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ZWIEZLA OCENA SYTUACJI SPOLKI SELENA FM S.A. ZA ROK 2014
przyjeta przez Rade Nadzorczg Selena FM S.A. w dniu 27 kwietnia 2015 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 Spétki.

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

Uwarunkowania makroekonomczne

Rok 2014 podobnie jak w poprzednich latach byt zrdznicowany dla branzy budowlanej na $wiecie. Odnotowali$my
istotny spadek sprzedazy na duzym i waznym dla Seleny rynku rosyjskim. Dodatkowo znaczace spadki kursu rubla do
euro negatywnie wptynely na wyniki Seleny na tym rynku. Réwniez rynek ukrainski mimo znacznie mniejszego udziatu w
catosci przychodow Seleny niz rosyjski, wskutek wielokrotnej dewaluciji hrywny negatywnie wptynat na wyniki finansowe
Grupy Selena. W rejonie Europy Srodkowej, podobnie jak rok wczesniej, mieliémy do czynienia z wyrazng stagnacjq i
spadkiem popytu. Rowniez na rynku chinskim nie udato si¢ nam zrealizowac¢ celéw sprzedazowych. Byto to gtownie
wynikiem zmian taryf celnych na eksport jednokomponentowych pian poliuretanowych, co spowodowato brak
opfacalnos$ci produkcji eksportowej z naszej fabryki w Nantongu. Natomiast na pozostatych rynkach odnotowano wzrosty
sprzedazy co pozwolito utrzymac¢ sprzedaz na poziomie roku 2013. Interesujace wzrosty sprzedazy odnotowano na
rynkach: tureckim, hiszpanskim oraz obu Ameryk: w Brazylii i USA Stabilna sytuacja wystapita w 2014 roku w zakresie
cen surowcow do produkcji materiatdw chemii budowlanej co stanowi naturalng konsekwencje stagnacji na wigkszo$ci
rynkow budowlanych, w tym réwniez materiatow budowlanych.

Realizacja zatozen strategicznych

Realizacja strategii ,Razem budujemy sprawniej i lepiej” w roku 2014 dla Grupy Selena oznaczata z jednej strony
ustrukturyzowane i systemowe wdrazanie gtéwnych jej zatozen, z drugiej dostosowanie wybranych elementow strategii
do zmieniajacej sie sytuacji na rynkach wschodnich zwigzanej z kryzysem ukraifisko-rosyjskim.

W pierwszej potowie 2014 roku, strategia Grupy, strategie obszarowe oraz geograficzne zostaty przetozone na
propozycje projektow — ponad 600 w skali Grupy. Na podstawie przeprowadzonej oceny zgtoszonych projektow,
wybrano programy strategiczne o najwyzszym priorytecie i wptywie na wynik finansowy Grupy (tzw. Programy TOP 20 i
TOP8).  Jednoczesnie w celu zapewnienia skutecznego zarzadzania tymi programami, zostat wdrozony system
planowania i monitoringu postepdw prac projektowych i realizacji zatozonych celéw biznesowych.

Duzy nacisk potozono na dziatalno$¢ badawczo-rozwojowg w Grupie, realizowang przez Selena Labs sp. z 0. 0. Spotka
prowadzi dziatalno$¢ w Polsce, Chinach, Hiszpanii, Turcji i Brazylii. Selena Labs otrzymata w maju 2014 roku Certyfikat
Systemu Zarzadzania 1ISO 9001:2008, ktéry potwierdza spetnianie wymagan norm systemu zarzadzania w zakresie
prowadzenia prac badawczo-rozwojowych, wdrozeniowych, analiz oraz opracowywanie dokumentacji technicznej w
zakresie chemii, technologii chemicznej, chemii materiatdw budowlanych oraz chemii przemystowej. W 2014 roku
Selena Labs otrzymata dofinansowanie z Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka na realizacje projektu
,Opracowanie receptur nowoczesnych produktoéw dla $wiatowego rynku chemii budowlanej’. Projekt bedzie realizowany
do korca 2015 roku



& SELENA

GLOBAL EXFPERIENCE

W 2014 roku Grupa realizowata niezbedne inwestycje rozwojowe, gtownie o charakterze modernizacyjnym.
Wiodacq inwestycjg roku 2014 stuzaca poprawie systemu informacyjnego w Grupie byt projekt wdrozenia systemu klasy
ERP - Microsoft Dynamics AX, na realizacje ktdrego Grupa Selena poniosta do dnia 31 grudnia 2014 roku naktady w
wysokosci 7,1 min PLN.

Wzmocnieniu pozycji grup produktowych uszczelniaczy i klejow stuzyt projekt modernizacii linii produkcyjnych w spotce
Libra Sp. z 0.0. Podobny charakter modernizaciji technologii produkcyjnych miaty inwestycje w zaktadach TYTAN EOS
Sp. z 0.0. (grupa produktowa systemy ocieplen budynkéw) oraz modernizacja zaktadow wytwarzajacych hydroizolacje —
Matizol S.A.

Podstawowe wyniki finansowe Grupy i Spotki

W okresie sprawozdawczym Grupa Selena osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 1 103 387 tys. zt wobec
1113 912 tys. zt w roku 2013. Zysk brutto ze sprzedazy w 2014 roku wzrést do 392 202 tys. zt z 325 728 tys. zt w roku
poprzednim. Nastapit wzrost warto$ci zysku z dziatalnosci operacyjnej z 50 180 tys. zt do 65 648 tys. zt w 2014 roku.

Rok 2014 zamkniety zostat zyskiem netto w wysokosci 20 793 tys. zt wobec 20 343 tys. zt w roku 2013 czyli na
podobnym poziomie. Bezposredni wplyw miaty na to roznice kursowe pochodzace gtéwnie z rynku rosyjskiego i
ukrainskiego.

Suma bilansowa Grupy Selena na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniosta 731 513 tys. zt, co oznacza jej wzrost
stabilizacje w odniesieniu do stanu na koniec 2013 r. (wzrost 0 0,03%). Najwiekszy udziat w warto$ci aktywow przypada
na aktywa obrotowe — 411 477 tys. zt (spadek o0 4,3% w stosunku do roku ubiegtego), w ktérych najwiekszg wartos¢
stanowig nalezno$ci handlowe (175 372 tys. zt) oraz zapasy (130 802 tys. z1).

Aktywa trwate na dziert 31 grudnia 2014 wyniosty 320 036 tys. zt i sq wigksze 0 6,2 % niz w roku poprzednim.

Majatek Grupy finansowany jest, przede wszystkim, przez kapitat wiasny w kwocie 408 150 tys. zt oraz zobowigzania
krétkoterminowe o warto$ci 194 467 tys. zt, oraz dtugoterminowe w wysoko$ci 128 896 tys. zt.

W ujeciu jednostkowym, Spotka Selena FM S.A. w okresie sprawozdawczym osiggneta przychody ze sprzedazy w
wysokosci 405 347 tys. zt.

Warto$¢ aktywow na koniec 2014 roku wyniosta 410 562 tys. zt. Najwiekszy udziat w tej kwocie przypada na udziaty w
jednostkach zaleznych w wysoko$ci 148 973 tys. zt oraz nalezno$ci handlowe wynoszace 149 544 tys. zt. Majatek ten
finansowany jest przez kapitat wtasny w wysoko$ci 236 596 tys. zt i zobowigzania w wysokosci 173 966 tys. zt (w tym
handlowe 89 041 tys. zt oraz kredyty i pozyczki w kwocie 51 354 tys. zt).

Spotka za rok 2014 odnotowata strate netto w kwocie 21 447 749,06 zt.

Czynniki ryzyka
W ocenie Rady Nadzorczej gtéwnymi rodzajami ryzyka rynkowego, na ktore narazona jest Spétka, sa;
1. ryzyko wyptywajace z koniunktury gospodarczej na $wiecie

Rozproszona dziatalno$¢ Seleny (sprzedaz do 74 krajow), z elementem koncentracji dziatalnosci na rynkach
krajow rozwijajacych sie, redukuje ale nie zabezpiecza w petni od ewentualnych zagrozen wynikajacych z
dekoniunktury w jednym czy w kilku krajach. Prognozowana poprawa koniunktury w strefie euro w przypadku
Seleny dotyczy zasadniczo dziatalnosci na potwyspie iberyjskim i we Wioszech. Rdwniez pozytywne trendy
przyrostu dynamiki PKB na $wiecie, w tym dla krajéw rozwijajacych sie wskazuja na utrzymanie sie tendencji
rozwojowych budownictwa na tak istotnych rynkach dla Seleny jak Europa Srodkowa, USA Czy Turcja.
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Oczekiwaé nalezy negatywnych skutkéw rozwoju sytuaciji a Rosji i na Ukrainie dla sprzedazy Seleny na tych
rynkach i posrednio w pozostatych krajach Wspdlnoty Niepodlegtych Panstw.

2. ryzyko wzrostu cen surowcow
Prognozowany lekki wzrost gospodarczy moze wskazywaé¢ na podtrzymanie trendu w miare stabilnych cen
surowcow chemicznych w 2015 roku. Nie wyklucza to jednakze préb podwyzszania tych cen. Trudno oszacowaé
aktualnie ich skale oraz dynamike. Ostrozne zatozenia wskazuja, ze Sredni przyrost cen raczej powinien
sytuowac sie ponizej 5% a na pewno nie powinien by¢ dwucyfrowy.

3. ryzyko niestabilno$ci kursow walutowych
W przypadku Grupy ryzyko to wynika z faktu, ze znaczna cze$c¢ jej operacii jest prowadzona poza granicami
Polski i rozliczana w walutach innych niz waluta funkcjonalna (ztoty polski). W konsekwencji, wahania kurséw
wplywajg na wyrazony w walucie funkcjonalnej poziom przeptywow pienigznych generowanych przez spotki w
grupie (zaréwno od strony przychodowej, jak i kosztowej), oraz na otwarte pozycje bilansowe (aktywa netto)
wyrazone w walutach obcych. Ostatnie miesigce wskazujg na duzg zmiennos¢ kurséw walut i to nie tylko
lokalnych wobec euro czy dolara, ale réwniez miedzy nimi (znaczne ostabienie euro wobec dolara), co
przyktadowo zmniejsza atrakcyjnos¢ eksportu produktéw z Chin. Dodatkowym ale niepetnym zabezpieczeniem
dla operaciji walutowych Seleny (tylko w Polsce) jest naturalny hedging wynikajacy z realizacji zakupu wigkszo$ci
surowcow i sprzedazy wyrobdw gotowych w euro. Podwyzszone ryzyko dotyczy kurséw rubla i ukrainskiej
hrywny.

4. ryzyko ptynnoéci finansowej
W ramach zawartych uméw kredytowych Selena FM zobowigzata sie do utrzymywania okre$lonych
skonsolidowanych wskaznikow finansowych na uzgodnionym z bankami poziomie. Poczawszy od 2012 roku
Grupa utrzymuje bardzo dobry wskaznik relacji zadtuzenia netto do EBITDA, aktualnie na poziome ok. 1,37
Rada nie dostrzega istotnego zagrozenia dla ptynnoéci Grupy i jej zdolnoSci do biezacego regulowania
zobowigzan

5. ryzyko kredytowe
Ze wzgledu na charakter i skale prowadzonej dziatalno$ci, ryzyko kredytowe jest przedmiotem regularnej analizy
dla wszystkich jednostek handlowych wchodzacych w sktad Grupy. Grupa zawiera transakcje handlowe z firmami
wykazujacymi dobrg zdolnos¢ kredytowa, Klienci, ktérym przyznawane sg_kredyty kupieckie, poddawani sg
procedurom weryfikacji uzaleznionym od charakteru i skali kooperacji. Spétki z Grupy monitorujg poziom i
przeterminowane nalezno$ci oraz podejmujg dziatania windykacyjne w celu minimalizacji ryzyka kredytowego. Ze
wzgledu na rozdrobnienie klientow, nie wystepuie istotna koncentracja ryzyka kredytowego naleznosci
handlowych u pojedynczych klientéw. Z uwagi na charakter dziatalnoSci, klientami Grupy sg gtéwnie jednostki z
szeroko rozumianej branzy budowlanej. Tym niemniej zgodnie z oczekiwaniami Rady Nadzorczej Zarzad
wprowadza nowe, dodatkowe instrumenty zabezpieczajace interesy spotek Grupy.

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

Majac na uwadze wiarygodno$¢ sporzadzanych sprawozdan finansowych, Spétka 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 sprawozdawczoscig i konsolidacja,
3) Prognozowanie i analizy finansowe.
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W ramach systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, funkcjonujace rozwigzania organizacyjne, procedury
oraz standardy korporacyjne gwarantujg skuteczno$¢ kontroli procesu sprawozdawczego i identyfikacje oraz
eliminowanie ryzyk w tym obszarze. Wymienic tutaj nalezy:
1) ujednolicenie polityki rachunkowo$ci, zasad sprawozdawczosci i ewidencji ksiegowe,
2) stosowanie usystematyzowanego modelu raportowania finansowego dla potrzeb zewnetrznych i wewnetrznych
— zarzadzania operacyjnego,
3) podziat  obowigzkéw i  kompetencji  stuzb  finansowych  oraz  kierownictwa  Sredniego
i wyzszego szczebla,
) cyklicznos¢ i formalizacje procesu weryfikacji i aktualizacji zatozen budzetowych oraz prognoz finansowych,
) poddawanie sprawozdan finansowych przegladom i badaniom przez niezaleznego biegtego rewidenta.
6) wdrozenie wspolnej dla wszystkich spétek Grupy platformy informatycznej SAP BI .
) wdrozenie w 2014 roku pakietu Polityk Bezpieczenstwa (dotyczacych (i) ochrony informacji poufnych,

naruszen)

W roku 2014 Selena rozpoczeta wdrazanie zintegrowanego systemu informatycznego klasy ERP, ktdrego uruchomienie
w polskich spdtkach przewidziane jest w potowie 2015 roku, a petne wdrozenie we wszystkich spotkach Grupy dwa lata
pdzniej.

Spotka na biezaco $Sledzi wymagane przepisami zmiany i regulacie zewnetrzne odnoszace sie do wymogow
sprawozdawczo$ci gieldowej i przygotowuije sie do ich wprowadzenia ze znacznym wyprzedzeniem czasowym.

W cyklu miesiecznym, po zamknieciu ksiag rachunkowych, sporzadzany jest raport zawierajacy informacje zarzadczg,
ktéra prezentuje kluczowe dane finansowe i wskazniki operacyjne segmentéw 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$ci i aktualno$ci budzetéw rocznych oraz prognoz
krétkoterminowych. W razie potrzeby, wraz z kierownictwem spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, weryfikuje
i aktualizuje przyjete zatozenia budzetowe.

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

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

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

Warszawa, 27 kwietnia 2015.



