotycznych gatunkéw drzewa. Oferowane przez ,Barlinek” S.A.
okleiny sg ekologicznym, naturalnym materiatem, ktory znajduje szerokie zastosowanie w rzemio$le
artystycznym, meblarstwie i budownictwie. Produkcja oklein w ramach Grupy Kapitatowej odbywa sie
w spotkach Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. oraz Barlinek Romania S.A. (poprzednio S.C. Diana Forest
S.A).

W I pStroczu 2008 roku Grupa Kapitatowa Barlinek S.A. sprzedata 7,1 min m? okleiny.

5.3. Pelety

Produkcja pelet, czyli granulatu paliwowego z odpadéw biomasy w znaczacy sposob
racjonalizuje  zagospodarowanie catego zakupionego drewna. Podstawowym  surowcem
wykorzystywanym do produkcji pelet sq odpady poprodukcyjne w postaci trocin. Wytwarzajac pelety

»Barlinek” S.A. ogranicza oddziatywanie swojej produkcji na Srodowisko naturalne, a przy tym
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powstaje ekologiczne paliwo do ogrzewania mieszkan. Pelety jako odnawialne Zrédto energii sg
szczegolnie popularne w krajach skandynawskich, Niemczech i Austrii.

Pelety sq najczystszym ze wszystkich znanych paliw. Dzieki optymalnemu procesowi spalania
w urzadzeniach grzewczych poziom szkodliwo$ci dwutlenku wegla jest taki sam, jak przy naturalnym
butwieniu drewna. Podczas spalania nie uwalnia sie siarka, a powstaty popidt moze by¢ wykorzystany
jako nawdz. Produkt jest wolny od pytéw i nie zawiera substancji toksycznych. Pelety to takze paliwo
ekonomiczne — ponad dwa razy tansze od oleju opatowego i prawie dwa razy tansze od gazu.

W I pdtroczu 2008 roku Grupa Kapitatowa Barlinek S.A. sprzedata 32,3 tys. ton pelet.

5.4. Listwy przypodiogowe

Listwy przypodtogowe jako element stuzacy do przykrycia szczelin dylatacyjnych,
pozostawionych pomiedzy podtoga a Scianami oraz element dekoracyjny do wykanczania wnetrz,
stanowig idealne uzupetnienie oferty Grupy Barlinek.

Do kwietnia 2008 roku produkcja listew przypodtogowych byla zlecana przez Emitenta
podmiotom zewnetrznym. Na przetomie kwietnia i maja 2008 roku Barlinek Inwestycje Sp. z o.o0.
zakonczyt rozruch pierwszej linii galanterii drzewnej w zaktadzie w Barlinku. Docelowo w zaktadzie ma
by¢ produkowane 6 min mb listew przypodtogowych rocznie. Sprzedaz listew bedzie prowadzona
przez Barlinek S.A., podobnie jak w przypadku pozostatego asortymentu Barkiet System.

Aktualna oferta to ok. 100 rodzajow listew o réznej wysokosci, szerokosci oraz wykonczeniu,
odpowiadajacemu asortymentowi podtdg oferowanych przez Grupe Barlinek. Profile listew
wykonywane sg z drewna iglastego, pokrytego okleing naturalng zaréwno z gatunkéw drzew polskich
jak i egzotycznych (m.in. buk, dab, jesion, klon, olcha, brzoza, orzech, sapella). Powierzchnia listew
pokryta jest lakierami utwardzanymi promieniami UV. Ta nowoczesna technologia zapewnia trwatos¢
produktow i jest przyjazna dla Srodowiska naturalnego.

Do produkowanych listew Grupa Barlinek oferuje wtasne, oryginalne systemy montazu.

Giéwne rynki zbytu listwy przypodtogowej pokrywaja sie z krajami odbiorcdw deski
barlineckiej.

W I potroczu 2008 roku Grupa Kapitatowa Barlinek S.A. sprzedata 31 tys. metréw biezacych

listew wtasnej produkcji.

5.5. Pozostale towary

W ofercie handlowej, poza wspomnianym wyzej asortymentem, ktory generuje ponad 91 %
przychodéw Grupy Barlinek, znajdujq sie réwniez inne materiaty i towary, stanowigce oferte
uzupetniajaca deski barlineckiej:

1. Oryginalne akcesoria z serii Barkiet System niezbedne przy uktadaniu deski barlineckiej,
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2. Seria PROTEKTOR - kompletny zestaw $rodkéw do codziennej pielegnacji i okresowej renowagiji

podtdg barlineckich.

Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. w I pétroczu 2008 roku

Struktura sprzedazy

Wyszczegoinienie Przychody ze sprzef.lai_y
p produktow, towarow i Struktura
(grupy produktow lub ustug) materialéw
I pot. 2008 I pol. 2007 | I pot. 2008 | I pot. 2007
Deska barlinecka 197 591 177 371 78,67% 77,39%
Okleina 17 998 17 505 7,17% 7,64%
Pelet 14 199 12 013 5,65% 5,24%
Pozostate produkty 9 364 12 012 3,73% 5,24%
Towary, materiaty i ustugi 12 012 10 282 4,78% 4,49%
| Ogotem 251 163 229 183 100,00% 100,00%

W I pdtroczu 2008 roku wzrdst udziat sprzedazy deski barlineckiej w stosunku do innych
produktow. Jest to wynikiem konsekwentnie realizowanej strategii Spotki zaktadajacej zwiekszanie

wolumenu sprzedazy deski barlineckiej.

6. Informacje o zmianach rynkéw zbytu, w podziale na krajowe i zagraniczne
oraz zmianach w zrédtach zaopatrzenia w materialy do produkcji, ze wskazaniem

uzaleznienia od jednego lub kilku odbiorcow i dostawcow.

W I pditroczu 2008 roku Spétka realizowata sprzedaz towardw na rynku krajowym oraz na
rynkach zagranicznych.

Na terenie kraju ,Barlinek” S.A. posiada bardzo dobrze rozwinietg sie¢ dystrybucji, na ktorg
sktadajq sie znane i renomowane na rynku budowlanym firmy handlowe, posiadajace swoje siedziby,
oddziaty i sklepy firmowe w najwiekszych miastach Polski. Produkty ze znakiem Barlinek znalazly sie
rowniez w ofercie znanych sieci supermarketdéw, co wzmacnia mozliwosci docierania do szerokich grup
konsumentdw.

W I pétroczu 2008 roku Grupa Kapitatowa Barlinek S.A. w dalszym ciggu powiekszata obszar
swojej dziatalnosci, zdobywajac nowe rynki sprzedazy eksportowej. W tym okresie udziat sprzedazy

eksportowej w sprzedazy ogdtem Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. wyniost 62 %.

PSR 2008 17



Grupa Kapitalowa Barlinek S.A.

Struktura sprzedazy eksportowej Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. w I pétroczu
2008 roku

WYSZCZEGOLNIENIE Udziat wartosciowo

(%)

Skandynawia 36%

Europa Zachodnia 26%

Europa Srodkowo-Wschodnia 33%

Ameryka Pin. 3%

Inne 2%

RAZEM 100%

Zestawienie najwiekszych dostawcow

Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. w I potroczu 2008 roku

. 3 Udziat w przychodach ze
Firma Obrot (w tys. zt.) . ;
sprzedazy ogotem (%)

Panstwowe Gospodarstwo Lesne
] 48 198 19 %
Lasy Panstwowe

W I pétroczu 2008 roku, podobnie jak i w latach poprzednich, Grupa Kapitalowa byta
uzalezniona od Polskich Lasow Panstwowych, ktdre sg gtdwnym dostawcg drewna dla firmy w Polsce.
Nie istnieja powigzania miedzy Spotkami Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. a Panstwowym
Gospodarstwem Le$nym Lasy Panstwowe.

W I potroczu 2008 roku nie wystepowato uzaleznienie od innych dostawcow oraz odbiorcow.

7. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej
«Barlinek” S.A., w tym znanych podmiotom z Grupy Kapitalowej ,Barlinek” S.A.,
umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami oraz umowach ubezpieczenia,

wspotpracy i kooperacji zawartych w I pétroczu 2008 roku.

7.1. Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

»Barlinek” S.A. nie posiada informacji na temat zawartych w I pdtroczu 2008 roku umoéw

pomiedzy akcjonariuszami.
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7.2. Umowy ubezpieczenia

W zakresie ubezpieczenia majatkowego polskie podmioty Grupy Kapitatowej Barlinek S.A.(1.
Barlinek S.A., Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0.) posiadajg polise ubezpieczeniowq zawartg z PZU S.A.
bedacym Koasekurantem wiodacym ( 60% udziatu) i Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen Ergo
Hestia S.A bedacym koasekurantem ( 40% udziatu). Umowa ubezpieczenia zawarta zostata z rocznym
okresem odpowiedzialnosci. Przedmiotem umowy s ubezpieczenia mienia od wszystkich ryzyk dla
klienta korporacyjnego ustalone Uchwatg nr UZ/432/2007 Zarzadu PZU S.A z dnia 26.07 2007 roku,
ubezpieczenia maszyn elektrycznych od szkdd elektrycznych oraz ubezpieczenie sprzetu
elektronicznego. Wyzej wymieniong umowg ubezpieczenia od wszystkich ryzyk zostat objety réwniez
majatek Barlinek Romania SA.

Ponadto Spoétki Grupy Barlinek w ramach Generalnej Umowy Ubezpieczeniowej zawartej z
Towarzystwem Ubezpieczen Allianz Polska S.A posiadajg ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej
deliktowo-kontraktowej za szkody osobowe lub rzeczowe, spowodowane osobie trzeciej, w zwigzku z
prowadzong dziatalnoscig lub posiadanym mieniem, oraz odpowiedzialnosci cywilnej za szkody
osobowe lub rzeczowe wyrzadzone przez produkty wyprodukowane, dostarczone, sprzedane i/lub
spowodowane przez niewykonanie lub nienalezyte wykonanie prac i ustug.

Spotki z Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. prowadzace dziatalno$¢ na terenie Ukrainy posiadajq
podobny zakres ubezpieczenie mienia. Umowa zawarta jest z PZU Ukraina S.A. na okres 1 roku.

Grupa posiada rowniez ubezpieczenia komunikacyjne (obowigzkowe i dobrowolne).

W zakresie ubezpieczen finansowych Grupa Kapitatowa Barlinek S.A. posiada zawarte

ubezpieczenie wierzytelnosci handlowych z tytutu sprzedazy krajowej i zagranicznej.

8. Informacje o powiagzaniach organizacyjnych lub kapitalowych emitenta z innymi
podmiotami oraz wskazanie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w tym
inwestycji kapitalowych dokonanych poza grupa jednostek powiazanych oraz opis

metod ich finansowania.

Opis struktury gtownych lokat kapitatowych lub gtownych inwestycji kapitatowych
dokonanych w ramach grupy kapitalowej emitenta w I pétroczu 2008 roku.

Struktura Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. zostata przedstawiona w pkt 1.1. Sprawozdania.
LBarlinek” S.A. w I potroczu 2008 roku nie dokonywat inwestycji kapitalowych poza grupag
jednostek powigzanych. Ponizej przedstawiono zestawienie gtdéwnych inwestycji kapitatowych

Emitenta w I pdtroczu 2008 roku.
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Data inwestycji Kwota inwestycji Przedmiot inwestycji ﬁnai;%c::;nia
15 stycznia 2008 13 240,41 PLN | Objecie udziatéw w Cause and Effect | srodki wtasne

(3 600,00 EUR) | (obecnie BCDF)

kapitat podstawowy wynosi 3.600
EUR, warto$¢ udziatow w cenie
nabycia 13.240,41 PLN

31 stycznia 2008 81.470.840,51 PLN | Zakup akcji w Diana Forest (obecnie srodki
Barlinek Romania)-kapitat wiasne/srodki

128.120.323,54 RON podstawowy wynosi 128.120.323,54 obce

RON, wartos¢ udziatow w cenie

nabycia 81.470.840,51 PLN

15 kwietnia 2008 9.039,03 PLN | Zakup udziatéw w Barlinek RUS $rodki wtasne
(10.000 RUB) | Trade;

kapitat podstawowy wynosi 10.000
RUB, wartos¢ udziatéw w cenie
nabycia 9.039,03 PLN

W dniu 31 stycznia 2008 roku BCDF Ltd z siedzibg w Nikozji na Cyprze (podmiot zalezny
Barlinek SA) zakupit za kwote 1.750.000 EUR (co na dzien zawarcia umowy, wg $redniego kursu NBP,
stanowi rownowarto$¢ 6 345 500 zt), od hiszpanskich firm: EUROGALIA S.L. z siedzibg w La Coruna i
TRIPLE GEST S.L. z siedzibg w Madrycie wierzytelnosci przystugujace tym akcjonariuszem od firmy
Diana Forest z siedzibg w Bacau o tacznej wartosci 61.460.017 EUR (co na dzien sporzadzenia
raportu, wg $redniego kursu NBP, stanowi réwnowartos¢ 222 854 021,64 zi).

4 czerwca br. zostat podpisany aneks do powyzszej umowy, korygujacy warto$¢ przelanych
wierzytelnosci. W zwiazku z zawarciem aneksu warto$¢ przelanych wierzytelnosci  wynosi
70.598.093,31 EUR, co na dzien zawarcia umowy, wg Sredniego kursu NBP, stanowi réwnowartoS¢
255. 988.686 zt).

Zestawienie udzielonych pozyczek podmiotom grupy kapitatowej przedstawiono w punkcie 11
Sprawozdania.

W I potroczu 2008 roku podmioty Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. prowadzity inwestycje
rzeczowe majace na celu zwiekszenie potencjatu produkcyjnego, zardwno poprzez dokonczenie
inwestycji rozpoczetych w poprzednim roku jak i rozbudowe oraz modernizacje istniejagcego majatku.

Ponizej przedstawiono zestawienie wszystkich zakonczonych i trwajacych inwestycji Grupy
Kapitatowej w I potroczu 2008.

Pozvcia Nakilady
Ya inwestycyjne
Wartosci niematerialne i prawne 3 058,0
Rzeczowe aktywa trwate 74 567,0
Diugoterminowe aktywa finansowe 300,0
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tacznie

77 925,0

Ponizej przedstawiono zestawienie gtéwnych zakonczonych oraz trwajacych inwestycji w

rzeczowe aktywa trwate i w wartosci niematerialne i prawne Emitenta oraz poszczegolnych spotek z

Grupy Kapitatowej Barlinek w roku 2008. Przedstawione dane nie zawierajg naktadéw na inwestycje,

ktore wystapity pomiedzy podmiotami w obrebie Grupy. Dane przedstawiono w tys. zt.

Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0.

Opis inwestycji Naktady 2008
Budowa wytworni pelet z suszarnig trocin 5 655,9
Budowa linii do produkcji listew przypodtogowych 17 850,7
Budowa hali o powierzchni 5400 m> 7 055,1
Leasing wdzkow widtowych 1 258,8
Pozostate 13 131,6
tacznie 44 952,0
Barlinek S.A.

Opis inwestycji Naktady 2008
tacznie 5016,3
Barlinek Invest Sp. z o.0.

Opis inwestycji Nakfady 2008
Linia produkcyjna Kosiw 18 089,7
Pozostate 7 511,0
tacznie 25 600,7
Barlinek Rus Sp. z 0.0.

Opis inwestycji Nakfady 2008
tacznie 1 988,5

W I potroczu 2008 roku Spotka prowadzita réwniez prace przygotowawcze do budowy fabryki

w Rosji.

9. Opis transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli jednorazowa lub laczna wartosc

kilku transakcji zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie 12 miesiecy

stanowi wyrazong w ztotych rownowartos¢ kwoty 500 000 Euro.
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»Barlinek” S.A. jako spdtka handlowa zajmuje sie sprzedazg deski podtogowej i okleiny oraz
listew przypodtogowych, produkowanych przez spotke zalezng Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. oraz
Barlinek Invest Sp. z o.0.

Barlinek Invest Sp. z 0.0. dostarcza swoje wyroby do Barlinek Ukraina Sp. z 0.0., Barlinek S.A.
(deska) oraz Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. (pelet).

Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. w I pdtroczu 2008 roku realizowat zakup potfabrykatéw
drzewnych do produkcji deski podtogowej od Barlinek Invest Sp. z 0.0. oraz S.C. Barlinek Romania
S.A. oraz zakup peletu od Barlinek Invest Sp. z o.0.

Barlinek Romania S.A. produkuje deske podtogowq sprzedawang do Spotki Barlinek S.A. oraz
poffabrykaty drzewne (fryzy i bloki) wykorzystywane przy produkcji deski przez Barlinek Inwestycje
Sp. z o.0.

Barlinek Ukraina Sp. z 0.0. zajmuje sie dystrybucjq deski produkowanej przez Barlinek Invest
Sp. z 0.0. na rynku ukrainskim, rosyjskim, biatoruskim, estonskim.

Barlinek Norge AS zajmuje sie dystrybucja deski barlineckiej na terytorium Norwegii.

Barlinek Deutschland GmbH w obrebie Grupy Kapitatowej zajmuje sie dystrybucjq deski
barlineckiej na terenie Niemiec.

Wszystkie transakcje realizowane pomiedzy podmiotami Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. sg
realizowane na warunkach rynkowych.

Pozostate informacje zamieszczono w pkt 11. Sprawozdania Zarzadu.

10. Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek z uwzglednieniem

termindéw ich wymagalnosci oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach.
10.1. Kredyty

10.1.1. Umowy kredytowe , Barlinek” S.A.

Kredyt wg Kwota pozostata
umow do splaty na dzien Warunki
Bank \ 30.06.2008 r. . Termin splaty Waluta
(tys.) (tys.) oprocentowania
Bank Zachodni WBK S.A. | 68 000 66 406 W:ﬂi?;* 30.04.2000 r. PLN
Bank Polska Kasa Opieki | ., g9, 23 305 WIBOR + 30.09.2009 r. PLN
S.A. w Warszawie marza
Bank Polska Kasa Opieki | -z 54, 29 991 WIBOR + 31.12.2009 . PLN
S.A. w Warszawie marza
Bank Polska Kasa Opieki 6 000 3213 WIBOR + 28.02.2011 r. PLN
S.A. w Warszawie marza
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_ Bank Ochrony stopa
Srodowiska S.A. w 1371 229 redyskonta 26.12.2010 . PLN
Warszawie weksli*0,4
_ Bank Ochrony stopa
Srodowiska S.A. w 3000 577 redyskonta 26.04.2009 r. PLN
Warszawie weksli*0,5
_ Bank Ochrony stopa
Srodowiska S.A. w 3000 581 redyskonta 26.04.2009 r. PLN
Warszawie weksli*0,5
Bank Zachodni WBK S.A. 61 902 59712 LIBOR + marza 30.04.2009 r. SEK
Powszechna Kasa
Oszczednoéci Bank Polski | 19 313 19 313 EURIBOR + 31 01.2011 . EUR
SA. marza
10.1.2. Umowy kredytowe podmiotéw zaleznych
Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. korzysta z nastepujacych kredytéw:
Kwota pozostata
Bank Kﬁz;,wg do splaty na dzien Lol Termin splaty Waluta
Y 30.06.2008 r. | oprocentowania P
(tys') (tys-)
Powszechna Kasa
Oszczednoéci Bank Polski | 80 000 55 000 WIBOR + 31.12.2011 . PLN
SA. marza
Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski | 60 000 58 896 WIBOR + 26.11.2009 . PLN
SA marza
Bank Polska Kasa Opieki | 5 44 14 817 WIBOR + 30.09.2009 . PLN
S.A. w Warszawie marza
Bank Polska Kasa Opieki | 5 99 35 000 WIBOR + 31.12.2012 . PLN
S.A. w Warszawie marza
Powszechna Kasa
Oszczednoéci Bank 8 500 6926 EURIBOR + | 55 02,2013 r. EUR
¢ marza
Polski S.A.
ABN AMRO Bank 8 000 7 968 EURIBOR + | 3 06.2009 . EUR
(Polska) S.A. marza
Barlinek Invest Sp. z 0.0. korzystat z nastepujacego kredytu:
Kwota pozostata
Bank KLe.:thwg do splaty na dzien el Termin splaty Waluta
Y 30.06.2008 r. oprocentowania P
(tys') (tys-)
Europejski Bank 48 425 48 425 EUROLIBOR + | 48 15 2015 . EUR

Odbudowy i Rozwoju

marza
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Barlinek Norge A.S. korzystat z nastepujacego kredytu:

Kwota pozostata

Kredyt wg - .
do sptaty na dzien Warunki .
Sl umowy 30.06.2008 r. oprocentowania Tzl By el
(tys') (tys.)
Nordea Base
Nordea Bank Norge ASA 2 000 1311 lending rate + | 15.10.2008 r. NOK
marza
10.2. Pozyczki zaciagniete przez ,Barlinek” S.A.
Kwota Saldo zadtuzenia
Nazwa = . | Waluta pozyczki wg w tys. zt] Ostateczny
pozyczkodawcy SR ZEITI EPE pozyczki umowy na dzien termin splaty
[w tys. zH] 30.06.2008
Pozyczka na
Wojewodzki Fundusz | modernizacje kottow
Ochrony Srodowiska | na paliwo state typu
i Gospodarki Wodnej WR-5 7 PLN 1.125,00 202 31.03.2000r.
w Szczecinie przystosowaniem do
spalania biomasy
) . Pozyczka na biezacq
Magellan Pro- Equity dziatalnoé PLN 7.000,00 5.050,00 31.07 2008
Fund I S.A . .
Pozyczkobiorcy

11. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich wymagalnosci,
a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym uwzglednieniem

pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powiazanym emitenta

11.1. Pozyczki udzielone przez ,Barlinek” S.A.

Data Saldo
Nazwa Pozyczkobiorcy zawarcia zadluzenia | Waluta Istotne warunki umowy
umowy (tys.)
Barlinek Ukraina Sp. z 0.0. z Kwota pozyczki 36.000,- EUR
siedziba w Winnicy (Ukraina) | 07.01.2005r. 29,7 | EUR Splata pozyczki do 20.01.2010 r.
Barlinek Ukraina Sp. z 0.0. z Kwota pozyczki 338.000,- EUR
siedziba w Winnicy (Ukraina) | 21.02.2005. 2253 EUR Splata pozyczki do 18.01.2009 r.
Barlinek Invest Sp. z 0.0. z Kwota pozyczki 3.400.000,-USD
siedziba w Winnicy (Ukraina) | 12.10.2006 . 34000 | USD Sptata pozyczki do 30.12.2010 r.
Barlinek Cyprus Limited z Kwota pozyczki 6.000,- EUR
siedziba w Nikozji (Cypr) 07.09.2006 . 6,0 EUR Splata pozyczki do 28.09.2009 r.
Barlinek Cyprus Limited z Kwota pozyczki 6.500.000,-EUR
siedziba w Nikozji (Cypr) 30.10.2006 . 6500,0 EUR Splata pozyczki do 28.09.2009 r.
Barlinek Cyprus Limited z Kwota pozyczki 500.000,-EUR
siedziba w Nikozji (Cypr) 08.10.2007 . >00,0 EUR Splata pozyczki do 30.12.2012 r.
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Barlinek Cyprus Limited z Kwota pozyczki 500.000,-EUR

siedziba w Nikozji (Cypr) 27.11.2007 . >00,0 | EUR Splata pozyczki do 30.12.2012 r.
Barlinek Cyprus Limited z Kwota pozyczki 800.000,-EUR

siedziba w Nikozji (Cypr) 21.01.2008 . 800 | EUR Splata pozyczki do 30.12.2012 r.
Barlinek Cyprus Limited z Kwota pozyczki 800.000,-EUR

siedziba w Nikozji (Cypr) 20.02.2008 . 4249 | ERR Splata pozyczki do 30.12.2012 r.
Barlinek Luxemburg S.A.R.L. Kwota pozyczki 50.000,-EUR

z siedziba w Luksemburgu 01.02.2007 . 26,1 EUR Splata pozyczki do 31.12.2008 r.
Barlinek RUS z siedzibg w Kwota pozyczki 75.000.000 RUB
Szulma (Rosja) 12.07.2007r. | 352177 RUB Splata pozyczki do 31.12.2010 r.
BCDF Limited z siedzibgq w Kwota pozyczki 1 750 000 EUR
Nikozji (Cypr) 28.01.2008 1. 1750 EUR Sptata pozyczki do 31.01.2009 .
Barlinek Rus Trade Sp. z o.0. Kwota pozyczki 14 870 000 RUB
z siedziba w Moskwie (Rosja) 21.04.2008 13550 RUB Spfata pozyczki do 31.12.2011 r.
Barlinek Romania SA z Kwota pozyczki 1 000 000 EUR
siedziba w Bacau Rumunia 22.02.2008 1. 1000 EUR Spata pozyczki do 22.02.2013 .
Barlinek Romania SA z Kwota pozyczki 1 000 000 EUR
siedziba w Bacau Rumunia 17.03.2008 1. 1000 EUR Spiata pozyczki do 17.03.2013 .
Barlinek Romania SA z Kwota pozyczki 2 000 000 EUR
siedziba w Bacau Rumunia 08.04.2008 . 2000 EUR Splata pozyczki do 08.04.2013 r.
Barlinek Romania SA z Kwota pozyczki 3 000 000 EUR
siedziba w Bacau Rumunia 17.06.2008 . 1050 EUR Splata pozyczki do 17.06.2015 r.
s o | mosasr, | 3swo| e | elarenel S OF

11.2. Pozyczki udzielone przez podmioty zalezne

Pozyczki udzielone przez Barlinek Cyprus Limited:

Data Saldo
Nazwa Pozyczkobiorcy zawarcia |zadluzenia| Waluta Istotne warunki umowy
umowy (tys. zb)
Barlinek Invest Sp. z 0.0. z 16.11.2006 Kwota pozyczki 497.000,-EUR
A -~ . 497,0 EUR
siedzibg w Winnicy (Ukraina) r. Spfata pozyczki do 31.03.2009 .
Barlinek Invest Sp. z 0.0. z 20.12.2006 Kwota pozyczki 1.500.000,-EUR
o - . 97,1 EUR
siedzibg w Winnicy (Ukraina) r. Sptata pozyczki do 31.03.2009 r.

Pozyczki udzielone przez Barlinek Invest Sp. z 0.0. z siedzibg w Winnicy (Ukraina):

. Saldo
Nazwa Pozyczkobiorcy s zadluzeni | Waluta Istotne warunki umowy
umowy
a (tys.)
Barlinek Ukraina Sp. z 0.0. z Kwota pozyczki 5.000.000,-UAH
A . ; 20.12.2006 r. 2.086,7| UAH
siedziba w Winnicy (Ukraina) Spiata pozyczki do 30.06.2009 r.
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Barlinek Ukraina Sp. z 0.0. z Kwota pozyczki 5.000.000,-UAH
arlin ina . 20.12.2006 . 5.000| UAH

siedziba w Winnicy (Ukraina) Spiata pozyczki do 30.06.2009 r.
i i Kwota pozyczki 6.000.000,-UAH

Barlinek Ukraina Sp. 2 0.0.2 | 5 45 5506, 6.000| UAH wota pozycz ’

siedziba w Winnicy (Ukraina) Spiata pozyczki do 30.06.2009 r.
i : Kwota pozyczki 23.250.000,-UAH

Barlinek Ukraina Sp. 20.0.z | 54 45 5406 1. 23.250| UAH Wota pozycz ’

siedziba w Winnicy (Ukraina) Splata pozyczki do 30.06.2009 r.

Warto$¢ udzielonych pozyczek Cztonkom Zarzadu ,Barlinek” S.A. na dzien 30.06.2008 (wraz z

wartoscig odsetek naliczonych) przedstawia tabela pod notg 26¢ Informacji dodatkowej.

11.2.1. Poreczenia i gwarancje udzielone
Data .
Nazwa Banku zawarcia P Istotne warunki umowy For_'ma .
umowy zabezpieczenia
umowy

Bank Polska Kasa Kredvt Kwota kredytu 24.900.000,-zt | Poreczenie Barlinek

Opieki SA w 07.09.2004r. Y Sptata kredytu do Inwestycje Sp. z
) obrotowy
Warszawie 30.09.2009r. 0.0.

Bank Polska Kasa Kredvt Kwota kredytu 75.000.000,-zt | Poreczenie Barlinek
Opieki SA w 27.12.2005r. . vt Spfata kredytu do Inwestycje Sp. z
Warszawie inwestycyjny 31.12.2009 0.0.

12, r.
Kwota kredytu 68.000.000,-zt i i
Bank Zachodni | 54 04 008r Kredyt ot i PCI):I?/:I:;E ”'f-eB Zrlms ‘
WBK SA U . ObrOtOWy Spl’ata kredytu do tycj p-
30.04.2000r. 0.0.

Bank Polska Kasa Kredyt Kwota kredytu 15.000.000,-z Poreczenie
Opieki SA w 28.06.2007r. obrotowy Sptata kredytu do ~Barlinek” S.A.
Warszawie 30.09.2000r.

Bank Polska Kasa Kredyt Kwota kredytu 35.000.000,-z Poreczenie
Opieki SA w 06.08.2007r. - . Spfata kredytu do S
Warszawie inwestycyjny 31.12.2012r. »Barlinek” S.A.

o Kwota kredytu 48.424.966,-
Europejski Bank Kredyt EUR Gwarancja
Odbudowy i 06.11.2006r | . vt Barliek” {q R
Rozwoju inwestycyjny Sptata kredytu do »Barlinek” S.A.
08.12.2015r.
Kwota kredytu 2 000 000,NOK .
Nordea Bank Norge 15.11.2007r Kredyt Gwarancja
ASA AL obrotowy Sptata kredytu do Barlinek” S.A.
15.10.2008r.
Kwota kredytu 61.902.000,- Poreczenie Barlinek
Bank Zachodni Kredyt SEK )
28.04.2008r. Inwestycje Sp. z
WBK S.A. obrotowy Sptata kredytu do tg. g. P
30.04.2000r.

ABN AMRO Bank Kredyt Kwota kredytu 8.000.000,-EUR Poreczenie

(Polska) S.A. 16.06.2008r obrotowy Sptata kredytu do Barlinek” S.A.
30.06.2000r.
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Gwarancja )
wystawiona na | Kwota gwarancji 10.000.000 zt Poreczenie
BRE BANK 5.A. 07.01.2008r rzecz Lasow Wazna do 31.01.2000r. JBarlinek” S.A.
Panstwowych
11.3. Gwarancje wystawione

Barlinek Inwestycje Spotka z 0.0. wg stanu na 30 czerwca 2008 r. korzystat z gwarancji
zaptaty wystawionej na rzecz Panstwowego Gospodarstwa LeSnego Lasy Panstwowe — Dyrekcje
Generalng Lasow Panstwowych, 00-922 Warszawa, ul. Wawelska 52/54. Gwarancja zostata
wystawiona przez PKO BP SA w Warszawie. Kwota gwarancji 10.000.000,-PLN, okres waznosci
gwarancji: od 07 stycznia 2008r. do 30 stycznia 2009r.

12. Opis wykorzystania wplywow z emisji papierow wartosciowych.

W I pétroczu 2008 roku ,,Barlinek” S.A. nie emitowat papieréw wartosciowych.

W dniu 27 czerwca 2008 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy ,Barlinek” S.A.
podjeto uchwate Nr 17 o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji nie mniej niz
32.910.000 zt (trzydzieSci dwa miliony dziewiecset dziesieC tysiecy) i nie wiecej niz 48.390.000 zt
(czterdziesci osiem miliondw trzysta dziewiecdziesigt tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii L
oferowanych w ramach oferty publicznej, z zachowaniem prawa poboru przystugujacego
dotychczasowym akcjonariuszom posiadajacym akcje Spotki wedtug stanu na dzien 27 wrzesnia 2008

roku /dzien prawa poboru/.

13. Objasnienie réznic pomiedzy osiagnietymi wynikami finansowymi w I pétroczu 2008

roku a publikowanymi wczeséniej prognozami.

Zarzad Barlinek S.A. nie publikowat prognoz wynikdw na 2008 rok.

14. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem dotyczacym zarzadzania zasobami finansowymi
Grupy Kapitatowej , Barlinek” S.A. oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan,

jakie emitent podjat lub zamierza podjac w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

W I poétroczu 2008 roku wskazniki rentownosci sprzedazy, dziatalnoSci operacyjnej,
rentownosci brutto ksztattowaty sie na nizszych poziomach w poréwnaniu z analogicznym okresem
2007 roku. Wynikato to gtdwnie z aprecjacji PLN oraz probleméw z osiggnieciem petnej zdolnosci

produkcyjnej na linii deski podtogowej na Ukrainie oraz linii do produkgji peletu z odpadéw mokrych w
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Barlinku. W wyniku jednorazowego zdarzenia — zysku z transakcji kupna S.C. Diana Forest S.A.
(obecnie Barlinek Romania S.A.) w wysokosci 16.580 tys. zt — wskazniki rentownosci oparte na zysku
netto byly wyzsze w I potroczu 2008 roku w poréwnaniu z analogicznym okresem 2007 roku.

Wedtug stanu na koniec 30 czerwca 2008 roku wskaznik ptynnosci biezacej Grupy zmniejszyt
sie w poréwnaniu ze stanem na koniec czerwca 2007 roku. W tym samym okresie zmniejszyla sie
warto$¢ wskaznika wysokiej ptynnosci, co wynika ze stosunkowo wysokiego udziatu zapaséw w
aktywach obrotowych (49% w poréwnaniu z poziomem 30% na 30.06.2007 roku). Wzrost wartosci i
udziatu zapasow w aktywach obrotowych w I pdtroczu 2008 roku wynika ze zwiekszenia mocy
produkcyjnych Grupy po uruchomieniu nowej fabryki na Ukrainie. Zmniejszeniu ulegt takze wskaznik
podwyzszonej ptynnosci Grupy Barlinek na 30.06.2008 roku w poréwnaniu ze stanem na koniec I
potrocza 2007 roku.

W I pdtroczu 2008 roku Grupa zmniejszyta réznice pomiedzy okresem sptaty zobowigzan
handlowych a okresem inkasa naleznosci do 10 dni, podczas gdy po I pétroczu 2007 wynosita ona 17
dni. Jest to korzystne z uwagi na zapotrzebowanie w zakresie finansowania kapitatu obrotowego. W
poréwnaniu z I pétroczem 2007 roku, w biezacym roku wszystkie wskazniki rotacji wydtuzyly sie.

Wedtug stanu na koniec I pdtrocza 2008 roku wskaznik ogolnego zadtuzenia Grupy zwiekszyt
sie, w poréwnaniu ze stanem na koniec 2007 roku, do poziomu 65 %.

Warto$¢ wskaznika pokrycia majatku trwatego kapitatem wtasnym zmniejszyta sie na koniec I
potrocza 2008 roku do poziomu 0,54 (z poziomu 0,78 na 30.06.2007). Jednoczes$nie wzrosta wartos¢
wskaznika do zadluzenia kapitatu wiasnego. Pogorszenie wskaznikow jest konsekwencjg
realizowanych inwestycji rzeczowych i kapitatowych (zakup Diana Forest) oraz zwigzanym z tym
wzrostem zadtuzenia z tytutu kredytdw i pozyczek. Po planowanym przeprowadzeniu w 2008 roku

emisji Akcji Serii L nalezy oczekiwac¢ zwiekszenia sie wartosci wskaznika pokrycia zadtuzenia kapitatem

wiasnym.
Wyszczegdlnienie miary |30.06.2008 | 30.06.2007 Algorytm liczenia
Wskazniki rentownosci
marza brutto na sprzedazy % 34,3% 34,7% zysk brutto na sprzedaz_y/ przychody ze
sprzedazy
rentownos¢ dziatalnosci K i hod
o % 9,7% 12,9% zysk operacyjny / przyc ody ze
operacyjnej sprzedazy
rentownos¢ sprzedazy % 9 500 12 0%
0 90 ,U% 5
brutto zysk brutto / przychody ze sprzedazy
rentownos¢ sprzedazy
% 15,7% 11,5% zysk netto / przychody ze sprzedazy
netto
stopa zwrotu z kapitatu o 9.79% 2 20
0 7 (o] ’ (] 71 . ,
wlasnego (ROE) zysk netto/ wartos¢ kapitatow wiasnych
stopa zwrotu z aktywow . . .
(ROA) Yo 3,/4% 3,2% zysk netto/ wartos¢ aktywow
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Wyszczegdlnienie miary |30.06.2008 | 30.06.2007 Algorytm liczenia

Wskazniki ptynnosci

biezacej krotnoé¢é 1,54 1,93 aktywa obrotowe / zobowigzania
krétkoterminowe
szybkiej krotno$¢ 0,79 1,35 (aktywa obrotowe — zapasy) /
zobowigzan krdtkoterminowe
natychmiastowej krotno¢ 0,05 0,49 inwestycje krétkoterminowe /

zobowiagzania krotkoterminowe

Wskazniki zadluzenia

Wskaznik pokrycia majatku

krotnosc 0,54 0,78 i ;
trwatego kapitatem wiasnym kapitat wiasny / majatek trwaty

zadtuzenia do kapitatu

% 172% 122% i i 4 i
wlasnego zobowigzania ogotem / kapitat wiasny

Wskazniki sprawnosci dziatania

) i ) (stan zapaséw na koniec okresu / koszty
rotacja zapasow dni 225 128 sprzedanych produktéw, towaréw i
materiatow) * 180

rotacja naleznoci (stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug
dni 77 67 na koniec okresu / przychody ze

handlowych sprzedazy towaréw, materiatow i

produktéw w okresie) * 180

rotacja zobowigzan ] (stan zobowigzan krétkoterminowych z

dni 67 50 tytutu dostaw i ustug na koniec okresu /

koszty sprzedanych produktéw, towaréw
i materiatéw) * 180

handlowych

15. Informacja na temat instrumentow finansowych w zakresie ryzyka (zmiany cen,
kredytowego, istotnych zakiocen przeplywow pienieznych oraz utraty plynnosci
finansowej, na jakie narazona jest jednostka) oraz przyjetych przez jednostke celach
i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, lacznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktorych stosowana jest

rachunkowos¢ zabezpieczen.

~Barlinek” S.A. i podmioty Grupy Kapitatowej dokonujg biezacej analizy ryzyka finansowego
zZwigzanego z prowadzong przez siebie dziatalnoscia, takiego jak ryzyko zmian stopy procentowej, czy
ryzyko wahan kursu walut. W zaleznosci od oceny sytuacji panujacej na rynkach finansowych oraz
prognoz dotyczacych tych rynkdw podmioty podejmujg decyzje odnosnie dziatan ograniczajacych ww.
ryzyka, takich jak np. wybdr odpowiedniej stawki referencyjnej dla oprocentowania kredytow, czy tez

ustalanie terminowego kursu wymiany walut.

PSR 2008 29



Grupa Kapitalowa Barlinek S.A.

16. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatlowych w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkéw z uwzglednieniem

mozliwosci zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

JBarlinek” S.A. oraz Grupa Kapitatowa Barlinek S.A. aktualnie finansuje oraz w przysztosci
zamierza finansowac projekty przy wykorzystaniu Srodkéw wtasnych oraz srodkéw obcych.
Zarzad ,Barlinek” S.A. uwaza, iz spotka oraz podmioty Grupy Kapitatowej sg przygotowane do

realizacji zamierzen inwestycyjnych.

17. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen z okresleniem w jakim stopniu Grupa
Kapitatowa jest na nie narazona oraz charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych

czynnikow istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej , Barlinek” S.A.

17.1. Ryzyka i zagrozenia
17.1.1. Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce i na $wiecie

Na mozliwos¢ realizacji zatozonych przez Grupe Barlinek celdow strategicznych i osiggniecia
przez nig zaplanowanych wynikéw finansowych oddziatuja w duzej mierze czynniki
makroekonomiczne, determinujgce, zaréwno poziom kosztdw spoétek z grupy Emitenta, jak i poziom
jego przychoddw, bedacy bezposrednig pochodng poziomu popytu detalicznego, w tym popytu na
nieruchomosci. Do czynnikdw tych zaliczy¢ mozna: dynamike produktu krajowego brutto, poziom
inflacji i bezrobocia oraz ogdlng kondycje gospodarki. Czynniki te znajdujg odniesienie w stosunku do
wszystkich krajéw bedacych miejscem produkcji wyrobéw Grupy Barlinek oraz rynkami zbytu dla jej
produktow.

Wobec powyzszego, niekorzystne zmiany wskaznikdw makroekonomicznych mogg wptynaé na
spadek liczby zamowien realizowanych przez Grupe Barlinek, zaréowno przez odbiordw krajowych, jak i
zagranicznych oraz na poziom ponoszonych przez Grupe kosztow, co moze wptynac na pogorszenie

sytuacji finansowej.
17.1.2. Ryzyko konkurencji

Zagrozeniem dla pozycji lidera, zajmowanej przez Emitenta na krajowym rynku warstwowych
podtdg drewnianych, mogg by¢ konkurencyjne firmy zagraniczne, ktdore moga dazy¢ w sposob
agresywny do zdobycia rynku polskiego. W szczegdlnosci mozliwe jest rozpoczecie przez te firmy
ostrej konkurencji cenowej, ktdérej efektem moze byC pogorszenie sie rentownosci operacyjnej oraz
netto Emitenta. W ocenie Emitenta za bardziej istotne nalezy uzna¢ zagrozenie nasilenia konkurencji

na rynkach zagranicznych, na ktére ,Barlinek” S.A. eksportuje produkty Grupy Barlinek.
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Niepowodzenia w zakresie skutecznego zwiekszania wartosci przychodéw generowanych z eksportu

wyrobdw gotowych mogg ograniczy¢ mozliwos¢ generowania wiekszych przychodow w ogdle.
17.1.3. Ryzyko kursu walutowego

Zgodnie z realizowang politykgq rozwoju Grupy Barlinek, udziat eksportu w generowanych
przychodach, ktory w roku 2007 wynidst 64%, bedzie w najblizszych latach dalej wzrastat. Wzrost
eksportu w sytuacji, gdy wiekszos$¢ kosztow zaktady wytwdrcze Grupy Barlinek ponoszg w walutach
krajowych (ztoty, hrywna, rubel oraz RON) jest przyczyng wystepowania ryzyka kursowego w
podstawowej dziatalnosci Grupy Barlinek, w szczegdlnosci ryzyka wynikajacego ze wzmacniania sie
tych walut w relacji do walut obcych. Grupa Barlinek dazy do ograniczenia tego ryzyka poprzez
systematyczne zawieranie przez wszystkie podmioty z Grupy terminowych transakcji walutowych (FX
forward), terminowych transakcji jednoczesnego zabezpieczania ryzyka kursu walutowego i stopy
procentowej (swap walutowo-procentowy) oraz nabywanie opcji walutowych. Emitent zwraca jednak
uwage, ze poprzez podejmowanie tych dziatan nie moze zapewni¢ catkowitej niwelacji ryzyka kursu

walutowego.
17.1.4. Ryzyko zmian stép procentowych

Grupa Barlinek finansuje istotng cze$¢ swojej biezacej dziatalnosci korzystajac z
krotkoterminowych kredytéw bankowych o zmiennym oprocentowaniu. Réwniez naktady inwestycyjne
ponoszone przez Grupe Barlinek finansowane sq w czesci z bankowych kredytéw dtugoterminowych o
zmiennym oprocentowaniu. Ewentualny dalszy wzrost rynkowych stdp procentowych bedzie sie wigzat
ze zwiekszonymi kosztami finansowymi z tytutu obstugi zaciggnietego dtugu. Wyzsze koszty finansowe
mogg mie¢ negatywny wplyw na poziom ostatecznego wyniku finansowego. Ograniczenie
wystepowania tego typu ryzyka, w przypadku przewidywanego wzrostu stép procentowych, bedzie

nastepowato poprzez zawieranie przez Emitenta transakcji zabezpieczajacych.
17.1.5. Ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi

Pewne zagrozenie mogg stanowi¢ zmiany przepisbw prawa lub rdzne jego interpretacje.
Niespdjnos¢, brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje pociggajq za sobq
powazne ryzyko w prowadzeniu dziatalnoSci gospodarczej. Ewentualne zmiany, w szczegolnosci
przepisow dotyczacych dziatalnosci przemystowej, ochrony $rodowiska, prawa pracy i ubezpieczen
spotecznych oraz prawa handlowego, mogg zmierza¢ w kierunku powodujgcym wystgpienie
negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Emitenta i spotek nalezacych do jego Grupy.

Wejscie w zycie nowych regulacji dotyczacych obrotu gospodarczego moze wigzac sie
przyktadowo z problemami interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sadow oraz

niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej.
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Niniejsze ryzyko dotyczy wszystkich systeméw prawnych, w $srodowisku ktorych dziatajg spotki
z Grupy Emitenta, tj. prawodawstw krajowych Rzeczpospolitej Polskiej, Federacji Rosyjskiej, Ukrainy
i Rumunii.
17.1.6. Ryzyko niekorzystnych zmian przepisow podatkowych

Zaréwno w Polsce, jak i w pozostatych krajach, w ktérych zlokalizowane sg zaktady wytworcze
Emitenta, majq miejsce czeste zmiany przepiséw podatkowych. Ponadto wiele z przepisow nie zostato
sformutowanych w sposdb precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni.

Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepisow w taki sposéb, ze nowe uregulowania mogq
okazac sie niekorzystne, zarowno dla Emitenta, jak i dla jego dostawcow, co w konsekwencji moze

przetozy¢ sie w sposdb posredni badz bezposredni na pogorszenie wynikow finansowych Spotki.
17.1.7. Ryzyko zwiazane z intensywnym rozwojem Grupy Barlinek

Zarzad Emitenta przyjat strategie umacniania pozycji rynkowej Grupy poprzez systematyczny
wzrost mocy produkcyjnych, dywersyfikacje terytorialng i produktowag oraz wzmacnianie pozycji
poszczegodlnych spotek na rynkach lokalnych, co dotyczy réwniez spotek poza granicami Polski.

Od kilku lat Grupa Barlinek prowadzi zakrojony na szerokg skale program inwestycyjny,
ktorego efektem jest systematyczne zwiekszanie mocy produkcyjnych poszczegdlnych zaktadow oraz
budowa nowych. Przy zatozeniu ograniczonego potencjatu wzrostu popytu na produkty oferowane
przez Grupe istnieje ryzyko nie znalezienia popytu na cato$¢ produkcji wytwarzanej przez zakfady
Grupy, w szczegolnosci na warstwowg deske podtogowa. W ocenie Emitenta, ze wzgledu na rosnace
oczekiwania jakosciowe i estetyczne klientow detalicznych, zapotrzebowanie na ten asortyment bedzie
sie systematycznie zwiekszato. Takie przekonanie potwierdza generalna tendencja spofeczna
promujaca produkty naturalne. W ocenie Emitenta ten trend w skali $wiatowej jest niezagrozony.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku btednego wyboru nowej lokalizacji lub produktu Grupa nie
osiggnie zakfadanego poziomu rentownosci dziatalnosci, co zostanie wywotane zbyt niskim poziomem
sprzedazy, niedostatecznym poziomem dostepnosci surowca, zbyt wysokim poziomem kosztow
surowca lub zbyt wysokimi kosztami pracy lub energii.

Ponadto, rozwdj Grupy realizowany poprzez zwiekszanie liczby podmiotdw zaleznych moze
wptyna¢ na ostabienie poziomu kontroli nad nimi przez Emitenta. W celu zapobiezenia takim
zjawiskom Emitent utworzyt komdrke organizacyjng petnigcg funkcje audytora wewnetrznego,
raportujacg bezposrednio do Zarzadu Emitenta. Audytem objeto wszystkie gtowne procesy
funkcjonujace w Grupie dla oceny, czy mechanizmy i procedury stanowigce system kontroli

wewnetrznej sa adekwatne i skuteczne dla prawidtowego dziatania kazdej ze spotek.
17.1.8. Ryzyko zwigzane z prowadzonym przez Grupe procesem inwestycyjnym

Grupa Kapitatowa Barlinek od kilku lat realizuje intensywny proces inwestycyjny, ktérego

celem jest systematyczne zwiekszanie zdolnosci produkcyjnych w zakresie dotychczasowych
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asortymentdéw oraz wdrazanie do produkcji nowych wyrobdw. Wraz z rozwojem tego programu, w
szczegolnosci z jego systematycznym rozproszeniem terytorialnym, rosnie skala ryzyka zwigzanego z
terminowg oraz zgodng z zatozeniami technicznymi realizacjg poszczegdlnych etapdw inwestycji. W
przypadku znaczacych opdznien w realizacji poszczegdlnych elementéw i etapow programu
inwestycyjnego nie mozna wykluczyé, ze Grupa nie bedzie zdolna do osiggniecia zaktadanych

wczesniej przychoddw, zyskéw i rentownosci.

17.1.9. Ryzyko zwigzane z prowadzeniem dzialalnosci na terenie specjalnych stref

ekonomicznych

Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ na terenie specjalnej strefy ekonomicznej i
korzysta z tego tytutu z preferencji podatkowych. Potencjalnie istnieje ryzyko braku mozliwosci
skorzystania z niniejszych preferencji, np. w wyniku niekorzystnych zmian przepisow prowadzenia
dziatalnosci w specjalnych strefach ekonomicznych.

Potencjalny brak mozliwosci skorzystania z preferencji podatkowych miatby niekorzystny
wptyw na efektywng stope podatkowg Grupy Kapitatowej. Zarzad Emitenta dotozy wszelkich staran,

aby nie utraci¢ mozliwosci skorzystania z preferencji podatkowych.
17.1.10. Ryzyko zwigqzane z dostawami surowcow i ich cenami

Do najblizszego otoczenia, w ktdérym dziata Emitent zaliczajq sie dostawcy surowcow. Jakosc¢
wspOtpracy miedzy Emitentem oraz jego dostawcami wptywa bezposrednio na poziom realizowanej
przez Emitenta skali dziatalnosci. Z tego wtasnie wzgledu waznym jest, aby wspotpraca z dostawcami
surowcow uktadata sie jak najlepiej.

Gtéwnym dostawcg drewna dla Grupy Barlinek w Polsce jest Painstwowe Gospodarstwo Le$ne
Lasy Panstwowe, dziatajace poprzez podlegte sobie nadlesnictwa. Dostawca ten zajmuje pozycje
monopolisty na rynku sprzedazy surowca drzewnego w Polsce. Znaczace uzaleznienie od jednego
dostawcy surowca niesie za sobg ryzyko wymuszonej akceptacji niekorzystnych zmian cenowych.
Ewentualny wzrost cen na rynku tartacznym moze ograniczaC osigganie marz na podstawowej
produkcji spéiki zaleznej od Emitenta — Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0., co moze odbi¢ sie niekorzystnie
na wynikach finansowych Grupy. Barlinek Inwestycje Sp. z 0.0. moze zdywersyfikowaé zrodta dostaw,
ograniczajac zakupy w PGL Lasy Panstwowe, poprzez zakupy u alternatywnych dostawcéw, zaréwno
surowca, jak rowniez potfabrykatéow drzewnych, co zmniejszy ryzyko w tym zakresie.

Niezaleznie od monopolistycznej pozycji PGL Lasy Panstwowe, Emitent identyfikuje ryzyko
zwigzane z ograniczonym dostepem do surowca drzewnego na rynku polskim. Ryzyko to w uznaniu
Zarzadu Emitenta jest jednak minimalizowane poprzez podtrzymywanie satysfakcjonujacej obie strony
wspotpracy z PGL Lasy Panstwowe. Cze$¢ materiatow drzewnych do produkcji jest kupowana od
dostawcédw alternatywnych dla PGL Lasy Panstwowe. Ponadto lokalizacja zaktadu produkcyjnego w
bliskiej odlegtosci od zachodniej granicy umozliwia potencjalnie czeSciowe zaopatrzenie w surowiec

drzewny z Niemiec.
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Potfabrykaty egzotyczne do produkcji warstwy licowej deski podtogowej kupowane sg od
wielu zagranicznych dostawcow i ze tego wzgledu nie istnieje ryzyko ograniczonej podazy w
przypadku drewna egzotycznego.

Istnieje rowniez mozliwos¢ zakupu pdifabrykatéw drzewnych od innych spétek Grupy Barlinek.

Nowe fabryki ulokowane poza Polskg zaopatrujg sie i bedq sie nadal zaopatrywa¢ w surowiec
bezposrednio na rynkach lokalnych. Na Ukrainie, podobnie jak i w Polsce, pozycje monopolisty na
rynku sprzedazy surowca drzewnego majg Panstwowe Zaklady Lesne, zapewniajace ok. 90% podazy
drewna. Niekorzystna polityka cenowa tego dostawcy niesie ze sobg ryzyko zmniejszania sie marz
osigganych przez spotke produkcyjng zalezng od Emitenta — Barlinek Invest sp. z o.0.

Rumunski rynek sprzedazy surowca drzewnego w potowie nalezy do Panstwowych Zaktaddw
Lesnych, a w potowie do prywatnych dostawcéw. Pozwala to na dywersyfikacje dostaw surowca i
zmniejszenie ryzyka zwigzanego z uzaleznieniem sie od jednego z dostawcow. Konkurencja na rynku

w Rumunii wptywa korzystnie na stabilizacje cen surowca.
17.1.11. Ryzyko zwigzane z ciagloscia dostaw energii

Funkcjonowanie wszystkich zakladow produkcyjnych Grupy Barlinek jest uzaleznione od
nieprzerwanych dostaw energii w systemie 24-godzinnym. Ewentualne przerwy w dostawie energii do
zaktadow produkcyjnych mogg skutkowac zaburzeniami cykli produkcyjnych i wywotaé przestoje, co

przetozytoby sie na wymierne straty finansowe Grupy.
17.1.12. Ryzyko zwigzane ze znacznym wzrostem cen energii

Ceny energii w Polsce dla odbiorcow przemystowych zostaty uwolnione od poczatku 2008
roku. Uwolnienie umozliwito producentom i operatorom energetycznym samodzielne ustalanie cen
energii i regulowanie ich przez realia rynkowe. Ewentualny znaczny wzrost kosztow energii
elektrycznej moze skutkowal wzrostem kosztow wytworzenia i obnizeniem opfacalnosci produkcii
Barlinek Inwestycje sp. z o.0.

Réwniez w innych krajach, w ktorych Grupa Barlinek prowadzi dziatalno$¢ produkcyjng istnieje
ryzyko wzrostu cen energii.

Wedtug wiedzy Emitenta na Ukrainie monopol na rynku energii elektrycznej posiadajg
podmioty kontrolowane przez ukrainski Skarb Panstwa, a taryfy sg ustalane raz w miesigcu, przy czym
w ciggu ostatnich kilku lat wystepowat systematyczny wzrost cen energii. W zwigzku z tym, w
przypadku dalszego systematycznego wzrostu kosztow energii elektrycznej mogq rosnaé koszty
wytworzenia, co moze pociggaC za sobg obnizenie opfacalnosci produkcji w spdtce zaleznej od
Emitenta na Ukrainie, tj. Barlinek Invest sp. z o.0.

Wedtug wiedzy Emitenta w Rumunii rowniez wystepuje monopol panstwowy w zakresie
ustalania cen energii elektrycznej. Taryfy zmieniane sg okresowo, a wzrosty sg najczesciej

uzasadniane wzrostem kosztow paliw oraz inwestycjami, majacymi na celu dostosowanie parametrow
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rumunskich elektrowni do standardéw obowigzujgcych w Unii Europejskiej. W szczegdlnosci dotyczy to

poziomdow emisji CO,
17.1.13. Ryzyko zwiazane z ochrong srodowiska

Funkcjonowanie Emitenta wigze sie z koniecznoscig posiadania stosownych pozwolen na
korzystanie z zasobow S$rodowiska naturalnego, w tym pozwolen wodno-prawnych, pozwolen na
emisje zanieczyszczen do powietrza oraz na wytwarzanie i odzysk odpadéw. Ewentualne naruszenie
norm zwigzanych z ochrong $rodowiska skutkuje administracyjnym wezwaniem do usuniecia tych
zjawisk, a w razie niedopetnienia tych zalecen w dalszej kolejnosci grozi naliczeniem kar. Wobec
dalszego dtugotrwatego uchylania sie od usuniecia tych naruszen istnieje ryzyko koniecznosci
ograniczenia produkgji w zakfadzie, w ktorym nastgpito naruszenie.

Celem zabezpieczenia sie przed mozliwoscig utraty przedmiotowych pozwolen oraz zaptaty kar
Emitent systematycznie monitoruje realizacje obowigzkéw wynikajacych z przedmiotowych pozwolen,

a takze kontroluje przestrzeganie wszelkich uregulowan prawnych z zakresu ochrony $rodowiska.
17.1.14. Ryzyko zwigzane z utrata kluczowych pracownikéw

Barlinek S.A. oraz jego spdtki zalezne, réwniez zagraniczne, opierajg swojq dziatalno$¢ na
wiedzy i doswiadczeniu wysoko kwalifikowanej kadry pracowniczej, w szczegolnosci inzynierskiej.

Silna konkurencja wsérdd pracodawcéw w walce o kluczowych pracownikéw oraz deficyt na
rynku pracy, wywofany m. in. emigracja, mogq potencjalnie skutkowacé wzrostem kosztow
zatrudnienia, co znajdzie bezposrednie przetozenie na osiggane przez Emitenta wyniki finansowe.
Sytuacja finansowa Emitenta oraz pozycja rynkowa i idacy za nig prestiz znaczaco ograniczajg jednak
wystapienie ryzyka utraty kluczowych pracownikow.

W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z utratg kluczowych pracownikéw, Grupa Kapitatowa
Barlinek podejmuje dziatania polegajace na:

- monitorowaniu rynku pracy i oferowaniu konkurencyjnych warunkéw zatrudnienia,

— wprowadzeniu systemu ocen okresowych, powigzanych z systemami wynagrodzen wraz
z systemem premiowania za uzyskane efekty oraz Sciezek rozwoju zawodowego, wprowadzaniu
elastycznych systemdw ptacowych zgodnych ze strategig Spotki,

— prowadzeniu programu systematycznych szkolen,

— budowaniu wiezi pomiedzy Spotka a pracownikami poprzez organizacje spotkan oraz wyjazdow
integracyjnych.

17.1.15. Ryzyko zwiqzane z utratq pracownikow szeregowych

Biorac pod uwage wystepujacq w Polsce dobrg koniunkture gospodarczg, pociggajacq za sobq

wysoki popyt na pracownikow kwalifikowanych, jak réwniez przystapienie Polski do Unii Europejskiej i

zwigzane z tym otwarcie wielu krajowych rynkdw pracy dla pracownikéw kwalifikowanych, w ocenie

Emitenta wystepuje rowniez potencjalne ryzyko odejécia pracownikow szeregowych. W celu
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ograniczenia tego ryzyka Barlinek Inwestycje sp. z o.0. oferuje, zaréwno dotychczasowym, jak i
nowym pracownikom produkcyjnym, konkurencyjne do warunkow rynkowych zasady wynagradzania.
Ponadto Emitent umozliwia pracownikom zdobywanie dodatkowych umiejetnosci, w tym poprzez
specjalistyczne szkolenia zawodowe oraz dofinansowanie nauki w szkotach $rednich i wyzszych.

W Rumunii, w zwigzku z wstgpieniem tego kraju w 2006 roku do Unii Europejskiej, sytuacja
na rynku pracy jest podobna do sytuacji w Polsce. Pracownicy kwalifikowani w poszukiwaniu wyzszych
zarobkow uzyskujg prace poza granicami kraju. W ocenie Emitenta, w przypadku produkcyjnej spotki
zaleznej w Rumunii wystepuje potencjalne ryzyko braku mozliwosci pozyskania lub odejscia
pracownikéw szeregowych.

Na Ukrainie na rynku pracy wystepuje zjawisko duzej migracji zaréwno pracownikdw
wykwalifikowanych jak i szeregowych z réznych regionédw kraju do stolicy. Jest to zwigzane z bardzo
intensywnym rozwojem stolicy w ostatnich latach oraz okoto dwukrotnie wyzszym poziomem
wynagrodzen w Kijowie w poréwnaniu do pozostatych regiondw. Winnica, w ktorej znajduje sie
produkcyjna spotka zalezna od Emitenta, z uwagi na stosunkowo bliskie potozenie od stolicy (ok. 260
km), jest szczegdlnie narazona na odptyw sity roboczej. Dodatkowym zjawiskiem, jakie wystepuje na
Ukrainie, jest odptyw stabiej kwalifikowanej sity roboczej do prac sezonowych, w szczegolnosci
rolnictwa i budownictwa, poza granice kraju. W zwigzku z tymi czynnikami, w ocenie Emitenta, w
przypadku produkcyjnej spotki zaleznej na Ukrainie wystepuje potencjalne ryzyko braku mozliwosci

pozyskania lub odejscia pracownikéw wykwalifikowanych i nisko szeregowych.
17.1.16. Ryzyko zwigzane z dzialalnosciq zwiqzkéw zawodowych

Blisko 40% pracownikéw spdtek Grupy dziatajacych na terenie Polski jest zrzeszonych w 3
zwigzkach zawodowych, ktdére w Polsce majg zagwarantowany znaczacy wplyw w zakresie
stanowienia prawa pracy oraz wywierania wptywu na pracodawcow, w tym m.in. poprzez uprawnienia
w zakresie zbiorowych sporéw pracy.

Okoto 80% pracownikow produkcyjnej spotki zaleznej Emitenta w Rumunii jest zrzeszonych w
jednym zwigzku zawodowym, ktéry w Rumunii ma zagwarantowany znaczacy wpltyw w zakresie
stanowienia prawa pracy oraz wywierania wptywu na pracodawcow, w tym m.in. poprzez uprawnienia
w zakresie zbiorowych sporéw pracy.

W produkcyjnej spotce zaleznej Emitenta na Ukrainie nie dziatajq zwiazki zawodowe, w
zwigzku tym nie wystepuje ryzyko wptywu dziatalnosci zwigzkdéw zawodowych na dziatalno$¢ spétek

Grupy Emitenta.
17.1.17. Ryzyko zwigqzane z prowadzong dziatalnoscia operacyjna

Z dziatalnoscig spotek z Grupy Barlinek wigzg sie zagrozenia, polegajgce miedzy innymi na
mozliwosci  wystgpienia nieprzewidzianych zdarzen skutkujacych stratami materialnymi oraz
mozliwoscig wystepowania wypadkow przy pracy.

Emitent przeciwdziata temu zagrozeniu poprzez:
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- ubezpieczenie dziatalnosci od odpowiedzialnosci cywilnej,

— systematyczne doposazenie pracownikow we witasciwy sprzet ochronny,
— identyfikacje zrodet zagrozen i monitorowanie ryzyka zawodowego,

- treningi i podnoszenie kwalifikacji pracownikdw,

— state szkolenia i nadzoér w zakresie bezpieczenstwa i higieny pracy.
17.1.18. Ryzyko zwigzane z ewentualnym brakiem ptynnosci finansowej

W opinii Zarzadu, Grupa Kapitatowa jest narazona na ryzyka zwigzane ze sptywem naleznosci
i zwigzanym z tym pogorszeniem ptynnosci finansowej Grupy. Ze wzgledu na specyfike rynku
materiatow budowlanych, na ktérym dziata Grupa, bardzo istotnym elementem polityki finansowej
Emitenta jest kontrola terminowego sptywu naleznosci.

Poziom naleznosci wynika ze prowadzonej przez Emitenta polityki handlowej. Spotka prowadzi
sprzedaz do swoich odbiorcéw na podstawie przydzielonego limitu kredytowego wraz z okreSlonym
terminem ptatnosci.

W celu ograniczenia tego ryzyka Emitent zawart umowe ubezpieczenia ryzyka kredytu
kupieckiego. Na jej podstawie wierzytelnosci Grupy w obrocie krajowym i zagranicznym zostaty objete
ochrong ubezpieczeniowg. Znacznie zmniejsza to ryzyko powstania strat z tytutu niewyptacalnosci i
przewleklej zwtoki w zaptacie za zakupiony towar. W przypadku wystgpienia probleméw z
odzyskaniem naleznosci Spotka otrzyma 90% wartosci wierzytelnosci. Dodatkowo sytuacja kazdego
klienta jest Scisle monitorowana, a w przypadku wystgpienia jakichkolwiek sygnatéw zagrazajgcych
splacie wierzytelnoéci podejmowane sg natychmiastowe dziatania windykacyjne, zgodnie z

wdrozonymi w tym zakresie jednolitymi dla catej Grupy procedurami.
17.1.19. Ryzyko zwigzane z ograniczeniem wyptaty dywidendy

Emitent dotychczas nie wyptacat dywidendy.

W przysztosci podejmowanie uchwat w zakresie wyptaty dywidendy bedzie uzaleznione od
wielu okolicznosci, w tym w szczegolnosci od: osigganych zyskow, sytuacji finansowej, istniejacych
zobowigzan, mozliwosci w dysponowaniu kapitatami rezerwowymi, perspektyw oraz ogodlnej sytuaciji
przedsiebiorstwa Emitenta. Rowniez umowy kredytowe zawarte pomiedzy Barlinek Invest Sp. z 0.0 a
Europejskim Bankiem Odbudowy i Rozwoju zawiera postanowienia ograniczajgce albo zakazujace
wyptate dywidendy przez Kredytobiorce, chyba, ze zostang spetnione okreslone w niej warunki.

Podjecie decyzji o wyptacie dywidendy powodujace naruszenie ograniczen wynikajacych z
umowy kredytowej moze spowodowac wystgpienie przypadku naruszenia umowy kredytowej, a w
konsekwencji konieczno$¢ splaty tego kredytu przez Emitenta.

17.1.20. Ryzyko btedu prawnego

Zagrozenie dla dziatalnosci Emitenta i spotek z jego grupy moze stanowi¢ ryzyko wynikajace z

btedu prawnego i jego konsekwencji, popetnionego przez kancelarie prawng dziatajacq na rzecz
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Emitenta, zarébwno w kraju, jak i za granica, w szczegdlnosci w kraju prowadzenia dziatalnosci przez
spotke Grupy Barlinek.

Emitent stara sie niwelowac to ryzyko poprzez podejmowanie i prowadzenie wspOtpracy
wytacznie z renomowanymi kancelariami oraz podmiotami, ktérych rzetelno$¢ dziatania miat okazje
sprawdzi¢. Emitent oswiadcza, iz wedtug jego najlepszej wiedzy w ciggu ostatnich 3 lat nie zostat
popetniony przez ktérakolwiek z kancelarii jakikolwiek btad prawny istotny z punktu widzenia Emitenta

lub spétki z Grupy Kapitatowe;j.

17.2. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla
rozwoju Grupy Kapitatowej , Barlinek” S.A.:

17.2.1. Czynniki zewnetrzne
17.2.1.2 Czynniki pozytywne:

— dobre perspektywy rozwoju gospodarki narodowej w Polsce,

— rosngce potrzeby modernizacyjne istniejgcych zasobdw mieszkaniowych.
— wzrost popytu na podtogi wielowarstwowe (wzrost zamoznosci Polakow),
— stabilizacja zasad i cen sprzedazy surowca drzewnego,

— dobre perspektywy rozwoju budownictwa mieszkaniowego na Ukrainie, w Rosji i Rumunii.

17.2.1.3 Negatywne czynniki:

—  zmiana upodoban i trendéw zwigzanych z materiatami do wykanczania mieszkan,

— niekorzystne dla Emitenta zmiany cen surowca drzewnego lub ograniczenia w jego dostepnosci,

— dalsze umocnienie ztotego w relacji do walut obcych,

— niekorzystne zmiany w ustawodawstwie krajowym i zagranicznym - w krajach prowadzenia dziatalnosci
przez spotki Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. dotyczacym prowadzenia dziatalnosci gospodarczej

szczegolnie w zakresie prawa podatkowego, prawa pracy czy ubezpieczen spotecznych.

17.2.2. Czynniki wewnetrzne:
17.2.2.1 czynniki pozytywne:

— dalsze umacnianie pozycji Grupy Kapitatowej Emitenta na rynku,

— rozszerzenie gamy produktow oferowanych przez Grupe Barlinek,

— rozszerzenie sieci sprzedazy produktow,

— realizowane inwestycje (zwiekszenie mocy produkcyjnych, lepsze wykorzystanie materiatow i
surowcow, nowe wyroby i produkty),

— geograficzna dywersyfikacja produkgji.
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18. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkdw rozwoju grupy kapitatowej i

perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy Kapitatowej ,,Barlinek” S.A.

Zarzad Emitenta przyjat strategie umacniania pozycji rynkowej Grupy poprzez dywersyfikacje
terytorialng i produktowq oraz systematyczne wzmacnianie pozycji poszczegdinych spétek na rynkach
lokalnych.

Emitent realizuje strategie umacniania pozycji wsrod najwiekszych producentdw podtog
wielowarstwowych i zdobywania nowych rynkéw dla swoich produktdw. W tym celu Emitent rozpoczat
proces inwestycyjny obejmujacy budowe i unowoczesnianie zaktadéw produkcyjnych w Polsce i poza
jej granicami, tj. na Ukrainie i w Rumunii.

Obecnie Grupa Barlinek oferuje wiele rodzajow podidg o wszechstronnym zastosowaniu do
obiektow sportowych, obiektow uzytecznosci publicznej, biur, mieszkan. Grupa Barlinek jest tez
liderem w krajowej produkcji fornirdw (oklein) z naturalnych gatunkéw drewna. Odpady drzewne i
trociny powstate przy produkcji deski sg przerabiane na paliwo ekologiczne (tzw. pelet), uzywany do
ogrzewania mieszkan i zakltadow.

W biezacym roku oferta Emitenta poszerzyta sie o produkcje listew przypodtogowych.

Emitent dysponuje najnowoczesniejszymi technologiami z branzy drzewnej dostepnymi
obecnie na Swiecie, co — obok ciggle zwiekszanych mocy produkcyjnych — stanowi jeden z kluczowych
elementow budowania przewagi konkurencyjnej Emitenta.

Intensywny wzrost mocy produkcyjnych Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. ukierunkowany jest
na rozwoj eksportu. Cato$¢ wyprodukowanej deski podtogowej z obecnie trwajacych i planowanych
inwestycji zostanie przeznaczona na eksport. Za I potrocze 2008 udziat eksportu w przychodach ze
sprzedazy ksztattowat sie na poziomie 62 %. Emitent zaklada réwnoczesne budowanie swojej pozycji
zarowno na rynku zachodnim, jak i wschodnim, gdzie intensyfikowane sg dziatania inwestycyjne i
handlowe. Zdobyta dotychczas pozycja w zachodniej Europie stwarza solidne fundamenty do dalszej
ekspansji, opartej o wcigz dostosowywang do oczekiwan klientow oferte asortymentowa, najwyzszg
jakos¢ produktow, sprawdzone kanaty dystrybucji oraz - rozpoznawalng i doceniang przez klientow -

marke Barlinek.

19. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego
grupa kapitatowa.

W I pdtroczu 2008 roku nie zaszly istotne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

Emitentem i Grupg Kapitatowq oraz poziomie komputeryzacji.
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20. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Prace badawczo-rozwojowe prowadzone w Grupie Kapitatowej Barlinek mozna podzieli¢ na
prace technologiczne nad wprowadzeniem nowych produktdw oraz prace modernizacyjne majace na

celu doskonalenie jakosci produktéw oraz technologii ich wykonania.

21. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych moga w przysziosci nastapi¢ zmiany w proporcjach

posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Zarzad ,Barlinek” S.A. nie posiada wiedzy na temat umodw, w wyniku ktorych mogg w
przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i

obligatariuszy.

22. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i

wartosciowym.

Patrz tabela pod notg 26¢ Informacji dodatkowej.

23. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod, korzysci dla osob zarzadzajacych i nadzorujacych,
oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu

petnienia funkcji we wiadzach jednostek podporzadkowanych

Szczegotowe dane przedstawia informacja pod notg 26A i 27B Informacji dodatkowej.

24. Informacja na temat zasad sporzadzenia sprawozdania finansowego

Patrz Informacja dodatkowa.

25. Ochrona srodowiska naturalnego

JBarlinek” S.A. oraz jego Grupa Kapitalowa na biezagco wywigzuje sie ze wszystkich
obowigzkoéw, jakie s natozone na Spotke i Grupe z tytutu ochrony Srodowiska.

Spektakularnym $wiadectwem troski Spdtki o Srodowisko naturalne jest realizowany od 2000
roku ekologiczny program ,Zasada 1 za 1”, w ramach ktorego za kazda zakupiong przez klientéw
paczke deski barlineckiej oznaczong logo programu sadzone jest jedno drzewko. Po siedmiu latach
trwania programu barlinecki Las Klientow liczy cztery miliony drzewek.

Innym przejawem dziatalnosci proekologicznej jest wspoffinansowanie, prowadzonego przez
Stacje Badawcza Polskiego Zwigzku towieckiego w Czempiniu i Nadlesnictwo Barlinek, programu
przywracania populacji nadrzewnej sokota wedrownego. Dzieki podjetym dziataniom, tylko w I

potroczu 2008 roku udato sie przywrdci¢ barlineckim lasom 6 tych niezwykle rzadkich i pieknych
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ptakéw drapieznych. Sukces tym wiekszy, ze wg ostroznych szacunkéw w Polsce moze zy¢ tacznie
zaledwie ok. 40 sokotow wedrownych.

JBarlinek” S.A. przeznacza takze Srodki finansowe na realizacje niezbednych prac
renowacyjnych, ratujacych niezwykle cenne drzewo, jakim jest sedziwy dab "Bartek". Jest on nie tylko
prastarym symbolem Ziemi Swietokrzyskiej ibezcennym pomnikiem przyrody, ale tez
najpopularniejszym i najlepiej rozpoznawalnym polskim drzewem. Wsparcie finansowe Barlinka to
pierwszy krok we wspotpracy miedzy firmg a NadleSnictwem Zagnansk, pod ktorego statg pieczg
pozostaje "Bartek".

26. Zatrudnienie

Struktura zatrudnienia Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. na dzien 30 czerwca 2008 roku

przedstawiala sie nastepujaco:

30.06.2008 30.06.2007
Pracownicy branzy drzewnej 2 084 1492
Pracownicy obstugi technicznej 436 201
Pracownicy pozostali 824 473
Razem 3344 2166

Wzrost zatrudnienia w analizowanym okresie byt gtdwnie wynikiem zwiekszenia skali
dziatalnosci przez Grupe Kapitatowg (réwniez w wyniku zakoniczenia realizowanych w tym okresie

inwestyciji).

27. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad spotki ,Barlinek” S.A. oswiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, potroczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z
obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowg i finansowa Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. oraz jej wynik finansowy oraz, ze
potroczne sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Barlinek S.A. zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i
ryzyka.

Dodatkowo Zarzad oswiadcza, ze Doradca Sp. z o. o. dokonujaca przegladu potrocznego
sprawozdania finansowego zostata wybrana zgodnie z przepisami prawa oraz ze spétka ta oraz biegli
rewidenci, dokonujacy tego przegladu, spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego

raportu z przegladu, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa krajowego.
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28. Informacje o dacie zawarcia umowy z podmiotem uprawnionym do badania

sprawozdan finansowych.

1.

Nazwa podmiotu: Doradca Zespdt Doradcéw Finansowo-Ksiegowych Sp. z 0.0. Grupa Finans-
Servis w Lublinie, al. J. Pitsudskiego 1a.

Data zawarcia umowy o dokonanie badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Emitenta: 03 lipca 2006 r. Umowa zostata zawarta na trzy lata.

taczna warto$¢ wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego za badanie i przeglad
jednostkowego sprawozdania finansowego dotyczacego 2008 roku: 65.000,- PLN.

taczna warto$¢ wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego za badanie i przeglad
skonsolidowanego sprawozdania finansowego dotyczacego 2008 roku: 40.000,00 PLN

taczna wartos¢ wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego z innych tytutdw, dotyczacego
2008 roku: 8.000,- PLN.

taczna warto$¢ wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego za badanie i przeglad
jednostkowego sprawozdania finansowego dotyczacego 2007 roku: 63.500,- PLN.

taczna warto$¢ wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego za badanie i przeglad
skonsolidowanego sprawozdania finansowego dotyczacego 2007 roku: 36.000,00 PLN

taczna warto$¢ wynagrodzenia naleznego lub wyptaconego z innych tytutdéw, dotyczacego
2007 roku: 12.500,- PLN.

Kielce, dnia 30 wrzesnia 2008r.

Zarzad:

Pawet Wrona Prezes Zarzadu = e
Wioleta Bartosz Czlonek Zarzadu
Ryszard Pyrek CzZionek Zarzadu
Marek Janke Czlonek Zarzadu
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