Sprawozdanie Rady Nadzorczej
Pfleiderer Grajewo S.A. z siedzibg w Grajewie
za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.
sporzadzone w dniu 27.05.2009 r.

1. Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej i aktualny skiad Rady Nadzorczej
W okresie od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r. dokonano nastepujacych zmian w sktadzie
Rady Nadzorczej:

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki odwotato w dniu 07.03.2008 r. Pana Derricka G. Noe ze
sktadu Rady Nadzorczej oraz powotato w sktad Rady Nadzorczej Pana Michaela Wolffa.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato w dniu 27.06.2008 r. Rade Nadzorczg Spotki nowej
kadenciji. W sktad Rady Nadzorczej zostali wybrani: Michael Ernst, Dr Robert Hopperdietzel, Hans
H. Overdiek, Michael Wolff, Rafat Bogustawski.

Na dzieh przyjecia niniejszego sprawozdania w sktad Rady Nadzorczej wchodzg: Pawet
Wyrzykowski - Przewodniczacy, Rafat Bogustawski, Dr Robert Hopperdietzel, Hans H. Overdiek
oraz Michael Wolff.

2. Podstawy prawne dziatania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza wykonywata swoje zadania na podstawie przepiséw kodeksu spétek handlowych,
statutu Spétki oraz Regulaminu Rady Nadzorczej przyjetego przez Rade Nadzorczg uchwatg nr
1/2/97 z dnia 30.10.1997 r. oraz uchwatg nr 18/111/2000 z dnia 23 marca 2000 r.

3. Zlozenie przez Zarzad dokumentéw do oceny

Zarzad sporzadzit i ztozyt Radzie Nadzorczej zweryfikowane przez bieglych rewidentow
sprawozdanie finansowe skfadajace sie z: wprowadzenia do sprawozdania finansowego, bilansu
na ostatni dzien roku obrotowego, rachunku zyskow i strat, zestawienia zmian w kapitale wkasnym,
rachunku przeptywow pienieznych oraz dodatkowych informacji i objasnien za okres od
01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. jak réwniez doktadne pisemne sprawozdanie z dziatalno$ci Spotki w
okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

Zarzad sporzadzit i ztozyt Radzie Nadzorczej zweryfikowane przez biegtych rewidentéw roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe sktadajace sie z: wprowadzenia do sprawozdania
finansowego, skonsolidowanego bilansu na ostatni dzieh roku obrotowego, skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat, zestawienia zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym,
skonsolidowanego rachunku przeptywdw pienieznych oraz dodatkowych informacji i objasnien za
okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. jak roéwniez doktadne pisemne sprawozdanie z
dziatalnosci grupy kapitatowej Spétki w okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

4. Sprawozdanie z wynikéw oceny wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
bilansu, rachunku zyskoéw i strat, zestawienia zmian w kapitale wlasnym, rachunku
przeptywéw pienieznych, dodatkowych informacji i objasnien, sprawozdania Zarzadu z
dzialalnosci Spétki oraz wniosku Zarzadu dotyczacego podziatu zysku.

Ocena bilansu, rachunku zyskoéw i strat, zestawienia zmian w kapitale wlasnym, rachunku
przeptywoéw pienieznych, dodatkowych informacji i objasnien.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki uchwatg nr 1 z dnia 20.09.2004 r.
wybrata firme KPMG Polska Audyt Sp. z 0.0. jako podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych Spétki poczawszy od sprawozdania finansowego za rok obrotowy rozpoczynajacy sie
z dniem 1 stycznia 2004 .

Rada Nadzorcza przeprowadzita ocene ziozonego przez Zarzad sprawozdania finansowego
obejmujgcego:

a) bilans sporzadzony na dzien 31.12.2008 r., ktéry po stronie aktywdw i pasywow wykazuje sume
1.278.307 tysiecy zt,



b) rachunek zyskéw i strat za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. wykazujacy zysk netto
44 .344 tysiecy z,

c) zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. wykazujace
zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 97.581 tysiecy zi,

d) rachunek przeptywdéw pienieznych za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. wykazujacy
zwiekszenie stanu srodkow pienieznych netto o kwote 13.482 tysiecy zt,

e) informacje dodatkowg do sprawozdania finansowego zawierajgcg opis znaczacych zasad
rachunkowosci oraz inne informacje objasniajgce.

Rada Nadzorcza zapoznata sie z opinig biegtego rewidenta z dnia 29 kwietnia 2009 r. i dokonata
analizy raportu z badania sprawozdania finansowego sporzgdzonego przez firme KPMG Polska
Audyt Sp. z 0.0.

Rada Nadzorcza stwierdzita w oparciu o opinie biegtego rewidenta, ze sprawozdanie finansowe
zostato sporzgdzone we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w przepisach ustawy z 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych. Sprawozdanie finansowe rzetelnie przedstawia
wszystkie informacje istotne dla oceny rentowno$ci oraz wyniku finansowego w okresie od
01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. jak tez sytuacji majagtkowej i finansowej na dzien 31.12.2008 r.

Ocena skonsolidowanego bilansu, skonsolidowanego rachunku zyskow i strat, zestawienia
zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym, skonsolidowanego rachunku przeplywéw
pienieznych, dodatkowych informacji i objasnien.

Rada Nadzorcza przeprowadzita ocene ztozonego przez Zarzad skonsolidowanego sprawozdania
finansowego obejmujacego:

a) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2008 r., ktory po stronie aktywdw i
pasywow wykazuje sume 1.840.594 tysiecy zi,

b) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.
wykazujacy strate netto 40.298 tysiecy zi,

c) skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wikasnym za okres od 01.01.2008 r. do
31.12.2008 r. wykazujace zmniejszenie skonsolidowanego kapitatu wlasnego o kwote 85.619
tysiecy zi,

d)  skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008
r. wykazujacy zwiekszenie stanu srodkow pienieznych netto o kwote 5.916 tysiecy zi.

e) informacje dodatkowg do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawierajagcg opis
znaczacych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace.

Rada Nadzorcza zapoznata sie z opinig biegtego rewidenta z dnia 29 kwietnia 2009 r. i dokonata
analizy raportu z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzgdzonego przez
firme KPMG Polska Audyt Sp. z o.0.

Rada Nadzorcza stwierdzita w oparciu o opinie biegtego rewidenta, Zze skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z
zasadami rachunkowos$ci okreSlonymi w przepisach ustawy z 29 wrzednia 1994 r. o
rachunkowoéci, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe rzetelnie przedstawia wszystkie informacje istotne dla oceny rentownosci
oraz wyniku finansowego grupy kapitatowej Pfleiderer Grajewo S.A. w okresie od 01.01.2008 r. do
31.12.2008 r. jak tez sytuacji majgtkowe;j i finansowej grupy kapitatowej na dzien 31.12.2008 r.

4.3. Ocena wniosku Zarzadu dotyczacego przeznaczenia zysku

Rada Nadzorcza rekomenduje przyjecie wniosku Zarzadu w sprawie przeznaczenia zysku netto za
okres od 01.01.2008 do 31.12.2008 w tacznej kwocie 44.343.638,18 zt na kapitat zapasowy Spofki.



4.4. Ocena sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Spotki

Rada Nadzorcza stwierdza, ze przedstawione przez Zarzad sprawozdanie z dziatalnosci Sp&tki w
okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. zostato sporzadzone z duzg doktadnoscig i starannoscig
i zawiera wszelkie informacje niezbedne do oceny zaréwno prawidtowosci dziatah Zarzadu jak i
stanu przedsiebiorstwa Spotki na koniec omawianego roku obrotowego.

Rada Nadzorcza ocenia, ze dziatalnos¢ Zarzadu byta pod wzgledem formalnym zgodna z
kodeksem spotek handlowych, Statutem Spétki oraz innymi przepisami prawa. Ponadto dziatania
Zarzadu zgodne byly z uchwatami Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spoiki.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze wspétpraca z Zarzadem w okresie sprawozdawczym uktadata sie
prawidtowo.

4.5. Ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci grupy kapitatowej Pfleiderer Grajewo
S.A.

Rada Nadzorcza stwierdza, ze przedstawione przez Zarzad sprawozdanie z dziatalnosci grupy
kapitatowej Pfleiderer Grajewo S.A. w okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. zostato
sporzadzone z duzg doktadnos$cig i starannoécig i zawiera wszelkie informacje niezbedne do
oceny zaréwno prawidlowosci dziatan Zarzgadu jak i stanu grupy kapitalowej na koniec
omawianego roku obrotowego.

5. Ocena sytuacji Spotki

W ocenie Rady Nadzorczej Pfleiderer Grajewo S.A. osiggneto w roku obrotowym 2008 wyniki
finansowe odpowiadajace sytuacji gospodarczej i rynkowej panujacej w roku minionym.

Przychody ze sprzedazy Spofki spadty o ok. 9 % w porédwnaniu do roku poprzedniego, jednakze
Grupa Kapitatowa Pfleiderer Grajewo odnotowata praktycznie utrzymanie wartosci obrotéw
handlowych.

Grupa Kapitatowa w roku 2008 zanotowata strate netto w wysokosci 40 milionéw ztotych. Strata ta
wynikta w znacznym stopniu z przeszacowania transakcji typu forward, zabezpieczajacych czesé
sprzedazy 2009 roku oraz wyceny kredytow i pozyczek udzielonych w euro spétce rosyjskiej.
Mimo osiggnietej w roku 2008 straty wielkoS¢ przeptywow pienieznych, wygenerowanych z
dziatalnosci operacyjnej w roku 2008, wyniosta 389 milionéw ztotych i wzrosta o 78 milionéw w
poréwnaniu do roku 2007.

W ramach rozwoju Grupy Kapitatowej w roku 2008 Spétka inwestowata w budowe fabryki
MDF/HDF w Rosji, jednakze w | kwartale rok 2009 spoétka zalezna Pfleiderer MDF w Rosji
wypowiedziata umowe z generalnym wykonawcag budujacej sie fabryki. Sytuacja ta znaczaco
przedtuzy harmonogram zakonczenia inwestycji jak i rowniez spowoduje przesuniecie naktadéw
inwestycyjnych zaplanowanych pierwotnie na rok 2009.

Rada Nadzorcza akceptuje prowadzong przez Spétke jak i Grupe Kapitatowg polityke handlowa,
skoncentrowang w roku 2008 na utrzymaniu udziatu w rynku oraz dostosowaniu cen do panujacej
nierownowagi popytowo-podazowej w sektorze ptyt drewnopochodnych.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia podjete przez Spotke jak i Grupe Kapitatowg dziatania
zwigzane ze optymalizacjg kosztowa i operacyjng procesu produkcyjnego.

Istniejacy na poziomie Spoitki jak i Grupy Kapitatowej system kontroli wewnetrznej ogranicza
ryzyko nieprawidtowosci w funkcjonowaniu spofki Pfleiderer Grajewo S.A. oraz spotek zaleznych.
Dodatkowo w Grupie funkcjonuje system zarzadzania ryzykiem, ktéry pozwala na zidentyfikowanie
istniejacych ryzyk i wczesne podjecie stosownych dziatan zaradczych.

Rada Nadzorcza wspdlnie z Zarzagdem na biezgco analizuje otoczenie rynkowe Spotki jak i Grupy
Kapitatowej oraz czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig prowadzong przez Spétke jak i Grupe
Kapitatowa. W opinii Rady Nadzorczej, Zarzad Spétki doktada nalezytej starannosci w celu
identyfikowania i zarzadzania powyzszymi ryzykami.

W ocenie Rady Nadzorczej sytuacja Spotki, pomimo trudnej sytuacji rynkowej w pierwszym
kwartale 2009 roku, jest stabilna. Grupa Kapitatowa uzgodnita warunki finansowania dziatalnosci
na rok 2009, co zwieksza stabilnos¢ i bezpieczenstwo finansowe.



6. Ocena pracy Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza w okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. odbyta 5 posiedzen i podjeta 22
uchwaty. Przedmiot posiedzeh wynikat z zakresu obowigzkow Rady Nadzorczej okreslonego
przepisami prawa oraz Statutem Spétki.

W szczegolnosci Rada Nadzorcza prowadzita staty nadzor nad dziatalnoscig Spétki poprzez:

a) biezaca kontrole sytuacji ekonomiczno-finansowej Spofki,

b) zatwierdzanie budzetu rocznego oraz kontrolowanie jego realizacji,

¢) nadzoér nad realizacjg programow inwestycyjnych realizowanych przez Spotke,

d) ocene sprawozdania finansowego Spoétki, sprawozdania finansowego grupy kapitatowe;j,
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i grupy kapitatowej oraz wniosku Zarzadu co do
podziatu zysku.

Rada Nadzorcza w okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. doktadata nalezytej starannosci przy
wykonywaniu swoich obowigzkdéw, okreslonych przepisami prawa oraz postanowieniami Statutu
Spotki.

7. Rekomendacje dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy

Rada Nadzorcza po przeprowadzeniu oceny przedstawionych przez Zarzad dokumentow tj.:

a) zweryfikowanego przez biegtego rewidenta sprawozdania finansowego Spoétki za okres od
01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. obejmujacego: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, bilans
sporzadzony na dziehn 31.12.2008 r., rachunek zyskow i strat, zestawienie zmian w kapitale
wlasnym, rachunek przeptywéw pienieznych, dodatkowe informacje i objasnienia,

b) sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.,

c) zweryfikowanego przez biegtego rewidenta skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. obejmujgcego: wprowadzenie do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2008 r.,,
skonsolidowany rachunek zyskéw i strat, zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym,
skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych, dodatkowe informacje i objasnienia,

d) sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci grupy kapitatowej Pfleiderer Grajewo S.A. w okresie od
01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

e) wniosku Zarzadu dotyczacego podziatu zysku netto za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008.

pozytywnie je opiniuje i postanawia zarekomendowaé Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy co
nastepuje:

a) zatwierdzenie zweryfikowanego sprawozdania finansowego Spétki za okres od 01.01.2008 r.
do 31.12.2008 r.,

b) zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w okresie od 01.01.2008 r. do
31.12.2008 r.,

c) zatwierdzenie zweryfikowanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od
01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.,

d) zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci grupy kapitatowej w okresie od
01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.,

e) przyjecie wniosku Zarzadu i przeznaczenie zysku netto za okres od 01.01.2008 do
31.12.2008 w catosci na kapitat zapasowy Spoiki,

f) udzielenie absolutorium cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej z wykonania obowigzkow w
okresie od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r.

Podpisy cztonkow Rady Nadzorczej:



