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B Szanowni Panstwo
Dear Sirs,

Rok 2006 rok byt dla branzy budowlanej okresem
przetomowym. Po trudnym roku 2005 nastapito wyrazne
ozywienie, ktére znalazto swe odbicie w wynikach firm
z sektora budowlanego. Sprzyjata temu tagodna zima
zachecajaca do prowadzenia robdt remontowo - budo-
wlanych nawet w miesigcach zimowych, f{j. listopad
i grudzien.

Dobra koniunktura w budownictwie miata wptyw na wzrost
produkcji i zatrudnienia oraz dalszg poprawe sytuacji
finansowej producentdw wyrobdw lakiemiczych i far-
biarskich. Wzrost na rynku farb nie byt jednak jeszcze tak
wyrazny, jak wzrost w branzy budowlanej. Producenci farb
znajduja sie bowiem na koncu tancucha wykonczenio-
wego i najwieksze ozywienie na tym rynku powinno by¢
obserwowalne w trzecim kwartale 2007 roku.

W roku 2006 Grupa Sniezka utrzymata dobrg dynamike
sprzedazy i osiagneta dobre wyniki finansowe. Przychody
netto ze sprzedazy wzrosty w poréwnaniu do roku 2005
0 7,9% i uksztattowaty sie na poziomie 411,6 min zt, za$
zysk netto wynidst 31,6 min, co oznacza wzrost o 12,4%.

W minionym roku bardzo dobrze rozwijata sie réwniez
sprzedaz Grupy poza terytorium Polski. Wyniosta ona
126,8 min zt, co oznacza wzrost o ponad 16 % w stosunku
do roku 2005. Rezultaty dziatalnosci eksportowej sg tym
bardziej znaczace, ze uzyskano je przy rbwnoczesnym
wzroécie produkcji w spétkach zagranicznych.

W minionym roku kontynuowalismy polityke Grupy
w zakresie rozbudowy grupy kapitatowej. W jej wyniku
m.in.  zawiazalismy spdtke dystrybucyjna  SNIEZKA
ROMANIA S.LR. oraz zakupiliémy dodatkowe udziaty
w naszych spétkach zaleznych na Ukrainie i Biatorusi.

Zamknelismy réwniez pierwszy etap programu motywa-
cyjnego dla naszych Partnerow Handlowych. W jego
wyniku obligacje w liczbie 18 250 zostaty zamienione na
1 825 000 akcji imiennych serii C, z ktdrych czes¢ - po
zamianie na akcje na okaziciela - trafita do obrotu na
GPW.
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Piotr Mikrut

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

The year 2006 was a breakthrough period for the con-
struction industry. It saw a marked boom after a difficult
year in 2005, which was reflected in the results of com-
panies from the construction sector. The mild winter
encouraged renovation and construction work even
in the winter months of November and December.

The construction boom promoted production and an
increase in employment and further improvement of the
financial situation of varnish and paint manufacturers.
However, the boom in the paints market was not as visible
as the growth in the construction industry. This is because
paint manufacturers are located at the end of the fini-
shing chain and the greatest boom in that market should
be observed in Q3 2007.

In 2006, the Sniezka Group maintained good sales
dynamics and attained good financial results. Net sales
revenues increased in comparison with 2005 by 7.9% and
amounted to PLN 411.6 million while the net profit amoun-
ted to 31.6 MM, an increase of 12.4%.

The sales of the Group beyond the territory of Poland
also developed well last year. They were worth
PLN 126.8 million, an increase of over 16% in comparison
with 2005. The results of export activities are even more
noteworthy because they were attained with
the simultaneous output increase in foreign companies.

We continued the Group policy of development of
the capital group last year. As a result we established
the SNIEZKA ROMANIA S.LR. distribution company and
purchased additional shares in our subsidiary companies
in Ukraine and Belarus.

We also closed the first stage of the motivation program
for our Commercial Partners. As a result, 18 250 bonds
were exchanged for 1 825 000 series C nominal shares
a part of which - after their exchange for bearer’s shares
- were listed on the Warsaw Stock Exchange.
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W styczniu br. sfinalizowalismy transakcje nabycia 1 800 000
akgji wiasnych serii D w celu umorzenia.

Zgodnie z zasada polityki dywidendowe] Sniezki Zarzad
Spoétki podjat uchwate o wyptacie dywidendy za miniony
rok. Bedzie ona dwukrotnie wyzsza niz w latach ubiegtych
i wyniesie 1 zt na akcje.

W roku 2006 konsekwentnie realizowaliémy strategie
marketingowa Grupy, ktérej waznym elementem byta
intensywna kampania reklamowa. Kontynuowalismy
dziatania dazace do repozycjonowania marki, czego
celem jest zbudowanie jej kompetencji w kolorach
i podniesienie postrzeganej jakosci. W ramach tych
dziatan wzbogacilismy palete koloréw jednego z naszych
najwazniejszych wyrobdw — Sniezki Barwy Natury i uzupet-
nilismy ja o szablony dekoracyjne. Kontynuowalismy
prace nad zmiang szaty graficznej opakowan oraz nad
produktami dostepnymi w ofercie Grupy. Rezultatem tych
prac byly m.in. nowe udoskonalone wersje wybranych
wyrobdw, ktdre wzbogacity nasz asortyment. Dodatkowo
prowadziliémy prace nad dostosowaniem receptur
produktéw do dyrektyw UE i rozporzadzenia polskiego
dotyczacych Lotnych Zwiazkéw Organicznych w farbach

i lakierach.

Miniony rok przyniést réwniez znaczacy rozwdj oferty
naszej nowosci z roku 2005 - marki premium MAGNAT,
przy czym nasze dziatania w obrebie tej marki nastawione
byty gtéwnie na zbudowanie jej odpowiedniego wize-
runku oraz na rozbudowe sieci dystrybucji. Znaczacym
wydarzeniem byto wprowadzenie nowej linii Sciennych
systemow dekoracyjnych o nazwie MAGNAT STYLE.

Nasze dziatania zostaty dostrzezone i docenione przez
niezalezne gremia, ktére przyznaty nam liczne nagrody
i wyrdznienia. Wsrdd nich znalazty sie tak prestizowe jak:
Godto Ztoty Laur Konsumenta, Premium Brand, Super
Produkt dla kolekcji Disney, czy tytut Perty Polskiej
Gospodarki.

W tym miejscu pragne serdecznie podzigkowac wszystkim,
ktorzy poprzez swoje zaangazowanie i codzienny wysitek
przyczyniaja sie do rozwoju naszej Grupy: Indywidualnym
oraz Instytucjonalnym Akcjonariuszom, Pracownikom
i Wspdtoracownikom. W imieniu Zarzadu Spotki szcze-
gdblne podziekowania kieruje na rece Rady Nadzorczej,
ktorej wsparcie oraz zaufanie pozwalaja nam skutecznie
realizowac wszystkie planowane przedsiewziecia.

Vet V%
Piotr Mikrut
Prezes Zarzadu FFiL SNIEZKA SA

In January this year, we finalized the transaction involving
the purchase of 1 800 000 series D own shares in order to
remit them.

According to the rule of the dividend policy of Sniezka, the
Executive Board of the Company decided upon the pay-
ment of the dividend for last year. It will be twice as high as
in previous years and will amount to 1 PLN per share.

We consistently implemented the Group marketing stra-
tegy in 2006, with an intense advertising campaign as
its crucial element. We continued activities aimed at the
repositioning of the brand in order to build its compe-
tencies in colors and improve the perceived quality. As
part of these activities, we enriched the palette of colors
of one of our key products: Sniezka Barwy Natury and
supplemented it with decorative templates. We continued
the work on the modification of the graphical aspect of
packages and on the products offered by the Group.
As a result of this work, we obtained new improved ver-
sions of selected products that enriched our collection.
In addition we worked on adapting product recipes to EU
directives and to the Polish regulation on Volatile Organic
Compounds in paints and varnishes.

Last year also brought about a marked development of
our 2005 new line: the MAGNAT premium brand; our
activities relating to that brand concentrated on building
a proper image and development of the distribution
network. The introduction of a new line of decorative wall
system called MAGNAT STYLE was an important event.

Our activities were noticed and appreciated by inde-
pendent bodies, which assigned numerous awards and
distinctions to us. They included prestigious ones such
as: the Golden Laurel of the Consumer, Premium Brand,
Super Product for the Disney collection and the title
of Pearl of the Polish Economy.

Now, | would like to thank very much all those who con-
tribute to the development of our Group through their
commitment and daily efforts: Individual and Institutional
Shareholders, Employees and Business Partners. On behlaf
of the corporate Executive Board, | would like to express
special gratitude to the Supervisory Board whose support
and trust make it possible for us to carry out effectively all
the planned ventures.

ot fihc

President of the Executive Board
of FFiL SNIEZKA SA
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B Podstawowe dane Grupy Kapitatowej SNIEZKA
Basic data of SNIEZKA capital group

16 025000 zt - 16 025 000 akcji o wartosci nominalnej 1 zt.

W 2006 roku wysoko$¢  kapitatu akcyjnego Spotki zostata podniesiona o kwote 1.825.000 zt w wyniku zamiany obligacji
zamiennych na akcje.

16 025 000 PLN - 16 025 000 shares with the nominal value of T PLN.
The corporate equity in 2006 was increased by 1,825,000 PLN as a result of the conversion of convertible bonds into stock.
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B Krétka historia firmy
Short history of the company
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1984 -  powstanie pierwszej firmy produkujgce] farby, tzw. prawnej poprzedniczki Sniezki
formation of the first company producing paints, so called legal predecessor of Sniezka

1990 - powstanie Fabryki Farb i Lakieréw Chemal S.C.

formation of the Chemal Factory of Paints and Varnishes Civil Partnership

1993 - uruchomienie oddziatu produkcyjnego w Lubzinie / opening a production branch in Lubzina

1994 - uruchomienie oddziatu produkeyjnego w Pustkowie / opening a production branch in Pustkow

1998 -  powstanie Fabryki Farb i Lakieréw SNIEZKA SA

formation of the SNIEZKA Factory of Paints and Varnishes Joint-Stock Company

2000- uruchomienie produkcji w "Sniezka Ukraina" Sp. z 0.0. w Jaworowie
starting a production in "Sniezka Ukraine" Sp. z 0.0. in Jaworéw

2003 -  uruchomienie produkcji w "Biatorusko-Polska Sniezka" Sp. z 0.0. w Zodino k/Minska (obecnie "Sniezka BELPOL")
starting production in "Belorussian-Polish Sniezka" Sp. z 0.0. in Zodino near Minsk (current "Sniezka BELPOL")

2003 - /grudzien/ debiut akgji FFiL Sniezka S.A. na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych
/December/ shares debut of Sniezka S.A. on the Warsaw Stock Exchange

2005 -  uruchomienie produkcji w "Sniezka" Sp. z 0.0. w Wistowe;

starting production in "Sniezka" Sp. z 0.0. in Wistowa

2006 -  /kwiecier/ oddanie do uzytku nowoczesnego wydziatu produkujacego farby rozpuszczalnikowe

w Brzeznicy

/April/ putting to use a modern branch producing solvent paints in Brzeznica

2006 - /sierpiery/ zawigzanie spotki zaleznej o charakterze dystrybucyjnym SNIEZKA ROMANIA Sp. z 0.0.
/August/ establishment of a subordinated distribution company SNIEZKA ROMANIA S.R.L.

W ciagu zaledwie kilkunastu lat z mafej prywatnej spotki,
SNIEZKA stata sie przedsiebiorstwem nalezagcym do
grona najwiekszych polskich producentéw. Jako jedyna
firma sposréd najwiekszych producentéw farb w Polsce,
FFiL Sniezka SA zbudowata swojg obecna pozycje bez
wsparcia kapitatu zagranicznego.

Dzi$ Sniezka to nowoczesny zaktad zatrudniajacy ponad
500 osdb i wytwarzajacy rocznie okoto 70 min litréw réznego
rodzaju wyrobdw chemii budowlanej na rynek krajowy
oraz rynki zagraniczne. Wszystkie wyroby produkowane sa
w oparciu o System Zapewnienia Jakosci ISO 9001. Nalezy
réwniez dodaé, ze Sniezka - jako jedna z najwiekszych
firm w regionie — daje prace tysiacom ludzi pracujacym w
handlu, transporcie, produkujacym surowce, potprodukty,
opakowania, materiaty reklamowe itp.

It is only within the last ten and twenty year's, that Sniezka
has turned from a small private company into the enter-
prise that belongs to the circle of the largest Polish enter-
prises. Sniezka SA, as the only company out of the largest
paint producers in Poland, has built its current position
without any support of foreign capital.

Today Sniezka is a modern company employing over 500
employees and producing annually about 70 m. litres
of different types of building chemistry products for the
domestic market and overseas markets. All products are
produced according to the Quality Management System
ISO 9001. It should also be added that Sniezka — as one of
the largest companies in the region - provides employ-
ment and the possibility of earning to thousands of people
working in trade, transport, producing raw materials, half-
products, packaging, advertising materials and suchlike.
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B Spotki nalezace do Grupy Kapitatowej oraz powigzane
Basic data SNIEZKA capital group

Fabryka Farb i Lakierow Proszkowych PROXIMAL Sp. z o.0.
- Grupa Sniezka z siedzibg w Bytowie zajmuje sie pro-
dukgja farb i lakieréw proszkowych.

FARBUD Sp. z 0.0. jest jedna z wiekszych hurtowni
i dystrybutoréw wyrobéw Sniezki w regionie lubelskim.

Sniezka — Ukraina Sp. z 0.0. w Jaworowie jest jednym
z producentéw farb wodnych na Ukrainie oraz dystry-
butorem produktéw FFiL Sniezka SA w Brzeznicy. Jej wy-
roby sg sprzedawane pod marka Sniezka. Dysponuje ona
znaczacym potencjatem produkcyjnym  oraz  wiasna
siecig odbiorcow.

Sniezka Sp. z 0.0. w Wistowej jest jednym z producentéw
farb  rozpuszczalnikowych na  Ukrainie oraz dystrybu-
torem produktéw FFiL Sniezka SA. w Brzeznicy. Wyroby
jej sa sprzedawane pod markg Sniezka. Dysponuje
wzrastajgcym potencjatem produkcyjnym.

HADROKOR  Sp. z o0.0. we Wtoctawku zajmuje sie
produkcjg  wysokiej jakosci wyrobdw antykorozyjnych
sprzedawanych pod markg whasng i markg Sniezka
i uzupetniajacych jej oferte. Dysponuje wifasnym
potencjatem wytwoérczym, technologia, kadra o wyso-
kim stopniu do$wiadczenia zawodowego oraz  wtasnym
rynkiem zbytu. Wprowadzenie wyrobéw Hadrokoru do
oferty Sniezki wzbogacito ja o nowe waine pozycje
nieprodukowane przez Sniezke oraz umoiliwito posze-
rzenie jej kregu odbiorcow przemystowych.

Sniezka - BELPOL Sp. z 0.0. w Zodino kofo MinAska jest
jednym z producentéw  szpachli, farb i lakierdw na Bia-
forusi. Jej wyroby sg sprzedawane pod markg Sniezka.
Dysponuje wtasng siecia odbiorcdw hurtowych oraz
detalicznych.

Factory of Paints and Powder Varnishes PROXIMAL Ltd.
~ the Sniezka Group with headquarters in Bytéw manufac-
tures paints and powder varnishes.

FARBUD Ltd. is one of the larger wholesalers and distribu-
tors of Sniezka products in the Lublin region.

Sniezka — Ukraine Ltd. in Jaworéw is one of the manu-
facturers of water based paints in Ukraine and a distri-
butor of FFiL Sniezka SA products in Brzeznica. Its products
are sold under the Sniezka brand. It has a considerable
output potential and its own network of customers.

Sniezka Ltd. in Wistowa is one of the manufacturers
of solvent paints in Ukraine and a distributor of products
of FFiL Sniezka SA in Brzeznica. lts products are sold under
the Sniezka brand. Its output potential is on the increase.

HADROKOR Ltd. in Wtoctawek manufactures high qua-
lity anti-rust products sold under its own brand and the
Sniezka brand and supplementing its offer. It has its own
manufacturing potential, technology, skilled professional
staff and own sales market. The introduction of Hadrokor
products to the Sniezka offer enriched it with new impor-
tant items not manufactured by Sniezka and made it pos-
sible to extend the circle of industrial customers.

Sniezka — BELPOL Ltd. in Zodino near Minsk is one
of the manufacturers of putty, paints and varnishes in
Belarus. Its products are sold under the Sniezka brand.
[t has its own network of wholesale and retail customers.
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SNIEZKA ROMANIA Sp. z 0.0. w Savinesti, Rumunia - przed-
miotem dziafalnosci Spotki jest dystrybucja produktow
Sniezki na rynku rumuriskim.

SPEDFARB Sp. z 0.0. zajmuje sie obstuga transportowa
w zakresie wysytki wyrobow i towaréw sprzedawanych
przez FFiL Sniezka SA.

Firma PTS Krzystyniak & Klabacha zajmuje sie wyko-
nawstwem opakowan z tworzyw sztucznych dla Sniezki.
Dysponuje wtasnym potencjatem wytworczym, techno-
logia i kadra o duzym stopniu doswiadczenia zawo-
dowego.

Plastoud Sp. z 0.0. w Pustkowie zajmuje sie produkcja
past koloryzujacych ,colorex” do systeméw  kolorowa-
nia FFL SNIEZKA SA. Ponadito jest dostawca niektérych
surowcow oraz towardw.

SNIEZKA ROMANIA Ltd. in Savinesti, Romania - its line
of business includes the distribution of Sniezka products in
the Romanian market.

SPEDFARB Ltd. provides the transport service rela-
ting to the dispatch of products and goods sold
by FFiL Sniezka SA.

PTS Krzystyniak & Klabacha manufactures plastic packages
for Sniezka. It has its own manufacturing potential, techno-
logy and staff with considerable professional experience.

Plastoud Ltd. in Pustkéw manufactures coloring pastes
“colorex” for coloring systems of FFiL SNIEZKA SA.
Moreover, it supplies some raw materials and commodi-
ties.

Struktura Grupy Kapitatowej SNIEZKA na dzieh 31 grudnia 2006 roku
Structure of the SNIEZKA Capital Group as at 31 December, 2006

FABRYKA FARB i LAKIEROW SNIEZKA SA

Grupa kapitatowa / Capital Group

HADROKOR Sp. z 0.0. we Wioctawku

SNIEZKA UKRAINA Sp. z 0.0. w Jaworowie

51% udziatdw / 51% shares

Fabryka Farb i Lakieréw Proszkowych Proximal

82,36% udziatow / 82,36% shares

SNIEZKA Sp. z 0.0. w Wistowe]

Sp.zo.0. w Bytowie 99% udziatéw / 99% shares

FARBUD Sp. z 0.0. w Lublinie

100% udziatow / bezposrednio 74%; posrednio 26% /
100% shares / directly 74%; indirectly 24% /

SNIEZKA BELPOL Sp. z 0.0. w Zodino kofo Minska

80,93% udziatoéw / 80,93% shares

Powigzania kapitatowe / Capital associations

SPED-FARB Sp. z 0.0. w Brzeznicy

88% udziatow / 88% shares

SNIEZKA Romania Sp. z 0.0.

80% udziatdw / 80% shares

PLASTBUD Sp. z 0.0. w Pustkowie

10,07% udziatow / 10,07% shares

Przetwérstwo Tworzyw Sztucznych

35% udziatdw / 35% shares

Krzystyniak & Klabacha Sp. z 0.0.
w Pustkowie, 10,01% udziatéw / 10,01% shares
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B Strategiczne cele Grupy Kapitatowej
Strategic goals of the Capital Group

Diugoterminowa strategia rozwoju  Grupy Kapitatowej
Sniezki zakfada uzyskanie wiodacej pozycji na rynku
farb i lakieréw w Europie Srodkowo-Wschodniej.
W tym celu Grupa Sniezka planuje dalsze umacnianie
swojej pozycji na dotychczasowych rynkach, ekspansje
na nowe rynki oraz pozyskanie nowych segmentéw
rynku. Dziatania te beda stuzy¢ wzmocnieniu pozytywnego
wizerunku Grupy Sniezka, a w konsekwencji dalszemu
trwatemu wzrostowi wartosci Sniezki dla jej Akcjonariuszy
i Udziatowcow.

Z realizacjg powyzszych celéw bezposrednio zwigzana
jest polityka Grupa Sniezki w zakresie rozbudowy grupy
kapitatowej. Priorytetowym celem Grupy jest tworzenie
lub rozbudowa na zagranicznych rynkach profesjonalnej
sieci sprzedazy i zaopatrzenie jej w petna palete wyrobdw
Sniezki. Na bazie pomyslnie rozwijajacych sie stosunkéw
handlowych Spétka dominujaca nadal zamierza uécisla¢
powigzania kapitatowe polegajace na przenoszeniu pro-
dukgji bezposdrednio na rynki lokalne.

Zdaniem Zarzadu Spoétki dominujacej, wypracowane
w2006 roku wyniki finansowe oraz uzyskana pozycja
Sniezki na rynku polskim, a takze na rynkach Europy
Wschodniej, potwierdzajg realnos¢ perspektyw dalsze-
go rozwoju Grupy Kapitatowej.

The long-term development strategy of the Sniezka Capital
Group assumes the achievement of the leading position in
the market of paints and varnishes in Central and Eastern
Europe. To this end, the Sniezka Group plans to further
strengthen its position in the existing markets, expand
into new markets and acquire new market segments.
These activities will serve to strengthen the positive image
of the Sniezka Group and, as a consequence, further
durable growth of the Sniezka value for its Shareholders
and Partners.

The policy of the Sniezka Group relating to the devel-
opment of the capital group is directly related to the
attainment of the above-mentioned goals. The priority
for the Group is to create or develop its professional sales
network in foreign markets and supply it with a full range
of Sniezka products. The dominating company is going to
strengthen capital links involving the transfer of produc-
tion directly to local markets on the basis of successfully
developing trade relations.

In the opinion of the Executive Board of the dominating
company, the financial results proved successful in 2006
and the position attained by Sniezka in the Polish market
and in the markets of Eastern Europe confirm the feasibi-
lity of further development of the Capital Group.
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B Sytuacja gospodarcza w kraju i branzy
Economic situation in Poland and in the industry

W 2006 roku polska gospodarka znajdowata sie na Sciezce
stabilnego, wysokiego tempa rozwoju.

Gtéwnym czynnikiem ktéry spowodowat ozywienie gos-
podarcze byly rosngce inwestycje; ta kategoria, obok
konsumpciji gospodarstw domowych, stata sie gtéwnym
motorem wzrostu gospodarczego.

Na wzrost inwestycji w znacznej mierze wptyw mialy:
rosnacy stopien wykorzystania funduszy unijnych, bardzo
dobre wyniki finansowe przedsiebiorstw oraz korzystna
ocena przez przedsiebiorcow perspektyw rozwoju gospo-
darczego.

W roku 2006 zaobserwowano znaczne ozywienie w
przemysle.

Rok 2006 byt rowniez niezwykle udany dla sektora budo-
wlanego. W drugiej potowie roku gospodarka ruszyta
zdecydowanie do przodu i spdétki odrobity z nawiazka
straty poniesione w zwiazku ze sroga zima przetomu 2005
i 2006 roku. Zdecydowanie wyzsza niz w roku 2005 byta
wartos¢ inwestycji firm budowlanych. W roku 2006 nastgpit
gwattowny wzrost cen mieszkan, ktéry pociggnat za sobg
réwniez wzrost cen ustug budowlanych. Nakfady inwesty-
cyjne zaczety rosnaé osiggajac dwucyfrowa dynamike.
Ubiegforoczny wzrost w branzy budowlanej przetozyt
sie na dobre wyniki w innych sektorach, a biorac pod
uwage dtugos¢ cykli inwestycyjnych w budownictwie,
w najblizszym czasie dalsza poprawe wynikdw powin-
ny odnotowac przedsiebiorstwa dostarczajace ustugi
i materiaty wykonczeniowe, w tym producenci farb
i lakierow.

W najblizszym czasie mozna oczekiwaé kontynuacji pozy-
tywnych tendencji w ksztattowaniu sie dynamiki naktaddéw
inwestycyjnych.  Czynnikami  stymulujgcymi  wysoka
dynamike beda:
 utrzymujaca sie dobra koniunktura gospodarcza,
* wyczerpujace sie zdolnosci produkceyjne,
* naptyw $rodkdéw pomocowych z Unii Europejskiej

i poprawiajacy sie stopien ich wykorzystania,
* dobra sytuacja finansowa przedsiebiorstw.

The Polish economy remained on the path of a stable,
intense development rate in 2006.

The key factor causing the economic boom included
growing investments; this category along with the house-
hold consumption became the main driving force behind
the economic boom.

The increase in investments was greatly influenced by the
growing utilization of EU funds, very good financial results
of enterprises and the positive evaluation of economic
development prospects by companies.

A considerable boom was observed in the industry in
2006.

The year 2006 was also very successful for the construc-
tion sector. In the second half of the year, the economy
experienced a considerable boom and companies made
up for the losses borne in connection with the severe
winter 2005/2006. The value of investments made by con-
struction companies was decidedly higher than in 2005.
A rapid increase in prices of apartments was observed
in 2006, which also entailed an increase in the prices
of construction services. Investment outlays began to
grow and attained double-digit dynamics. The last year's
growth in the construction industry was translated into
good results in other sectors and, considering the length
of investment cycles in the construction industry, enter-
prises supplying finishing services and materials, including
manufacturers of paints and varmishes, should observe
further improvement of results in the near future.

Positive trends in the dynamics of investments can be
expected in the near future. The stimulants of the high
dynamics will include:

* the maintained good economic trend,

* running out production capacities,

* the inflow of support funds from the European Union
and the growing degree of their utilization,

* good financial standing of companies.
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Pomimo dobrych wynikéw, wielu producentéw branzy
budowlanej zwraca uwage na wciaz istniejace bariery
jej rozwoju. Nieznowelizowane pozostajg ustawy, ktdre
mogtyby przy$pieszy¢ rozwdj budownictwa mieszkanio-
wego. W 2006 roku na sfere mieszkaniowa przeznaczono
najmniejsze w powojennej historii srodki. Bez rozstrzygnie-
cia pozostaja rowniez: definicja spotecznego budownictwa
mieszkaniowego oraz nowelizacja ,Ustawy o planowaniu
przestrzennym”, ktdrej brak hamuje rozwdj sektora z po-
wodu wydtuzajacych sie procedur decyzji budowla-
nych. Nowym problemem, ktéry napotykaja firmy, jest
malejaca liczba oséb chetnych do pracy, co wigze sie
z ich emigracjg do krajow Unii Europejskiej.

W roku 2006 problem ten stat sie szczegodlnie widoczny.
Przy rosnacej liczbie zawieranych kontraktéw spotki
borykajace sie z brakiem rak do pracy zaczety postulowac
mozliwos¢ Sciggania chetnych do pracy w Polsce zza
granicy, np. z Ukrainy i Biatorusi.

Despite the good results, many manufacturers from the
construction sector stress the still existing barriers for its
development. The laws that could speed up the develop-
ment of housing construction remain unamended. The
2006 outlays for the housing sector were the lowest in the
post-war history. Moreover, there are no final decisions
concerning the definition of social housing construc-
tion and the amendment of the “Spatial planning law”,
the lack of which hinders development in the sector
due to the protracted procedures relating to construc-
tion decisions. A new problem faced by companies is
the diminishing number of people wiling to work due
to their emigration to EU countries. This problem became
particularly visible in 2006. With the growing quantity
of concluded contracts, the companies suffering from
a lack of workers came to postulate the potential attraction
of those willing to work in Poland from abroad, e.g. from
Ukraine and Belarus.

B Wptyw sytuacji gospodarczej na wyniki Grupy w 2006 roku
Influence of business situation on the Group’s results in 2006

W 2006 roku Grupa pomysinie realizowata zaplanowane
przedsiewziecia. Czynnikiem  zewnetrznym majacym
najwiekszy wptyw na sytuacje Grupy byto ryzyko zmiany
kursow walut. Znaczny spadek kursu waluty EURO,
w ktorej Spoétka dominujgca dokonuje zakupu wiekszosci
podstawowych surowcow, pozwolit Spdtce dominujacej
na uzyskanie wyzszej marzy operacyjne;.

Czynnikiem majacym istotny wptyw na wielko$¢ sprzedazy
w IV kwartale byly panujace korzystne dla branzy warunki
atmosferyczne, ktére pozwolity na osiggniecie w tym
okresie 14% - owego wzrostu sprzedazy w poréwnaniu
z analogicznym okresem ubiegtego roku.

In 2006, the Company successfully accomplished planned
enterprises. The risk of changes in exchange rates was
the extrinsic factor, having the strongest influence on
the Company’s situation. A significant decrease in
the EURO exchange rate by which Sniezka purchases
most of the basic raw materials, allowed the Company
to achieve a higher operating profit margin.

Atmospheric conditions beneficial for the industry were
a factor in the material impact on sales volumes in @4,
and made it possible to attain a 14% sales increase
in comparison with the same period of the preceding
year.



B Rynek farb i lakieréw w 2006 roku
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Paint and varnish market in 2006

Wielkos¢ rynku

Dobra koniunktura w budownictwie miata wptyw na
wzrost produkcji i zatrudnienia oraz dalsza poprawe
sytuacji finansowej producentéw wyrobdéw lakierniczych
i farbiarskich. Sprzyjata temu fagodna zima zachecajaca
do prowadzenia robdt budowlanych nawet w miesigcach
listopadzie i grudniu, ktéra przyczynita si¢ do zwigkszonego
popytu, a tym samym wzrostu sprzedazy w poréwnaniu
z rokiem 2005.

Szacuje sie, ze w 2006 roku, w poréwnaniu do roku 2005,
nastgpit okoto 5% wzrost polskiego rynku farb i lakierow
w ujeciu wartoéciowym. Ocenia sig, ze w 2006 roku
wynidst on ok. 2,1 = 2,2 mld ztotych. Aktualna Srednia
wielkos¢ zuzycia farb i lakierdw w Polsce przypadajaca
na jednego mieszkanca (ok. 9,5 litrdw), w pordwnaniu
z  krajami Unii Europejskiej (15 litrdw na mieszkanca),
czy z USA (20 litrbw na mieszkanca), daje podstawy
do oceny, ze wielkos¢ tego rynku w najblizszych latach
powinna rosnac.

Bardzo pozytywnie ocenia sie perspektywy rozwoju rynku
farb i lakierow na Ukrainie, Biatorusi i w Rumunii. O duzym
potencjalnym zapotrzebowaniu i mozliwosciach zbytu na
tych rynkach $wiadczy¢ moga obecne wielkosci zuzycia
farb i lakierow szacowane na poziomie 3 litréw na jednego
mieszkanca na Ukrainie oraz 4 litréw na osobe na Biaforusi.
Wielkos¢ rynku farb i lakieréw w tych krajach oceniana jest
na podstawie danych o liczbie ludnosci, jej potencjale
nabywczym oraz wtasnego rozpoznania marketingowego
chfonnosci rynkéw. Dane te sa szacunkowe i uzywane
gtéwnie dla potrzeb wtasnych.

Udziat Grupy Kapitatowej w rynku farb i lakieréow na
Ukrainie oraz Biatorusi jest w chwili obecnej trudny do
oszacowania ze wzgledu na brak wiarygodnych danych
o strukturze sprzedazy poszczegdlnych producentow
w analizowanych okresach w poszczegdlnych krajach.

Market size

The construction boom promoted production and
increased employment and further improvement of the
financial situation of varnish and paint manufacturers. The
mild winter encouraged the construction work even in
November and December, promoting increased demand
which led to the sales growth in comparison with 2005.

The Polish paints and varnishes market is estimated to
have grown by around 5% in 2006 in terms of value com-
pared with 2005. Its value in 2006 is estimated at around
PLN 2.1-2.2 billion. The current average consumption of
paints and varnishes in Poland per one inhabitant (approx.
9.5 litres) in comparison with the countries of the European
Union (15 litres per one inhabitant) or the USA (20 litres per
one inhabitant) provides a basis for stating that the size of
that market should grow within the next few years.
Development prospects of the paint and varnish market
in Ukraine, Belarus and Romania are very good. Evidence
of the potentially high demand and selling possibilities
in these markets includes current paint and varnish con-
sumption figures estimated at 3 litres per one inhabitant
in Ukraine and 4 litres per person in Belarus. The size
of the paint and varnish market in these countries is
evaluated on the basis of the data concerning the popula-
tion, its purchasing power and own market research relat-
ing to market absorptiveness. This data is only estimates
used for our own purposes.

The share of the Capital Group in the paint and varnish
market in Ukraine and Belarus is currently difficult to esti-
mate due to the lack of reliable data concerning the sales
structure of individual manufacturers in analyzed periods
in individual countries.
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Producenci - podziat rynku

W krajowej branzy farb i lakierdw operuje ponad 150
producentdw. Zdecydowana wiekszos¢ to firmy bardzo
matfe - tylko nieco ponad 20 firm zatrudnia wiecej niz
50 pracownikéw. Przemyst farb i lakierow jest jednak
znacznie skoncentrowany. Kilku najwiekszych producen-
téw z branzy kontroluje wiekszg czes¢ rynku. Udziat impor-
tu stanowi ok. 1/5 cafego rynku.

1 grudnia 2006 dotychczasowy lider branzy w Polsce
Polifarb Cieszyn - Wroctaw SA zostat podzielony na dwa
odrebne podmioty prawne: Sigma Kalon Deco Polska
Sp. z 0.0., ktory przejeta produkcje farb i lakierow, oraz
Polifarb Cieszyn-Wroctaw S.A. (od stycznia 2007 Sigma
Kalon Cieszyn S.A)), ktory zajat sie produkcja wyrobdw
lakierowych dla przemystu. Poniewaz nieznane sa pre-
cyzyjne dane na temat wielkosci przychoddéw uzyski-
wanych przez dotychczasowy Polifarb Cieszyn - Wroctaw
ze sprzedazy farb i lakierow oraz ze sprzedazy wyrobdw
przemystowych z osobna, podzat tej spdtki na dwie
oddzielne utrudnia rzetelna ocene aktualnego udziatu
w rynku poszczegdlnych producentéw.

Wsréd pozostatych najwiekszych producentdw pozostaja:
Sniezka, Nobiles Wtoctawek (durska grupa Akzo Nobel),
ICI Pilawa (brytyjska grupa Imperial Chemical Industries
- ICl) oraz TBD Debica (finska Tikkurila oraz szwedzka
Beckers).

Najwieksze przedsiebiorstwa branzy (poza SNIEZKA)
kontrolowane sa przez zagranicznych inwestorow
branzowych.

Aktualnie Sniezka jest jedyna spotkg z branzy, ktdra jest
notowana na Gietdzie Papieréw Wartosciowych (Polifarb
Cieszyn Wroctaw i TBD Debica zostaty wycofane z obrotu
gietdowego).

Decydujacym dla sprzedazy Grupy Kapitatowej jest rynek
polski. Silng pozycje Sniezka posiada takze na rynkach
Ukrainy i Biatorusi, gdzie napotyka konkurencje tych
samych producentéw farb i lakieréw z Europy Zachodniej,
ktérzy réwniez prowadza wiasng polityke ekspansji.
Potwierdza to trafnos¢ wyboru kierunku inwestycji obrane-
go przez SNIEZKE oraz poprawno$é oceny sity nabywczej
spoteczenstw w tych krajach.

Manufacturers - division of the market

More than 150 manufacturers operate in the domestic
paint and varnish sector. A great majority of them are very
small companies — only slightly more than 20 companies
employ over 50 employees. However, the paint and var-
nish industry is very concentrated. A few of the largest
manufacturers from the sector control the majority of the
market. The share of the imports amounts to around 1/5
of the entire market.

The current industry leader in Poland: Polifarb Cieszyn
- Wroctaw SA was divided into two separate legal enti-
ties on December 1, 2006: Sigma Kalon Deco Polska
Sp. z 0.0., which took over the production of paints
and varnishes, and Polifarb Cieszyn-Wroctaw S.A. (Sigma
Kalon Cieszyn SA as of January 2007), which took up the
production of vamish products for industrial purposes.
As the precise data concerning the revenues attained
by the former Polifarb Cieszyn — Wroctaw on the sales
of paints and varnishes and, separately, on the sales
of industrial products is unknown, the division of that
company into two separate ones makes the reliable
evaluation of the market share of individual manufactu-
rers more difficult.

Other large manufacturers are: Sniezka, Nobiles Wioctawek
(Danish Akzo Nobel Group), ICI Pilawa (British Imperial
Chemical Industries Group - ICI) and TBD Debica (Finnish
Tikkurila and Swedish Beckers).

The largest enterprises in the industry (apart from SNIEZKA)
are controlled by foreign industry investors.

As present, Sniezka is the only company in the sector that
is listed on the Warsaw Stock Exchange (Polifarb Cieszyn
Wroctaw and TBD Debica were withdrawn from the stock
exchange).

The Polish market is decisive for the sales of the Capital
Group. Sniezka also occupies a strong position in the
markets of Ukraine and Belarus, where it competes with
the same manufacturers of paints and varnishes from
Western Europe who also implement their own expansion
policies. This fact confirms that the direction of investments
selected by SNIEZKA and the evaluation of the purchasing
power of societies in these countries were correct.



Na rynku ukraifiskim funkcjonuje nie mniej niz 20 czotowych
dystrybutorow oraz ok. 50 producentéw (w tym ok.
10 duzych podmiotéw). Struktura rynku w ujeciu ilosciowym
przedstawia sie nastepujaco: 70-75% to produkcja
krajowa, 20-25% - produkty importowane. Tempo wzrostu
sprzedazy materiatow lakierniczych oceniane jest na 20-
25% . Doktadna ocena chfonnosci rynku farb jest jednak
dos¢ ztozona, a w zwiazku z wystepowaniem  zjawiska
nielegalnego wprowadzania do obrotu towaru importow-
anego, trudno jest prawidtowo oceni¢ wielkos¢ importu.
Najbardziej popularne przedsiebiorstwa branzowe na
Ukrainie to m.in.: LAKMA, EUROKOLOR, SNIEZKA-UKRAINA,
MASTER, SOWA, DEKO.

Na Ukrainie oraz Biatorusi SNIEZKA wyprzedzita w niek-
térych asortymentach dziatania innych producentéow
farb. W niedalekiej przysztosci powinno to zaowocowaé
uzyskaniem bardzo istotnej przewagi konkurencyjnej.
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No less than 20 top distributors and around 50 manufac-
turers function in the Ukrainian market (including around
10 large entities). The market structure in the quantita-
tive aspect is as follows: 70-75% - domestic production,
20-25% - imported products. The growth rate of the sales
of lacquering materials is estimated at 20-25%. However,
the exact evaluation of the absorptive power of the paint
market is rather complex and, due to the illegal introduc-
tion of imported goods to trade, it is difficult to assess the
imported volumes correctly.

The most popular industry enterprises in Ukraine are:
LAKMA, EUROKOLOR, SNIEZKA-UKRAINA, MASTER,
SOWA, DEKO.

In Ukraine and Belarus, SNIEZKA outdistanced other paint
manufacturers in some assortments. It should result in the
acquisition of a material competitive edge in the near
future.
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B Sprzedaz
Sales

Polityka asortymentowa

Sniezka jest jednym z wiodacych producentéw farb
i lakierow w Polsce, koncentrujacym swoja dziatalnos¢
w segmencie farb emulsyjnych (wodorozcienczalne),
olejno-ftalowych (rozpuszczalnikowe) oraz mas szpachlo-
wych. Spdtka oferuje szeroki zakres wysokiej jakosci farb
i lakierow, jednoczesnie zapewniajac Klientom pomoc
w zakresie wdrazania i aplikacji jej produktow.

Asortyment wyrobdw i towardw oferowanych przez Spdtke
mozna podzieli¢ na cztery podstawowe grupy:

« farby wodorozcienczalne,

« farby rozpuszczalnikowe,

* masy szpachlowe,

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

W 2006 roku kontynuowano prace zwigzane z udosko-
nalaniem oferty rynkowej wyrobéw pod marka Sniezka,
gtéwnie w zakresie wtasciwosci produktdw i ich szaty
graficznej:

* poszerzono dostepna palete koloréw emulsji

i emalii Sniezka Max,

uzupetniono oferte Sniezki Max

o szablony dekoracyjne,

udoskonalono receptury niektérych wyrobdw, gtéwnie
w zakresie takich wiasciwosci jak: krycie i wydajnos¢.

Nowg jakos¢ zyskaty nastepujace produkty: emulsje
Sniezka EKO, Sniezka GRUNT, Sniezka MAX oraz emalia
olejno-ftalowa Supermal,

* wprowadzono emalie chlorokauczukowa w kolorystyce
RAL, dodatkowo poszerzajac game koloréw podstawo-
wych,

e kontynuowano prace nad zmiana szaty graficznej
opakowan - wprowadzono do sprzedazy wyroby
z linii Superlak i Impregon oraz produkty o specjalnym
przeznaczeniu, Sniezka BETON-POSADZKA, GRUNT
DO DREWNA, PODEOGA w opakowaniach ze zmie-
niona grafika.
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Selected policy

Sniezka is one of the leading paint and varnish producers
in Poland, concentrating its activities mainly in the area
of emulsion paints (water-diluents), oil-ftal (solvent), and
spatula masses. The Company offers a wide range of high
quality paints and varnish, simultaneously providing the
Customers with help in the area of implementation and
application of its products.

The assortment of the products and goods offered by the

Company can be divided into four basic groups:

* water-diluents paints,

* solvent paints,

* spatula masses,

 others which are included: impregnates, glues,
warming systems, printer’s inks, industrial paints.

The work involving the improvement of the market offer of

products under the Sniezka brand was continued in 2006,

mainly with regard to the features of products and their

graphical aspects:

« the available palette of colors of the Sniezka Max emul-
sions and enamels was extended,

« Sniezka Max was supplemented with decorative tem-
plates,

* recipes of some products were improved, mainly with
regard to the following properties: cover and efficiency.

The following products attained new quality: emulsions:
Sniezka EKO, Sniezka GRUNT, Sniezka MAX and the oil-
phthalate enamel Supermal,

* a chlorinated rubber enamel in the RAL coloring was
introduced, additionally extending the offer of basic
colors,

* the work on the modification of the packaging gra-
phics was continued: products from the Superlak and
Impregon lines were introduced to the sales along with
special-purpose products: Sniezka BETON-POSADZKA,
GRUNT DO DREWNA, PODEOGA in packages with the
modified graphics.
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Wszystkie powyzsze przedsiewziecia sg wynikiem przyjetej
strategii dziatania zaktadajacej repozycjonowanie marki.

Dodatkowo, w uzasadnionych przypadkach, przeprowa-
dzono prace nad dostosowaniem receptur produktow
do dyrektyw UE i rozporzadzenia polskiego dotyczacych
Lotnych Zwigzkéw Organicznych (LZO) w farbach i lakie-
rach.

W roku 2006 nastapit rowniez znaczacy rozwdj oferty marki

premium MAGNAT:

* rozbudowano oferte farb w gotowych kolorach,

* wprowadzono do sprzedazy nowa linie produktowg
MAGNAT STYLE.

Rok 2006 to rok ostroznego rozwoju oferty przemystowej.
Swiadomosé, 7e jest to kierunek rozwojowy pozwalajacy
w przysztosci generowac spore dochody wymusza stop-
niowe poszukiwanie nowych drég rozwoju. Kontynuo-
walismy sprzedaz wyrobéw do ciezkiej antykorozji firmy
Hadrokor oraz wyrobéw do systemu docieplen Sniezka.
Nastapit rowniez dalszy rozwdj sprzedazy grupy wyroboéw
farb fleksograficznych rozpuszczalnikowych, ktére zdobyty
juz spore uznanie naszych klientow.

W roku 2006 kontynuowalismy zapoczatkowang w 2005
roku polityke budowy sieci odbiorcéw na systemy docie-
plen Dodatkowo wdrozylismy system sprzedazy tynkow
mozaikowych z mieszalnika kolorowanych na miejscu
u klienta. Wspomniane dziatania zaowocowaty wzrostem
sprzedazy w stosunku do roku 2005 oraz przekroczeniem
zatozonych plandéw sprzedazy na rok 2006.

All the above-mentioned activities result from the adopted
operating strategy assuming brand repositioning.

Additionally, we worked on the adaptation of product
recipes to EU directives and to the Polish regulation con-
cerning Volatile Organic Compounds (LZO) in paints and
varnishes in justified cases.

A considerable development of the offer involving the

MAGNAT premium brand also occurred in 2006:

* the assortment of paints offered in ready-made colors
was developed,

* a new product line: MAGNAT STYLE was introduced.

The year 2006 saw prudent development of the industrial
offer. The awareness that this is a growth direction that
will make it possible to generate considerable income
in the future enforces the gradual search for new deve-
lopment paths. We also continued the sales of heavy
anticorrosive products by Hadrokor and products for the
Sniezka additional insulation system. Moreover, further
development occurred in the group of products such
as flexographic solvent paints already appreciated by our
customers.

In 2006, we continued the policy of development of
the network of recipients of additional insulation sys-
tems initiated in 2005. Additionally, we implemented a
sales system for mosaic plasters from the mixer, colored
at the customer’s location. The above-mentioned activi-
ties resulted in a sales increase in comparison with 2005
exceeding the assumed 2006 sales plans.
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B Dynamika sprzedazy
Short history of the company

W 2006 roku Grupa Kapitatowa Sniezka osiggneta
wzrost sprzedazy i utrzymata dynamike rozwoju. Warto$é
sprzedazy na poziomie 411,6 min zt oznacza dynamike
sprzedazy na poziomie 107,3 % w pordwnaniu do roku
2005. Wartos¢ sprzedazy, zgodnie ze standardami MSSF,
zostata pomniejszona o kwote wyptaconych bonuséw.
Najszybciej wzrastajagca grupa sprzedazowa sa szpach-
|6éwki oraz farby wodorozcienczalne. Jest to spowodo-
wane rozwojem Grupy Kapitatowej, ustaleniem nowych
priorytetéw w strategii marketingowej oraz poszerzaniem
asortymentu sprzedawanych produktéw, ktérych pro-
dukcja czesto lokalizowana jest w podmiotach Grupy
Kapitatowej Sniezka. Dobry wynik Grupa osiggneta réw-
niez w sprzedazy wyrobdw rozpuszczalnikowych, m.in.
dzieki poszerzeniu jej o nowe wyroby i ciggfemu ulepsza-
niu dotychczasowych.

Dynamika sprzedazy wyrobéw Grupy ogdfem wyniosta
103 % wartosciowo i 110 % ilosciowo.

104 % 128 % 60 % 103 % DYNAMICS
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Sprzedaz wyrobéw wg gtéwnych grup asortymentowych w tys. zt
Sales of product by main assortments groups in PLN thou.
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In 2006, the Sniezka Group reached its sales increase
and maintained the development dynamics. The sales
figures were at the level of PLN 411.6 million and signify
sales dynamics at the level of 107.3 % compared to that
of 2005. Sales figures, according to IFRS standards, were
reduced by the amount of fringe benefits payout.

The fastest increasing sales group, are the fillers and water-
diluent paints. It is caused by the growth of the Group, and
the establishment of new priorities in marketing strategy
and the expansion of the assortment of sold products
whose productions are often localised in units of the
Sniezka Group. The Group also reached a good result in
the sales of solvent products for example due to its enrich-
ment with new products and the continuous improvement
of the current ones.

Sales dynamics of the Group's products was generally
good and totalled 103 % by value and 110 % by quantity.

DYNAMIKA 100 % 134 % 105 % 110 % DYNAMICS
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Godna odrebnego przedstawienia wydaje sie dynamika
sprzedazy Sniezki-Ukrainy. Za 12 miesiecy 2006 roku przy-
chody tej spoétki ze sprzedazy wyrobdw przekroczyty 87
milionéw UAH, co dato ponad 11 min UAH zysku netto.
Duza role odegraty tu umiejetnie prowadzona polityka
handlowa i dbatos¢ o bardzo dobra, wczesnigj
wykreowang marke ,Sniezka”, a takze trafne promocje
i duza elastycznos$¢ dostaw.

Od 2000 roku firma dynamicznie sie rozwija. Wyrazem
tego jest wysokie miejsce wérdd ukrainskich producen-
téw farb. Dynamika wzrostu sprzedazy wykazuje nadal
tendencje wzrostowa i w roku 2006 Sniezka - Ukraina
osiagneta znaczacy, bo ponad 10% wzrost sprzedazy
ogdtem w stosunku do roku ubiegtego.
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Wielko$¢ sprzedazy Sniezki-Ukraina w latach 2000 - 2006 w tys. UAH
Sales of Sniezka-Ukraina in the years 2000 - 2006 in UAH thou.

The sales dynamics of Sniezka-Ukraine seems worthy
of separate attention. Revenues of that company from
the sale of products within 12 months of 2006 exceeded
UAH 87 million, which entailed over UAH 11 million worth
of net profit. The skillfully implemented trade policy and
care for a very good Sniezka brand created in advance, as
well as the right promotions and high flexibility of deliveries
played an important role here.

The company has been developing dynamically since
2000. As a result, it occupies a good place among the
Ukrainian paint manufacturers. The sales growth dynamics
still shows an upward trend and, in 2006, Sniezka-Ukraine
achieved a significant, over 10% growth of the total sales
in comparison with the preceding year.



B Sprzedaz eksportowa Grupy Kapitatowej

Exports of the Capital Group

Bardzo korzystnie przedstawia sie sprzedaz na rynkach
zagranicznych przy zastosowaniu kryterium geogra-
ficznego opierajacego sie na lokalizacji geograficznej
Klientow. W 2006 roku najwieksza dynamike zanotowano
w sprzedazy do Motdawii oraz na Biatorus. Optymizmem
napawa wzrost sprzedazy na rynku rosyjskim, ktory posia-
da ogromny potencjat. W zakresie eksportu optymis-
tyczny jest réwniez fakt, ze w 2006 roku wyroby marki
Sniezka zostaty wprowadzone na  kolejne rynki Europy
Srodkowo-Wschodniej, taki jak rumunski. Strukture przy-
chodéw z podziatem na kraje oraz dynamike sprzedazy
przedstawiono na wykresie ponizej:

DYNAMIKA 104,5%

300~

250 -

272 667

Polska
Poland

284 810
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The sales to foreign markets look very good if the geo-
graphic criteria based on the geographic location of
Customers is applied. The highest dynamics in 2006 was
observed in the sales to Moldova and Belarus. The sales
growth in the Russian market, which has a great potential,
allows us to be optimistic. Another optimistic fact of the
exports is that Sniezka products were introduced to other
markets of Central and Eastern Europe in 2006, e.g. to
Romania. The revenue structure divided into countries and
the sales dynamics is presented in below:

1M1 % 131 % 112,7 % 186,4 % 101,5% DYNAMICS

Biatorus
Bielarus

Ukraina
Ukraine

Rosja
Russia

Motdawia
Moldavia

Inne
Others

Dynamika sprzedazy Grupy Sniezka w poszczegdlnych krajach w tys. zt
Sales dynamics of the Sniezka Group in individual countries in PLN thou.
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B Jakosé
Quality

Wszystkie realizowane w 2006 roku badania miaty na celu
zapewnienie produkcji wysokiej jakosci wyrobdw przy
réwnoczesnym mozliwym obnizeniu kosztdw ich wytwa-
rzania, a takze zapewnienie petnego bezpieczenstwa
i ochrony $rodowiska naturalnego w trakcie ich stoso-
wania.

Duza cze$¢ badan zwigzana byta z koniecznoscig dosto-
sowania parametrow produkowanych wyrobéw do wy-
mogdw prawodawstwa Unii Europejskiej. Prace te zwig-
zane byly przede wszystkim z ograniczeniem zawartosci
lotnych zwiazkdéw organicznych (VOC) w produkowanych
wyrobach.

Parametry wyrobéw Sniezki potwierdzane byty przez
Instytut Techniki Budowlanej, ktéry wydaje Aprobaty
Techniczne na nowe wyroby, a takze Oddziat Zamiejscowy
Instytutu Przemystu Tworzyw i Farb w Gliwicach, Instytut
Badawczy Drég i Mostow oraz Instytut Technologii Drewna
w Poznaniu, ktére przeprowadzaja niektére badania
wyroboéw Sniezki.

W 2006 roku podjeto szereg prac majacych na wzgledzie
zmniejszenie obcigzenia srodowiska naturalnego. Jednym
z dziatan proekologicznych byly przygotowania do real-
izacji projektu majacego na celu wprowadzenie wody do
uktaddw olejno-ftalowych.
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All the studies carried out in 2006 were to guarantee the
production of high quality products with the simultaneous
potential reduction of their production costs as well as to
guarantee the full security and protection of the natural
environment in the course of their application.

A majority of studies were related to the need to adapt
the parameters of the manufactured products to the
requirements of EU laws. Such work mainly included the
reduction of the content of Volatile Organic Compounds
(VOC) in the manufactured goods.

The parameters of Sniezka products were confirmed by
the Construction Technology Institute that issues Technicall
Approvals of new products as well as the Field Branch of
the Institute of the Plastics and Paints Industry in Gliwice,
Roads and Bridges Research Institute and the Wood
Technology Institute in Poznan, which carry out studies of
Sniezka products.

A range of activities aimed at the reduction of the burden
on the natural environment were initiated in 2006. One
of the pro-environmental actions included preparations
for the implementation of a project aimed at the introduc-
tion of water to oil-phthalate systems.
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B Ochrona $rodowiska

Environment protection

Dziatalnos¢ produkcyjna  Grupy Kapitatowej jest
nieodtacznie zwigzana z korzystaniem ze $rodowiska
w kilku jego zakresach. Przy prowadzonej produkcji
nastepuje emisja zanieczyszczeh substancji do $rodo-
wiska, za ktére wnoszone sa kwartalne optaty. Emisje
te nie powoduja przekroczen dopuszczalnych stezen ustal-
onych odpowiednimi decyzjami urzedowymi.

Prawo Unii Europejskiej wprowadzito szereg zmian w pol-
skim Prawie Ochrony Srodowiska. Ograniczono korzystanie
ze Srodowiska naturalnego gtéwnie w zakresie odzysku i
recyklingu odpaddéw opakowaniowych (poprzez gospo-
darskie wprowadzanie ilosci i rodzajow opakowan wyrobdw
wtasnych) oraz wymogu czystosci powietrza poprzez prace
w kierunku technologii mato emisyjnej.

Spétka dominujaca SNIEZKA SA realizuje nastepujace
obowigzki w zakresie ochrony srodowiska:

wszystkie odpady przekazuje do wykorzystania lub
utylizacji do firm posiadajacych uzgodniony sposdb
postepowania z przyjmowanymi odpadami z wtasci-
wym terytorialnie Wydziatem Ochrony Srodowiska;

nie sktaduje odpaddw, z wytaczeniem komunalnych;
prowadzi ewidencje wytwarzanych i przekazywanych
odpaddw w oparciu o zaktualizowane wymogi prawne;
prowadzi segregacje odpaddw wedtug rodzaju;
posiada uzgodniony sposdb postepowania z wytwa-
rzanymi odpadami;

posiada uregulowang gospodarke wodno-Sciekowa
- lokalne szamba, wywdz na pobliskg oczyszczalnie
Sciekodw sanitarnych do Pustkowa;

wody opadowe odprowadzane sg z podziatem na
brudne, podczyszczane i czyste do ziemi;
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Production activity of the Group is inherently connected
with using the environment in several areas. While pro-
duction pollutants are emitted into the environment for
which there are paid quarterly fees. These emissions do
not exceed permissible concentration levels established
by official decisions.

The EU legislation introduced a range of modifications
to the Polish Environmental Protection Law. The use of
the natural environment was limited when it came to the
recovery and recycling of the packaging waste (by way of
the internal introduction of the quantity and types of pack-
ages for own products) and the requirements of air clarity
by way of the work aimed at low-emission technology.
The Holding company SNIEZKA S.A. fulfils the following
duties in terms of environment protection:

Transfers all waste for use or utilisation by the compa-
nies having arranged a way of dealing with the
received waste with the suitable territory Environment
Protection Division;

* Does not dispose of waste excluding the council ones
which are segregated;

* Keeps the evidence of manufactured and transmitted
waste according to updated legal requirements;

* Segregates waste by types;

* Has an agreed procedure for the generated waste;

* Has the regulated water and waste management
- local cesspools, disposal to nearby sanitary waste
purification plant in Pustkow;

* Carries away rain water into the soil, but also separates

dirty / partly cleaned and cleaned water;
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prowadzi monitoring wod opadowych odprowadza-
nych do ziemi;

prowadzi pomiary emisji substancji zanieczyszcza-
jacych wprowadzanych do powietrza;

prowadzi monitoring wod podziemnych w piezome-
trach zlokalizowanych na terenie oddziatu w Pustkowie;
przeprowadzane dotychczas analizy nie wykazaty
przekroczen;

prowadzi kwartalne wykazy zawierajace zbiorcze zes-
tawienie informaciji o zakresie korzystania ze srodowiska;
wnosi optfaty za korzystanie ze Srodowiska, tzn. za
wprowadzanie gazéw i pytdbw do powietrza oraz za
odprowadzanie deszczowki .

Za 2006 rok wptywy uzyskane ze sprzedazy opakowan
z papiery, kartonu, tworzyw sztucznych i metalowych,
do firm zajmujacych sie recyklingiem opakowan byty
wyzsze niz wynosity koszty zwiazane z realizacjg tych
obowigzkdw, co Swiadczy o nalezytym wypetnianiu przez
Spotke obowiazkdw w tym zakresie.

Spotki Grupy Kapitatowej majace swoje siedziby poza
granicami kraju korzystaja ze $rodowiska na zasadach
oraz w zgodnosci z prawodawstwem w zakresie ochrony
Srodowiska wtasciwym dla kraju, na terytorium ktérego
dziataja.

Monitors the rainwater drained to the ground;

Takes measurements of the emission of pollutants
released into the air;

Monitors the groundwater in piezometers located in
the area of the Pustkéw branch; the analyses carried
out so far showed no transgressions;

Maintains quarterly lists containing summaries of the
information about the use of the natural environment;
Pays the fees for using the environment, which means
fees for sending gases and dust into the air and for
carrying away rain water.

The inflows obtained in 2006 from the sale of paper, card-
board, plastic and metal packages to package recycling
companies were higher than the costs related to the com-
pletion of these tasks, which shows that the Company per-
formed its duties related to this aspect in a due manner.

Companies of the Group having their registered offices
overseas use the environment according to the rules and
the law in terms of environment protection suitable for the

country on whose territory they work.



B Rankingi, nagrody, wyréznienia
Rankings, awards, distinctions

Prezes Piotr Mikrut laureatem Obserwatora 2006
Nagroda Obserwatora przyznawana jest w pieciu kate-
goriach: dziatalno$¢ spoteczna, gospodarka, kultura, po-
lityka i sport, przy czym w kazdej z nich co roku wyrézniana
jest tylko jedna osoba. W roku 2006 w kategorii gos-
podarka zwyciezyt Prezes Zarzadu FFiL Sniezka S.A. Piotr
Mikrut. Zostat on doceniony za dynamiczne zarzadzanie
spdtka, czego efektem w 2006 roku byfo dalsze pasmo
rynkowych i gietdowych sukceséw Sniezki w Polsce i zagra-
nica.

Sniezka wéréd Gazel Biznesu 2006

5 grudnia 2006 roku — Fabryka Farb i Lakieréw Sniezka S.A.
znalazfa sie wsrdd laureatow Rankingu GAZELI BIZNESU
2006, przyznawanym przez dziennik ekonomiczny Puls
Biznesu. W gronie nagrodzonych firm znalazly sie jedynie
te, ktére konsekwentnie utrzymuja szybki, dynamiczny
rozw6j. Dodatkowym warunkiem byt wzrost obrotow
w trzech kolejnych latach dziatalnosci przedsiebiorstwa
(2003-2005). Celem rankingu prowadzonego przez Puls
Biznesu jest promowanie firm uczciwych, wiarygodnych
i nie ukrywajacych informacji na temat swoich wynikéw.

SUPER PRODUKT 2006 dla kolekcji Disney

FFiL Sniezka SA otrzymafa nagrode SUPER PRODUKT
2006 przyznawang przez miesiecznik “Mam  dziecko”.
Wyrdznienie przyznano w kategorii: akcesoria dla dzieci
i rodzicow za farby i produkty dekoracyjne z serii Disney.
Kolekcje Disney doceniono za pomyst pozwalajgcy na
zaangazowanie cafej rodziny w ozdabianie mieszkania.
Zwrécono roéwniez uwage na bardzo wazng ceche
wyréznionych wyrobdw — ich hipoalergicznosé.

Acryl Putz start Produktem Roku 2006

Acryl Putz start zostat na Biatorusi uznany za “Najlepszy
produkt budowlany 2006 roku”. Wyréznienie zostato
przyznane Firmie ,Sniezka - BELPOL" - spétce zaleznej
FFiL Sniezka S.A., zajmujacej sie produkcjg szpachli na
potrzeby biatoruskiego rynku. Na podstawie oceny prze-
prowadzonych badan komisja konkursu uznata szpachle
Acryl Putz za wyrdb posiadajgcy wysokie witasciwosci
fizyko-mechaniczne i wtasciwosci eksploatacyjne. Orga-
nizatorem konkursu byto “Badawczo-Naukowe Centrum
Materiatow Budowlanych” przy wspdtpracy z Komitetem
Organizacyjnym Miedzynarodowych Targéw Budowla-
nych”BUDPRAGRES 2006" MINSK EXPO.
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President Piotr Mikrut a winner of Observer 2006

The Observer award is assigned in five categories: social
activity, economy, culture, politics and sports, with only one
person awarded each year in every category. Piotr Mikrut,
the President of the Executive Board of FFiL SNIEZKA SA,
won the contest in 2006 in the economy category. He was
awarded for the dynamic management of the company,
resulting in further successful market and stock exchange
activities of Sniezka in Poland and abroad in 2006.

Sniezka among the Gazelles of Business 2006
December 5, 2006 — the Paint and Varnish Factory Sniezka
SA was one of the winners of the GAZELLES OF BUSINESS
2006 ranking organized by the Puls Biznesu economic
daily. The group of awarded companies included only
those who consistently maintain prompt and dynamic
development rates. An additional condition included the
turnover increase in three subsequent years of operations
of a company (2003-2005). The aim of the ranking main-
tained by Puls Biznesu is to promote fair, reliable compa-
nies that do not conceal information about their results.

SUPER PRODUCT 2006 for the Disney collection

FFiL Sniezka SA obtained the SUPER PRODUCT 2006
award given by the “Mam dziecko” monthly. The distin-
ction was given in the category: accessories for children
and parents - for paints and decorative products from
the Disney series. The Disney collection was appreciated
for the idea that it is possible to engage a whole family
in the decoration of their home. Attention was also drawn
to a very important feature of the distinguished products:
they are hypoallergic.

Acryl Putz start - Product of the Year 2006

Acryl Putz start was considered “The best construction
product of the year 2006” in Belarus. A distinction was
awarded to Sniezka-BELPOL - a subordinated company of
FFiL Sniezka SA manufacturing putties for the Belarus mar-
ket. Following the evaluation of the conducted research,
the contest commission considered that the Acryl Putz
putty is a product with high quality physical and mechani-
cal properties and utilization benefits. The “Research and
Scientific Center of Building Materials” in cooperation with
the Organizational Committee of the “BUDPRAGRES 2006"
International Construction Fair MINSK EXPO organized the
contest.
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Awans Sniezki

26 pazdziernika 2006 r. dziennik “Rzeczpospolita” po raz
piaty opublikowat dodatek specjalny ,Lista 2000 polskich
przedsiebiorstw”. W rankingu znalazty sie rodzime firmy
i przedsiebiorstwa, ktérych ubiegtoroczne przychody
przekroczyty 100 min zfotych. Zestawienie uzupenity liczne
analizy, komentarze i prognozy, a swoje opinie wygtosili
profesorowie nauk ekonomicznych i naukowcy Instytutu
Badar nad Gospodarka Rynkowa.

Lista 2000 - swego rodzaju przewodnik po polskiej
przedsiebiorczosci - jest rzetelnym Zrédtem informacii
i ciekawa lektura, pozwalajaca przyjrze¢ sie nie tylko
najwiekszym firmom na rynku, ale réwniez $rednim
i mniejszym podmiotom gospodarczym, ktérych wskazniki
wzrostu sprzedazy, rentownosci i inwestowania maja
tendencje wzrostowa.

We wspomnianym Rankingu Fabryka Farb i Lakierow
Sniezka SA uplasowata sie na bardzo dobrym 503
miejscu, co oznacza awans o 24 pozycje. Dodatkowej
rangi dodaje fakt, ze pozostate firmy z branzy, ktére zostaty
uwzglednione w Rankingu, odnotowaty spadek pozycji w
poréwnaniu do roku wezesniejszego.

SNIEZKA - PEREA POLSKIEJ GOSPODARKI

FFiL Sniezka S.A. zostata uhonorowana tytutem ,Perly
Polskiej Gospodarki 2006". Podczas uroczystej Gali
27 wrzesnia 2006 r. magazyn ekonomiczny ,Polish Market”
ogtosit wyniki V edycji Rankingu ,Perty Polskiej Gospo-
darki”. Fabryka Farb i Lakieréw Sniezka S.A. otrzymata
certyfikat zaliczajacy ja do grona najbardziej efektyw-
nie i dynamicznie rozwijajacych sie firm. Ranking “Perty
Polskiej Gospodarki”, ogtaszany corocznie przez redak-
cje magazynu ekonomicznego “Polish Market”, przy-
gotowywany jest przez ekonomistow Instytutu Nauk
Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk, we wspofpracy
z Centrum Informacji Gospodarczej i Spotecznej
Ministerstwa Gospodarki.  Rankingiem objete sg dwie
grupy przedsiebiorstw (pierwsza - o przychodach co naj-
mniej 100 milionéw ztotych, druga - o przychodach
co najmniej 1 miliard ztotych). Pozycja na liscie nie
zalezy jednak od wielkosci przedsiebiorstwa mierzonego
wartoscig przychoddw ogdtem, ale od jego efektywnosci,
dynamiki i ptynnosci finansowej oraz innych wskaznikow,
wsrdd ktdrych najwazniejsze to: rentowno$¢ obrotu, stopa
zwrotu z aktywow i kapitatu wtasnego, wydajnos¢ pracy.

Promotion of Sniezka

On October 26, 2006, the “Rzeczpospolita” daily published
the special addition, “The list of 2000 Polish Companies”
for the fifth time. The ranking included domestic compa-
nies and enterprises whose revenues last year exceeded
PLN 100 million. Numerous analyses, commentaries and
forecasts supplemented the summary, economic pro-
fessors and scientists from the Market Economy Research
Institute published their opinions.

The 2000 list — a guide to Polish enterprise - is a reliable
source of information and an interesting read that makes
it possible not only to look at the largest companies in
the market but also medium-sized and smaller business
entities whose sales increase, and whose profitability and
investing ratios are on the increase.

The Paint and Varnish Factory Sniezka SA occupied
a very good 503rd place in the abovementioned ranking,
an increase of 24 places. Additionally, an important fact is
that other companies from the sector that were included in
the Ranking observed a drop in their positions compared
with the preceding year.

SNIEZKA - A PEARL OF THE POLISH ECONOMY

FFiL Sniezka SA was awarded the title of the “Pearl of the
Polish Economy 2006". At the festive gala on September
27 this year, the "Polish Market” economic magazine
announced the results of the 5th edition of the “Pearl of
the Polish Economy 2006" ranking. The Paint and Varnish
Factory Sniezka SA obtained a certificate that included
it in the group of the most effectively and dynamically
developing companies. The “Pearl of the Polish Economy
2006" ranking announced each year by the editorial board
of the "Polish Market” economic magazine is prepared
by economists from the Institute of Economic Sciences of
the Polish Academy of Sciences in cooperation with the
Economic and Social Information Center of the Ministry of
the Economy. The ranking pertains to two groups of enter-
prises (the first one with revenues worth at least 100 million
PLN and the second with revenues worth at least 1 billion
PLN). However, the place on the list does not depend
on the size of an enterprise measured with the value of
total revenues but rather on its effectiveness, dynamics
and financial liquidity as well as other indicators, most
importantly, the turnover productivity, return on assets and
equity and labour efficiency.



Szczesliwa trzynastka

Piotr Mikrut — Prezes Zarzadu Fabryki Farb i Lakieréw
Sniezka S.A~ zostat uznany za jednego z czotowych lide-
row biznesu w Polsce, wedtug opublikowanego we wrzes-
niu 2006 roku rankingu miesiecznika ,Forbes”. Do wys-
okiego trzynastego miejsca przyczynity sie Swietne wyniki
spotki. Jury, oceniajac biznesmendw, brato pod uwage ich
wptyw na zmiane obrazu polskiej gospodarki, umiejetnosé¢
organizowania przedsiewzie¢ oraz udang polityke
inwestycyjna. Dynamika rozwoju firmy i jej zdolnos¢ do
konkurowania z uznanymi Swiatowymi producentami
zyskaty uznanie w oczach jurorow doceniajgcych pozycje
rynkowa Sniezki.

SNIEZKA TRZYKROTNIE NAGRODZONA

Fabryka Farb i Lakieréw Sniezka S.A. zostata wyrézniona
trzema prestizowymi tytutami. Sniezka znalazta sie w ran-
kingu najbardziej efektywnych polskich firm przygotowa-
nym przez miesiecznik Manager Magazin. W tym samym
czasie firmie przyznano godto Premium Brand 2006.
Sniezka zostata réwniez zwyciezca ogdlnopolskiego
konkursu Laur Konsumenta 2006.

W rankingu najbardziej efektywnych polskich firm
miesiecznika ,Manager Magazyn” (06/2006) Sniezka
zajeta wysoka 121 pozycje (przed wszystkimi konkurentami
z branzy). Zestawienie zostato oparte na analizie wynikow
finansowych 475 najwiekszych polskich firm pod wzgledem
przychoddéw osiggnietych w 2005 roku.

Godto Zloty Laur Konsumenta 2006 przyznat Sniezce
.Przeglad Gospodarczy” (dodatek do ,Gazety Prawnej").
Firma otrzymata ten tytut za zdobycie pierwszego miejsca
w kategorii FARBY. Badania przeprowadzone pod opieka
merytoryczna Instytutu Gallupa oceniaty jako$¢ produktu,
che¢ jego rekomendacji znajomym, przywiazanie klienta
do danej marki oraz wptyw doswiadczen osobistych na
decyzje zakupu.

Réwnolegle w konkursie Premium Brand 2006 Sniezka
zajeta pigte miejsce w kategorii ,Dom i Biuro” i 21 pozycje
(sposrod 65-ciu) w klasyfikacji ogdlnej. Celem Premium
Brand 2006 jest ocena reputacji marek funkcjonujacych
na polskim rynku. Oceny dokonata firma MillwardBrown
SMG/KRC na postawie metodologii przygotowanej przez
Maison Research Consulting.

raport roczny 06 / annual report 06

Lucky thirteen

Piotr Mikrut — the Executive Board President of the Paint
and Varnish Factory Sniezka SA — was considered one of
the business leaders in Poland according to the ranking
of the "Forbes” monthly published in September 2006.
Excellent results contributed to the high thirteenth place
occupied by the company. The panel of jurors evaluating
the businessmen considered their influence on the modi-
fication of the image of the Polish economy, their ability to
organize ventures and the successful investment policy.
The jurors who appreciated the market position of Sniezka
acknowledged its corporate development dynamics and
the ability to compete with recognized global manufactu-
rers.

SNIEZKA AWARDED THREE TIMES

The Paint and Varnish Factory Sniezka S.A. was awarded
three prestigious titles. Sniezka was present in the ranking
of the most effective Polish companies prepared by the
Manager Magazine monthly. At the same time, the com-
pany was nominated the Premium Brand 2006 award.
Sniezka was also the winner of the all-Polish competition
for the Consumer’s Laurel 2006.

In the ranking of the most effective Polish companies
organized by the “Manager Magazine” monthly (06/20006),
Sniezka occupied a high 121st place (ahead of all com-
petitors from the industry). The summary was based on the
analysis of financial results of the 475 largest Polish compa-
nies when it comes to revenues attained in 2005.

The "Przeglad Gospodarczy” (addition to “Gazeta
Prawna”) awarded the Consumer’s Golden Laurel 2006
award to Sniezka. The company was awarded the title for
first place in the PAINTS category. The research carried
out under the supervision of the Gallup Institute evaluated
the product quality, willingness to recommend it to friends,
a customer’s attachment to a given brand and the influ-
ence of personal experience on the purchase decision.

At the same time, Sniezka occupied fifth place in the
“Home and Office” category and 21st place (out of 65)
in the general classification in the Premium Brand 2006
contest. The aim of the Premium Brand 2006 is to evaluate
the reputation of brands functioning in the Polish market.
The evaluation was carried out by MilwardBrown
SMG/KRC on the basis of the methodology prepared by
Maison Research Consulting.

CERTRETENT
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B Wyniki finansowe
Financial results

W 2006 roku skonsolidowana suma bilansowa grupy
kapitatowej zwiekszyta sie o 9,7%. Najwiekszy udziat w
skonsolidowanej sumie bilansowej miata jednost-
ka dominujaca, ktérej suma bilansowa stanowi 87,4%
skonsolidowanej sumy. Udziat ten jest wiekszy od
ubiegforocznego o 4,1%. Druga spdtka o najwiekszym
% udziale w skonsolidowane] sumie bilansowe] jest
Sniezka Ukraina Sp.z 0.0. w Jaworowie, dzieki ktérej
skonsolidowane aktywa w poréwnaniu do 2005 zwiekszyty
sie 0 5.266 tys. zt.

Zmiana stanu kapitatéw wynosi 11.285 tys. zt zanotowano
wiec wzrost 0 6,2% w tym:

* kapitat zapasowy wzrést o 19.257 tys. zt

* kapitat podstawowy wzrést 0 1.825 tys. zt

Wszelkie korekty zwigzane z przeksztatceniem sprawozdan
wezedniej publikowanych na MSR/MSSF przedstawione sa
w notach do sprawozdania finansowego.

W 2006 roku Grupa kapitatowa Sniezka S.A. odnotowata
7,9%-owy wzrost przychoddw. Z uwagi na wzrost kosztéw
witasnych o 6,2% grupa uzyskata wzrost zysku brutto ze
sprzedazy o 12.321 tys. zt. Najwiekszy procentowy udziat
miat w tym podmiot dominujacy (75%). Druga firma pod
wzgledem wielkosci osiggnietego zysku ze sprzedazy brutto
byfa Sniezka Sp. z 0. 0 w Jaworowie (15% - udziat). Dodatni
wynik ze sprzedazy ulegt obnizeniu z powodu ujemnego
wyniku z pozostatej dziatalnosci operacyjnej (2.088 tys.
z) i wzrostu - w poréwnaniu do roku 2005 - kosztéw
sprzedazy o 16% i kosztow ogdlnego zarzadu o 12,7%.
W rezultacie grupa uzyskata zadowalajgcy zysk z dziatalnosci
operacyjnej w wysokosci 43.813 tys zt, co daje 4% wzrost
w poréwnaniu do roku ubiegtego. Ten wypracowany zysk
zostat obnizony przez strate na dziatalnosci finansowej
w wysokosci (1.981 tys. zb). O jej wysokosci zadecydowaty
odsetki od kredytow i pozyczek (1.445 tys zt).

W efekcie zaistniatych zdarzen grupa wygenerowata zysk
brutto w wysokosci 42,456 tys. zt. W analizowanym okresie
wiekszos¢ spdtek grupy uzyskata zysk podatkowy, jedynie
trzy spotki grupy swa dziatalnos¢ w roku 2006 zakonczyty
stratg brutto na tgczna kwote 880 tys. zt.
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The consolidated balance sheet amount of the capital
group increased by 9.7% in 2006. The dominating entity
had the highest share in the consolidated balance sheet
amount with its balance sheet amount constituting 87.4%
of the consolidated total. This share is higher than the
preceding year's by 4.1%. The second company with the
largest % share in the consolidated balance sheet total is
Sniezka Ukraine sp. z 0.0. in Jaworowo thanks to which the
consolidated assets increased by 5,266 thousand PLN in
comparison with 2005.

The change of capitals amounted to 11,285 thousand
PLN, an increase of 6.2%, including:

* the reserve capital increased by 19,257 thousand PLN

* the basic capital increased by 1,825 thousand PLN

All adjustments relating to the transformation of state-
ments published earlier to IAS/ISFR are presented in the
notes to the financial statements.

The Sniezka SA Capital Group observed a 7.9% increase
in revenues in 2006. With the increase in internal costs of
6.2%, the group attained the gross sales profit increase
of PLN 12,321 thousand. The dominating entity had
the largest percentage share in it (75%). The second
company with the highest gross sales profit was Sniezka
Sp. z 0.0. in Jaworéw (15% share). The positive sales
result was reduced due to the negative result on other
operations (PLN 2,088 thousand) and the increase of sales
expenses by 16% and general management expenses
by 12.7% in comparison with 2005. As a result, the group
attained a satisfactory result of operations worth
PLN 43,813 thousand, which entails a 4% growth in com-
parison with the preceding year. This generated profit
was reduced due to the loss on financial activities worth
(PLN 1,981 thousand). lts value was determined by the
interest on credits and loans (PLN 1,445 thousand).

As a result of the occurring events, the Group generated
a gross profit worth PLN 42,456 thousand. The majority
of companies belonging to the Group attained a tax profit
in the analyzed period; only three companies belonging
to the Group ended the year 2006 with a gross loss worth
PLN 880 thousand in total.

N
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Zysk brutto zostat zmniejszony podatkiemn dochodowym
o $redniej skali 22,1%. Ponad 3,1 % wyzsza skala podatku
dochodowego anizeli w kraju wynika z faktu, ze w mar-
cu 2005 roku Rozporzadzeniem Prezydenta Ukrainy znie-
siono ulgi inwestycyjne w wolnych strefach ekonomicz-
nych. Spowodowato to konieczno$¢ uiszczania od po-
czatku 2005 roku przez spétke zalezng - Sniezke Ukraina
w Jaworowie podatku dochodowego w wysokosci
25%. Jednoczesnie z tytutu powstania i odwrdcenia
przejsciowych réznic miedzy wartodcia rachunkowa akty-
wow i pasywdw a ich wartoscig podatkowg powstat
odroczony podatek dochodowy, ktéry rowniez wptynat
na wynik netto. W efekcie grupa uzyskata zysk netto
przypadajacy dla akcjonariuszy podmiotu dominujacego
w wysokosci 31.601 tys. zt, co daje wzrost 0 12,4% w po-
rownaniu do roku ubiegtego.

Inkaso naleznosci wynosi 59 dni, a cykl sptaty zobowigzan
40 dni. Oba te wskazniki ulegty zwigkszeniu, inkaso nalez-
nosci o 3 dni, a cykl sptaty zobowigzan o 5 dni. Tak
uksztattowane wskazniki $wiadcza o tym, ze grupa w
wiekszym stopniu korzysta z kredytu kupieckiego.
Wskazniki ptynnosci sg nieznacznie nizsze niz w 2005
roku, ale znajduja sie na dobrym poziomie. Obnizeniu
ulegta nieznacznie warto$¢ ksiegowa i wynik finansowy na
1 akcje z uwagi na wzrost liczby akcji o 1.825 tys. sztuk
w poréwnaniu do roku wezedniejszego.

Osiagniete wyniki jak i ogdlna sytuacja finansowa grupy
sa wiec zadawalajace i grupa z optymizmem moze
kontynuowac¢ dalszg dziatalnos¢.

Gross profit was reduced due to the income tax with
the average rate of 22.1%. The income tax rate higher
by over 3.1% than normal in the country results from
the fact that investment reliefs were abandoned in free
economic zones in March 2005 in accordance with the
Regulation of the President of Ukraine. This fact entailed
the necessity to pay 25% income tax for the subordinated
company Sniezka Ukraine in Jaworéw as of the beginning
of 2005. At the same time, deferred income tax that
also influenced the net result was generated due to the
emergence and reversal of transitory differences between
the accounting value of assets and liabilities and their
tax value. As a consequence, the Group attained a net
profit faling to shareholders of the dominating entity
worth PLN 31,601 thousand, which entails a 12.4% growth
in comparison with the preceding year.

The receivable collection is 59 days and the commitment
repayment cycle is 40 days. Both these ratios increased:
the receivable collection increased by 3 days and the
commitment repayment cycle increased by 5 days. These
ratios prove that the Group uses the mercantile credit to
a greater extent. Liquidity ratios are slightly lower than in
2005 but remain good. The accounting value and the
financial result per 1 share were slightly reduced due to
the increase in the number of shares by 1,825 shares in
comparison with the preceding year.

Hence, the attained results and the general financial
situation of the Group are satisfactory and the Group can
be optimistic about its future operations.
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B Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
Opinion of an independent auditor

Dla Akcjonariuszy Fabryki Farb i Lakieréw ,Sniezka” Spotka For Shareholders of the “Sniezka” Factory of Paints and

Akeyjna

Przeprowadzilismy badanie zafaczonego skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;j,
w ktorej jednostkg dominujaca jest Fabryka Farb i La-
kieréw Sniezka Spoétka Akcyjna (Spétka Dominujaca)

A
zZ

siedzibg w Lubzinie nr 34a, sporzadzonego zgodnie
Miedzynarodowymi  Standardami Rachunkowosci/

Miedzynarodowymi  Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, obejmujacego:

skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grud-
nia 2006 roku, ktory po stronie aktywdw i pasywow
wykazuje sume 264 453 tysigce ztotych (stownie:
dwiescie szeS¢dziesigt cztery miliony czterysta
piecdziesiat trzy tysiace ztotych),

skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od
1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku wykazujacy
zysk netto w kwocie 33 044 tysigce ztotych (stownie:
trzydziesci trzy miliony czterdziedci cztery tysiace ztotych),
zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale
wtasnym, wykazujace zwiekszenie kapitatu wtasnego
w okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006
roku o kwote 11 285 tysiecy ztotych (sfownie: jedenascie
milionéw dwiescie osiemdziesigt pie¢ tysiecy ztotych),
skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych
wykazujgcy zmniejszenie stanu $rodkéw pienigznych
w okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006
roku o kwote 7 828 tysiecy ztotych (stownie: siedem
milionéw osiemset dwadziescia osiem tysiecy ztotych),
dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie i rzetelng prezentacje skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, zgodnego z przyjeta polityka
rachunkowosci, odpowiada Zarzad Spétki Dominujgce;.
Obowigzki z tym zwigzane obejmuja: zaprojektowanie,
wdrozenie i zapewnienie dziatania kontroli wewnetrznej
zwiazanej ze sporzadzaniem i rzetelng prezentacja skon-
solidowanych sprawozdar finansowych, dobédr i zasto-
sowanie odpowiedniej polityki rachunkowosci oraz
dokonywanie, uzasadnionych w danych okolicznosciach,
szacunkow ksiegowych.

Varnishes Joint-Stock Company

We have audited the enclosed consolidated financial
statement of the Group in which the Factory of Paints and
Varnishes “Sniezka” SA is the dominating unit (Holding
Company) with the registered office in Lubzina 34a, drawn
up according to International Accounting Standards/
International Financial Reporting Standards, including:

* consolidated balance as of 31 December 2006 which
shows the total of PLN 264 453 thousand (in words:
two hundred sixty four million four hundred fifty three
thousand zlotys) on the side of assets and liabilities,
consolidated profit and loss account for the period
from 1 January 2006 to 31 December 2006 showed
a net profit in the amount of PLN 33 044 thousand
(in words: thirty three million forty four thousand zlotys),
presentation of changes in consolidated own capital
showed an increase in the capital in the period from
1 January 2006 to 31 December 2006 at the amount
of PLN 11 285 thousand (in words: eleven million two
hundred eighty five thousand zlotys),

consolidated cash flow statement showed an increase
of cash in hand in the period of 1 January 2006 to 31
December 2006 in the amount of PLN 7 828 thousand
(in words: seven million eight hundred twenty eight
thousand zlotys),

additional information and explanations.

The Management Board of the Holding Company is
responsible for drawing up and true presentation of
consolidated financial statements, in accordance with the
accepted accounting policy. The obligations connected
with this include: projecting, implementing and ensuring
internal control connected with drawing up and true
presentation of consolidated financial statements,
selection and application of a suitable accounting policy
and book making estimations, substantiated in certain
circumstances.
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Naszym zadaniem byto zbadanie zatgczonego skonsoli-
dowanego sprawozdania finansowego i wyrazenie opinii,
na podstawie badania, czy sprawozdanie to przedstawia
rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny
sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego
Grupy Kapitatowej.

Badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przeprowadzilismy stosownie do posta-
nowien:

e przepisdw rozdziatu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz. U. z 2002
roku nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) (Ustawa),

* norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta,
wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.

Badanie to zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki
sposdb, aby uzyskal wystarczajgca pewnosé, ze zbada-
ne skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawie-
ra istotnych nieprawidtowosci. Badanie polegato na
sprawdzeniu — w duzym stopniu w sposdb wyrywkowy
- dowoddw i zapisdw potwierdzajacych kwoty i informacje
zawarte w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowato tez ocene zasto-
sowanych przez jednostki powiazane zasad (polityki)
rachunkowosci, znaczacych szacunkéw przeprowa-
dzonych przez Zarzad Spétki Dominujacej, jak réwniez
ocene ogdlnej prezentacji skonsolidowanego sprawozda-
nia finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczyto wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finan-
sowym.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapi-
tatowej za poprzedni rok obrotowy, zakohczony 31 grud-
nia 2005 roku, zbadalismy w roku ubieglym. Wydalismy
o tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym opinie
z zastrzezeniem, dotyczacym sprawozdan finansowych
spotek zaleznych objetych konsolidacja za okres od
1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku oraz
spotek stowarzyszonych wycenionych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym metoda praw witasnosci,
a nie poddanych badaniu przez biegtego rewidenta.

W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006
roku Spoétka Dominujaca nabywata dodatkowe pakie-
ty udziatdbw w swoich spétkach zaleznych. Wykazywany
w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat wynik finan-
sowy przypadajacy akcjonariuszom mniejszosciowym, nie
uwzglednia zmiany udziatu mniejszosci w jednostkach
zaleznych, jakie miaty miejsce w ciggu roku. Zgodnie
z zasadami konsolidacji  stosowanymi przez Spotke
Dominujaca, wynik finansowy przypadajacy akcjonariu-
szom mniejszosciowym, nabywany w transakcji zakupu
dodatkowych pakietow udziatdw, jest ujmowany jako

Our task was to verify the enclosed consolidated finan-
cial statements and issue an opinion based on the audit
whether the consolidated financial statements present the
material and financial standing as well as financial result of
the Capital Group in a correct, reliable and clear manner.

We have audited the enclosed financial statement accord-

ing to the resolutions:

* regulations of chapter 7 of Accounting law of 29
September 1994 (uniform text: Journal of Laws of 2002
No. 76, item 694 as amended) (Law),

* norms of being an auditor, issued by National Council
of Auditors in Poland.

We planned and conducted this audit in such a way that
we could be sure enough that the audited consolidated
financial statement does not involve significant improprie-
ties. The audit consisted in checking — in a random meth-
od to a large extent — the notes and recordings, confirming
the amounts and information included in the audited
consolidated financial statement. The audit also consisted
in the assessment of, applied by the affiliated companies,
accounting rules (policy), significant estimations conduct-
ed by the Management Board of the Holding Company,
and also general presentation of consolidated financial
statement. We believe that the audit conducted by us has
given enough information to express the opinion about
consolidated financial statement.

Last year, we audited the consolidated financial state-
ments of the Capital Group for the previous financial year
ended on December 31, 2005. We issued an opinion
about these consolidated financial statements with the
reservation concerning the financial statements of sub-
ordinated companies subjected to the consolidation for
the period from January 1, 2005 to December 31, 2005
and associated companies valuated in the consolidated
financial statements with the use of the ownership rights
method and not subjected to the audit by the chartered
reviewer.

The Dominating Company acquired additional share
packs in its subordinated companies in the period from
January 1, 2006 to December 31, 2006. The financial result
stated in the consolidated income statement and falling
to minority shareholders does not take into account the
change of the minority share in subordinated entities
that occurred within the year. According to the con-
solidation rules applied by the Dominating Company, the
financial result falling to minority shareholders, assumed
in the transaction involving the purchase of additional
share packs is stated as the result of the period of the
Dominating Company. In our opinion, that result should
be stated in the consolidated financial statements as an
element of the undistributed result by virtue of the settle-
ment of transactions involving the acquisition of additional



wynik okresu Spétki Dominujacej. Naszym zdaniem, wynik
ten powinien by¢ ujmowany w skonsolidowanym sprawoz-
daniu finansowym jako element wyniku niepodzielo-
nego z tytutu rozliczenia transakcji nabycia dodatkowych
pakietow udziatow jednostek zaleznych. W przypadku
prawidtowego ujecia rozliczenia tych transakcji, naszym
zdaniem wynik z lat ubiegtych ulegtby zwiekszeniu o kwote
2.011 tysiecy ztotych i o taka tez kwote wynik finansowy
przypadajacy akcjonariuszom Spétki Dominujacej bytoy
w roku 2006 nizszy.

Sprawozdania finansowe czterech spdtek zaleznych
objetych w okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grud-
nia 2006 roku konsolidacja metoda petna oraz trzech
spotek stowarzyszonych wycenionych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na 31 grudnia
2006 roku metoda praw wiasnosci, nie byty badane
przez biegtych rewidentéw. Skumulowana wielko$¢ sum
bilansowych spdtek konsolidowanych metoda petna,
przed wytgczeniami konsolidacyjnymi, stanowi 7% sumy
bilansowe] skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej bez dokonywania wytaczen konsolida-
cyjnych.

Naszym zdaniem, z wyjatkiem skutkow kwestii przed-
stawionych wyzej, zbadane skonsolidowane sprawozdanie
finansowe, obejmujgce dane liczbowe i objasnienia
stowne:

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacije
istotne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej
Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2006 roku, jak
tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycz-
nia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku,

 sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach
prawidfowo, to jest zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z Miedzynarodowych
Standardéw  Rachunkowosci, Miedzynarodowych
Standardéw  Sprawozdawczosci  Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieure-
gulowanym w tych Standardach - stosownie do wy-
mogdw Ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepisdw wykonawczych,

prezentuje dane zgodnie z wymogami Rozporzadzenia

Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku

w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-

wanych przez emitentéw papieréw wartosciowych

(Dz. U. z 2005 roku nr 209, poz. 1744),

* jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego przepisami prawa.
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share packs in subordinated entities. We believe that in
the case of the correct statement of these transactions,
the previous years’ result would be increased by 2,011
thousand PLN and the financial result falling to sharehol-
ders of the Dominating Entity would be lower by the same
amount in 2006.

Financial statements of four subordinated compa-
nies subjected to the consolidation with the use of the
full method within the period from January 1, 2005 to
December 31, 2005 and three associated companies
valuated in the consolidated financial statements pre-
pared as at December 31, 2006 with the use of the owner-
ship rights method were not audited by chartered review-
ers. The cumulated value of balance sheet amounts of the
companies consolidated with the use of the full method
before the consolidation exemptions constitutes 7% of
the balance sheet amount of the consolidated financial
statements of the Capital Group without consolidation
exemptions.

In our opinion, excluding the results of the issues present-
ed hereinabove, the audited consolidated financial state-
ment, including numeric data and word explanations:

* presents truly and clearly all the information important
for the assessment of the Group material and financial
situation as of 31 December 2006, and also its financial
result for the year from 1 January 2006 to 31 December
2006,

e was drawn up correctly in all significant aspects, that
is according to the accounting rules (policy), resulting
from International Accounting Standards, International
Financial Reporting Standards and interpretations con-
nected with them and published in the form of direc-
tives of the European Commission, and in terms not
regulated by the Standards — according to the require-
ments of the Accounting law and executor provisions
issued on its basis,

presents data in line with the requirements of the

Regulation by the Minister of Finance dated October

19, 2005 concerning current and periodical informa-

tion submitted by issuers of securities (Dz. U. of 2005,

No 209, item 1744),

* is in accordance with the legal articles influencing the
content of the consolidated financial statement.
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Nie zgtaszajac dalszych zastrzezern do prawidtowosci i rze-
telnosci zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, zwracamy uwage, na ponizsze kwestie:

e Spdtka Dominujaca dokonata w 2006 roku kon-
wersji wyemitowanych w latach ubiegtych obligacji
zamiennych na akcje. Zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 32 ujeta w kapitale
z aktualizacji poczatkowa wycena instrumentow
w kwocie 43 541 tysiecy zfotych moze zosta¢ przeniesio-
na do innej pozycji kapitatow. Spétka oczekuje uchwaty
Walnego Zgromadzenia przenoszacej powyzszag kwote
do kapitatu zapasowego jako nadwyzke ceny emisyjnej
akgji nad ich wartoscig nominalna.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Ka-
pitatowej obejmuje dane finansowe dwdch spdtek
zaleznych, ktérych sprawozdania finansowe byty
badane przez biegtych rewidentéw dziatajacych w imie-
niu innych podmiotéw uprawnionych. Skumulowana
wielkos¢ sum bilansowych, przed wytaczeniami konso-
lidacyjnymi, tych wspomnianych wyzej spdtek stanowi
16 % sumy bilansowej skonsolidowanego sprawozda-
nia finansowego Grupy Kapitatowej bez dokonywania
wytgczen konsolidacyjnych.

Zapoznalismy sie ze sporzadzonym przez Zarzad Spotki
Dominujacej sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Ka-
pitatowej za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia
2006 roku. Naszym zdaniem, sprawozdanie to spetnia
istotne wymogi art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz
przepisbw Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziermnika 2005 roku w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentoéw papierdw
wartoéciowych. Zawarte w tym sprawozdaniu z dziatalnosci
kwoty i informacje pochodzace ze zbadanego przez nas
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa z nim
zgodne.

Jan Letkiewicz Cecylia Pol
Biegty Rewident Prezes Zarzadu
Nr 9530/7106 HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0.,

Poznan, pl. Wiosny Ludéw 2,

podmiot uprawniony do badania spra-
wozdan finansowych, wpisany na liste
podmiotéw uprawnionych do badania
pod numerem 238

Biegly Rewident nr 5282/782

Not having reported further improprieties concerning the
correctness and truth of the audited consolidated finan-
cial statement, we are paying attention to the hereinafter
issues:

* in 2006, the Dominating Entity converted the conver-
tible bonds issued in previous years into stock. According
to the International Accounting Standard No. 32, the
initial valuation of instruments worth 43 541 thousand
PLN stated in the revaluation capital can be transferred
to another capital item. The Company awaits the resolu
tion of the General Meeting concerning the transfer of
the above-mentioned amount to the reserve capital as
the surplus issue price for the stock over its nominal
value.

* The consolidated financial statements of the Capital
Group includes the financial data of two subordinated
companies whose financial statements were audited
by chartered reviewers acting in the name of other
authorized entities. The cumulated value of balance
sheet amounts of the above-mentioned companies
before the consolidation exemptions constitutes 16% of
the balance sheet total in the consolidated financial
statements of the Capital Group without consolidation
exemptions.

We have become familiar with the statement of the Group
drawn up by the Management Board of the Holding
Company for the period from 1 January 2006 to 31
December 2006. In our opinion the financial statement
fulfils the significant requirements of art. 49 section 2 of
the Accounting law and provisions of the Finance Minister
Directive dated 19 October 2005 concerning the current
and periodical information given by the issuers of securi-
ties. Amounts and information included in the statement
coming from the financial statement audited by us are in
accordance with it.

Jan Letkiewicz Cecylia Pol
Auditor President of the Management Board
Nr 9530/7106 HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z o.0.,

Poznan, pl. Wiosny Ludéw 2

unit entitled to audit financial statements,
written on the list of the units entitled to
audit with the following number 238
Auditor No. 5282/782
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B Skonsolidowany bilans na dzieh 31.12.2006 (tys. PLN)
Consolidated balance sheet as of 31.12.2006 (thousand PLN)

AKTYWA NA DZIEN / 31.12.06 31.12.05

AKTYWA TRWALE / FIXED ASSETS 123,340 117,563

Wartosci niematerialne / Tangible assets 1,625 1,044 1
Wartos¢ firmy jednostek podporzadkowanych / Associated goodwill 47 47

Rzeczowe aktywa trwate / Tangible fixed assets 115,470 113,243 h‘.’u
Nieruchomosci inwestycyjne / Investment property - -

Dtugoterminowe aktywa finansowe: / Long-term financial assets: 4,963 2,236

- inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wyceniane metoda praw

wiasnosci / - investments in affiliated companies valued at property

law method 2,432 1,990
- inwestycje w jednostkach zaleznych i wspétzaleznych nieobjetych

konsolidacjg / investments in subsidiaries and co-subsidiaries not covered

by consolidation 214 229
- pozostate inwestycje / other investments 2,317 17
Naleznosci dtugoterminowe / Long-term liabilities - -
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

/ Assets for deferred tax 1,235 993
AKTYWA OBROTOWE / CURRENT ASSETS 141,060 122,544
Zapasy / Inventories 55,110 41,535
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug / Receivables for the delivery

of goods and services 73,441 60,033
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego

/ Receivables for the current tax 718 1,050
Pozostate naleznosci krétkoterminowe / Other short-term liabilities 1,968 1,792
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe

/ Other short-term financial assets 9 37
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty / Cash flows and their equivalents 9,814 18,097
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

/ Fixed assets classified as allocated for sale 53 915
AKTYWA RAZEM / TOTAL ASSETS 264,453 241,022
PASYWA NA DZIEN / 31.12.06 31.12.05
KAPITAE WEASNY / OWN CAPITAL 192,818 181,533

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom/ udziatowcom jednostki
dominujgcej / Own property attributable to the holding company

shareholders 185,505 167,353
Kapitat podstawowy / Share capital 16,025 14,200
Kapitat zapasowy / Supplementary capital 136,151 116,894
Kapitat z aktualizacji wyceny / Revaluation capital 43,599 43,541

Akcje/udziaty wtasne / Own shares/stocks - -
Kapitaty rezerwowe / Reserve capitals - -
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych

/ Exchange variances from conversions of associated companies (2,896) 773)
Niepodzielony wynik finansowy / Non-divided financial result (7,374) (6,509)
Kapitaty mniejszosci / Minority capitals 7,313 14,180
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ZOBOWIAZANIA / LIABILITIES 71,635 59,489

Zobowigzania dtugoterminowe / Long-term liabilities 5,993 5,684
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki / Long-term loans and credits 1,326 2,322
Pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe

/ Other long-term financial liabilities 69 707

Pozostate zobowigzania dtugoterminowe / Other long-term liabilities - -

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

/ Reserve for deferred tax 4,178 2,254
Rezerwy na zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych

/ Reserves for liabilities for work benefits 420 401
Pozostate rezerwy dtugoterminowe / Other long-term reserves -

Zobowigzania krétkoterminowe / Short-term liabilities 65,642 53,805
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki / Short-term loans and credits 27,729 15,842
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe

/ Other short-term financila liabilities 582 4,079
Zobowigzania z tytytu dostaw i ustug / Liabilities for the delivery

of goods and services 33,157 29,569
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego

/ Liabilities for the current tax 147 214
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe / Other short-term liabilities 3,582 3,905
Rezerwy krétkoterminowe / Short-term reserves 136 75
Rozliczenia miedzyokresowe bierne / Accrued expenses 309 121

Zobowigzania zwigzane z aktywami trwatymi zaklasyfikowanymi
jako przeznaczone do sprzedazy / Liabilities connected with the fixed assets
classified as allocated for sale - -

PASYWA RAZEM / TOTAL LIABILITIES 264,453 241,022
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B Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres 01.01.06-31.12.06 (tys. PLN)
Consolidated profit and loss account of 31.12.2006 (thousand PLN)

WARIANT KALKULACYJNY ZA OKRES / 01-01-06/31-1206  01-01-05/31-12-05
DZIALALNOSC KONTYNUOWANA / CONTINUING OPERATIONS

Przychody ze sprzedazy / Gross income 411,646 381,406
Przychody ze sprzedazy produktéw / Income on the sale of products 320,065 312,200
Przychody ze sprzedazy towardw / Income on the sale of goods 88,768 65,366
Przychody ze sprzedazy materiatéw / Income on the sale of materials 2,813 3,840

Koszt whasny sprzedazy (koszt sprzedanych produktow, ustug, towardw
i materiatdéw) Own cost of the sales (cost of sold products, services, goods

and materials) 289,131 271,212
Koszt wytworzenia sprzedanych produktdw

/ Manufacturing cost of products sold 214,435 207,034
Wartos¢ sprzedanych towaréw / Value of goods sold 72,242 60,617
Warto$¢ sprzedanych materiatoéw / Value of materials sold 2,454 3,561
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy / Profit (loss) before taxation on sales 122,515 110,194
Koszty sprzedazy / Cost of sales 44,183 38,081
Koszty ogdlnego zarzadu / Overheads 32,431 28,786
Pozostate przychody operacyjne / Other operating income 1,138 927
Pozostate koszty operacyjne / Other operating expense 3,226 2,121
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej / Net operating profit (loss) 43,813 42,133
Przychody finansowe / Financial income 872 1,693
Koszty finansowe / Financial expense 2,853 3,926

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek podporzadkowanych wycenianych
metoda praw wtasnosci / Share in net profit (loss) of associated compaies

valued at property law method 624 573
Zysk (strata) przed opodatkowaniem / Profit (loss) before taxation 42,456 40,473
Podatek dochodowy / Taxation 9,412 8,570
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej

/ Net profit (loss) from the continuing operations 33,044 31,903

DZIALALNOSC ZANIECHANA / RETAINED ACTIVITY - -
Strata netto z dziatalnosci zaniechanej / Net loss from the retained activity

Zysk (strata) netto / Net profit (loss) 33,044 31,903
Zysk (strata) netto, z tego przypadajgcy: / Net proft (loss), attributable to: 33,044 31,903
- akcjonariuszom podmiotu dominujacego / - holding company hareholders 31,601 28,122
- akcjonariuszom mniejszosciowym / - minority shareholders 1,443 3,781

Zysk (strata) netto na jedna akcje zwykta: / Net profit (loss) per ordinary share

z dziatalnosci kontynuowanej / from the continued activity

- podstawowy / - basic 2.05 1.98
- rozwodniony / diluted 1.98 1.77
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" B Skonsolidowany rachunek przeptywéw $rodkéw pienieznych (tys. PLN)

- Consolidated statement of cash flows (thousand PLN)

e

01-01-06/31-12-06  01-01-05/31-12-05
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ / OPERATING CASH FLOW

Zysk netto przed opodatkowaniem / Net profit before taxation 42,455 40,473
Korekty:/ Adjustments: 9,629 7,411
Amortyzacja srodkow trwatych i wartoéci niematerialnych
/ Depreciation of fixed assets 10,424 8,311
Amortyzacja wartoéci niematerialnych / Depreciation of intangible assets 33

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych

/ Valuation allowances for the loss of tangible fixed assets value - -
(Zysk) strata na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych

/ (Profit) loss on the sales of tangible fixed assets (D) 20
(Zysk) strata na sprzedazy aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy

/ (Profit) loss on the sales of financial assets available for sale - -
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci

godziwej / Profits (losses) from the valuation of investment real property

at fair value - -
(Zyski) straty z tytutu zmiany wartoéci godziwej aktywdw finansowych

wykazywanych wg wart. godziwej / (Profits) losses for the change of fair value

of financial assets reported according to fair value - -
(Zyski) straty z tytutu zmiany wartosci godziwej aktywdw finansowych

wykazywanych wg wart. godziwej / (Profits) losses for the change of fair value
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of financial assets reported according to fair value (66) 1,123
Rdznice kursowe / Exchange rate differences 67 (1,249)
Odsetki niezaptacone / Unpaid interests 279 143
Udziat w (zyskach) stratach jednostkek stowarzyszonych
/ Share in (profits) losses of affiliated companies (624) (573)
Odpis ujemnej wartosci firmy / Allowance of negative goodwill - -
Otrzymane odsetki / Received interests (362) (227)
Otrzymane dywidendy / Received dividends - (157)
Pozostate korekty / Other adjustments (37) (19)
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej przed uwzglednieniem zmian
w kapitale obrotowym / Operating cash flows before considering changes
in the working capital 52,086 47,885
Zmiana stanu zapaséw / Movement in balance of inventory (14,704) 2912
Zmiana stanu naleznosci / Movement in balance of receivables (14,238) (77)
Zmiana stanu zobowigzarn / Movement in balance of liabilities 3,896 6,772
Zmiana stanu rezerw / Movement in balance of reserves 87 187
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych
/ Movement in balance of accruals 181 (40)
Srodki pieniezne wygenerowane w toku dziatalnosci operacyjnej
/ Operating cash flows 27,307 57,639
Zaptacone odsetki / Paid interests 1,284 2,042
Zaptacony podatek dochodowy / Paid tax (8,568) (8,138)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;
/ Net operating cash flows 20,023 51,543

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ / INVESTMENT CASH FLOWS

Wydatki na nabycie wartoéci niematerialnych
/ Expenses for the purchase of intangible assets

793)

(823)

Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych
/ Income on the sale of intangible assets

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywédw trwatych
/ Expenses for the purchase of fixed assets

(14,918)

(25,679)

Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych
/ Income on the sale of fixed assets

2,026

2,608
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Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych
/ Expenses for the purchase of investment property - -

Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
/ Income on the sale of investment property - R

Wydatki na nabycie aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy
/ Expenses on the sale of financial assets available for sale - -

Wptywy ze sprzedazy aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy
/ Income for the purchase of financial assets available for sale - -

Wydatki na nabycie aktywdw finansowych przeznaczonych do obrotu

/ Expenses for the purchase of financial assets available for turnover (62) (7,437)
Wptywy ze sprzedazy aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu
/ Income on the sale of financial assets available for turnover - 5916

Wydatki na nabycie jednostek zaleznych (pomniejszone o przejete srodki pieniezne)
/ Expenses for the purchase of subsidiaries (reduced by acquired
cash flows) (13,629) (325)

Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych
/ Income on the sale of subsiadiaries - -

Wptywy z otrzymanych dotacji rzgdowych
/ Income on received government subsidies - -

Pozyczki udzielone / Loans given (4,315) (38)
Otrzymane spfaty pozyczek udzielonych
/ Received repayments of the loans given 2,020 4,018
Otrzymane odsetki / Received interests 13 57
Otrzymane dywidendy / Received dividends 182 151
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci inwestycyjnej
/ Used up net investment cash flows (29,477) (21,553)

PRZEPEYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ
/ FINANCIAL TRANSACTION CASH FLOWS

Wptywy netto z tytutu emisji akcji / Net income on issuance of own shares - 886

Nabycie akcji wtasnych / Purchase of own shares - -

Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw wartoéciowych
/ Income on the issuance of debt securites - -

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych / Debt securities buyout - -

Wptywy z tytutu zaciagniecia kredytow i pozyczek

/ Income on borrowed credits and loans 12,170 2,805
Sptaty kredytéw i pozyczek / Repaymensts of credits and loans (1,051) (15,568)
Sptata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego
/ Repayment of liabilities for financial leasing (1,547) (2,087)
Inne wptywy - réznice kursowe / Other income - exchange rate differences 20 -
Odsetki / Interests (1,161) (2,685)
Inne wydatki - réznice kursowe / Other expenses - exchange rate differences (6) -
Dywidendy wyptacone / Paid dividends (6,799) (7.595)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej
/ Net financial transaction cash flows 1,625 (24,238)

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkéw pienieznych
i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych / Net increase (decrease)
of cash flows and cash flows equivalents (7,828) 5,752

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 18,098 12,403

Zmiana stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw
z tytutu réznic kursowych / Opening cash flows and their
equivalents position

Réznice kursowe / Exchange rate differences (455) (57)

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu
/ Year end cash flows and their equivalents position 9.814 18,097
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