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ZWIEZLA OCENA SYTUACJI SPOLKI SELENA FM S.A. ZA ROK 2012
przyjeta przez Rade Nadzorczg Selena FM S.A. w dniu 14 marca 2013 roku

Zgodnie z rozdziatem IIl pkt 1 ppkt 1) ,Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na GPW,” Rada Nadzorcza Selena FM S.A.
przedktada zwieztg ocene sytuacji Spotki z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania
ryzykiem istotnym dla Spotki.

Ocena ta zostata przygotowana w oparciu o przygotowane przez Zarzad dokumenty, dyskusje przeprowadzone z
udziatem Zarzadu i innymi pracownikami Spotki, a takze z uwzglednieniem sprawozdan finansowych i sprawozdan
Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz na podstawie wnioskdw wynikajacych z badania ksigg rachunkowych Spdtki przez
biegtego rewidenta.

Uwarunkowania makroekonomczne

Rok 2012 podobnie jak rok poprzedni byt zréznicowany dla branzy budowlanej na $wiecie. W wielu krajach dziatania
Seleny wystapit spadek dynamiki wzrostu PKB, w krajach rozwinigtych strefy euro bliski zera (ujemny w Hiszpanii i we
Wioszech), natomiast w krajach rozwijajacych sie stopa wzrostu PKB pozostawata na poziomie ok. 5% . Istotna zmiana
nastapita na polskim rynku budowlanym - poczawszy od drugiego pétrocza 2012 budownictwo wyraznie wyhamowato i
trend spadkowy utrzymuje sie rowniez w roku 2013.

Po 2011 - roku dynamicznych podwyzek cen surowcéw, w roku 2012 nastgpito ich ustabilizowanie — zatrzymanie
negatywnego wptywu na wysoko$¢ marzy 1.

Realizacja zatozen strategicznych

Grupa Selena w 2012 roku skupita sie na 3 kluczowych kierunkach strategicznych:
1. poprawie rentownosci (wzrost wartosci EBIT)
2. zapewnieniu ptynnego finansowania dziatalnosci operacyjnej
3. rozwoju organicznym sprzedazy w kraju i za granica.

Ad.1. Wiekszos$¢ uruchomionych projektéw w roku 2012 miata na celu obnizenie kosztéw funkcjonowania, poprawe
sprawnosci dziatania procesow i w efekcie wzrost rentowno$ci skumulowanego zysku operacyjnego Grupy.

W obszarze produkcji uzyskano obnizenie kosztéw jednostkowych w wiekszo$ci zaktaddw produkcyjnych. Zwiekszono
obcigzenie mocy produkcyjnych, wprowadzono usprawnienia technologiczne i wprowadzono produkty o tafszych
recepturach.

Prowadzono dalszg redukcje kosztéw operacyjnych: udziat kosztow do przychodow ze sprzedazy zmniejszono w
obszarze sprzedazy i marketingu do 15,6% z 16,5%, a udziat kosztéw ogdlnego zarzadu do 6,9% z 7,4%.

Prace nad poprawa rotaciji kapitatu obrotowego daty efekt w postaci obnizenia zapotrzebowania na $rodki finansowe.

Ad.2. Dokonano racjonalizacji zapotrzebowania na kapitat obrotowy dzieki lepszej gospodarce zapasami i poprawie
windykacji nalezno$ci oraz zoptymalizowano przeptywy operacyjne. Efektem wymienionych dziatar bylo zapewnienie w
catym roku wszystkim spétkom Grupy ptynnosci finansowej i uzyskanie na koniec roku parametréw ekonomicznych
zgodnych z zawartymi kowenantami bankowymi, co pozwoli Spétce na zmniejszenie kosztéw obstugi kredytowej w roku
2013 i zapewni stabilno$¢ finansowania operacyjnego i rozwojowego.

Ad.3. Sprzedaz Grupy wyniosta 1 060 883 tys. zt w roku 2012 i byta wyzsza o 3,8 % w stosunku do roku poprzedniego,
zachowujgc tym samym nieprzerwany wzrost sprzedazy od kilkunastu lat. Wzrost ten Grupa uzyskata — przede
wszystkim — dzieki dobrym wynikom na rynkach wschodnich: rosyjskim, kazachstanskim i ukrainskim, a takze na czgsci
rynkow krajow Europy Centralnej oraz Chin. Na trudnym rynku lokalnym Hiszpanii zwiekszono wykorzystanie mocy
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produkcyjnych zaktadu dzigki eksportowi oraz dzieki programom intensyfikacji sprzedazy. W wyniku rozwoju nowej

grupy produktowej i produkcji systemow ociepler uruchomionej w atrakcyjnie nabytym zaktadzie Euro MGA w Rumunii,
odnotowano znaczacy wzrost sprzedazy na rynku lokalnym.

Podstawowe wyniki finansowe Grupy i Spotki

W okresie sprawozdawczym Grupa Selena osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 1 060 883 tys. zt wobec
1022 067 tys. zt w roku 2011. Zysk brutto ze sprzedazy w 2012 roku wyniost 293,0 min zt wobec 276,6 min zt w roku
ubiegtym. Nastapit znaczacy wzrost wartosci zysku z dziatalnosci operacyjnej z 5,2 min zt do 27,4 min zt w 2012 roku.

Rok 2012 zamknigty zostat zyskiem netto w wysokosci 4,3 min zt. Bezpo$redni wplyw miat na to wzrost kosztéw
finansowych wynikajacy z niekorzystnych dla Spotki roznic kursowych oraz koszt obstugi zadtuzenia kredytowego.

Suma bilansowa Grupy Selena na dzien 31 grudnia 2012 roku wyniosta 693 810 tys. zt, co oznacza jej obnizenie
05,8 % w odniesieniu do stanu na koniec 2011 r. Najwiekszy udziat w wartosci aktywow przypada na aktywa obrotowe
- 373 801 tys. zt, w ktorych najwiekszag warto$¢ stanowig nalezno$ci handlowe (177 667 tys. zt) oraz zapasy (115 030
tys. ).

Aktywa trwate o wartosci 320 009 tys. zt i s mniejsze 0 1,9 % niz w roku ubiegtym. Najwiekszy udziat w tej pozycii
bilansowej majq rzeczowe aktywa trwate, ktdre wynosza 238 004 tys. zt.

Majatek Grupy finansowany jest, przede wszystkim, przez kapitat wtasny w kwocie 375 392 tys. zt oraz zobowigzania
krotkoterminowe o warto$ci 214 062 tys. zt, ktorych warto$¢ spadta az o 87 751 tys. zt w stosunku do roku ubiegtego.

W ujeciu jednostkowym, Spotka Selena FM S.A. w okresie sprawozdawczym osiggneta przychody ze sprzedazy w
wysokosci 343 321 tys. zt pochodzacy gtownie z dystrybuciji towaréw w Grupie Selena.

Warto$¢ aktywow na koniec 2012 roku wyniosta 383 918 tys. zt. Najwiekszy udziat w tej kwocie przypada na udziaty w
jednostkach zaleznych w wysoko$ci 184 269 tys. zt oraz nalezno$ci handlowe wynoszace 88 946 tys. zt. Majatek ten
finansowany jest przez kapitat wiasny w wysokosci 241 110 tys. zt i zobowigzania w wysokosci 142 808 tys. zt (w tym
handlowe 91 554 tys. zt oraz kredyty i pozyczki w kwocie 42 603 tys. z4).

Spotka za rok 2012 odnotowata strate netto w kwocie 45 123 tys. zt. Strata jest gtéwnie efektem odpiséw na udziaty w
spotkach zaleznych, ktére dziatajg na bardzo trudnych rynkach (np. Hiszpania) lub wykazywaty trwate straty i sq w
procesie restrukturyzacji.

Czynniki ryzyka
W ocenie Rady Nadzorczej gtéwnymi rodzajami ryzyka rynkowego, na ktore narazona jest Spétka, sa;
1. ryzyko wyptywajgce z koniunktury gospodarczej na $wiecie
Rozproszona dziatalno$¢ Seleny (sprzedaz do 74 krajow), z elementem koncentracji dziatalno$ci na rynkach
krajow rozwijajacych sie, redukuje ewentualne zagrozenia wynikajace z dekoniunktury w jednym czy w kilku
krajach. Zastoj w strefie euro w przypadku Seleny dotyczy zasadniczo dziatalno$ci na potwyspie iberyjskim i we
Wioszech. Staby ale pozytywne trendy przyrostu dynamiki PKB na $wiecie z 3,2% na 3,5% a dla krajow
rozwijajacych sie z 5,1 % do 5,5% (wg IMF) wskazujg réwniez na bezpieczne utrzymanie si¢ tendencji
rozwojowych budownictwa na tak istotnych rynkach dla Seleny jak Europa Wschodnia czy Azja Centralna.
2. ryzyko wzrostu cen surowcow
Stabilny ale niewielki prognozowany wzrost gospodarczy powinien skutecznie stabilizowa¢ poziom cen surowcow
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chemicznych na dotychczasowym poziomie, co nie wyklucza oczywiscie wigkszych podwyzek poszczegdlnych
surowcow i tym samym wplywu ma uzyskiwang marze.

3. ryzyko niestabilnoSci kursdw walutowych
W przypadku Grupy ryzyko to wynika z faktu, ze znaczna cze$c¢ jej operacii jest prowadzona poza granicami
Polski i rozliczana w walutach innych niz waluta funkcjonalna (ztoty polski). W konsekwencji, wahania kursow
wplywajg na wyrazony w walucie funkcjonalnej poziom przeptywow pienieznych generowanych przez spétki w
grupie (zaréwno od strony przychodowej, jak i kosztowej), oraz na otwarte pozycje bilansowe (aktywa netto)
wyrazone w walutach obcych. Tym niemniej w ocenie wielu analitykédw bankowych, mozna oczekiwa¢ wzglednej
stabilnosci kursow walut lokalnych wzgledem euro na rynkach dziatania Seleny w tym zlotego. Dodatkowym ale
niepetnym zabezpieczeniem dla operacji walutowych Seleny jest hedging naturalny wynikajacy z realizacii
zakupu wiekszosci surowcow i sprzedazy wyrobow gotowych w euro.

4. ryzyko ptynnosci finansowej
W ramach zawartych uméw kredytowych Selena FM zobowigzata sie do utrzymywania okre$lonych
skonsolidowanych wskaznikow finansowych na uzgodnionym z bankami poziomie. Przekroczony w roku 2011
uzgodniony z bankami poziom tych wskaznikdéw zaowocowat wzrostem kosztéw obstugi kredytowej, natomiast
nie stworzyt istotnego zagrozenia dla ptynno$ci Grupy i jej zdolnosci do biezacego regulowania zobowigzan
Dziatania proefektywno$ciowe w roku 2012 doprowadzity do uzyskania uzgodnionych poziomédw wskaznikow
ekonomicznych np. relacji zadtuzenia netto do EBITDA do poziomu 2,3 na koniec roku 2012,

5. ryzyko kredytowe
Ze wzgledu na charakter i skale prowadzonej dziatalnoSci, ryzyko kredytowe jest przedmiotem regularnej analizy
dla wszystkich jednostek handlowych wchodzacych w sktad Grupy. Grupa zawiera transakcje handlowe z firmami
wykazujacymi dobrg zdolnos¢ kredytowa. Klienci, ktérym przyznawane sg kredyty kupieckie, poddawani sg
procedurom weryfikacji uzaleznionym od charakteru i skali kooperacji. Spétki z Grupy monitorujg poziom i
przeterminowane nalezno$ci oraz podejmujg dziatania windykacyjne w celu minimalizacji ryzyka kredytowego. Ze
wzgledu na rozdrobnienie klientow, nie wystepuije istotna koncentracja ryzyka kredytowego naleznosci
handlowych u pojedynczych klientéw. Z uwagi na charakter dziatalno$ci, klientami Grupy sg gtownie jednostki z
szeroko rozumianej branzy budowlane;.

Kontrola wewnetrzna
Zarzad Spotki jest bezposrednio odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej i skuteczno$¢ jego funkcjonowania w
procesie sporzadzania sprawozdan finansowych.

Majac na uwadze wiarygodno$¢ sporzadzanych sprawozdan finansowych, Spotka wdrozyta i aktywnie rozwija system
kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem. System ten obejmuje miedzy innymi nastepujace obszary:

1) Kontroling i rachunkowo$¢ zarzadcza,
2) Ksiegowo$¢ wraz ze sprawozdawczo$cig i konsolidacja,
3) Prognozowanie i analizy finansowe.

W ramach systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, funkcjonujace rozwigzania organizacyjne, procedury
oraz standardy korporacyjne gwarantujq skuteczno$¢ kontroli procesu sprawozdawczego i identyfikacje oraz
eliminowanie ryzyk w tym obszarze. Wymienic tutaj nalezy:
1) ujednolicenie polityki rachunkowo$ci, zasad sprawozdawczo$ci i ewidencji ksiegowej,
2) stosowanie usystematyzowanego modelu raportowania finansowego dla potrzeb zewnetrznych i wewnetrznych
— zarzadzania operacyjnego,
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3) jasny podziat obowigzkéw i kompetencji stuzb finansowych oraz  kierownictwa  $redniego

i wyzszego szczebla,
4) cykliczno$¢ i formalizacje procesu weryfikacji i aktualizacji zatozer budzetowych oraz prognoz finansowych,
5) poddawanie sprawozdan finansowych przegladom i badaniom przez niezaleznego biegtego rewidenta.
6) wdrozenie wspdlnej dla wszystkich spotek Grupy platformy informatycznej SAP BI .

Spotka na biezaco $ledzi wymagane przepisami zmiany i regulacje zewnetrzne odnoszace sie do wymogow
sprawozdawczosci gietdowej i przygotowuije sie do ich wprowadzenia ze znacznym wyprzedzeniem czasowym.

W cyklu miesiecznym, po zamknieciu ksiag rachunkowych, sporzadzany jest raport zawierajacy informacje zarzadcza,
ktéra prezentuje kluczowe dane finansowe i wskazniki operacyjne segmentow biznesowych. Zarzad wraz z kadrg
kierowniczg analizuje i omawia wyniki Spétki i Grupy kazdego miesigca poswiecajac na to dwa dni .

W cyklu kwartalnym Zarzad Spétki dokonuje weryfikacji rzetelno$ci i aktualnosci budzetéw rocznych oraz prognoz
krotkoterminowych. W razie potrzeby, wraz z kierownictwem spdtek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, weryfikuje
i aktualizuje przyjete zatozenia budzetowe.

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, Spdtka poddaje swoje sprawozdania finansowe badaniu (przegladowi)
przez niezaleznego biegtego rewidenta, wybranego przez Rade Nadzorczg z grona renomowanych firm audytorskich,
gwarantujgcych wysokie standardy ustug i niezaleznos¢ zawodowa,.

W ocenie Rady Nadzorczej na tle uwarunkowan rynkowych sytuacja ekonomiczna Spétki i Grupy Selena jest dobra.
Zdaniem Rady Nadzorczej, Spétka zarzadzana jest profesjonalnie i Selena FM S.A., jako podmiot dominujacy,
pozytywnie wptywa na rozwoj i pozycje na rynkach Grupy Selena.

Rada Nadzorcza ocenia pozytywnie dziatania Zarzadu zmierzajace do rozwoju i wzmocnienia Grupy Selena.

Wroctaw, 14 marca 2013



