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Zastrzezenia

Niniejsze opracowanie zostato sporzgdzone wytacznie w celach informacyjnych i nie ma
na celu naktaniania do nabycia lub zbycia jakichkolwiek instrumentéw finansowych.
Opracowanie nie stanowi reklamy, oferty ani proponowania nabycia instrumentow
finansowych. Zostaly w nim wykorzystane zrodta informacji, ktore Pfleiderer Grajewo
S.A. uznaje za wiarygodne i doktadne, jednak nie ma gwarancji, ze sg one wyczerpujace
i w petni odzwierciedlajg stan faktyczny. Opracowanie moze zawieraC stwierdzenia
dotyczace przysztosci, ktore stanowig ryzyko inwestycyjne lub zrodto niepewnosci i
moggq istotnie roznic¢ sie od faktycznych rezultatow. Pfleiderer Grajewo S.A. nie ponosi
odpowiedzialnosci za efekty decyzji, ktére zostaty podjete na podstawie niniejszego
opracowania. Opracowania nie nalezy traktowac jako zrodta wiedzy wystarczajgcej do
podjecia decyzji inwestycyjnej. Odpowiedzialnos¢ za sposdb wykorzystania informaciji
zawartych w opracowaniu spoczywa wylgcznie na korzystajgcym z opracowania.
Opracowanie podlega ochronie wynikajgcej z ustawy o prawie autorskim i prawach
pokrewnych. Powielanie, publikowanie lub jego rozpowszechnianie wymaga pisemnej
zgody Pfleiderer Grajewo S.A.
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Highlights IV kwartatu 2010

" Poprawa koniunktury na polskim i rosyjskim rynku meblowym

" Petne wykorzystanie dostepnych mocy produkcyjnych na ciggach ptyty
wiorowej i ptyty HDF

= Wzrost przychodow ze sprzedazy o 14,3% r/r i osiggniecie pozytywnego
wyniku netto w 4Q 2010
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Sytuacja rynkowa w Polsce

= QOdrodzenie popytu krajowego po okresie spowolnienia i korekty rynkowej w
| potowie 2010 .

" [stotny wptyw zmiany relacji podazowo-popytowych w Niemczech na wzrost
elastycznosci cenowej i poprawe rentownosci producentow w Polsce na
progu 2011 r.
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B moce produkcyjne w Niemczech Cena plyty wiérowej na rynkach Europy Zach.
—— Cena plyty wiérowej na rynkach Europy Wsch.
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Sytuacja rynkowa w Rosji

5751
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W Produkcja ptyty wiérowej w Ros;ji*

= Wozrost produkcji ptyty wiérowej po okresie spowolnienia rynkowego (w 2010 roku o

20,6% r/r)

= Wozrost produkcji mebli na rynku rosyjskim w 2010 roku o 11,4% r/r do 90 mid RUB w

cenach producenckich
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Wyniki finansowe

(min zt) 1-4Q 2009 1-4Q 2010 Zmiana 4Q 2009 4Q 2010 Zmiana
Sprzedaz 1233,8 1390,4 12,7% 358,5 409,8 14,3%
Zysk brutto ze sprzedazy 215,3 255,8 18,8% 71,4 75,2 5,3%
EBITDA 129,7 146,1 12,7% 31,0 44 1 42,3%
EBIT 13,1 47,1 258,4% 2,6 24,0 816,1%
Zysk netto -69,5 -30,3 - -13,2 6,7 -
Zysk netto przypadajacy -40.2 15,1 - 41 8.4 -

akcjonariuszom wiekszosciowym

= Wozrost sprzedazy w 4 kwartale 2010 o 14,3% r/r w wyniku poprawiajgcej sie
koniunktury gospodarczej

= (Osiggniecie pozytywnego zysku netto w 4 kwartale 2010

= Neutralny wptyw roznic kursowych w skali roku
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Analiza marzy EBITDA 2005-2010
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m marza EBITDA Pfleiderer Grajewo i
—o— Rynkowe wykorzystanie mocy produkcyjnych w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej

" Rentownosc¢ EBITDA scisle powigzana z sytuacjg na rynku ptyty

= Oczekiwany wzrost wykorzystania rynkowych mocy produkcyjnych w
najblizszych latach
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EBITDA 4Q 2010 vs 4Q 2009
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" Wozrost marzy EBITDA w wyniku redukcji kosztow oraz nizszych kosztow
zwigzanych z projektem MDF Rosja w 4Q 2010

" Marza 4Q 2010 pod istotnym wptywem wzrost cen drewna i kleju
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Dynamika wzrostu cen surowcow
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B Drewno = Klej

" Wysokie wzrosty gtownych surowcow wykorzystywanych w procesie
produkcyjnym r/r
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Finansowanie Pfleiderer Grajewo

" Ponad 30% zobowigzan kredytowych (min PLN) Grajewo Pozyczkd
przypisanych do konkretnych opep P! arupowe
projektow inwestycyjnych (bez

regresu)

Sptata 61 min PLN kredytow w 2011
roku

roject
Finance MDF

Planowana czesciowa konwersja Grajewo : Grajewo
. . konsorcjum Project 282
pozyczek grupowych na kapitat przez 536 Finance

PAG i Pfleiderer Grajewo Pfleiderer
50
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Projekt MDF Rosja - status

" Przygotowania do wznowienia projektu

= Zaawansowane rozmowy na temat finansowania projektu w formule project
finance; proces uzgadniania ostatecznej struktury finansowania

" Znaczne roczne wydatki zwigzane z obstugg zamrozonego projektu

- koszty operacyjne na poziomie 12 min PLN
- koszt nieskapitalizowanych odsetek w 2010 na poziomie 17 min PLN

" Mozliwos¢ poprawy wyniku finansowego w momencie wznowienia projektu
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Sytuacja Pfleiderer Grajewo na tle Pfleiderer AG

= Podpisanie przez Pfleiderer AG standstill agreement z bankami
obowigzujgcego do dnia 31.03.2011

= Oczekiwane osiggniecie porozumienia Pfleiderer AG z bankami w | potowie
2011 r.

= Dziatalnos¢ w Europie Wschodniej konsolidowana w ramach Pfleiderer AG
nie jest objeta planem restrukturyzacyjnym

= Pfleiderer Grajewo finansuje swojg dziatalnos¢ w oparciu o wkasne odrebne
linie kredytowe (ring fence financing)
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Perspektywy 2011

Oczekiwany wzrost popytu na wyroby spotki na poziomie 5% w Polsce i
10% w Rosji

Przewidywane wykorzystanie rynkowych mocy produkcyjnych na poziomie
przekraczajgcym 85%

Dalszy rozwoj oferty produktowej

Podejmowane wysitki zmierzajgce do wznowienia strategicznego projektu
inwestycyjnego w Rosji

Powrét do dodatniej rentownosci na poziomie wyniku netto
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Kontakt

= Woijciech Gatkiewicz - CEO
Rafat Karcz - CFO

ul. Krélewicza Jakuba 69
02 - 956 Warszawa
Polska

= Adam Kalkusinski

Tomasz Pelczar
CC Group sp zoo

tel. +48 22 440 1 440
fax +48 22 440 1 441
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