Szanowni Pafnstwo

Akcjonariuszei I nwestor zy

Z prawdziwg przyjemndcia przekazuj Paistwu raport za rok 2011, ktory wydaje $y¢
przetomowym dla Spoiki.

Po pierwsze — mimo wielu trudém uzyskane wyniki ekonomiczne rmemy uzné
za zadawalafe. Spotka wypracowata dodatni wynik finansowy mett wysokdéci 3,3 min zt
przy sprzeday 223 min zt. Dato to rentowr6é na poziomie 1,4%. Na uzyskanie tych wynikow
wptyw miato gtdwnie pozyskanie wystarczeych ilosci surowca tartacznego, co w pateniu
z popravg koniunktury przetayto sic na wzrost przychoddéw ze sprzegaWarto podkréli¢,
ze zysk netto osgnieto w warunkach roggtych cen surowca (+22%).

Po drugie — w 2011 roku zapadta dlugo oczekiwamgaja o rozpoczciu budowy nowego
tartaku w Kaliszu Pomorskim. Budowa ta to ngjwize przedsivzigcie inwestycyjne Spoiki.

Wypracowanie zysku oraz rozpeck budowy nowego tartaku nale niewatpliwie
zaliczy¢ do sukcesow Spotki w 2011 r.

Jednak Spotka zanotowata tekniepowodzenia — w tej kategorii postrzegamy oty
Zwigzane z ubezpieczeniem r&u Spotki w petnym zakresie. Brzen ubezpieczeniowa uznata
przemyst drzewny za okgiony zbyt wysokim ryzykiem p@rowym i mimo wielu dziata nie
ubezpieczono maiku w tartakach od ryzyka ogniowego. Ogranigzajo ryzyko Spoétka
wypracowata wiasne rozezania w postaci m.in. utworzenia tzw. funduszuiogego.

Wystapity rowniez problemy z realizagj umowy na dostagy maszyn do nowego tartaku
w Kaliszu Pomorskim. Spowoduje to dmienia w oddaniu inwestycji w pierwotnie
planowanym terminie.

W 2012 roku gtdwnym zadaniem inwestycyjnyrdbie kontynuacja budowy w/w tartaku,
na ktoéry przeznaczono 65% zaktadanych na ten ré&@adéw inwestycyjnych. W ramach tego
zadania kontynuowanyetlzie monta maszyn i urgdzen w nowo wybudowanej hali. Celem tej
inwestycji jest osigniccie docelowego przetarcia 120 tys3 mocznie, co w konsekwenciji
przyczyni s¢ do obnienia kosztéw i zwikszenia konkurencyjrici Spoiki.

Z uwagi na powszechne przewidywania ostabienia éemgzwoju gospodarczego Polski
I calej strefy euro, prognozy na rok 2012 w zaleesprzeday i wyniku 3 umiarkowane.
Zatozenia planowe $ zblizone do wykonania roku 2011 r. Nie naletakze oczekiwa
znacacych pozytywnych zmian na rynku surowca, ktoregmycdxda nadal gtdwnym
czynnikiem wpltywajgcym na wyniki finansowe Spoiki. Szacunkowy wzrosncsurowca
tartacznego wyniesie okoto 13%, a tylkoe&z skutkbw wzrostu surowca (W wysalad
akceptowalnej naszych kontrahentéw) zostata praema na ceny wyrobow.

Nalezy jednak oczekiwmg ze jeli warunki makroekonomicznego otoczenia Spoétki nie
ulegrg gwalttownemu pogorszeniu, co usizvi Spétce wykorzystanie posiadanych zasobow
i potencjatu w sposOb dgjy oczekiwane efekty finansowe, ostateczngdzie mana uzna
2012 rok za udany, zarowno dla Spoiki, jak | dé akcjonariuszy.

Konczac, sktadam gaice podzgkowania naszym klientom i partnerom handlowym za
wspoOtprag i wzajemne zrozumienie.

Serdecznie zapraszam do zapoznagiaesiszczegotowym raportem.
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