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SZanown!
panstwo

Rok 2004 z pewnoscia przejdzie do historii jako
wyjatkowy. Z dniem 1 maja Polska dotgczyfa do kra-

jow nalezacych do Unii Europejskiej. Jako Firma
mtoda i dynamiczna dostrzegamy mozliwosci, jakie
daje nam integracja, dlatego od dfuzszego czasu
poszerzamy wiedze nasza i naszych pracownikéw
o warunkach prowadzenia biznesu w Unii Europejs-
kiej tak, by wiasciwie wykorzysta¢ wszystkie te szan-
se. Z drugiej strony pamietamy o nowych obowigz-
kach, w tym koniecznosci spefnienia wymogow i norm
unijnych, szczegélnie w zakresie produkowanych wy-
robéw oraz ochrony srodowiska.

Aktualnie eksportujemy nasze wyroby przede wszyst-
kim do krajow Europy Wschodniej: Ukrainy, Biatorusi,
Litwy, Rosji, Motdawii, jak réwniez do Kazachstanu.
Strategia Spotki zakfada jednak sukcesywne pozyski-
wanie nowych rynkéw zbytu. Nasze dotychczasowe
doswiadczenia potwierdzajg, ze GRUPA KAPITA-
FOWA SNIEZKA ma duze mozliwosci skutecznego
konkurowania takze na wspolnym rynku europej-
skim. Dlatego planujemy poszerzac rynki zbytu o kolej-
ne panstwa; nasze wyroby sa juz obecne na rynkach
sfowackim oraz niemieckim, obecnie prowadzimy
rozmowy handlowe z kolejnymi podmiotami w Euro-
pie Zachodniej.

ladies
and gentlemen

The year 2004 is bound to go down in history as excep-
tional. That year, on 1 May, Poland joined the family of the
European Union’s member countries. As a young and dy-
namic company, we perceived the opportunities provided
by the integration and this is why we have been extending
for some time our knowledge, as well as that of our per-
sonnel, on the conditions for doing business in the Euro-
pean Union so as to properly exploit all the opportunities.
On the other hand, we do not forget how important it is
to fulfil the Union’s requirements and standards, especially
those concerning directly our products as well as environ-
mental protection.

At present, we export our products to East European coun-
tries in the first place, namely to Ukraine, Belarus, Lithua-
nia, Russia and Moldova as well as to Kazakhstan.
However, the Company’s strategy provides for successive
gaining of new outlets. It follows from our previous expe-
rience that the SNIEZKA Capital Group is perfectly capable
of competing effectively in the joint European market.
Therefore, we plan to expand our sales to the market
of subsequent countries; our products are already present
in Slovakia and Germany, and we are currently engaged
in business negotiations with some West European com-
panies.
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Wyniki uzyskane przez Grupe Kgpita v%w 20,64 ro-
ku uwazamy za bardzo dobre. fru gnefa’2 0%
wzrost przychodow ze sprzegdazy \/Ca orown nil/d

roku poprzedniego, za$ zy: / petto Grupy/ u k&t

at
towat sie na poziomie 27,8 min zi, co oznacza 44 %,/ // /

wzrost w poréwnaniu do roku 2003.

Wyniki te sg rezultatem podejmowanycp przez nds /

dziatan. W minionym roku duzo uwagi poswjecilismy

celom marketingowym, w tym intensywnej ka nii}.
reklamowej (takze telewizyjnej). Kampania ta Mmiata/

na celu zwiekszenie sprzedazy wyrobow i towarg
SNIEZKI w okresie biezacym i w przysztoscl. Dodat-
kowo dziatania te przyczynity sie do znacznego
wazrostu znajomosci marki SNIEZKA oraz jej wartosci.
Potwierdzeniem skutecznosci dziatan marketingo-
wych jest m.in. bardzo dobra pozycja Spétki dominu-
jacej FFIL SNIEZKA SA w obiektywnym i prestizo-
wym rankingu dziennika “Rzeczpospolita” Najdroz-
szych i Najsilniejszych Polskich Marek. Marka SNIEZKA
zostata w nim wyceniona na 74,3 min zt i uplasowata
sie na wysokiej 53 pozycji - najlepszej sposrod firm
z branzy. Obok wysokiego miejsca we wspomnia-
nym rankingu SNIEZKA uzyskata takze wiele innych
bardzo cennych wyréznien, wsréd ktorych znalazty
sie m.in.: czwarty tytut Gazeli Biznesu, tytut Perly Pols-
kiej Gospodarki, a takze Il miejsce wsréd najefektyw-
niejszych polskich firm przemystowych 2004 roku
wedtug miesiecznika Businessman oraz miedzynaro-
dowej firmy doradczej Cll Group.

W roku 2004 prowadzilismy dziatania inwestycyjne,
majace na celu unowoczesnienie linii technologicz-
nych, rozbudowe parku maszynowego, magazynéw
oraz zaplecza logistycznego. Jedng z wazniejszych
inwestycji minionego roku byt zakup okoto 2 hekta-
rowego terenu i hal o tacznej powierzchni 6,5 tys.
metrow kwadratowych po bytej firmie “Argos
Produkt”w Bytowie, gdzie zamierzamy uruchomic¢
zapowiadana wczesniej produkcje farb proszko-

wych.

\We consider the results obtained by the Capital Group in
2004 as very good. The Group achieved a 20 % increase
in sales as compared with the previous year, whereas the
Company'’s net profit levelled at PLN 27.8 million, which
means a 44 % increase as against that of the year 2003.

These results are a consequence of efforts made by our
Company. Last year, we paid particular attention to our
marketing objectives, which included conducting an inten-
sive advertising campaign (including TV commercials). The
campaign was aimed at increasing the sales of SNIEZKI
products, both at the present time and in future.
Additionally, the activities contributed to a significant
increase in the recognition and the value of the SNIEZKA's
brand. The effectiveness of our marketing activities was
proved, among other things, by a very high position of the
parent company, i.e. FFiL SNIEZKA SA, in the ranking - an
impartial and prestigious one of the Most Valuable and
Strongest  Polish  Brands as published by the
“Rzeczpospolita” newspaper. The SNIEZKA brand was pri-
ced at PLN 74.3 million and placed at 53rd position - the
best one among this sector companies. Apart from the
high ranking position, Sniezka was also granted a number
of very valuable awards, including the fourth title of the
"Gazelle of Business”, the title of the Pearl of the Polish
Economy, as well as the 3rd position among the most
effective Polish industrial companies of the year 2004 in the
ranking published by the “Businessman” monthly and the
international consulting company Cll Group.

In 2004, we implemented an investment project aimed at
modernizing our process lines, expanding the machinery as
well as warehousing and logistic facilities. One of the most
important investments last year was the purchase of ca.
2-hectar plot of ground and facilities with an area of 6,500
square meters from the former company “Argos-Produkt”
of Bytéw, where we plan to launch the previously announ-
ced production of powder paints.
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dukdji i sprzedazy farb fleksograficznych, system
cznie wzmacniajac pozydje Sniezki w tym segme
Niedawno zadebiutowalismy takze w4 nowynd dfa
nas segmencie wyrobdw Premium, co pozwoli nam
dotrze¢ do kolejnej grupy Klientéw. Rozpocz Jig
takze szereg innych dziatarh marketingowych,
ktorych do najwazniejszych nalezg prace nac
budowg” architektury marki SNIEZKA. Ma to sitz
usystematyzowaniu i uczynieniu bardziej czytelnym
portfolio produktéw Spotki.

Wszystkie nasze dziatania sg elementami przyjetej,
dtugoterminowej strategii rozwoju SNIEZKI, zakfa-
dajacej uzyskanie wiodacej pozycji na rynku farbila-
kierow w Europie Srodkowo-Wschodniej oraz bu-
dowanie pozytywnego wizerunku Grupy, co w kon-
sekwendji ma stuzy¢ dalszemu trwafemu wzrostowi
wartosci SNIEZKI. Gleboko wierze, ze tak jak my,
tak i Panstwo jestescie usatysfakcjonowani dotych-
czasowymi wynikami Grupy Kapitatowej.

W imieniu Zarzadu pragne obieca¢, ze w dalszym
ciagu bedziemy sie starac¢, by nigdy nie zawies¢ ocze-
kiwan naszych Partneréw Handlowych, Klientéw
i Pracownikow, a takze tych, ktérzy zaufali nam naj-
bardziej - dotychczasowych i nowych Akcjonariuszy.

Na koniec pragne podziekowa¢ wszystkim Pracow-
nikom i Wsp6tpracownikom SNIEZKI, ktérych wysitek
i zaangazowanie owocuje dobrymi wynikami sprze-
dazy i pozwala nam realizowa¢ wszystkie planowane
przedsiewziecia. W imieniu Zarzadu serdeczne po-
dziekowanie za pomysing wspotprace kieruje takze
na rece Rad Nadzorczych Spoétek wchodzacych
w skfad Grupy Kapitafowe] oraz wszystkich Akcjo-
nariuszy Indywidualnych oraz Instytucjonalnych.

Piotr Mikrut

frt Jituct

Prezes Zarzadu FFiL SNIEZKA SA
President of the Management
Board of FFiL SNIEZKA SA

e also continued very intensive work on developing new
products and improving the existing ones. We gained new
experience in the field of production and sales of flexo-
graphic paints, while systematically consolidating SNIEZKA's
position in the segment. Recently, we made our début in
the segment - a new one for us - of Premium products,
which will allow us to reach another group of potential
Customers. We also commenced a number of other mar-
keting projects. The most important among them consist
in efforts aimed at “reconstructing” SNIEZKA's brand
architecture. They are supposed to systemize the Com-
pany’s products portfolio and to make it more legible to
the customers.

All our activities are an element of a long-term develop-
ment strategy adopted by SNIEZKA, which is aimed at tak-
ing up a leading position in the market of paints and lac-
quers in the Central and Eastern Europe and building a
positive image of the Group. In consequence, it is to serve
the purpose of permanent increase of the Company’s
value. | am deeply convinced that both we and our Cus-
tomers are satisfied with the Capital Group’s results. On
behalf of the Management Board, | wish to promise that
we shall still do our best to live up to the expectations of
our Business Partners, Customers and Employees, as well
as of those who have trusted us the most, i.e. the
Company'’s Shareholders, both the old and new ones.

Finally, | wish to thank all SNIEZKA's Employees and
Partners, whose efforts and commitment have yielded
these good sales results and enabled us to implement the
planned projects. On behalf of the Management Board, let
me address my warmest thanks to Supervisory Boards of
the Companies entering into composition of the Capital
Group as well as to all Individual and Institutional
Shareholders.
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informacje /),
o firmie/

Kapitat Akcyjny / Stockholders equity 24
14 200 000 zt - 14 200 000 akgji o wartosci-nominalnej 1 zt. W 2004 roku wysokos¢ kapitatu akcyjnego Spotki
nie ulegata zadnym zmianom. / PLN 14 200 000 ;?‘114 200 000 shares with a nominal value of 1 PLN each. In 2004,
the amount of the Company'’s shareholders capital has not changed.

Rada Nadzorcza / Supervisory Board

Stanistaw Mikrut - Przewodniczacy Rady Nadzorczej do dnia 7 maja 2004 roku; Cztonek Rady Nadzorczej
od dnia 8 maja 2004 roku do dnia dzisiejszego; / Chairman of the Supervisory Board till 7 May, 2004, Member of the
Supervisory Board from 8 May, 2004 to date;

Jerzy Pater - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej do dnia 7 maja 2004 roku; Przewodniczacy Rady Nadzorcze
od dnia 8 maja 2004 roku do dnia dzisiejszego; / Vice-chairman of the Supervisory Board till 7 May, 2004, Chairman
of the Supervisory Board from 8 May, 2004 to date;

Stanistaw Cymbor - Cztonek Rady Nadzorczej do dnia 7 maja 2004 roku; Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
od dnia 8 maja 2004 roku do dnia dzisiejszego; / Member of the Supervisory Board till 7 May, 2004, Vice-chairman
of the Supervisory Board from 8 May, 2004 to date;

Stanistaw Wiatr - Sekretarz Rady Nadzorczej; / Secretary of the Supervisory Board;
Marta Mikrut-Grobelny - Czlonek Rady Nadzorczej; / Member of the Supervisory Board;

Zbigniew tapinski - Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 21 czerwca 2004 roku do dnia dzisiejszego;
/ Member of the Supervisory Board from 21 June, 2004 to date;

Jakub Bentke - Cztonek Rady Nadzorczej od dnia 21 czerwca 2004 roku do dnia dzisiejszego;
/ Member of the Supervisory Board from 21 June, 2004 to date.

Zarzad / Managment Board

Kazimierz Mikrut - Prezes Zarzadu od dnia 14 lipca 2003 roku do dnia 30 marca 2004 roku; / President of the
Management Board from 14 July, 2003 till 30 March, 2004;

Piotr Mikrut - Prezes Zarzadu od dnia 31 marca 2004 roku do dnia dzisiejszego; / President of the Management
Board from 31 March, 2004 to date;

Witold Wasko - Czlonek Zarzadu od dnia 16 lutego 1998 roku do 31 marca 2005 roku, Wiceprezes Zarzadu
od 1 kwietnia 2005 r. do dnia dzisiejszego; / President of the Management Board from 16 February, 1998 till 31 March, 2005
Vice-president of the Management Board from 1 April, 2005 to date;

Tomasz Krzak - Cztonek Zarzadu od dnia 16 lipca 2003 roku do dnia 31 sierpnia 2004 roku; /Member of the
Management Board from 16 July, 2003 till 31 August, 2004;

Janusz Kesek - Cztonek Zarzadu od dnia 1 wrzesnia 2004 roku do dnia dzisiejszego. / Member of the Management
Board from 1 September, 2004 to date.
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krotka historia
firmy

Poczatki Firmy siegaja lat osiemdziesigtych, kiedy to
pierwsza spétka cywilna - prawna poprzedniczka
dzisiejszej Sniezki - rozpoczeta produkce wyrobow
nitro i rozcienczalnikéw. Ogromne zapotrzebowanie
na wyroby fabryki przyczynito sie do szybkiego rozwo-
ju Firmy, ktéra systematycznie poszerzata asortyment
oferowanych produktéw, wzbogacajagc go o nowe
wyroby. Dodatkowo stafa troska wiascicieli o wysoka
jakos¢ produktéw sprawita, ze coraz lepiej zaspokajaty
one potrzeby lokalnego rynku. Rezultatem dynamicz-
nego rozwoju byto przeniesienie Spotki do Brzeznicy,
gdzie panowaly lepsze warunki lokalowe. Ponadto
koncentracja catej zatogi Spotki sprzyjata rozbudowie
Zaktadu tym bardziej, ze nowa lokalizacja zapewniata
Znacznie wiecej miejsca na nowe hale produkcyjne
oraz magazyny.

Od roku 1991 tempa nabierafa dziafalnos¢ inwestycyj-
na. Stale rozbudowywano i modernizowano wydziaty
produkcyjne. W tym czasie Firma powiekszyfa swoje
laboratorium i wprowadzifa nowoczesne rozwigzania
technologiczne. W 1994 roku powstafy dwa dodat-
kowe oddziaty: w Lubzinie i w Pustkowie. Przetomo-
wym momentem w zyciu Firmy byt kwiecien 1998
roku, kiedy to wiasciciele postanowili pofaczy¢ dwie
funkcjonujace woéwczas spotki cywilne w jedng spétke
akcyjng o nazwie Fabryka Farb i Lakieréw SNIEZKA
Spétka Akcyjna, pod ktdrg Firma dziata do dnia
dzisiejszego.

a short history
of the company

The company’s origins date back to the eighties when the
first civil partnership - the legal predecessor of today's
Sniezka - launched production of nitro products and thin-
ning agents. Enormous demand for the factory’s products
contributed to a rapid development of the company, which
systematically extended the assortment of products offered
by adding new products. Due to the owners constant
anxiety for quality, the company’s products better and bet-
ter satisfied the needs of the local market. As a consequen-
ce of the dynamic development, the company was trans-
ferred to BrzeZnica as the site was much better there.
Moreover, concentrating the Company’s complete staff
favoured the Plant’s expansion, the more so that the new
location provided much more space for new factory shops
and warehouses.

Since 1991, the Company’'s investment activities have

speeded up. Production departments were constantly
expanded and modernized in the period. At that time, the
Company extended its laboratory and introduced new
technological solutions. In 1994, two additional depart-
ment were established: in Lubzina and in Pustkéw.
A decisive moment in the Company’s life was April, 1998
when the owners decided to fuse two civil partnerships
into one joint stock company named Paints and Lacquers
Factory SNIEZKA Joint Stock Company and the company
has been active under that name to today.

Raport
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W roku 2000 wspolnie z Partnerem Handlowym z te-
renu Ukrainy otworzono zakfad progukgeyjny w spe-
cjalnej strefie ekonomicznej wjf/Jaworowie na
Ukrainie, ktory produkuje wyrobyna potrzeb;/tam-
tejszego rynku. Obecnie Firma jgosiada akze glrug|
zaktad produkcyjny na Ukrainiefw WVis Wej) oaje-
den na Biaforusi (w Zodino k I\/Ms}(a Oko 15%
produkdji FFL SNIEZKA SA | tr’gksportovva l)!ész
wyroby sg sprzedawane m.in. w Rosji, na thvvte
wie, Biatorusi, w Estonii, w Kazaghstanie, a takz
rynkach stowackim, wegierskim i nlemiecklm

;

[/

W ciggu zaledwie kilkunastu lat z matej pAwatne; /
spotki, SNIEZKA stata sie przedsiebiorstwem, épe W/

nalezy do grona najwiekszych polskich prZedsigf
biorstw. Jako jedyna firma sposrod najwiekszych
ducentéw farb w Polsce FFiL Sniezka SA zbudowa’fa
swojg obecna pozycje bez wsparcia kapitatu zagra-
nicznego. Obecnie zaktad zatrudnia ponad 500
0sob, a pod wzgledem wielkosci produkdii i sprze-
dazy zajmuje drugie miejsce w kraju.

In 2000, a production plant was opened in conjunction
with a Trading Partner from Ukraine in the special eco-

/nom|c zone in Jaworowo, Ukraine, which manufactures

r the needs of the local market. At present, the Company
al;o has other production plant in Ukraine (in Wistowa)
more in Belarus (in Zodino at Minsk).

15% of production of FFiL SNIEZKA SA is exported.
products are sold in Russia, Lithuania, Latvia, Belarus,
onia, Kazakhstan, as well as in the markets of Slovakia,
ungary and Germany.

In the course of just a dozen or so years, SNIEZKA devel-
oped from a small private partnership to a company rated
among the largest Polish enterprises. It is the only compa-
ny among the largest paint manufacturers in Poland that
has build its present position without the support of for-
eign capital. At present, the plant employs over 500 peo-
ple and it is the second in Poland in respect of production
and sales volume.

Struktura Grupy Kapitatowej SNIEZKA na dzien 31 grudnia 2004 roku:
Structure of the SNIEZKA Capital Group as at 31 December, 2004:

FABRYKA FARB i LAKIEROW SNIEZKA SA

Grupa kapitatowa / Capital Group

HADROKOR Sp. z 0.0. we Wtoctawku
50% udziatow / 50% shares

Polska Chemia Budowlana SNIEZKA Sp. z 0.0. w Lubzinie
100% udziatéw / 100% shares

FARBUD Sp. z 0.0. w Lublinie
80,93% udziatéw / 80,93% shares

SNIEZKA UKRAINA Sp. z 0.0. w Jaworowie

(SNIEZKA - UKRAINA 1) 51% udziatéw / 51% shares

ANSER - UKRAINA Sp. z 0.0.

51% udziatdéw / 51% shares

SNIEZKA Sp. z 0.0. w Wistowe] (SNIEZKA - UKRAINA 1)

58% udziatéw / 58% shares

Biatorusko-Polska SNIEZKA Sp. z o.0.

w Zodino SNIEZKA - BIALORUS
51% udziatéw / 51% shares

Powigzania kapitatowe / Capital associations

SPED-FARB Sp. z 0.0. w Brzeznicy
35% udziatéw / 35% shares

PLASTBUD Sp. z 0.0. w Pustkowie

10% udziatow / 10% shares

Przetworstwo Tworzyw Sztucznych
Krzystyniak & Klabacha Sp. z o.0.
w Pustkowie, 10% udziatéw / 10% shares
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.

spotki nalezace

do grupy kapitatowej

oraz powigzane

Fabryka Farb i Lakieréw Proszkowych w Bytowie
Sp. z 0.0. powstata na bazie Polskiej Chemii Budowla-
nej SNIEZKA Sp. z 0.0., ktdra zajmowata sie obstugg
handlu towarami sprzedawanymi  pod marka
SNIEZKA oraz innych producentéw, a realizowane-
go przez Spétke macierzysta. Fabryka Farb i Lakieréw
Proszkowych w Bytowie Sp. z 0.0. bedzie zajmowac
sie produkcjg oraz sprzedaza farb i lakieréw prosz-
kowych.

FARBUD Sp. z 0.0. jest jedng z wiekszych hurtowni
i dystrybutorow wyrobdw SNIEZKI w regionie lubel-
skim.

SNIEZKA-Ukraina | Sp. z 0.0. w Jaworowie jest jed-
nym z producentéw farb i lakieréw na Ukrainie. Jej
wyroby sprzedawane sg pod markg SNIEZKA. Dys-
ponuje ona znaczacym potencjatem produkcyjnym
oraz wiasna siecig odbiorcéw detalicznych.

Anser-Ukraina Sp. z 0.0. w 2004 r. rozpoczefa
wspotprace ze Sniezkg-Ukraina w Jaworowie. W ro-
ku 2005 rozpocznie wspdtprace ze Sniezkg w Wis-
towej, ktéra w przysztosci bedzie jej gtéwnym
odbiorca.

companies belonging

to the capital group

and associated companies

Paints and Powder Lacquers Factory in Bytéw Ltd. was estab-
lished on the basis of Polish Constructional Chemistry
SNIEZKA Ltd., which dealt with servicing the trade in goods
sold by the parent Company under the SNIEZKA make as well
as under other manufacturers makes. Paints and Powder
Lacquers Factory in Bytéw Ltd. will be dealing with produc-
tion and sales of paints and powder lacquers.

FARBUD Ltd. is one of the largest wholesale firms and distri-
butors of SNIEZKA products in the Lublin region.

SNIEZKA-Ukraina | Ltd. in Jaworowo is one of the manufac-
turers of paints and lacquers in Ukraine. Their products are
sold under the SNIEZKA make. They control a significant pro-
duction potential and have a network of retail customers.

Anser-Ukraina Ltd. commenced in 2004 collaboration with
Sniezka-Ukraina in Jaworowo. In 2005, they are to start colla-
boration with the SNIEZKA Company in Wistowa, which is
going to be their largest customer in future.
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SNIEZKA-Ukraina Il Sp. z 0.0. w Wistowej, w 2004
roku byta w trakcie organizadi i
rozpoczecia dziatalnosci gospodar:
2005 roku Spotka rozpoczeta pre

czym, technologia, kadra o wy; kim stopmu
wiadczenia zawodowego oraz wiasnym rynk

Zbytu. Wprowadzenie wyrobow Hadrolqgru do fef
ty Sniezki umozliwito jej poszerzenie kregu’odp@r_ /,._'

cOw przemystowych. &/

Polsko-Biatoruska SNIEZKA Sp. z 0.0. w Zodiné kofé*

Minska w 2004 roku zwiekszata swojg sprzedaz,
byta w trakcie przygotowywania sie do przeniesien
produkgji do nowych budynkéw produkeyjnychs

SPED-FARB Sp. z 0.0. zajmuje sie obstuga trans-
portowg w zakresie wysytki wyrobéw i towardw
sprzedawanych przez FFiL SNIEZKA SA.

Firma PTS Krzystyniak & Klabacha zajmuije sie wyko-
nawstwem opakowan z tworzyw sztucznych dla
SNIEZKI. Dysponuje wiasnym potencjatem  wytwor-
czym, technologig i kadra o duzym stopniu dos-
wiadczenia zawodowego.

Plastbud Sp. z 0.0. w Pustkowie zajmuje sie pro-
dukdjg past koloryzujgcych “colorex” do systemow
kolorowania FFiL SNIEZKA SA. Ponadto jest dostaw-
ca niektorych surowcéw oraz towardw.

Akplast Sp. z 0.0. w Pustkowie zajmowat sie wyko-
nawstwem ustug dla SNIEZKI polegajacych na pro-
dukgji wysokiej jakosci  wyrobéw  budowlanych
sprzedawanych pod markg SNIEZKI (uzupetniaja-
cych jej oferte). Wprowadzenie do oferty SNIEZKI
produkowanych przez AKPLAST wyrobéw wzbo-
gacito jg 0 nowe wazne pozycje nieprodukowane
przez SNIEZKE oraz umozliwifo poszerzenie jej kregu
o odbiorcéw typowo budowlanych. W | kwartale
2004 roku SNIEZKA zbyta wszystkie udzialy w spotce
Akplast Sp. z 0.0. w Pustkowie.

adrokor Sp. Ltd. in Wtodawek deals with production
of high quality anticorrosive products sold under their own
make and under the SNIEZKA make. They have production
facilities, technology, highly experienced personnel and
their own ready markets. Introduction of Hadrokor's prod-
ucts to SNIEZKA's offer portfolio enabled the company to
extend the circle of their industrial customers.

In 2004, company Polsko-Biatoruska SNIEZKA Ltd. in Zodino
in Minsk increased its sales and was in the course of prepa-
rations to transferring production to new factory buildings.

SPEDFARB Ltd. deals with transport servicing shipments
of products sold by SNIEZKA.

Company PTS Krzystyniak & Klabacha deals with produc-
tion of plastic packages for SNIEZKA. They have their own
production facilities, technology and highly experienced
personnel.

Plastbud Sp. z 0.0. in Pustkéw deals with production of
colorant pastes for colouring systems of SNIEZKA.
Moreover, they are a supplier of some raw materials and
goods.

Akplast Ltd. in Pustkow provided services for SNIEZKA
consisting in production of high quality constructional
products sold under the SNIEZKA make (and supplemen-
ting SNIEZKA's offer). The introduction of products manu-
factured by AKPLAST to the Company's offer has enriched
the offer with new important items not produced by
SNIEZKA and made it possible to extend the circle of typi-
cally constructional customers. In the 1st quarter of 2004,
SNIEZKA gained all shares in the Akplast Ltd. company in
Pustkow.

Raport Roczny ‘04 / Annual Report ‘04






sytuacja gospodarcza
w kraju i branzy

Rok 2004 nie byt dla branzy farb i lakieréw okresem
tatwym. Obawy dotyczace sytuadji gospodarczej i spo-
dziewane zmiany po wejsciu w sktad Unii Euro-
pejskiej spowodowaty znaczacy wzrost sprzedazy
w okresie przed majem 2004 roku i osfabienie tego
tempa w miesigcach nastepnych. Réwniez nie najlep-
sza koniunktura gospodarcza osfabita aktywnos¢
konsumentow na rynku. Mimo wszystko mozna jed-
nak stwierdzi¢, ze sytuacja byta lepsza niz w roku
poprzednim. Spadek sprzedazy, po okresie wyraz-
nego wzrostu w pierwszych miesigcach minionego
roku, nie byt bowiem tak znaczacy, jak sie obawiano.

economic situation in Poland

and in the sector

The year 2004 was not an easy period for the paints and
lacquers sector. Fears for the economic situation and expec-
tations of changes after the accession to the European Union
resulted in a significant increase in sales in the period pre-
ceding May 2004 and reduction of that pace in the follow-
ing months. The customers market activities were also redu-
ced by a quite difficult economic situation. Nevertheless,
it can be argued that the situation was better than in the pre-
vious year since the drop of sales after the period of evident
growth in the first months of the previous year was below
expectations.
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i poza granicami sg niezwykle trudne'do K
ze wzgledu na brak mozliwosci przewidyw
chowan konsumentéw. Nie mozna bowie
znacznie stwierdzi¢, jaka aktywnoscig w
'inwestorzy indywidualni, ktorzy rozpoczeli inwe
w poprzednich latach. Moze sie okazac, ze
czecie przez nich budowy byto zwigzane z checig
wykorzystania ulgi, czy zaptacenia mniejszego VAT.
Na razie ciezko takze precyzyjnie oceni¢, w jakim stop-
niu podwyzka VAT na materiaty budowlane wpfynie
na ilo$¢ nowo rozpoczynanych buddéw. Sytuacja ta nie
jest jednak jedyna determinantg zmian w rynku farb
i lakieréw. Popyt na tego typu wyroby jest silnie po-
wigzany z koniunktura w gospodarce i zalezy przede
wszystkim od sity nabywczej spoteczenstwa, a co za
tym idzie od sktonnosci do dokonywania remontéw
i dekorowania wnetrz.

Przed 1 maja 2004 roku tylko nieznaczna czes¢ wy-
robow w ofercie SNIEZKI nie podlegafa podatkowi
VAT 22%, podwyzka VAT nie wptyneta wiec w istot-
ny sposéb na ceny naszych wyrobéw. Ponadto sprze-
daz farb i lakieréw nie jest az w tak znacznym stopniu
uzalezniona od rozwoju budownictwa. Nasze wyroby
wykorzystywane sg takze w pracach remontowych
realizowanych najczesciej niezaleznie od koniunktury
na rynku budowlanym.

: /
Perspektywy rozwoju rynku budowlané'go CK/ Polsce/ /4

Perspectives for growth of the construction market in Poland
and abroad are difficult to define since it is not possible to
predict the consumers behaviours. One cannot say unmis-
takably what activity will be demonstrated by those indivi-
dual investors who started their investments in previous years.
It may prove that the reason for their starting constructions
was the intention to enjoy a tax relief or to pay a lower VAT.
As yet, it is also difficult to assess precisely how the increase
in VAT for building materials will affect the number of newly
started constructions. However, the situation in the building
market is not the only determinant of changes in the market
of paints and lacquers. The demand for such products is
strongly related to the economic situation and depends
in the first place on people’s buying power and, in conse-
guence, on their inclination to make renovations and rede-
corations.

Before 1st May, 2004, only a small proportion of products in
SNIEZKA's offer was not charged with 22% VAT, therefore
the increase in VAT did not affect significantly the prices of
our products. Moreover, the sale of paints and lacquers does
not depend so much on building industry development. Our
products are also used in repair works, which are usually car-
ried out irrespective of the building market situation.

Raport
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:
Generalnie jednak sytuacja gospodapéa’ ’Y raju

na poczatku 2005 roku jest optymistyczna. e/ :

pewnos¢ co do rozwoju sytuacji i pogorszenig” ne
trojow spofecznych w nieznaczny sposob Xvp
.jednak rowniez fakt obecnosci Polski w Unii |
pejskiej, co jest czesto kojarzone ze wzrostem
kragji (koniecznos¢ spefnienia wymogéw i norm  unij-
nych) i ekspansja na nasz rynek krajowy wyrobéw
z krajow Unii.

Stabszy popyt wynikajacy z niskiej sity nabywczej spo-
teczenstwa dodatkowo pogtebia fakt, ze poprawa
kondydji przedsiebiorstw najczesciej uzyskiwana
jest poprzez redukcje kosztéw i ograniczanie wy-
datkow.

Stabnacy popyt globalny stanowi zagrozenie dla
uzyskania wzrostu sprzedazy, chociaz jednoczesnie
paradoksalnie, moze to by¢ szansg dla SNIEZKI. W na-
szej ofercie znajduja sie bowiem wyroby dobrej ja-
kosci i w umiarkowanych cenach. Pozytywng wymo-
we ma réwniez fakt, ze jak dotad SNIEZKA skutecz-
nie konkuruje z podmiotami z rynku Unii Europej-
skiej dziatajacymi w Polsce.

Generally, the economic situation in Poland at the beginning
of 2005 is optimistic. Uncertainty about future develop-
ments and worsening of the mood of the public cannot be
overcome by the Poland’s membership in the European
Union, the more so that the letter is often associated with
greater bureaucracy (the necessity to fulfil EU requirements
and standards) and expansion of products from the Union'’s
countries to the Polish market.

The lower demand resulting from the low buying power of
the society is additionally decreased by the fact that compa-
nies usually improve their condition through reductions in
costs and restrictions on expenditures.

The declining general demand is a threat to any sales increa-
se, however, paradoxically enough, it at the same time
a chance for SNIEZKA. Our offer includes high quality pro-
ducts sold at reasonable prices. It is also very promising that
as yet, SNIEZKA has been successfully competing with Euro-
pean Union companies active in the Polish market.
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rynek farb

i lakierow w 2004 r.

Wielko$¢ rynku

Wielkos¢ rynku farb i lakieréw w Polsce w 2004 roku
okresla sie na ok. 345 min litrow w ujeciu ilosciowym
oraz na 2 do 2,2 mld ztotych w ujeciu wartosciowym.
Szacuje sie, ze w 2004 roku, w poréwnaniu do roku
2003, nastapif 2-3% wazrost produkgji farb i lakieréw
w skali catej branzy. Aktualna srednia wielkos¢ zuzy-
cia farb i lakieréw w Polsce przypadajgca na jednego
mieszkanca (ok. 9 litréw), w poréwnaniu z krajami
Unii Europejskiej (15 litréw na mieszkanca), czy z USA
(20 litréw na mieszkanca), daje podstawy do oceny,
ze wielkos¢ tego rynku w najblizszych latach powin-
na rosnac.

Bardzo pozytywnie ocenia sie perspektywy rozwoju
rynku farb i lakieréw na Ukrainie i Biatorusi. O duzym
potencjalnym zapotrzebowaniu i mozliwosciach zby-
tu na tych rynkach swiadczy¢ moga obecne wielkosci
zuzycia farb i lakieréw, szacowane na poziomie 3 li-
tréw na jednego mieszkanca na Ukrainie oraz
4 litréw na osobe na Biatorusi. Wielko$¢ rynku farb
i lakieréw w tych krajach jest oceniana na podstawie
danych o liczbie ludnosdi, jej potencjale nabywczym
oraz wiasnego rozpoznania marketingowego chfon-
nosci rynkéw. Dane te sg szacunkowe i uzywane
gtéwnie dla potrzeb wiasnych.

paints and lacquers
market in 2004

Market volume

The paints and lacquers market in Poland in 2004 is esti-
mated at ca. 345 million litres in respect of the volume and
at PLN 2 to 2.2 billion in respect of the value. It is estima-
ted that in 2004, there was a 2-3% increase in production
of paints and lacquers in the whole sector as compared
with the year 2003. The current average consumption
of paints and lacquers in Poland per capita (ca. 9 litres),
when compared with that of the European Union’s coun-
tries (15 litres per capita) or the USA (20 litres per capita),
allows to reasonably predict that the market should grow
in the nearest future.

The prospects for the paints and lacquers market develop-
ment in Ukraine and Belarus are very promising. The scale
of the potential demand and possible sales on these mar-
kets are proved by the current volumes of paint and
lacquer consumption ranging at the level of 3 litres per
capita in Ukraine and 4 litres per capita in Belarus. The
paints and lacquers market on these countries is evaluated
on the basis of population data, purchasing power and our
own marketing recognition of the market absorptive po-
wer. The data are only an estimation and they are used
mainly for our own needs.
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Producendi farb i lakieréw. Podziat rynku
Krajowy przemyst farb i lakieréw jest znacznle skon—

z branzy kontroluje prawie 2/3 rynku, a udziat
najwiekszych przekracza 40%. Udziat impo
nowi ok. 1/5 catego rynku. /

W krajowej branzy farb i lakieréw operuje ponad 150
producentéw. Zdecydowana wiekszos¢ to firmy bar-
dzo mate - tylko nieco ponad 20 firm zatrudnia wie-
cej niz 50 pracownikéw. Liderami polskiego rynku
farb i lakieréw wecigz pozostaje pieciu producentow:
Polifarb Cieszyn-Wroctaw (grupa miedzynarodowa
Sigma Kalon), SNIEZKA, Nobiles Wioctawek (holen-
derska grupa Akzo Nobel), ICI Pilawa (brytyjska grupa
Imperial Chemical Industries - ICl) oraz TBD Debica
(finska Tikkurila oraz szwedzka Beckers).

Dos¢ znaczny udziat w ilosci sprzedawanych w Polsce
farb i lakierow ma import, ktéry stanowi okoto 20%
rynku. Najwieksze przedsiebiorstwa branzy (poza
SNIEZKA) kontrolowane s3 przez zagranicznych
inwestoréw branzowych. Jednak w ciggu ostatnich
lat najszybciej rozwijajacym sie duzym przedsie-
biorstwem byta SNIEZKA, ktéra zdystansowata
konkurentéw, mimo ze posiadajg oni dfuzsze tra-
dydje rynkowe oraz silne wsparcie w miedzynarodo-
wych koncernach.

Decydujacym dla sprzedazy Grupy Kapitatowej jest
rynek polski. Silng pozycje SNIEZKA posiada takze na
rynkach Ukrainy i Biatorusi, gdzie napotyka konku-
rencje tych samych producentéw farb i lakieréw
z Europy Zachodniej, ktérzy réwniez prowadzg wias-
na polityke ekspansji. Potwierdza to trafnos¢ wyboru
kierunku inwestycji obranego przez SNIEZKE oraz po-
prawnos¢ oceny sity nabywczej spoteczenstw w tych
krajach.

/////,/
7/,

centrowany. Pieciu najwiekszych producentéw /;

Paint and lacquer manufacturers. Market division

The paints and lacquers industry in Poland is considerably
concentrated. The five largest manufacturers in the sector
control nearly 2/3 of the market and the share of the two
largest players exceeds 40%. Imports account for ca. 1/5 of
the whole market.

Over 150 manufacturers operate in the Polish paints and
lacquers sector. The overwhelming majority of the compa-
nies are very small - only 20 companies or so employ more
than 50. The same five manufacturers are still the leaders
of the Polish paints and lacquers sector: Polifarb Cieszyn-
Wroctaw (the Sigma Kalon international group), SNIEZKA,
Nobiles Wioctawek (the Dutch group Akzo Nobel),
ICI Pilawa (the British group Imperial Chemical Indus-
tries - ICl) and TBD Debica (the Finnish Tikkurila and the
Swedish Beckers).

Imports represent a quite significant share in the volume of
paints and lacquers sold in Poland, namely ca. 20%. The
largest companies in the sector (apart from SNIEZKA) are
controlled by foreign investors from the trade. However,
the fastest growing large company in recent years was
SNIEZKA, which outdistanced competitors, in spite of the
fact that they have longer market traditions and a strong
backing of international concerns.

The market decisive for the Capital Group’s sales is the
Polish market. SNIEZKA has also a strong position in the
markets of Ukraine and Belarus, where we compete with
the same manufacturers of paints and lacquers from the
Western Europe which also pursue their own expansion
policies. This confirms the relevancy of the investment
course as selected by SNIEZKA and proves that the purcha-
sing power of the societies in those countries has been
properly assessed.
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czotowych dystrybutoréw oraz ok. 50 produc
(w tym ok. 10 duzych podmiotéw). Struktura’ryn
W ujeciu ilosciowym przedstawia sie nastepuj

70-75% to produkdja krajowa, 20-25% - produk'fy

importowane. \Wsréd najbardziej popularnych przed-
siebiorstw branzowych na Ukrainie znajdujg sie
m.in.. LAKMA, EUROKOLOR, SNIEZKA-UKRAINA,
MASTER, SOWA, DEKO.

Wozrost konkurengji

Na rynku farb emulsyjnych oraz olejno-ftalowych
istnieje duza konkurendja, ktéra w roku 2005 praw-
dopodobnie nadal bedzie sie zaostrza¢. Sprzyjac te-
mu beda dwa czynniki: grozba zwiekszonych dostaw
do Polski z krajéw Unii Europejskiej oraz spodzie-
wany brak znaczacego wzrostu krajowego popytu.
Stosowana przez SNIEZKE strategia konkurengji,
potaczona z oferowaniem dobrego jakosciowo pro-
duktu, pozwala jej systematycznie zwieksza¢ udziat
w rynku.

Na Ukrainie oraz Biatorusi SNIEZKA wyprzedzita
w niektorych obszarach dziatania innych producen-
téw farb. W niedalekiej przysztosci powinno to zao-
wocowac uzyskaniem bardzo istotnej przewagi kon-
kurencyjnej na obiecujacych rynkach krajow beda-
cych przedmiotem zaréwno inwestydji, jak i inten-
sywnej ekspansji marketingowe;j.

ow,

On the Ukrainian market, there are not less than 20 lea-
ding distributors and ca. 50 manufacturers (including ca.
10 large companies). The market structure in respect
of volume is as follows: 70-75% - domestic production,
20 - 25% - imported products. The most popular sector
companies in Ukraine include: LAKMA, EUROKOLOR,
SNIEZKA-UKRAINA, MASTER, SOWA, DEKO.

Increase in competition

There is a stiff competition in the market of emulsion paints
and oil/phthalic paints and it will be probably even stiffer in
2005. Two factors will further this purpose: a threat
of increased deliveries to Poland from EU countries as well
as expected lack of a significant increase in the domestic
demand. The competition strategy as applied by SNIEZKA,
in conjunction with offering good quality products, allows
the company to increase systematically their market share.

In Ukraine and in Belarus, SNIEZKA has outpaced in some
areas the activities of other paint manufacturers. It should
result in gaining a very significant competition edge on
promising markets that are the target of both investments
and a very intensive marketing expansion.
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W 2004 roku czynnikiem zewnetrznym m
najwiekszy wpfyw na sytuacie Grupy byto zy
zmiany kurséw walut. Znaczny spadek kursu EU
w ktérym Spdtka dominujaca dokonuje zakupu W|ek—
szosci podstawowych surowcow, pozwolit na przed-
terminowa sptate kredytéw nominowanych w tej wa-
lucie. Niemnigj jednak w Il pétroczu 2004 roku spa-
dek kosztow surowcéw spowodowany spadkiem
kursu EURO byt mafo odczuwalny z uwagi na jedno-
czesny spadek kursu USD wobec zlotego i spowo-
dowane tym zmniejszenie wptywow z eksportu
(w walucie USD nominowana jest sprzedaz ekspor-
towa).

Pozytywny efekt spadku kursu EURO widoczny jest
rowniez w zmniejszeniu zadtuzenia Spétki dominu-
jacej z tytutu umoéw leasingowych, ktére z uwagi
na znacznie nizsze oprocentowanie, nominowane
s3 w EURO.

W 2004 roku sytuacja pfatnicza wiekszosci odbior-
cow Spotki dominujacej ulegfa widocznej poprawie.
Wprawdzie kwota naleznosci za dostawy wyrobdw
i towaréw wzrosta, jednakze bylo to wynikiem
wzrostu sprzedazy i realizowanej polityki handlowej.
Tylko nieznacznie wzrést natomiast udziat procen-
towy naleznosci przeterminowanych.

Akcesja Polski do Unii Europejskiej wigzata sie
z podjeciem przez Grupe Kapitatowa wczesniejszych
prac przygotowawczych, majacych na celu adaptacje
Grupy do prowadzenia dziatalnosci w zmienionej
sytuacji gospodarczo-politycznej. Miedzy innymi roz-
poczeto weryfikacje posiadanych atestéw i aprobat
wyroboéw oraz proces dostosowywania parametrow
wszystkich aktualnie produkowanych wyrobéw do
wymogow prawodawstwa Unii Europejskiej. Podje-
to réwniez dziatania majagce na celu rozeznanie
mozliwosci eksportu wyrobéw Spotki do  krajow
Unii Europejskiej.

gospodarczej na wynik
wfam\ye) w 2004 roku

migfituation

up results in 2004

In 2004, the external factor that had the largest impact on
the Group's situation was the risk of a change in the cur-
rency exchange rate. A significant drop in the Euro exchan-
ge rate, which is used by the dominating company for pur-
chasing most of basic raw materials, enabled them to pay
ahead of schedule the credits denominated in that curren-
cy. Nevertheless, in the 2nd half of 2004, the decrease in
raw material costs caused by the drop of the EURO
exchange rate was hardly noticeable due to simultaneous
drop in the USD-to-PLN exchange rate and the resulting
decrease in export incomes (export sales is denominated
in USD).

The positive effect of the EURO exchange rate decrease
is also evident through a reduction of the dominant
Company's indebtedness by way of leasing contracts,
which are denominated in EURO on account of much lo-
wer interest.

In 2004, the solvency of most of the dominating
Company’s customers significantly improved. Although
the amount of dues for supplies of products and goods
increased, however it was a result of an increase in sales
and the trading policy pursued by the company. On the
other hand, the percentage share of overdue receivables
grew only slightly.

In connection with Poland’s accession to the European
Union, the Capital Group undertook some prior prepara-
tory works aimed at adapting the Group to doing business
in the changed economic and political situation. Among
other things, the verification of product certificates and
approvals owned was commenced as well as the process
of adjusting parameters of all currently manufactured
goods to EU legislation requirements. Some actions were
also taken as aimed at recognizing possibilities for export-
ing the Company’s products to the European Union.
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sprzedaz

Sprzedaz wedfug grup asortymentowych

Grupa Kapitatowa SNIEZKA jest jednym z wiodacych
producentow farb i lakieréw w Polsce oraz na
rynkach krajéw Europy Wschodniej bedacych przed-
miotem jej zainteresowania. Swoja dziatalnos¢ kon-
centruje w szczegdlnosci w segmencie farb emul-
syjnych (wodorozcienczalne), olejno-ftalowych (roz-
puszczalnikowe) oraz mas szpachlowych. Grupa
oferuje szeroki zakres wysokiej jakosci farb i lakieréw,
jednoczesnie zapewniajac Klientom pomoc w zakre-
sie wdrazania i aplikacji jej produktéw.

Asortyment wyrobdw i towardw oferowanych przez
Spoétke dominujgca mozna podzieli¢ na cztery pod-
stawowe grupy:

- farby wodorozcienczalne,
- farby rozpuszczalnikowe,
- masy szpachlowe,

- pozostate, w tym: impregnaty, kleje, system
docieplen, farby drukarskie, farby przemystowe.

sales

Sales as per assortment groups

The SNIEZKA Capital Group is one of leading manufacturers
of paints and lacquers in Poland and in the East European
markets that are the object of the Group's interest. The
Group concentrates its activities particularly on the seg-
ment of emulsion (water-diluted) paints, oil-phthalic
(dissolvent) paints and fillers. The Group offers a wide
assortment of high quality paints and lacquers, and at the
same time, it provides its Customers with assistance in
implementation and application of the Group’s products.

The assortment of products and goods offered by the
Company can be divided into four basic groups:

- water-diluted paints,
- dissolvent paints,
- fillers,

- other products, including: impregnating agents, glues,
weatherizing systems, printer’s inks, industrial paints.
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Farby wodorozcienczalne: / / 4

Ultra Biel - najtansza w ofercie Spotki biatg” farp
emulsyjna do malowania wnetrz. :

Eko - farba emulsyjna do malowania wnetrz o zr
nie podwyzszonej odpornosci na scieranie na sucho.

Grunt - farba emulsyjna podkfadowa, wykorzystywa-
na gtéwnie do gruntowania zaspoinowanych pfyt
gipsowo-kartonowych.

Max - farba emulsyjna do malowania wnetrz, zapew-
niajgca odpornos¢ na zmywanie, dodatkowo charak-
teryzujaca sie duzg sitg krycia.

Acry-Sniezka - farba emulsyjna do malowania
whnetrz, dajgca powtoki odporne na szorowanie.

SNIEZKA Extra Uniwersalna - farba emulsyjna przez-
naczona do malowania $cian zaréwno wewnatrz,
jak i na zewnatrz pomieszczen.

Acry SNIEZKA Fasadowa - farba emulsyjna przezna-
czona do malowania powierzchni zewnetrznych.

SNIEZKA Malbet - farba akrylowa do malowania pod-
tozy betonowych.

Emalia akrylowa w linii Supermal - ekologiczna wer-
sia SNIEZKI Supermal, stosowana do malowania
drewna i metalu wewnatrz i na zewnatrz pomiesz-
czen.

The following products have leading positions in respective
assortment groups:

Water-diluted paints:

Ultra Biel - the Company’s least expensive white emulsion
paint for interior painting.

Eko - emulsion paint for interior painting with significantly
increased dry abrasive wear resistance.

Grunt - priming emulsion paint used mainly for priming
jointed gypsum-cardboard panels.

Max - washability providing emulsion paint for interior
painting, additionally characterised by high covering
power.

Acry-SNIEZKA- emulsion paint for interior painting, pro-
viding scouring resistant coatings.

SNIEZKA Extra Uniwersalna - emulsion paint designed for
painting walls inside and out.

Acry SNIEZKA Fasadowa - emulsion paint for painting
outside surfaces.

SNIEZKA Malbet - acrylic paint for painting concrete base.

Emalia akrylowa w linii Supermal - ecological version of
SNIEZKA Supermal used for painting wood and metal both
inside and out.
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_Farby rozpuszczalnikowe:

Emalia olejno-ftalowa w linii Supermal - emalia olej
no-ftalowa do malowania drewna i metalu wew-
natrz i na zewnatrz pomieszczen o wszechstronnym
zastosowaniu.

Emalia nitro celulozowa w linii Supermal - emalia ni-
tro do malowania drewna i metalu wewnatrz po-
mieszczen.

Emalia alkidowa SNIEZKA na okna i drzwi - szybko-
schnagca emalia alkidowa do malowania drewna
i metalu wewnatrz i na zewngtrz pomieszczen.

Urekor S - podktadowa farba antykorozyjna.

SNIEZKA na dach - farba poliwinylowa do malowa-
nia powierzchni ocynkowanych.

Impregon lakierobejca - lakierobejca do dekoracyjno-
ochronnego malowania drewna wewnatrz i na zew-
natrz pomieszczen.

Impregon impregnat - impregnat ochronno-dekora-
cyjny do pielegnadji drewna uzytkowanego na zew-
natrz pomieszczen.

Superlak podkfad celulozowy - lakier celulozowy
podktadowy.

Superlak lakier poliuretanowy dwusktadnikowy - poli-
uretanowy lakier do podtég i parkietow.

Water-diluted paints:

Emalia olejno-ftalowa w linii Supermal - multi-purpose
oil-phthalic enamel for painting wood and metal both
inside and out.

Emalia nitro celulozowa w linii Supermal - nitro enamel for
painting wood and metal both inside and out.

Emalia alkidowa SNIEZKA na okna i drzwi - quick-drying
alkyd enamel painting wood and metal both inside and
out.

Urekor S - anti-corrosive priming paint.

SNIEZKA na dach - polyvinyl paint for painting galvanized
surfaces.

Impregon lakierobejca - stain lacquer for decorative and
protective painting of wood both inside and out.

Impregon impregnat - protective and decorative impreg-
nating agent for maintaining wood utilised out-of-doors.

Superlak podktad celulozowy - priming cellulose lacquer.

Superlak lakier poliuretanowy dwusktadnikowy - polyure-
thane lacquer for floors and parquets.
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'Pozostate:

Szpachlowki: / /
Acryl-Putz Start - szpachla ezna({
do pierwszego wyréwnywani Z g’ra
znacznych ubytkéw w pod z p&lnowa
gipsowo-kartonowych, a takze do

dana na Sciany cienkimi warstwami wicelu ich o
tecznego wygtadzenia i przygotowania 90 malowa—

nia. / ’ /

Acryl-Putz Fasada - szpachla sypka do stoso ni,ar ':

na zewnatrz.

/i
Impregnat wzmacniajgco-gruntujgcy do przygo-
towania podtoza w linii SUPER-DOM - impregnat
gruntujaco-wzmacniajacy do $cian i podfog, przez-
naczony do gruntowania i wzmacniania podtozy gip-
sowych, gipsowo-kartonowych, cementowych, tyn-
kéw wapiennych, cementowo-wapiennych itp.

Strong klej do parkietu Parkietolep - wodoroz-
cienczalny klej na bazie poliwinylowej, stosowany
do przyklejania wszelkich drewnianych i drewnopo-
chodnych materiatéw podfogowych do porowatych
betonowych podfozy.

Farby drukarskie - farby fleksograficzne rozpuszczal-
nikowe. W 2004 roku nasza oferta skfadata sie z nas-
tepujgcych wyrobéw: farby standard i LUX w 5-ciu
podstawowych kolorach - white, yellow, magenta,
black i cyan, oraz ich koncentraty i lakiery rozjasnia-
jace i rozcienczajace.

Towary:

Gruntoemalia SNIEZKA na rdze - faczy w sobie cechy
trzech wyrobow: podktadowej farby antykorozyjnej,
farby podkfadowej oraz emalii nawierzchniowe;.

Colorex - uniwersalna pasta koloryzujaca przezna-
czona do zabarwiania dowolnej farby zaréwno wod-
nej, jak i rozpuszczalnikowey.

EURO-Colorex fasada - odmiana Colorexu przezna-
czona do barwienia farb zewnetrznych. Stosowany
takze do barwienia tynkéw akrylowych w systemach
docieplen.

)
?“N/ /

- p wykonczen. - '
Acryl-Putz Finisz - szpachla gotoy#a do uzydia, nak{// _ /

Acryl-Putz Start - loose filler designed for first evening of
walls, smoothing significant cavities in the base, jointing
gypsum-cardboard panels as well as for finishing.

Acryl-Putz Finisz ready-to-use-filler applied on walls in thin
layers to provide final smoothing and prepare them for
painting.

Acryl-Putz Fasada - loose filler for external application.

Others:

Impregnat wzmacniajgco-gruntujacy do przygotowania
podtoza w linii SUPER-DOM - priming and strengthening
impregnating agent for walls and floors, designed for pri-
ming and strengthening gypsum, gypsum-cardboard, ce-
ment, lime plasters, cement-lime bases, etc.

Strong klej do parkietu Parkietolep - polyvinyl based water-
diluted glue used for sticking all wooden and wood-
derived floor materials for porous ba-ses.

Farby drukarskie - flexographic dissolvent paints. In 2004,
our offer was composed of the following products: stan-
dard and LUX paints in 5 basic colours - white, yellow,
magenta, black and cyan and their concentrates as well as
lightening and diluting lacquers.

Goods:

Gruntoemalia SNIEZKA na rdze - it combines the features
of three products: anti-corrosive priming paint, primer and
finishing enamel.

Colorex - universal colorant paste for colouring any paints,
both water-diluted and dissolvent ones.

EURO-Colorex fasada - a variation of Colorex intended for
colouring external paints. It is also used for colouring acrylic
plasters in weatherizing systems.
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dynamika
sprzedazy

W 2004 roku Grupa Kapitafowa SNIEZKA osiggneta
wzrost sprzedazy i utrzymata wysoka dynamike roz-
woju. Wartos¢ sprzedazy na poziomie 358,3 min zt
oznacza dynamike sprzedazy na poziomie 120,2 %
w poréwnaniu do roku 2003. Wartos¢ sprzedazy,
zgodnie ze standardami MSSF, zostata pomniejszona
o kwote wyptaconych bonuséw.

Najszybciej wzrastajgca grupa sprzedazowa sg farby
wodorozcienczalne oraz szpachléwki. Jest to spowo-
dowane rozwojem Grupy Kapitatowej, ustaleniem
nowych priorytetéw w strategii marketingowej oraz
poszerzaniem asortymentu sprzedawanych produk-
téw, ktorych produkcja czesto lokalizowana jest
w podmiotach Grupy Kapitatowej SNIEZKA. Dobry
wynik Grupa osiggneta w sprzedazy wyrobow rozpusz-
czalnikowych. Wzrost o 11% w tej grupie asorty-
mentowej Grupa osiggnefa miedzy innymi dzieki po-
szerzeniu jej o nowe wyroby i ciggtemu ulepszaniu
dotychczasowych.

sales
dynamics

In 2004, the SNIEZKA Capital Group increased the sales and
maintained a high growth dynamics. The sales value at the
level of PLN 358.3 million means the sales dynamics
120.2 % as against that of the year 2003. The sales value
was decreased by bonuses paid in compliance with the
MSSF standards.

The fastest growing sales group is water-diluted paints and
fillers. This is a consequence of the Capital Group's deve-
lopment, setting out new priorities in marketing strategy
and extending the assortment of the goods sold; the pro-
duction of those goods is often located in companies of the
SNIEZKA Capital Group. The Group achieved a good result
in the sales of dissolvent products. The increase by 11% in
that assortment group was achieved through extending
it with new products and constant improving the “old”
ones.

Raport
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Dynamika sprzedazy wyrob Y/
bardzo dobra i wyniosta 129 %/wartoscio

ilosciowo. /ﬁ

A J

The sales dynamics of the Group products‘yvas vefy high
/ F 4 ;

and amounted to 129 % in respect of valuée andgl34/% in /
volume. 4 Y

3007 #2003 §F 2004

250

- 139% 138%

Sprzedaz wyrobow wg gtéwnych grup
asortymentowych w tys. zt

/ Sales of products by main assortments
groups in PLN thou.

1007 #2003 §F 200

DYNAMIKA DYNAMIKA, mm"
DYNAMICS DYNAMICS

80+ 157% 105% 11

Sprzedaz wyrobéw wg gtéwnych grup
asortymentowych w tys. litréw

/ Sales of products by main assortments
groups in thou. litres
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Godna odrebnego przedstawienia wydaje sie
mika sprzedazy SNIEZKI-Ukraina | w Jaworowie
miesiecy 2004 roku przychody tej spotki prz 7y
58 milionéw UAH, co dafo ponad 10 min UAH zys
netto. Duzg role odegraly tu umiejetnie prowa
polityka handlowa i dbato$¢ o bardzo dobra,
wczesniej wykreowang marke SNIEZKA, a takze
trafne promocje i duza elastycznos¢ dostaw.

Od 2000 roku firma dynamicznie sie rozwija,
wyrazem czego jest m.in. jej wysokie miejsce wsréd
ukrainskich producentéow farb. W roku 2004
SNIEZKA-Ukraina | osiggneta znaczacy, bo prawie
52% wzrost sprzedazy ogétem w stosunku do roku
ubiegtego.
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The sales dynamic of SANIEZKA-Ukraina | in Jaworowo
seems to be worth presenting separately. For 12 months
of 2004, the company’s revenue exceeded UAH 58 million,
brought over UAH 10 million of net profit. A skilfully con-
ducted business policy and care for the very good, pre-
viously created SNIEZKA make, as well as relevant promo-
tions and a high supply flexibility were of crucial impor-
tance here.

Since 2000, the company has been dynamically growing,
which is also proved by its high ranking among Ukrainian
paint manufacturers. In 2004, SNIEZKA-Ukraina | achieved
a significant, nearly 52% sales increase as against the pre-
Vious year.

Wielko$¢ sprzedazy SNIEZKI-Ukraina |
w latach 2000 - 2004 w tys. UAH

/ Sales of Sniezka-Ukraina |

in the years 2000 - 2004 in UAH thou.
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Polityka asortymentowa 74
Wiodaca gatezia produkcji Grupy Kapitatowe]
SNIEZKA jest produkcja wyrobow DIY (dekoracyj-
nych). W tej grupie na czofo wysunely sie wyroby
wodorozcienczalne oraz rozpuszczalnikowe. Zna-
€z3cg pozycje zajmujag réwniez wyroby ekologiczne.
W 2004 roku Spdtka prowadzita dziatania marketin-
gowe stuzace zasileniu segmentu “economy”. Kon-
tynuowano prace zwigzane z planami wejscia na
rynek z nowa markg (segment wyrobéw Premium).
Duze mozliwosci daje tez segment farb graficznych
oraz przemysfowych.

Udziat w rynku

Spotka dominujgca SNIEZKA jest drugim producen-
tem farb i lakieréw w Polsce. Wedtug szacunkéw
Spotki udziaty w rynku, ktére w roku 2003 wynosity
16% w ujeciu ilosciowym i 12% w ujeciu wartos-
ciowym, zostaly zwiekszone o ok. 1%.

17%

C s ~SENNEEE
et e O O

28

Assortment policy

The leading branch of production of the SNIEZKA Capital
Group is production of DIY (decorative) products. In this
group, water-diluted and dissolvent products have taken
the lead. A significant position is also occupied by ecologi-
cal products. In 2004, the Company, conducted some mar-
keting activities aimed at supplying the “economy” seg-
ment. The works related to planned entering the market
with a new brand (the Premium product segment) were
continued. High opportunities are also created by the seg-
ment of graphic paints and that of industrial paints.

Market share

The SNIEZKA dominant company is the second manufac-
turer of paints and lacquers in Poland. According to the
Company'’s estimations, the market shares that amounted
to 16% in 2003 were increased by ca. 1%.

Udziat FFiL SNIEZKA SA w polskim rynku
farb i lakierow w 2004 r. (ujecie ilosciowe)
/ Share of FFil. SNIEZKA SA in the Polish paints
and lacquers market in 2004 (in volumes)
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sprzedaz eksportowa
grupy kapitatowej

W roku 2004 sprzedaz eksportowa Grupy SNIEZKA
w zakresie wyrobow i towardw wyniosta 48,1 min. zt.
Szczegolnie duzy wptyw na sprzedaz eksportowa mia-
to przejecie pod koniec 2003 roku SNIEZKI-Ukraina |
oraz przeniesienie produkgji kolejnych grup asorty-
mentowych do tej zagranicznej spéfki. Istotne zna-
czenie zaczefa réwniez spetnia¢ Biatorusko-Polska
SNIEZKA Sp. z.0.0., ktdrej roczne przychody ze sprze-
dazy w 2004 roku po raz pierwszy zostaty skonsoli-
dowane metoda pefna.

Wielkos¢ globalna sprzedazy eksportowej w 2004
roku wyniosta 50,1 min zt, a udziat sprzedazy ekspor-
towej wynidst 14,0 %. W 2004 roku dynamika
sprzedazy eksportowej w poszczegdlnych grupach
asortymentowych byfa bardzo zréznicowana. Do naj-
wazniejszych wyrobdw sprzedawanych poza grani-
cami naszego kraju naleza farby emulsyjne, emalia
ftalowa pod marka SUPERMAL oraz szpachla sypka
ACRYL PUTZ START.

export sales of the
capital group

In 2004, exports of products and goods of the SNIEZKA
Group amounted to PLN 48.1 million. The export sales was
particularly affected by the taking over of SNIEZKA-Ukraina |
at the end of 2003 and transferring production of subse-
guent assortment groups to that foreign company. There
also grew the importance of Belarusian-Polish SNIEZKA Ltd.,
whose annual sales revenue in 2004 were consolidated
with the full method for the first time in 2004.

The total exports value amounted to PLN 50.1 million.
The share of export sales amounted to 14.0 %. In 2004,
the exports dynamics in individual assortment groups was
very differentiated. The most important products sold
abroad include emulsion paints, the phthalic enamel sold
under the name SUPERMAL, as well as the ACRYL PUTZ
START loose filler.
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Eksport Grupy Kapitatowe] Sniezkay
/ Exports of Sniezka Capital Group i

Wyszczegolnienie 2003

/ Specification

Udziat %
/ % share

2004

poszazegdlnych grupach rodzajowych (tys. z)’
indiyigual asso/tment groups (PLN thou.)

Udziat %
/ % share

% wzrostu
/ % growth

sprzedaz krajowa / domestic sales 240 042 80,5% 308 138 86,0% 28,4%
eksport, w tym / exports, including 58 118 19,5% 50 122 14,0% -13,8%
wyroby / products J 22 08 7 143%48 40762 | 11.4% -7,4%
towary / goods VL EW 7303 2,0% 3,4%

materiaty / materials Y 5938 |/ @08% 129 - -97,8%
ustugi / services {1077 % 1928 0,5% 79.1%
sprzedaz ogo6tem / total sales 298 160 100% 358 260 100% 20,2%

T
' Sprzedaz krajowa oznacza sume sprzedazy Spotek rup% na terenie kraju w ktérym maja siedzibe poszczegdlne Spotki
z uwzglednieniem wytaczen. i

" Domestic sales mean the total sales of the Capital Group’s‘Gompanies in the territory of the country where individual companies have their
registered officies, while taking into consideration exclusions.

Bardzo korzystnie przedstawia sie sprzedaz na
rynkach zagranicznych przy zastosowaniu kryterium
geograficznego opierajgcego sie na lokalizacji
geograficznej Klientéw. W 2004 roku najwieksza
dynamike odnotowano w sprzedazy eksportowej do
Kazachstanu, Rosji, Motdawii, Biatorusi oraz na
Ukraine. Optymizmem napawa wzrost sprzedazy na
rynku rosyjskim, ktory posiada ogromny potencjat.
Nalezy takze wspomnie¢ o wprowadzeniu wyrobow
marki SNIEZKA na dwa nowe rynki: stowacki i nie-
miecki. Strukture przychodéw z podziatem na kraje
oraz dynamike sprzedazy przedstawiono w tabeli
ponize).

The sales in foreign markets presents very favourably when
the geographic criterion base on customers geographic
location is applied. In 2004, the highest dynamics were
recorded in exports to Kazakhstan, Russia, Moldova,
Belarus and Ukraine. The growth of sales on the Russian
market is very promising, considering the enormous poten-
tial of that market. It is worth mentioning here that
SNIEZKA made products were introduced into two new
markets: Slovakia and Germany. The table below presents
the sales structure as divided into countries as well the sales
dynamics.

Dynamika sprzedazy Grupy Kapitatowej Sniezka w poszczegdinych krajach w tys. zt
/ Sales dynamics of the Sniezka Capital Group in individual countries (PLN thou.)

Struktura geograficzna wartosc sprzedazy udziat w sprzedazy Dynamika
; / sales value / share in sales / dynamics
/ G hical structi
psate B 2003 2004 2003 2004 2004/2003
POLSKA / POLAND 235 860 268 426 79,1% 74,9% 113,8%
Pozostate kraje, w tym:
‘ J€& Wtym 62300 | 89834 | 20,9% | 251% 144,2%
/ Other countries, including:
UKRAINA / UKRAINE 50 773 69 520 81,5% 77,4% 136,9%
BIALORUS / BELARUS 7 173 11 800 11,5% 13,1% 164,5%
FEDERACJA ROSYJSKA
1023 3195 1,6% 3,6% 312,3%
/ RUSSIAN FEDERATION
MOLDAWIA / MOLDOVA 957 1995 1,5% 2,2% 208,5%
LITWA / LITHUANIA 2 247 1 557 3,6% 1,7% 69,3%
KAZACHSTAN / KAZAKHSTAN 79 1079 0,1% 1,25 1365,8%
POZOSTALE / OTHERS 48 688 0,1% 0,8% 1433,3%
Suma catkowita: / Total: 298 160 358 260 100% 100% 120,2%
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system
zapewnhnienia jakosci
ISO 9001

Rynek farb i lakieréw charakteryzuje sie siing sezo-
nowoscia, dlatego bardzo waznym jest fakt, ze Grupa
Kapitatowa jest w stanie elastycznie wykorzystywac
zdolnosci produkcyjne poprzez fatwe ich przesuniecie
pomiedzy grupami asortymentowymi, gdy zaistnieje
taka potrzeba.

Aby dostosowac caty cykl produkcyjny do miedzyna-
rodowych standardéw w 1999 roku w Spétce domi-
nujacej wdrozony zostat System Zapewnienia Jakosci
ISO 9001. Coroczne audyty przeprowadzane przez
audytora firmy certyfikujagcej KEMA potwierdzajg,
ze standardy planowania i realizacji proceséw zwia-
zanych ze spetnieniem wymagan produkowanych
wyrobéw sa zgodne z obowigzujgcymi normami.
Produkty SNIEZKA-Ukraina | cieszg sie dobrg opinig na
rynku ukrainskim dzieki wysokiej jakosci, nowoczes-
nosci i posiadaniu waloréw ekologicznych. System
zapewnienia jakosci opiera sie na recepturach i stan-
dardach wypracowanych przez FFiL SNIEZKA SA, ktére
zapewniajg Wysoka jakos¢ wytwarzanych produktow.

Quality

assurance system
1ISO 9001

The market of paints and lacquers is characterised by
a considerable seasonality, therefore it is very important for
the Capital Group to be able to use flexibly in their pro-
duction capacities through simply shifting them, if needed
among different assortment groups.

To adjust the whole production cycle to international stan-
dards, in 1999, the ISO 9001 Quality Assurance System
was implemented in the dominant Company. The annual
audits as carried out by the KEMA certifying company’s
auditor confirm that planning and process realization stan-
dards are conformable with the standards in force.
Products of SNIEZKA-Ukraina | enjoy a good reputation
in the Ukrainian market due to their high quality, innova-
tiveness and ecological values. The quality assurance sys-
tem is based on formulas and standards as developed by
SNIEZKA, which assure the highest quality of products
manufactured.
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Sklepy firmowane SNIEZKA KOLOR CENTRUM
W 2004 roku kontynuowano proces tworzenia sieci
sklepdw firmowanych SNIEZKA -KOLOR CENTRUM.
Prace nad uruchomieniem sieci rozpoczeto w sty-
czniu 2002 roku, a do tej pory otwartych zostato
336 takich punktéw. Gtéwnym powodem budowy
sieci sklepéw firmowanych jest che¢ zapewnienia
Klientom pefnego dostepu do szerokiego asortymen-
tu fabryki.

Badania i rozwoj

W 2004 roku Spdétka dominujaca realizowata bada-
Nia i prace zwigzane z dostosowaniem parametrow
aktualnie produkowanych wyrobéw do wymogow
prawodawstwa Unii Europejskiej juz obowigzujacych
oraz przewidywanych do wprowadzenia w przy-
sztosci. Realizowane badania maja na celu nie tylko
zapewnienie produkgcji wysokiej jakosci wyrobow
przy réwnoczesnym mozliwym obnizeniu kosztéw
ich wytwarzania, lecz takze zapewnienie petnego
bezpieczenstwa i ochrony srodowiska naturalnego
w trakcie ich stosowania.

Shops trading under the SNIEZKA KOLOR CENTRUM name
In 2004, the process of establishing networks of shops
trading under SNIEZKA - KOLOR CENTRUM name was
continued. The works on launching the networks com-
menced in January, 2002 and until the end of 2004,
336 such outlets have been opened. The main reason for
constructing the network of company shops is to provide
the customers with a full access to the broad assortment
of the factories products.

Research and development

In 2004, the dominant Company conducted research
related to the adjustment of parameters of products
currently manufactured to the EU legislation requirements,
both the ones currently in force or those to be introduced
in future. The research carried out is aimed not only at pro-
viding high quality products, possibly at lower costs, but
also assuring a fully safe and natural environment protec-
tion in product use.
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raport
Srodowiskowy

Dziatalnos¢ produkcyjna Grupy Kapitatowej nieod-
tgcznie zwigzana jest z korzystaniem ze srodowiska
w kilku jego zakresach. Przy prowadzonej produkdji
nastepuje emisja zanieczyszczen substancji do $ro-
dowiska, za ktére wnoszone s3 kwartalne opfaty.
Emisje te nie powodujg przekroczen dopuszczalnych
stezen, ustalonych odpowiednimi decyzjami urzedo-
wymi.

Prawo Unii Europejskiej, wprowadzito szereg zmian
w polskim Prawie Ochrony Srodowiska. Ograniczono
korzystanie ze srodowiska naturalnego gtéwnie
w zakresie odzysku i recyklingu odpadéw opakowa-
niowych, poprzez gospodarskie wprowadzanie ilosci
i rodzajow opakowan wyrobéw wiasnych, oraz wy-
mogu czystosci powietrza poprzez prace w kierunku
technologii mato emisyjne;.

environmental
report

Production activities of the Capital Group are inseparably
related to using the environment in a number of its ranges.
In the course of production, polluting substances are
emitted into the environment and quarterly charges are
paid for the same. The emissions do not cause any trans-
gressions of admissible concentrations as set out by respec-
tive administrative decisions.

The European Union’s law has introduced a number of
changes into the Polish Environmental Protection Law.
The use of the natural environment has been constrained,
mainly in the scope of recovery and recycling of package
waste, through introduction by the company’s own means
of certain numbers and types of the company’'s own
packages and requirements regarding air cleanliness and
through works aimed at the implementation of a low-
emission technology.
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Spétka dominujaca SNIEZKA SA realizuje nastepujace
obowigzki w zakresie ochrony $rodowiska:

® \Wszystkie odpady przekazuje do wykorzystania
lub utylizacji do firm posiadajgcych uzgodniony
sposob postepowania z przyjmowanymi odpada-
mi z wiasciwym terytorialnie Wydziatem Ochrony.
Srodowiska;

m Nie sktaduje odpadéw, z wytaczeniem komunal-
nych;

" Prowadzi ewidencje wytwarzanych i przekazywa-
nych odpadéw w oparciu o zaktualizowane wy-
mogi prawne;

m  Prowadzi segregacje odpaddéw wg rodzaju;

m Posiada uzgodniony sposéb postepowania z wy-
twarzanymi odpadami;

m Posiada uregulowang gospodarke wodno-scie-
kowa, lokalne szamba, wywdz na pobliskg oczysz-
czalnie sciekéw sanitarnych do Pustkowa;

m Wody opadowe odprowadzane s z podziatem
na brudne / podczyszczane i czyste do ziemi;

®  Prowadzi monitoring wéd opadowych odprowa-
dzanych do ziemi;

= Prowadzi pomiary emisji substancji zanieczyszcza-
jacych wprowadzanych do powietrza;

®  Prowadzi monitoring wod podziemnych w piezo-
metrach zlokalizowanych na terenie odziafu
w Pustkowie; przeprowadzane dotychczas ana-
lizy nie wykazaly przekroczen,

m Prowadzi kwartalne wykazy zawierajace zbiorcze
zestawienie informacji o zakresie korzystania ze
Srodowiska;

= \Wnosi optaty za korzystanie ze Srodowiska, tzn.
za wprowadzanie gazéw i pytéw do powietrza
oraz za odprowadzanie deszczéwki .

Za 2004 rok wptywy uzyskane ze sprzedazy opako-
wan z papieru, kartonu, tworzyw sztucznych i me-
talowych do firm zajmujacych sie recyklingiem opa-
kowan byly wyzsze niz wynosity koszty zwigzane
z realizacja tych obowiazkéw, co swiadczy o nalezy-
tym wypetnianiu przez Spétke obowigzkéw w tym
zakresie.

Spotki Grupy Kapitatowej majace swoje siedziby poza
granicami kraju korzystajg ze Srodowiska na zasa-
dach oraz w zgodnosci z prawodawstwem w zakre-
sie ochrony srodowiska wiasciwym dla kraju na jakie-
go terytorium dziataja.

Dominant company SNIEZKA SA realizes the following
tasks in the field of environmental protection:

® They deliver all waste for use or utilization to compa-
nies having a method of handling the waste received as
approved with the competent local Environmental
Protection Department;

m They do not dispose any waste, except municipal
waste;

m  They keep records of generated and disposed waste on
the basis of updated legal requirements;

®  They segregate waste in respect to types;

m  They have an approved method of dealing with waste
generated;

m  They have an ordered water supply and sewage dispo-
sal management - local septic tanks, disposal to the
nearby waste-water treatment plant in Pustkéw;

m  They divide rain water discharged to the ground into
dirty / pre-treated and clean water,

m  They monitor rain waters drained to the ground;
m  They measure emissions from air pollutants;

®  They monitor ground waters with piezometers located
in the department in Pustkéw; the analyses conduc-
ted so far have not revealed any overruns;

m  They prepare quarterly statements containing environ-
mental use summaries;

m They pay fees for using the environment, i.e. for intro-
duction of gases and dust to the air and rain water
drainage.

For the year 2004, the proceeds from the sale of paper,
cardboard, plastic and metal packages to the package
recycling companies were higher than the costs related to
the realization of the above tasks, which is a proof of the
Company'’s due fulfilment of their duties in that respect.

The Capital Group Companies having their registered
offices abroad use the environment according to the prin-
ciples and in compliance with the environmental protection
legislation as effective in the country they operate in.
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rankingi, nagrody
| wyroznienia

Spdtka uplasowata sie na bardzo wysokim 53 miejs-
cu w Rankingu Najdrozszych Polskich Marek opraco-
wanym przez dziennik Rzeczpospolita, przy wspdt-
pracy z firmami Ernst&Young i AC Nielsen Polska;
wartos¢ marki SNIEZKA zostata wyceniona na
74,3 min z. W tym samym zestawieniu Sniezka
zajefa 36 lokate wsrdéd najsilniejszych marek oraz 13
miejsce w zestawieniu preferencji konsumentow,
co potwierdza jej bardzo dobra pozycje na rynku.

FFiL SNIEZKA SA zajeta 32 miejsce w Rankingu Big
Exporters Najwiekszych Eksporteréw Polskiego Prze-
mystu Chemicznego. Ranking ukazat sie réwnolegle
na famach czerwcowych numeréw miesiecznikdw
Chemical Review oraz Plastics Review.

W rankingu 100 najcenniejszych firm prywatnych
dziatajgcych w Polsce w 2004 roku, SNIEZKA zajeta
61 lokate. Ranking zostat przygotowany przez Insty-
tut Badan nad Gospodarka Rynkowa, a opubliko-
wany na tamach magazynu Businessman.

FFiL SNIEZKA SA zajefa 449 pozycje w opublikowanej
w kwietniu 2004 roku "liscie 500 najwiekszych firm
Rzeczpospolite]”, co oznacza awans o 51 miejsc
w ciggu roku. Jednoczesnie dziennik Rzeczpospolita
opublikowat Ranking, w ktérym zaprezentowano
warto$¢ 500 najwiekszych polskich przedsiebiorstw
w 2003 roku. Warto$¢ FFiL SNIEZKA SA oszacowano
na 430 min zt, co dato Spotce 237 pozycje (awans
0 212 miejsc w poréwnaniu do roku poprzedniego!).

rankings, prizes
and awards

The Company was placed on the very high, 53rd position
in the Ranking of the Most Valuable and Strongest Polish
Brands as prepared by the Rzeczpospolita in conjunction
with Ernst & Young and AC Nielsen Polska; the value of the
SNIEZKA brand was priced at PLN 74.3 million. In the same
ranking, SNIEZKA was classified 36th among the strongest
brands and it was 13th in the consumers preferences ran-
king, which is a proof of the Company’s very good market
position.

FFiL SNIEZKA SA was 32nd in the Polish Chemical Industry
Big Exporters Ranking. The ranking was published concur-
rently in June editions of the “Chemical Review” and the
“Plastics Review” monthlies.

SNIEZKA was 61st in the ranking of 100 of the most valu-
able private companies operating in Poland in 2004. The
ranking was prepared by the Market Economy Research
Institute and publishedtin the columns of the Businessman
magazine.

FFiL SNIEZKA SA on the 449th position on the “list of 500
largest companies of the Poland” as published in April
2004, which means an advancement by 51 positions in
a year. At the same time, the “Rzeczpospolita” published
a ranking in value of the 500 largest Polish companies
in 2003. The value of Fabryka Farb i Lakieréw SNIEZKA SA
was estimated at PLN 430 million, which gave the Com-
pany the 237th position (an advancement by 212 positions
as compared with the previous year!).
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Pomimo bardzo krétkiego okresu obecnosci na GPW
SNIEZKA znalazta sie bardzo wysoko w Rankingu
Spotek Gietdowych Roku 2003. W gpinii specjalistow
instytugji finansowych SNIEZKA zgjéta 8 Iokate We-
dtug kryterium jakosci produktow i ustu pIa owata

ce najbardziej polecanych spojek. ?ﬁyklng Gi dpwa
Spotka Roku opublikowat wfmiesiacu kW|e f)’ul
Biznesu, sondaz przeprowadzit Pentor. Z

FFiL SNIEZKA SA zostafa ujeta w Rankingu Peref

kiej Gospodarki - najbardziej dynamicznych i naj}a
dziej efektywnych przedsiebiorstw w Pelsce, w ktd-
rym zajefa bardzo dobrg 33 pozycje wsrddyduzych

sie na 10 miejscu; znalazta sie t zeﬁv rwszej/pig /

peret polskiej gospodarki (przychody od 100, In_/r
do 1 mld zf). Ranking zostaf przygotowany przeZ'pra- /
cownie monitoringu przedsiebiorstw Instytutd Nauk 74

Ekonomicznych PAN.

FFiL SNIEZKA SA po raz czwarty zostata UJeta
w Rankingu polskich "Gazel Biznesu". Gazele Biz-
nesu s3 wspolnym projektem realizowanym przez
9 dziennikéw ekonomicznych nalezacych do Grupy
Wydawniczej Bonnier. Oprécz "Pulsu Biznesu"
podobne zestawienia sporzadzaja jego siostrzane
dzienniki ze Szwedji, Danii, Austrii, Litwy, totwy,
Rosji, Estonii i Stowenii. Mimo ze szczegdtowe kry-
teria doboru firm biorgcych udziat w tych rankingach
réznig sie zaleznie od realiéw gospodarczych posz-
czegolnych krajow, ich idea wszedzie jest taka sama
- promocja dynamicznie rozwijajacych sie matych
i Srednich przedsiebiorstw.

FFiL SNIEZKA SA znalazta sie w $cistej czotéwce naj-
efektywniejszych polskich przedsiebiorstw prywat-
nych. Ranking najefektywniejszych polskich firm
zostat przygotowany przez miedzynarodowg firme
doradcza Cll Group, a opublikowany na tamach mie-
siecznika Businessman Magazine. SNIEZKA zajeta me-
dalowa 3 pozycje wsrdd firm z sektora przemysto-
wego; wsrédd wszystkich analizowanych przedsie-
biorstw (przemyst, ustugi, handel) SNIEZKA zajeta
bardzo dobre 12 miejsce.

FFiL SNIEZKA SA zostata wyrdzniona przez Zarzad
Rejonowy Polskiego Czerwonego Krzyza PCK tytu-
tem “Przyjaciela PCK 2004", bedacym wyrazem
podziekowania za dotychczasowe wsparcie oraz po-
moc dla lokalnej organizacji czerwonokrzyskiej.

Fabryka Farb i Lakieréw SNIEZKA SA zajeta 2 miejsce
w rankingu PRZEDSIEBIORSTW BRANZY FARB i LA-
KIEROW. Klasyfikacja, przygotowana przez Centrum
Analiz Rynkowych, zostata opublikowana na tamach
miesiecznika CHEMICAL REVIEW.

FFiL SNIEZKA SA uplasowata sie na 504 pozydji
w Rankingu, w ktérym zestawiono wyniki 2000 naj-
wiekszych firm w Polsce. Ranking opracowali specja-
lisci dziennika “Rzeczpospolita” przy pomocy firmy
Dun & Bradstreet.

In spite of a very short period of the Company’s being
quoted at the Warsaw Stock Exchange, SNIEZKA was ran-

/keq very high among Stock Exchange Companies in the

r 2003. In the opinion of financial institutions specialists,
NIEZKA game out eighth. According to products and ser-
gllity criterion, they were in 10th position; they were
e first five of the most recommendable compa-
he ranking “Stock Exchange Company of the Year”
published by the Puls Biznesu in April and the opinion
oll was carried out by Pentor.

FFiL SNIEZKA SA was included in the Ranking of Pearls of
the Polish Economy - the most dynamic and effective com-
panies in Poland - on a very good 33rd position among
large pearls of the Polish economy (incomes from PLN 100
million to PLN 1 billion). The ranking was prepared by the
Companies Monitoring Department of the Institute of
Economic Sciences of the Polish Academy of Sciences.

FFIL SNIEZKA SA was included for the forth time in the
ranking of Polish "Gazelles of Business". The Gazelles of
Business are a joint project realized by 9 economic news-
papers belonging to the Bonnier Publishing Group. Apart
from the "Puls Biznesu" newspaper, similar rankings are
prepared by its sister newspapers from Sweden, Denmark,
Austria, Lithuania, Latvia, Russia, Estonia and Slovenia.
Although detailed criteria for selecting companies partici-
pating in those rankings differ, depending on economic
realities of individual countries, the idea is the same every-
where - promotion of dynamically developing small and
medium size companies.

FFIL SNIEZKA SA was in the forefront of the most effective
Polish private companies. The was prepared by the interna-
tional consulting company Cll Group and published on the
columns of the Businessman Magazine monthly. SNIEZKA
came out on the 3rd medal position among industrial sec-
tor companies and on the very good 12th position among
all analysed companies (industry, services, trade).

FFiL SNIEZKA SA was awarded by the Regional Manage-
ment of the Polish Red Cross with the title of “Friend of the
Polish Red Cross in 2004, which was an expression of gra-
tefulness for the Company’s support and assistance to the
local Red Cross organization.

Fabryka Farb i Lakieréw SNIEZKA SA came 2nd in the ran-
king of COMPANIES OF PAINTS AND LACQUERS SECTOR.
The classification prepared by the Market Analyses Centre
was published on the columns of the CHEMICAL REVIEW
monthly.

FFiL SNIEZKA SA was 504th in the Ranking where results
of 2000 largest companies in Poland were compiled. The
ranking was prepared by specialists of the “Rzeczpospolita”
newspaper with the assistance of the Dun & Bradstreet
company.
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wyniki
finansowe

Przychody ze sprzedazy

Przychody netto Grupy ze sprzedazy ogdtem wynio-
sty w 2004 roku 358 min zt, co oznacza przyrost
0 20,16 % w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Na
przychody ze sprzedazy skfadaja sie przede wszyst-
kim przychody ze sprzedazy produktéw. Ich udziat
w strukturze przychodéw w 2004 roku osiggnat
poziom taki jak rok wczesniej, tj. okoto 80 %,
za$ dynamika wzrostu wyniosta 22,7%. Pozostata
czes¢ przychodéw (20%) pochodzi ze sprzedazy
towaréw i materiatéw, ktére w roku 2004 odnoto-
waly spadek 0 6,9% i wyniosty 70 min z.

financial
results

Income on sale

The Group's total income on sale amounted to PLN 358
million in 2004, which means an increase by 20.16 %
as compared with the previous year. The income on sale
includes in the first place the income on sale of products.
The share of products in the income structure in 2004
reached the same level as the year before, i.e. ca 80 % and
the growth dynamics was 22.7%. The remaining part
of the income (20%) comes from the sale of goods
and materials, which decreased by 6.9% in 2004 and
amounted to PLN 70 million.
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2004 Rentownos¢ p0p3  Rentownosc Dynami_ka
/ Profit margin / Profit margin Dynamics

. Przychody netto ze sprzedazy oduktpw

towaréw i materiatéw / Net bafince yb : ” 358 260 298 160 20,16%
on sales of products, goods and ghater r/a/

Il. Koszty sprzedanych prod toﬂ/ /

towardw i materiatow / Co ts/ pf products, /" 223 904 18,0%

goods and materials sold

IV. Koszty sprzedazy / Selling costs
V. Koszty ogdlne zarzadu / Overheads

30,01%
20,55%

VII. Pozostate przychody operacyjne
/ Other operating incomes

VIII. Pozostate koszty operacyjne

/ Other operating costs

3793 20,67%

X. Przychody finansowe / Financial incomes 8 567 4262 101,01%

Xl. Koszty finansowe / Financial costs 3378 7 676 -55,99%
XIl. Zysk (strata) ze sprzedazy cafosci lub czesci
udziatéw jednostek podporzadkowanych
/ Profit (loss) on sale of the whole of or a part

of share in controlled entities

XIV. Wyniki zdarzeh nadzwyczajnych
/ Extraordinary profit (loss)

XV. Odpis wartosci firmy jednostek
podporzadkowanych / Write-off of goodwill 122 4 2950,00%
of controlled entities

XVI. Odpis ujemnej wartosci firmy jednostek
podporzadkowanych / Write-off of negative 338 169 100,00%
goodwill of controlled entities

= 30 -100,00%

XVIII. Podatek dochodowy / Income tax 5652 5 608 0,78%
XIX. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku
(zwiekszenia straty) / Other obligatorydecreases - - -
of profit (increases of loss)

XX. Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
podporzadkowanych wycenionych metoda praw
witasnosci / Share in net profit (loss) of controlled
entities as valued with the ownership right method
XXI. (Zyski) straty mniejszosci

/ Profit (loss) of minorities

55 126 -56,35%

3921 198 1880,30%
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Koszty dziatalnosci operacyjnej

Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw wzrést
w 2004 roku 0 19 %. Dynamika kosztow wytworzenia
byta 0 1 % nizsza do dynamiki przychoddéw ze sprze-
dazy tych produktéw. Stad wyzsza w poréwnaniu
z 2003 rokiem rentownos¢ brutto ze sprzedazy pro-
duktéw o 1,75 %. W przypadku towaréw i materia-
téw zanotowaliSmy nizszg dynamike przychodéw
(zmiana 0 9,4 %), a wyzszg dynamike kosztéw (zmia-
na o 14,95 %), co oznacza nieznaczny spadek ren-
townosci w tej grupie. W 2004 roku obserwujemy
stosunkowo wysokie tempo wzrostu kosztéw sprze-
dazy. Wzrost kosztéw sprzedazy jest nastepstwem
dziatan marketingowych majacych na celu wzmacnia-
nie wizerunku marki SNIEZKA oraz rozbudowe sieci
przedstawicieli handlowych i sklepéw firmowanych
marka SNIEZKA KOLOR CENTRUM. Na wzrost kosztéw
ogolnego zarzadu najwiekszy wpfyw miaty koszty
wdrozenia i obstugi zintegrowanego systemu informa-
tycznego oraz wzrost kosztéw amortyzacji oddanych
srodkow trwatych. Do wzrostu kosztéw przyczynito sie
rowniez ostabienie ztotego, w rezultacie czego nasta-
pit wzrost cen surowcow. Efekt ten zostat ztagodzony
poprzez zastosowanie instrumentéw zabezpieczajacych,
ktérych wynik przedstawiony jest w dziatalnosci finan-
sowej.

Cost of operating activity

The cost of manufacturing of products sold increased by
19 % in 2004. The manufacture cost dynamics was lower by
1 % than the dynamics of products sales, hence the gross
profit margin on the sale of products is higher by 1.75 % as
opposed to that of 2003. As regarding goods and materials,
we recorded a lower income dynamic (the change by 9.4 %)
a higher costs dynamics (the change of 14.95 %), which
means a slight drop in profitability in this group. In 2004, we
observed a relatively high rate of growth in sales. The
increase in selling costs is a consequence of marketing activi-
ties aimed at consolidating the image of the SNIEZKA make
as well as expansion of the network of trade agents and
shops trading under the SNIEZKA KOLOR CENTRUM brand.
The increase in overheads costs was predominantly affected
by the costs of implementation and servicing of integrated
computer system as well as the increase in depreciation costs
of fixed assets. Another reason for the cost increase was the
lowered value of the zloty and the resulting increase of prices
of raw materials. The above effect was mitigated by applica-
tion of hedging instruments as shown in the result on finan-
cial operations.
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Wynik na dziatalnoéci operacyjnej /
W zwigzku z omodwionymi wyzej czynnikami/z
operacyjny w 2004 roku uksztattowat sie na pozjé
31,9 min zt, w poréwnaniu do 28,2 min zkw 2003 roku
Na wzrost zysku operacyjnego wptyw mié’rq rowniez
umocnienie sie ztotego w drugiej pofowie rok;ztc’)_r,e
wptynefo na obnizke kosztéw zakupu surgwc

z drugiej za$ strony przetozyto sie na mniejsze prz
chody z eksportu. Rezultat ten takze ztagodzony zostat
poprzez zastosowanie instrumentéw zabezpieczaja-

cych.

Wynik na dziatalnosci finansowej

Saldo na operacjach finansowych w 2004 roku byto
dodatnie i powiekszyto wynik operacyjny 0 5,1 min zt.
Rok wczesniej pozycja ta wyniosfa - 3,4 min zt. Wynik
taki osiagnieto dzieki sptacie kredytéw dewizowych
i korzystnie ksztaftujgcym sie rozliczeniom instrumen-
téw zabezpieczajacych ryzyko kursowe. Efekt dzia-
talnosci finansowej przedstawiono w nastepujgcych
pozycjach: dodatni wynik na zbyciu inwestydji finanso-
wych (rozliczenie instrumentéw zabezpieczajacych)
5. 285 tys. zt, dodatni wynik na innych réznicach kur-
sowych w kwocie 1. 468 tys. zt oraz ujemny wynik
na wycenie niezrealizowanych réznic kursowych z wy-
ceny instrumentéw finansowych w kwocie 667 tys. zt.
W rezultacie dodatni wynik uzyskany z dziatalnosci
finansowe] powiekszyty wynik na dziatalnosci opera-
cyjnej 0 5,2 min .

Zysk netto

Grupa zrealizowata zysk netto wyzszy o0 44 % w po-
rownaniu z rokiem 2003. Byfo to przede wszystkim
efektem lepszego wyniku na dziatalnosci finansowe;.
Rentowno$¢ netto wyniosta 7,77 % i byta wyzsza
o 1,29 punktu procentowego w poréwnaniu do okre-
su poprzedniego.

", /

esult on financial operations

In connection with the factors, operating profit for 2004 was
at the level of PLN 31.9 million, as compared with PLN
28.2 million in 2003. The increase in operating profit was
also affected by the strengthening of the zloty in the second
half of the year, which had an impact on reduction of pur-
chasing costs of raw materials; while on the other hand, con-
tributed to the lower income from exports. The effect was
also mitigated by application of hedging instruments.

Result on finandial activity

The balance on financial operations in 2004 was positive and
it augmented the operating profit by PLN 5.1 million. A year
ago, that item amounted to PLN - 3.4 million. The result was
achieved due to repayment of foreign currency credits and
favourable settlements of the exchange risk hedging instru-
ments. The effect of the financial activity was presented
in the following items: the positive result on selling finan-
cial investments (settlement of heading instruments) of
PLN 5,285 thou., the positive result on other exchange rate
differences in the amount of PLN 1,468 thou. as well as the
negative result on revaluation of unrealized exchange rate
differences from valuation of financial instruments in the
amount of PLN 667 thou. Respectively, the result on finan-
cial activity augmented the result on operations by PLN
5.2 million.

Net profit

The Group gained a net profit higher by 44 % than that
of the year 2003. It followed in the first place from the bet-
ter result on financial operations. The net profit margin
increased by 7.77 % and was higher by 1.29 percentage
points as compared with the previous period.
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Bilans /

Wzrost aktywow trwatych b nezultatemb o a-
kupow nowych $rodkéw trwalych i majatku pr jﬂ
cyjnego oraz zakupu nieruchomosci w Suwat

a takze realizacji inwestydji kapitatowych. Spadek/akty-
wow obrotowych jest spowodowany “uptynnieniem

gotéwki, czego nie zrownowazyt wzrost ma qtku trwa- / )

tego i zapaséw. Nieznaczny tylko wzrost p omu
naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pomimo wWyso
dynamiki sprzedazy, jest efektem dyscyplinowania’pt
lityki finansowej wobec odbiorcéw. Wzrost zapasow
(0 43,76 %) spowodowany byt zwiekszeniem oferty
rynkowej Spotki (np. farby graficzne) oraz zwiekszony-
mi zakupami surowcéw przed zapowiedzianymi ich
podwyzkami przez niektérych dostawcow. Udziat akty-
wow trwalych w sumie aktywéw wzrést o 26,20 %
natomiast aktywodw obrotowych obnizyt sie 0 17,48 %.
Poziom umorzenia srodkéw trwatych na koniec okre-
Su wynosit 26,6%.

Zmniejszenie zadtuzenia Grupy polepszyto strukture
bilansu, gdyz zwiekszyto sie finansowanie aktywoéw
trwalych kapitatem wiasnym. Udziat kapitatu wiasne-
go w finansowaniu majatku wzrést z 54 % do 65 %,
natomiast obnizyfo sie finansowanie kapitatami obcy-
mi z 40 % na 26 %. Grupa Kapitatowa kontynuo-
wafa finansowanie czesci swej dziatalnosci inwesty-
cyjnej zobowigzaniami leasingowymi. W finansowaniu
catego majatku stanowito ono okofo 2,2%. Ponadto
w 2004 roku Grupa posiadata obligacje zamienne
na akce od roku 2006 na podstawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu, ktére miato miejsce w roku
2003. SNIEZKA wyemitowata 18.875 obligadji o war-
tosci nominalnej 100 zt kazda, z czego w grudniu
2004 roku zakupifa i umorzyta 625 szt. obligadji
na kwote 62.500 z. Wynik finansowy za 2004 rok
uwzglednia koszt obstugi obligacji. Obligacje sg ele-
mentem programu motywacyjnego dla najlepszych
Klientéw SNIEZKI.

/ 4

Y/ /.

Balance sheet

The increased in fixed assets was a consequence of con-
struction and purchasing of new fixed assets and production
assets as well as the purchase of real property in Suwatki,
as well as the realization of capital investments. The signifi-
cant decrease in working assets follows from the liquidation
of cash, which was not balanced by the increase in fixed
assets and inventories. In spite of the high sales dynamics,
trade receivables grew only slightly, which is an effect of dis-
ciplined policy towards the customers. The growth of inven-
tories (by 43.76 %) was caused by the Company’s increa-
sing their market offer (e.g. graphic paints) as well as by
increased purchase of raw materials in view of price increa-
ses announced by some suppliers. The share of fixed assets
in total assets increased by 26.20 %, whereas the share
of working assets dropped by 17.48 %. The level of fixed
assets depreciation amounted to 26.6 % as at the end of the
period.

The decrease of the Groups indebtedness improved the ba-
lance sheet structure since the financing of fixed assets with
equity capital was increased. The share of equity capital
in financing the assets grew from 54 % to 65 %, whereas
the financing with outside capitals dropped from 40 % to
26 %. The Capital Group continued financing of a part of
their investment activities with leasing liabilities. They
accounted for ca. 2.2 % in the whole asset financing.
Moreover, in 2004 the Group had bonds to be converted
into shares in 2006 on the basis of the conditional capital
increase that took place in 2003. SNIEZKA issued 18,875
bonds with the nominal value of PLN 100 each, of which
625 bonds worth PLN 62,500 were purchased and
redeemed in December 2004. The financial result for 2004
includes the cost of servicing the bonds. The bonds are an
element of a motivation program for the best customers of
SNIEZKA.
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y.
Sytuacja finansowa f

regulowaniem swoich zobowigzan. Statyczna énali

v g
W 2004 roku Grupa nie miafa probleméw z t?cyn‘(
o)

ptynnosci finansowej na koniec okresu Z(
stwierdzi¢, ze Grupa znajduje sie w bardzo dobr

e
kondydji finansowej. Potwierdzajg to wskazniki ptyn-
nosci finansowej, ktére przyjmuja bezpieczne war-
tosci. Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej jest
0 0,3 punkty wyzszy w poréwnaniu do roku ubiegte-
go. Pozostate wskazniki ptynnosci finansowej w po-
rownaniu do poprzedniego okresu s3 na nizszym po-
ziomie z powodu wykorzystania srodkéw pozyska-
nych z gietdy i spadku srodkéw pienieznych o 24 %.
Wskaznik rotadji zapasow jest wyzszy niz rok wczes-
niej, ze wzgledu na wzrastajgcg ilos¢ asortymentow
i wykorzystywanie powiekszonej bazy magazynowe;.
Okres rotacji zobowigzan jest wyzszy o 10 dni od $red-
niego wskaznika roku poprzedniego.

Rachunek przeptywdéw pienieznych

Analiza przeptywow pienieznych wskazuje na wyko-
rzystywanie przez Grupe Srodkéw uzyskanych z emisji
akdji. Srodki pieniezne ze zwiekszenia kapitatu i dzia-
talnosci operacyjnej Spétka dominujaca inwestowata.
Byly to inwestycje zaréwno kapitatowe, zwigzane
z rozbudowa Grupy Kapitatowej, jak réwniez zwieksza-
jace majatek produkcyjny, baze magazynowsa i tech-
nologiczng. Srodki pozyskane z gietdy, ze wzgledu na
fakt, ze emisja odbyta sie w drugiej potowie grudnia
2003 roku, byty inwestowane w roku nastepnym.
Rowniez w 2005 roku Grupa zamierza zainwestowac
znaczne kwoty, bo wynoszace 36,8 min zt, na inwes-
tycje w rzeczowe aktywa trwate oraz inwestycje kapi-
tatowe zwiagzane z rozwojem Grupy Kapitatowe).

Financial standing

In 2004, the Group had no problems with current settle-
ment of their liabilities. The static financial liability analyses as
at the end of the period allows to say that the Group’s finan-
cial standing is very good. This can be proved by liquidity
ratios that are at safe levels. The current liquidity ratio is
0.3 points higher than that of the previous year. Other
liquidity ratios are at a lower level in relation to the previous
period on account of utilizing the means obtained from the
stock exchange and the decrease in cash by 24 %. The stock
rotation ratio is higher than the year before due to the grow-
ing number of assortments and using extended storage faci-
lities. The liability rotation period is ca. 10 days longer than
the average ratio for the previous year.

Cash flow statement

The cash flow analysis shows that the Group utilises means
obtained from the issue of shares. The cash from the
increase of capital and operating activity was invested by the
Dominant Company. These were both capital investments,
related to Capital Group’s expansion, as well as those expan-
ding production, storing and processing facilities. The means
obtained from the stock exchange were invested in the sub-
sequent year due to the fact that the issue took place in the
second half of December 2003. The Group also intends to
invest considerable amounts in 2005, namely PLN 36.8
million, into tangible fixed assets and into capital investments
related to the Capital Group's expansion.
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Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

l.
Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorc / Zarze)du F}abrykl Farb i Lakierow SNIEZKA Spétki Akcyjne;.

l
i
Przeprowadzilismy badanie z qcifnez sko"solldo anego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej,
w ktérej jednostka dominujg€a je F(abryka ar{b i k|7/ SNIEZKA S.A. z siedzibg w Lubzinie 34a, na ktdre
sktada sie : //

1. Wprowadzenie do skonsolidewanego sprawo/gM nam’s,(aw go,

2. Skonsolidowany bilans sporzadzony.na dme(?{l gru
zamyka sie suma 217.723 tys. ztotych, »

3. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat z/afk ob

4 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow

od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 27.833/tys

4. Zestawienie zmian w skonsolidowanym ka t_ale wiasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2004 roku do
31 grudnia 2004 roku wykazujace wzrost kapitatu wtasnego o kwote 20.231 tys. ztotych,

5. Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia
2004 roku wykazujacy spadek stanu srodkéw pienieznych o kwote 39.612 tys. zfotych,

6. Dodatkowe informacje i objasnienia.

Format zataczonego rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego wynika z Rozporzadzenia Rady
Ministréw z dnia 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. 139, poz. 1569 z pdzniejszymi zmianami) oraz z Rozporzadzenia
Rady Ministréw z dnia 11 sierpnia 2004 roku w sprawie szczegétowych warunkoéw, jakim powinien odpowiadac
prospekt emisyjny oraz skrét prospektu (Dz.U. Nr 186, poz. 1921).

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad jednostki dominujacey.
Naszym zadaniem byfo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidfowosci i jasnosci tego sprawozdania
finansowego.

Ill.
Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1. Rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z pdzniej-
Sszymi zmianami),

2. Norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowag Rade Bieglych Rewidentéw
w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki sposdb,
aby uzyskac¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajgca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Grupe Kapitatowa zasad (polityki) rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy - podstaw, z ktoérych
wynikaja liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i cafosciowa ocene spra-
wozdania skonsolidowanego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyfo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

IV.
Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujace dane liczbowe i objasnienia
sfowne:
a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
badanej Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2004 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obro-
towy od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku,
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b) sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w powotanej wyzej
ustawie zasadami (polityka) gachunkowosci oraz przepisami wydanego na jej podstawie rozporzgdzenia
Ministra Finansow z dnia /J2 grudnia 2001 roku w sprawie szczegdtowych zasad sporzadzania przez
jednostki inne niz banki i gaktady ubezp’leczeh sprawozdania finansowego jednostek powigzanych (Dz.U.
Nr 152, poz. 1729 z pd; |e?szy I zmlan%ml)

C) sporzadzone zostato sp969b zape @chy orgwnywalnos¢ danych,

d) jest zgodne z wptyWalacymi na treéé skons j
obowigzujgcymi Grupe Kapltafowq 4

etne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy
adanym skonsolidowanym sprawozdaniem finan-
W z dnia 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie infor-
tow papieréw wartosciowych (Dz. U. 139, poz. 1569

o rachunkowosci, a zawarte w nim informagie s3 zgogn
sowym i uwzgledniaja przepisy Rozporzadzenia dy '
macji biezacych i okresowych przekazywanyc%. _
z pdzniejszymi zmianami). /

W imieniu
Mazars & Guérard Audyt Sp. z 0.0. Nr 186
ul. Foksal 16, Warszawa

Janusz PROCNER Monika KACZOREK
Biegty Rewident Cztonek Zarzadu
Nr 10104 Biegly Rewident

Nr 9686

Warszawa, dnia 6 maja 2005 roku

Expert Auditor’s opinion

l.
To Shareholders, the Supervisory Board and the Management Board of Fabryka Farb i Lakieréw SNIEZKA Spétka Akcyjna

II.
We have conducted an audit of the consolidated financial statement of the Capital Group with the following dominant enti-
ty: Fabryka Farb i Lakieréw SNIEZKA S.A. with the registered office at Lubzina 34a. The statement includes:

1. Introduction to the consolidated financial statement,

2. Consolidated balance sheet as drawn up on 31 December, 2004 which shows the total of PLN 217.723 thou.
on the side of assets and liabilities,

3. Consolidated profit and loss account for the period of 1 January, 2004 to 31 December, 2004 showing net profit
in the amount of PLN 27.833 thou.,

4. Statement of changes in the consolidated cash flow report for the period of 1 January, 2004 to 31 December 2004, which
shows the increase in cash in financial year by the amount PLN 20.231 thou.,

5. Consolidated cash flow report for the period of 1 January, 2004 to 31 December, 2004 which shows the decrease in cash
in the course of the financial year by the amount of PLN 39.612 thou.,

6. Additional information and explanation.
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The format of the included annual consolidated financial statement follows from the Regulation of the Council of Ministers
of 16 October, 2001 on current and perigdical information as provided by issuers of securities (Dz. U. [*Journal of Laws"] 139,
item 1569, as amended) as well as th egUlation of the Council of Ministers of 11 August, 2004 on detailed terms that an
issuing prospectus and an abbreviatl prospegtus shfould comply with (Dz. U. No. 186, item 1921).

[/

It is the Management Bard of the mi;rfan%htity ﬂ)@t,is resgonsible for drawing up of this consolidated financial statement.
J:

Our task was to examine this finghcial s(a/emerft?(d Exprahs
!/,

)/r épi ion on the reliability, correctness and dlarity of the same.
/
/

| N i r / /) 4 S0 1 ] .
We have carried the examination of},he consolidated fihahg tat«;pﬁ}(‘it ify compliance with provisions of:
1. Section 7 of the Act on Accountancy of 2.9 Septenéer, 19944Dz:\ds of 2002 No.t76, item 694, as amended),

/
2. standards for performing the profession gof an e>>pé ditor as issued by the National Council of Expert

Auditors in Poland. 7

We have planned and carried out the audit of the/fina statement in such a manner as to obtain a rational, comprehen-
sive basis for expressing our opinion on the statement. In particular, the audit included verification of correctness of the
accountancy rules (policies) applied by the Capital Grourfgrid significant estimations, verification - performed principally at ran-
dom - of the grounds for figures and information included in the consolidated financial statement, as well as a comprehen-
sive evaluation of the consolidated statement.

We are convinced that the examination carried out provided us with sufficient grounds for expressing a competent opinion.

V.
In our opinion, the examined consolidated financial statement as including figures and verbal explanation:

a)  presents reliably and clearly all the information as important for the assessment of the Capital Group's proprietary
and financial standing as of 31 December, 2004 as well as the Group’s financial result for the accounting year from
1 January, 2004 to 31 December, 2004

b)  has been prepared, in all significant aspects, in compliance with accountancy rules (policies) as specified in the above
Act as well as with provision of the Regulation of the Minister of Finances of 12 December, 2001 as issued on the
basis of the Act, on detailed rules for preparing financial statements of associated entities by entities other than banks
and insurance companies (Dz. U. No. 152, item 1729, as amended),

¢  has been prepared in the manner providing data comparability,
d) is conformable with the legal regulations affecting its contents and binding to the Capital Group.

V.
The report from the Capital Group’s activities is complete in the meaning of Art. 49 clause 2 of the Accountancy Act and
the information included therein is conformable with the examined consolidated financial statement and takes into considera-
tion provisions of the Regulation of the Council of Ministers of 16 October, 2001 on current and periodical information as pro-
vided by issuers of securities (Dz. U. 139, item 1569, as amended).

On behalf of
Mazars & Guérard Audyt Sp. z 0.0. No. 186
ul. Foksal 16, Warszawa

Janusz PROCNER Monika KACZOREK
Expert Auditor Member of the Management Board
No. 10104 Expert Auditor

No. 9686

Warsaw, dated 6 May, 2005
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Skonsolidowany bilans za 2004 rok (tys. zt) / Consolidated balance sheet for 2004 (PLN thou.)

Skonsolidowany bilans / Stan na /As at 31 Dec. Stan na /As at 31 Dec.
Consolidated balance sheet / 31.12.2004 31.12.2003

AKTYWA / ASSETS vy

.

1. Wartosci niematerialne i pr vJ_;ne, w tym: /. /" )
/ Intangible and legal assets, including: //// ////
f Y,

355 611
2. Wartos¢ firmy jednostek podpd{'zadlgowanych /
/ Gooawill of controlled entities y / 4 = 47
3. Rzeczowe aktywa trwate / Tangible fixed a’ss;ts_ 95212 75102
4. Inwestycje dfugoterminowe /Long term investifignts / 2 550 1753
4.1. Nieruchomosci / Real property . 546 -
4.2. Dtugoterminowe aktywa finansowe / Long-term. | ancial assets 2 003 1753
a) w jednostkach powigzanych, w tym: /in associated entities, including: 1200 450
- udziaty lub akcje w jednostkach podporzadkowanych wyceniane
metodg praw witasnosci / participation or shares in controlled entities
as valuated with the ownership rights method 201 207
- udziaty lub akcje w jednostkach zaleznych i wspdtzaleznych
nieobjetych konsolidacja / participation or shares in controlled
and associated entities not included in consolidation 999 243
b) w pozostatych jednostkach /in other entities 803 1303
5. Dfugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
/ Long-term deferred incomes 1233 1212
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
/ Assets due to deferred income tax 1233 1205
6.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe / Other deferred income - 7
1. Zapasy / Inventory 43 136 30 006
2. Naleznosci krétkoterminowe / Short-term receivables 61 394 59 515
2.1. Od jednostek powigzanych / From associated 382 71
2.2. Od pozostatych jednostek / From other entities 61012 59 444
3. Inwestycje krotkoterminowe / Short-term investments 13 388 53 484
3.1. Krotkoterminowe aktywa finansowe / Short-term financial assets 13 388 53 484
a) w pozostatych jednostkach / in other entities 900 785
b) srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne / cash and other cash assets 12 488 52 699

4. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
/ Short-term deferred income 455 439

|. Kapitat wtasny / Equity capital 139 331 119 100
1. Kapitat zaktadowy / Initial capital 14 200 14 200
2. Kapitat zapasowy / Reserve capital 84 399 72 131

3. Kapitat z aktualizacji wyceny / Revaluation capital - -6

4. Pozostate kapitaty rezerwowe / Other reserve capital 14 379 -
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5. Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych

/ Differences in exchange from recalcujation of controlled entities -1 840 -379
a) ujemne roznice kursowe / negatiye differences in exchange 1840 379
6. Zysk (strata) z lat ubiegtych / Profit (loss) of pryﬂ/ous years 360 13 845

& !/ 4/

7. Zysk (strata) netto / Net profit (Iffss)

/4 ;; /

T — w5

1. Rezerwy na zobowigzania / Liablility reserves Vi / 4 1220 1153
1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego poda{ka S}ochodow D
/ Reserve due to deferred income tax 4 925 879
1.2. Rezerwa na Swiadczenia emerytalne i pod n 7.8
/ Reserve for old-age pensions and similar 4 283 274
a) dfugoterminowa / long-term J ' 263 254
b) krétkoterminowa / short-term / 20 20
1.3. Pozostate rezerwy / Other reserves 12 -
a) krotkoterminowe / short-term 12 -
2. Zobowigzania dtugoterminowe / Long-term liabilities 6 866 10 392
2.1. Wobec pozostatych jednostek / Towards other entities 6 866 10 392
3. Zobowigzania krétkoterminowe / Short-term liabilities 55 879 79 257
3.1. Wobec jednostek powiazanych / Towards associated entities 327 88
3.2. Wobec pozostatych jednostek / Towards other entities 54 856 78 609
3.3. Fundusze specjalne / Special funds 696 560
4. Rozliczenia miedzyokresowe / Deferred charges 128 85
4.1. Inne rozliczenia miedzyokresowe / Other deferred income 128 85
a) krotkoterminowe / short-term 128 85
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Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat (tys. zt) / Consolidated profit and loss account (PLN thou.)

Skonsolidowany rachunek zyskéw i
Consolidated profit and loss account /

- od jednostek powiazanych //from associatéd entiti 5? ) 53 1039
W4
/ 7/

1. Przychody netto ze sprzedazy ;/(bduktow /

/ Net income on sale of product { ' y 288 104 222 823
2. Przychody netto ze sprzedazy towarow’ |materna1ow /
/ Net income on sale of goods and materials ’, /4 /1 70 156 75 337

- od jednostek powiagzanych / to associated ént/t/e _ - 339
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow

/ Manufacturing costs of sold products 196 622 165 114
2. Wartos$¢ sprzedanych towardw i materiatow

/ Value of sold goods and materials 67 583 58 790

1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych
/ Profit on sale of non-financial fixed asstes 263 587

2. Inne przychody operacyjne / Other operating incomes 4 206 6 387

1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych
/ Loss on sale of non-financial fixed asstes 70 1

2. Aktualizacja wartosci aktywoéw niefinansowych
/ Revaluation of non-financial asstes 2 861 2 706

3. Inne koszty operacyjne / Other operating costs 1 646 1 086

1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym:

/ Dividends and participation in profits, including: 199 -
2. Odsetki, w tym: /Interests, including: 1603 1220
3. Zysk ze zbycia inwestycji / Profit on sale of investments 5285 2 819
4. Aktualizacja wartosci inwestycji / Revaluation of investments - 223
5. Inne / Other 1480 -
1. Odsetki, w tym: / Interests, including: 2 699 3 566
2. Aktualizacja wartosci inwestycji / Revaluation of investments 667 -
3. Inne / Other 12 4110
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//
10

1. Zyski nadzwyczajne / Extraordingry iro’;‘/

2. Straty nadzwyczajne / Extraorginary; losses ,;

a) czes¢ biezaca / current part
b) czes¢ odroczona / deferred part
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Skonsolidowany rachunek przeptywu srodkéw pienieznych (tys. zf)
/ Consolidated cash flow statement (PLN thou.)

Skonsolidowany rachunek przyp
Consolidated cash flow statement

ow pienigzny/ch

|. Zysk (strata) netto / Net proit 0ss) / " 27 833 19 309
IIl. Korekty razem / Adjustments total v/

/ /49 9838 884
1. Zyski (straty) mniejszosci / Profitflosses) of minotitief /7~ f /A% 3921 198

2. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek poélpo'rzqd Owanych
wycenianych metoda praw witasnosci #Share net profitA|

of controlled entities as valued with the owner!h/p right /m -55 -126
3. Amortyzacja, w tym: / depreciation, inc/udingc;/ ) 9 457 8114
- odpisy wartosci firmy jednostek podporzadkowany lub ujemnej
wartosci firmy jednostek podporzadkowanych /write-off goodwill
of controlled entities or of negative goodwill of controlled entities -215 15
4. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
/ Profit due to exchange rate differences -8 546 -3423
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)
/ Interest and participation in profits (dividends) 2 333 2 405
6. Zysk (strata) z dziafalnosci inwestycyjnej
/ Profit (loss) on investment activity -247 -587
7. Zmiana stanu rezerw / Change in reserves 68 121
8. Zmiana stanu zapasoéw / Change in inventory -12 643 364
9. Zmiana stanu naleznosci / Change in liabilities -1 867 -3 184
10. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych,
z wyjatkiem pozyczek i kredytéw
/ Change in short-term liabilities, except loans and credits -2 265 -2 951
11. Zmiana stanu rozliczeh miedzyokresowych / Change in accruals 6 -5
12. Inne korekty / Other adjustments - -42
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I +/- Il)
- metoda posrednia / Net cash flow on operating activity (I +/- Il)
- indirect method 17 995 20 193
l. Wptywy / Incomes 6 925 14 607
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych
oraz rzeczowych aktywéw trwatych / Sale of intangible
and legal assets and tangible fixed assets 747 1106
2. Z aktywow finansowych, w tym: / From financial assets, including: 359 12 001
a) w jednostkach powigzanych /in assocatied entities 99 -
- zbycie aktywow finansowych / sale of financial assets 101 -
- odsetki / interest -2 -
b) w pozostatych jednostkach /in other entities 260 12 001
- zbycie aktywow finansowych / sale of financial assets - 10 874
- dywidendy i udziaty w zyskach / dividends and participation in profits 199 -
- odsetki / interest 61 1127
3 . Inne wptywy inwestycyjne / Other income on investments 5819 1500
Il. Wydatki / Expenditures 35773 32 323
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1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych

/i

aktywow trwatych / Purchase of intangible and legal assets and tangible
fixed assets Z ; 30479 26 007
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz artosci nigmaterialne i prawne
/ Investments in real property and jj tang:? and'legal assets 546 -
3. Na aktywa finansowe, w tym: od i ncia/'fa,sgef‘s, influding: 988 6316
a) w jednostkach powigzany //n/aésoc/it?/er{titie / 988 5513
] : /!
- nabycie aktywow fmanso&vych / purchése of fi a_p‘%ts 988 5513
b) w pozostatych jednostkach / in other entities / S ',' - 803
- nabycie aktywéw finansowych /purchase off hya'nc/a//;s s - 803
4. Inne wydatki inwestycyjne / Other investment expenditure, 3760 -
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci in'w? ycyjn
/ Net cash flow on investment activity (I-Il) / -28 848 -17 716

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej / Cash flow on financial activity

I. Wptywy / Incomes 18 227 65 515
1. Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych

instrumentow kapitatowych oraz dopfat do kapitatu

/ Net income from distribution of participation (share issuance)

and other capital instruments as well as additional payments to capital 175 45 511
2. Kredyty i pozyczki / Credits and loans 18 052 12 942
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych / Issuing debt securities - 1888
4. Inne wptywy finansowe / Other financial incomes - 5174
Il. Wydatki / Expenditures 46 986 16 221
1. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

/ Dividends and payments towards owners 5784 4 400
2. Sptaty kredytéw i pozyczek / Repayment of credits and loans 35 835 2 436

3. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych / Repurchase of debt securities 63 -
5. Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego

/ Payments against financial leasing 2 523 3711
8. Odsetki / Interest 2774 3319
9. Inne wydatki finansowe / Other financial expenditure 7 2 355
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I - 1I)
/ Net cash flow on financial activity (I - Il) -28 759 49 294
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.ll +/-B.Il +/- C.III)
/ Net sach flow, in total (A.ll +/-B.Il +/- C.III) -39 612 51771
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym:
/ Balance change of cash resources, including: -40 221 51771
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych
/ change of cash resources due to exchange rate differences -609 -
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu
/ Cash resources of the beginning of period 52 709 959
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym:
/ Cash resources as at period end (F+/- D), including: 12 488 52 699
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania / of limit disposal 1137 48 884
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