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1. Wstep

Niniejszy dokument stanowi sprawozdanie Rady
Nadzorczej ("Sprawozdanie") spotki Pfleiderer
Group Spétka Akcyjna z siedzibg we Wroclawiu,
wpisanej do Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 11422 ("Spoétka" lub "Pfleiderer
Group") ("Rada Nadzorcza"). Sprawozdanie
obejmuje okres od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku.

Dla celéw niniejszego Sprawozdania, Pfleiderer
Group S.A. wraz ze swoimi spotkami zaleznymi
sg fgcznie okreslane jako Grupa Pfleiderer (lub
"Grupa"). Grupa Pfleiderer w okresie miedzy 1
stycznia 2016 r. a 31 grudnia 2016 r. skladata sie
zZ

e Jura Polska Sp. z
Grajewie,

0.0. z siedzibg w

e Pfleiderer Grajewo Sp. z 0.0. z siedzibg w
Grajewie,

e Pfleiderer MDF Sp. z o0.0. z siedzibg w
Grajewie,

e Pfleiderer Prospan S.A.
Wieruszowie,

z siedzibg w

e Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. z siedzibg we
Wroctawiu,

e Pfleiderer Silekol Sp. z o0.0. z siedzibg w
Kedzierzynie KoZlu,

® Unifloor Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w
Wieruszowie,

e PCF GmbH z siedzibg w Neumarkt, Niemcy,

e Pfleiderer Deutchland GmbH z siedzibg w
Neumarkt, Niemcy,
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1. Introduction

This document constitutes a report of the
Supervisory Board (the "Report") of Pfleiderer
Group Spotka Akcyjna with its registered office in

Wroctaw, registered in the National Court
Register under number KRS 11422 (the
"Company" or "Pfleiderer Group") (the

"Supervisory Board"). This Report covers the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016.

For the purposes of this Report Pfleiderer Group
S.A. and its subsidiaries are jointly referred to as
the Pfleiderer Group (or the "Group"). The
Pfleiderer Group consisted in the period from 1
January 2016 to 31 December 2016 of:

e Jura Polska Sp. z o.0. with its registered
office in Grajewo;

e Pfleiderer Grajewo Sp. z with its

registered office in Grajewo;

0.0.

e Pfleiderer MDF Sp. z 0.0. with its registered
office in Grajewo;

e Pfleiderer Prospan S.A. with its registered
office in Wieruszoéw;

e Pfleiderer Polska Sp. z 0.0. with its registered
office in Wroctaw;

o Pfleiderer Silekol Sp. z o0.0. with its registered
office in Kedzierzyn-KozZle;

e Unifloor Sp. z o.0. in liquidation with its
registered office in Wieruszow;

PCF GmbH with
Neumarkt, Germany;

its registered office in

e Pfleiderer Deutchland GmbH with its
registered office in Neumarkt, Germany;
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Pfleiderer Neumarkt GmbH 2z siedzibg w
Neumarkt, Niemcy,

Pfleiderer Gutersloh GmbH 2z siedzibg w
Neumarkt, Niemcy,

Pfleiderer Leutkich GmbH z siedzibg w
Leutkirch, Niemcy,

Pfleiderer Erwerbergesellschaft mbH z
siedzibg w Neumarkt, Niemcy,

Pfleiderer Arnsberg GmbH z siedzibg w
Neumarkt, Niemcy,

Pfleiderer Baruth GmbH 2z siedzibg w
Baruth, Niemcy,

Heller Holz GmbH z siedzibg w Neumarkt,
Niemcy,

JURA-Spedition GmbH z siedzibg w
Neumarkt, Niemcy,

Pfleiderer France S.A.S. z siedzibg w
Reims, Francja,

Pfleiderer Benelux B.V. z siedzibg w
Deventer, Holandia,

Pfleiderer Suisse AG =z siedzibg w
Rapperswil, Szwajcaria,

Pfleiderer UK Ltd. z siedzibg w Macclesfiels,
Wielka Brytania,

Pfleiderer Vermogensverwaltung GmbH &
Co. KG z siedzibg w Neumarkt, Niemcy,

Pfleiderer Infrastrukturtechnik GmbH & Co.
KG (in insolvenz) z siedzibg w Dusseldorf,
Niemcy,

Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-
GmbH (in insolvenz) z siedzibg w
Dusseldorf, Niemcy,

Allgauer Holzindustrie und Impragnierwerk
Aulendorf GmbH (i.L.)) z siedzibg w
Aulendorf, Niemcy, oraz

Blitz 11-446 GmbH z siedzibg w Neumarkt,
Niemcy.

Pfleiderer Neumarkt GmbH with its registered
office in Neumarkt, Germany;

Pfleiderer Gitersloh GmbH with its registered
office in Neumarkt, Germany;

Pfleiderer Leutkirch GmbH with its registered
office in Leutkirch, Germany;

Pfleiderer Erwerbergesellschaft mbH with its
registered office in Neumarkt, Germany;

Pfleiderer Arnsberg GmbH with its registered
office in Neumarkt, Germany;

Pfleiderer Baruth GmbH with its registered
office in Baruth, Germany;

Heller Holz GmbH with its registered office in
Neumarkt, Germany;

JURA-Spedition GmbH with its registered
office in Neumarkt, Germany;

Pfleiderer France S.A.S. with its registered
office in Reims, France;

Pfleiderer Benelux B.V. with its registered
office in Deventer, the Netherlands;

Pfleiderer Suisse AG with its registered office
in Rapperswil, Switzerland;

Pfleiderer UK Ltd. with its registered office in
Macclesfiels, United Kingdom;

Pfleiderer Vermdgensverwaltung GmbH &
Co. KG with its registered office in Neumarkt,
Germany;

Pfleiderer Infrastrukturtechnik GmbH & Co.
KG (in insolvenz) with its registered office in
Dusseldorf, Germany;

Pfleiderer Infrastrukturtechnik Verwaltungs-
GmbH (in insolvenz) with its registered office
in Dusseldorf, Germany;

Allgaduer Holzindustrie und Impragnierwerk
Aulendorf GmbH (i.L.) with its registered
office in Aulendorf, Germany; and

Blitz 11-446 GmbH with its registered office in
Neumarkt, Germany.



W efekcie zamkniecia dnia 19 stycznia 2016 r.
transakcji przejecia Pfleiderer GmbH przez
Spotke, a co za tym idzie reorganizacji Grupy
Pfleiderer oraz uzyskania przez Spétke statusu
podmiotu  dominujgcego  Grupy  Pfleiderer
("Project Pinehurst") wskazana powyzej lista
spotek zaleznych Pfleiderer Group ulegia
znacznemu rozszerzeniu w stosunku do roku
obrotowego 2015. W okresie miedzy 1 stycznia
2015 r. a 31 grudnia 2015 r. spotkami zaleznymi
Pfleiderer Group byty:

e Pfleiderer Prospan S.A.
Wieruszowie,

z siedzibg w

® Silekol sp. z 0.0. z siedzibg w Kedzierzynie
KoZlu,

e Pfleiderer MDF sp. z 0.0. z siedzibg w
Grajewie,

® Jura Polska sp. z 0.0. z siedzibg w Grajewie,

® Pfleiderer Services sp. z 0.0. z siedzibg w
Grajewie, oraz

®  Unifloor sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w
Wieruszowie.

Opisywana zmiana struktury Grupy Pfleiderer
wywarta istotny wptyw na dziatalnos¢ catej Grupy
oraz Spofki, ktéra stata sie spédtkg holdingows i
podmiotem dominujgcym nowej Grupy Pfleiderer
(po wigczeniu tzw. Core West). Miata réowniez
wplyw na wyniki finansowe Spotki i Grupy
Pfleiderer, ktérych proste poréwnanie w stosunku
rokrocznym moze powodowaé pewne trudnosci.
Jednoczesnie Rada Nadzorcza ocenia sytuacje
Grupy Pfleiderer po zamknieciu Projektu
Pinehurst, jako stabilng i perspektywiczng, w
szczegollnosci przez wzglad na planowane
synergie wynikajgce z potgczenia tzw. Core West
oraz tzw. Core East.

Niniejsze Sprawozdanie zostato sporzadzone dla
walnego zgromadzenia akcjonariuszy Spotki
("Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy") i
stanowi roczne pisemne sprawozdanie rady

As a result of closing on 19 January 2016 of the
transaction consisting in a takeover of Pfleiderer
GmbH by the Company and, therefore, the
reorganisation of the Pfleiderer Group and the
obtaining by the Company of the status of the
dominant entity of the Pfleiderer Group ("Project
Pinehurst"), the above-mentioned list of
subsidiaries of the Pfleiderer Group has been
materially extended as compared with the 2015
financial year. In the period from 1 January 2015
to 31 December 2015, the following companies
were the Pfleiderer Group's subsidiaries:

e Pfleiderer Prospan S.A. with its registered
office in Wieruszow;

® Silekol sp. z 0.0. with its registered office in
Kedzierzyn-KozZle;

o Pfleiderer MDF sp. z o0.0. with its registered
office in Grajewo;

e Jura Polska sp. z 0.0. with its registered office
in Grajewo;

e Pfleiderer Services sp. z o0.0. with its

registered office in Grajewo; and

e Unifloor sp. z o0.0. in liquidation with its
registered office in Wieruszow.

The change of the Pfleiderer Group's structure
described above had a material impact on the
activity of the entire Group and of the Company,
which became the holding company and the
dominant entity of the new Pfleiderer Group (after
the inclusion of the so-called Core West). It also
had impact on the financial results of the
Company and of the Pfleiderer Group, the simple
comparison of which from vyear-to-year may
cause certain difficulties. At the same time, the
Supervisory Board assesses the situation of the
Pfleiderer Group after the closing of Project
Pinehurst as stable and prospective, in particular
taking into account the planned synergies
resulting from the merger of the so-called Core
West and the so-called Core East.

This Report has been prepared for the General
Shareholders' Meeting of the Company (the
"General Shareholders' Meeting")  and
constitutes an annual written report of the



nadzorczej spotki akcyjnej w rozumieniu art. 382
§ 3 Kodeksu spotek handlowych i art. 22 ust. 2
pkt 4/ Statutu Spétki.

Niniejsze Sprawozdanie zostato przyjete uchwatg
Rady Nadzorczej Pfleiderer Group Spodtka
Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu z dnia 9 maja
2017 roku.

supervisory board of a joint-stock company within
the meaning of Article 382 § 3 of the Commercial
Companies Code and Article 22 sec. 2 point 4/ of
the Statutes of the Company.

This Report has been adopted in the resolution of
the Supervisory Board of Pfleiderer Group Spoétka
Akcyjna with its registered office in Wroctaw of 9
May 2017.
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3. Podstawa prawna funkcjonowania Rady
Nadzorczej

Rada Nadzorcza funkcjonuje na podstawie
Kodeksu spotek handlowych, Statutu Spofki i
Regulaminu Rady Nadzorczej (tekst jednolity
przyjety przez Rade Nadzorczg uchwatg nr
04/04/2017 z dnia 19 kwietnia 2017 roku).

Zgodnie z art. 382 Kodeksu spotek handlowych
Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad
wszystkimi  obszarami  dziatalnosci  Spofki.
Zgodnie z art. 382 § 3 Kodeksu spotek
handlowych i art. 22 ust. 2 pkt 1/, 2/ i 4/ Statutu
Spotki, Rada Nadzorcza jest w szczegolnosci
zobowigzana do, miedzy innymi, oceny
sprawozdan finansowych Spétki i raportéw
Zarzadu  Spotki  oraz  wniosku  Zarzadu
skierowanego do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy w sprawie podziatu zysku
(pokrycia strat) wykazanego w sprawozdaniu
finansowym  oraz  sporzadzenia rocznego
pisemnego sprawozdania dla Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy z wynikow tej
oceny.

Niniejsze Sprawozdanie stanowi roczne pisemne
sprawozdanie Rady Nadzorczej dla Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy w rozumieniu art.
382 § 3 Kodeksu spétek handlowych oraz art. 22
ust. 2 pkt 4/ Statutu Spofki.

4. Skiad Rady Nadzorczej w 2016 roku

Zgodnie z art. 17 ust. 1 Statutu Spotki w sktad
Rady Nadzorczej wchodzi pieciu, siedmiu lub
dziewieciu cztonkéw Rady Nadzorczej
powotywanych przez Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy na wspélng piecioletnig kadencje.

Obecna kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta
sie w dniu 28 czerwca 2013 roku.

Na dzien 1 stycznia 2016 roku w skfad Rady
Nadzorczej wchodzity nastepujgce osoby:

3. Legal basis of the operation of the
Supervisory Board

The Supervisory Board operates on the basis of
the Commercial Companies Code, the Statutes of
the Company and the By-laws of the Supervisory
Board (consolidated text adopted by the
Supervisory Board in resolution No. 04/04/2017
of 19 April 2017).

In accordance with Article 382 of the Commercial
Companies Code, the Supervisory Board
exercises constant supervision over all areas of
the Company's activities. In accordance with
Article 382 § 3 of the Commercial Companies
Code and Atrticle 22 sec. 2 points 1/, 2/ and 4/ of
the Statutes of the Company, the Supervisory
Board is in particular obliged to, among other
things, evaluate the Company's financial
statements and the reports of the Management
Board of the Company, as well as the
Management Board's motion to the General
Shareholders' Meeting on the distribution of profit
(coverage of losses) indicated in the financial
statements, and to prepare an annual written
report for the General Shareholders' Meeting with
the results of such evaluation.

This Report constitutes an annual written report
of the Supervisory Board for the General
Shareholders' Meeting within the meaning of
Article 382 § 3 of the Commercial Companies
Code and Article 22 sec. 2 point 4/ of the Statutes
of the Company.

4. Composition of the Supervisory Board in
2016

In accordance with Article 17 sec. 1 of the
Statutes of the Company, the Supervisory Board
shall be composed of five, seven or nine
members, and the members of the Supervisory
Board are appointed by the General
Shareholders' Meeting for a joint term of office of
5 years.

The current term of office of the Supervisory
Board began on 28 June 2013.

As at 1 January 2016, the Supervisory Board was
composed of the following persons:



n

3
4.
5
6

7.

Dr Paolo G. Antonietti (Przewodniczacy),

Dr Michael F.
(Wiceprzewodniczacy),

Keppel

Pan Richard Mayer,

Pan Jochen Schapka,

Pan Jan Wozniak,

Pan Gerd Hammerschmidt, oraz

Pan Christoph Mikulski.

W okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku w skiadzie Rady Nadzorczej zaszly
nastepujgce zmiany:

W dniu 19 stycznia 2016 roku Pan Gerd
Hammerschmidt, Pan Richard Mayer oraz
Pan Jochen Schapka zlozyli rezygnacje z
funkcji w Radzie Nadzorczej. Rezygnacje te
zostaty ztozone w zwigzku z zakonczeniem
reorganizacji Grupy Pfleiderer.

W dniu 19 lutego 2016 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
powotato Pana Zbigniewa Prokopowicza,
Pana Krzysztofa Sedzikowskiego oraz Dr
Stefana Wegenera do Rady Nadzorczej.

W dniu 2 marca 2016 roku Rada Nadzorcza
powotata Pana Zbigniewa Prokopowicza na
stanowisko Wiceprzewodniczgcego Rady
Nadzorczej.

W dniu 22 czerwca 2016 roku Pan Christoph
Mikulski ztozyt rezygnacje z funkcji w Radzie
Nadzorczej. Nastepnie, w dniu 23 czerwca
2016 roku rezygnacje ztozyt Dr Paolo G.
Antonietti.

Powyzsze rezygnacje Pana Christopha
Mikulskiego oraz Dr. Paolo G. Antoniettiego
staty sie skuteczne z dniem powotania
nowych czionkéw Rady Nadzorczej przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, tj. z dniem 29 czerwca 2016
roku. Do Rady Nadzorczej zostali powotani
Dr Jason Clarke oraz Pan Tod Kersten.

W dniu 29 czerwca 2016 roku Rada
Nadzorcza powotata Pana Zbigniewa
Prokopowicza na stanowisko

no

N o o &~ w

In

Dr. Paolo G. Antonietti (Chairman);

Dr. Michael F. Keppel (Vice-Chairman);

Mr. Richard Mayer;

Mr. Jochen Schapka;

Mr. Jan Wozniak;

Mr. Gerd Hammerschmidt; and
Mr. Christoph Mikulski.

the period from 1 January 2016 to 31

December 2016, there have been the following
changes to the composition of the Supervisory
Board:

On 19 January 2016, Mr. Gerd
Hammerschmidt, Mr. Richard Mayer and Mr.
Jochen Schapka submitted their resignations
from the Supervisory Board. The resignations
were submitted in relation to the completion
of the reorganisation of the Pfleiderer Group.

On 19 February 2016, the Extraordinary
General Shareholders' Meeting appointed Mr.
Zbigniew  Prokopowicz, Mr.  Krzysztof
Sedzikowski and Dr. Stefan Wegener to the
Supervisory Board.

On 2 March 2016, the Supervisory Board
appointed Mr. Zbigniew Prokopowicz Vice-
Chairman of the Supervisory Board.

On 22 June 2016, Mr. Christoph Mikulski
resigned from the Supervisory Board. Next,
on 23 June 2016, Dr. Paolo G. Antonietti
resigned from the Supervisory Board.

The above resignations of Mr. Christoph
Mikulski and Dr. Paolo G. Antonietti became
effective as of the date of appointment of new
members of the Supervisory Board by the
General Shareholders' Meeting, i.e. as of 29
June 2016. Dr. Jason Clarke and Mr. Tod
Kersten were appointed to the Supervisory
Board.

On 29 June 2016, the Supervisory Board
appointed Mr. Zbigniew Prokopowicz as
Chairman of the Supervisory Board, and Dr.



Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, a Dr

Jasona Clarka na stanowisko

Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej.
Wobec powyzszego, na dzien 31 grudnia 2016

roku w skiad Rady Nadzorczej wchodzity

nastepujgce osoby:

1. Pan Zbigniew Prokopowicz
(Przewodniczacy),

2. Dr Michael F. Keppel

(Wiceprzewodniczacy),

Dr Jason Clarke (Wiceprzewodniczgcy),
Pan Krzysztof Sedzikowski,

Pan Jan Wozniak,

Dr Stefan Wegener, oraz

S L

Pan Tod Kersten.

Zgodnie z art. 17 ust. 3 Statutu Spoétki co najmnie;j
jeden czionek Rady Nadzorczej (w przypadku
gdy w skiad Rady Nadzorczej wchodzi pieciu
cztonkdéw) oraz co najmniej dwdch czionkow
Rady Nadzorczej (w przypadku gdy w sktad Rady
Nadzorczej wchodzi siedmiu czionkéw) musi
spetnia¢ kryteria niezaleznosci okredlone w art.
17 ust. 3 Statutu Spotki.

W 2016 roku trzech cztonkéw Rady Nadzorczej
Spotki — Pan Zbigniew Prokopowicz, Pan Jan
Wozniak i Pan Krzysztof Sedzikowski — spetniali
kryteria niezaleznosci okreslone w art. 17 ust. 3
Statutu  Spotki.  Ztozyli oni  odpowiednie
oswiadczenia potwierdzajgce ich niezaleznosé.

Miedzy dniem 31 grudnia 2016 roku a dniem
sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania nie
nastgpity Zzadne zmiany w skfadzie Rady
Nadzorczej.

5. Dziatalno$¢ Rady Nadzorczej w 2016 roku

W okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku Rada Nadzorcza wypetniata swoje
obowigzki zgodnie z Kodeksem  spotek
handlowych, Statutem i Regulaminem Rady
Nadzorczej. W szczegodlno$ci Rada Nadzorcza
uczestniczyla w systemie kontroli wewnetrznej i

Jason Clarke as a Vice- Chairman of the
Supervisory Board.

the
the

Therefore, as at 31 December 2016,
Supervisory Board was composed of
following persons:

1. Mr. Zbigniew Prokopowicz (Chairman);

2. Dr. Michael F. Keppel (Vice-Chairman);

Dr. Jason Clarke (Vice-Chairman);

Mr. Krzysztof Sedzikowski;

o M~ »

Mr. Jan Wozniak
6. Dr. Stefan Wegener; and
7. Mr. Tod Kersten.

Pursuant to Article 17 sec. 3 of the Statutes of the
Company, at least one member of the
Supervisory Board, if the Supervisory Board is
composed of five members, and at least two
members of the Supervisory Board, if the
Supervisory Board is composed of seven
members, must meet the criteria of independence
set forth in Article 17 sec. 3 of the Statutes of the
Company.

In 2016, three members of the Supervisory Board
of the Company — Mr. Zbigniew Prokopowicz, Mr.
Jan Wozniak and Mr. Krzysztof Sedzikowski —
fulfilled the criteria of independence set forth in
Article 17 sec. 3 of the Statutes of the Company.
They have all presented the appropriate
statements confirming their independence.

Between 31 December 2016 and the date hereof,
no changes to the composition of the Supervisory
Board occurred.

5. Activities of the Supervisory Board in
2016

In the period from 1 January 2016 to 31
December 2016 the Supervisory Board fulfilled its
duties in accordance with the Commercial
Companies Code, the Statutes of the Company
and the By-laws of the Supervisory Board. In
particular, the Supervisory Board was involved in



zarzgdzania ryzykiem w Spoéice, analizowata
wyniki Spoétki i monitorowata dziatania Zarzadu.

Dnia 19 stycznia 2016 r. zostat zamkniety Projekt
Pinehurst majacy na celu reorganizacje Grupy
Pfleiderer, ktéry byt monitorowany przez Rade
Nadzorczg. Od tego czasu Rada Nadzorcza
szczegolnie czynnie uczestniczy w procesie
budowy i organizacji nowej Grupy Pfleiderer i
wspomaga Zarzgdy spotek z Grupy Pfleiderer w
poszukiwaniu synergii w ramach inicjatywy
"Jeden Pfleiderer". W celu lepszego
monitorowania wskazanych proceséw Rada
Nadzorcza dnia 2 marca 2016 r. powotata
specjalny Komitet ds. Transformacji. Dodatkowo,
dnia 29 czerwca 2016 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki podjeto decyzje
strategiczng o przeniesieniu siedziby Spotki z
Grajewa do Wroctawia oraz zmianie firmy Spotki
z Pfleiderer Grajewo Spétka Akcyjna na
Pfleiderer Group Spotka Akcyjna. Wskazana
zmiana utatwita tworzenie trzech pozioméw
organizacji Grupy Pfleiderer, w ktérej sktad
wchodzg obecnie:

® spotka holdingowa, tj. Pfleiderer Group,
notowana na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. ("GPW"),
ktéra zarzgdza Grupa,

® podmioty dziatalnosé

operacyjna,

prowadzace

®  spoiki produkcyjne.

Rada Nadzorcza aktywnie wspierata i wspiera
podejmowane dziatania. Jednoczesnie, w 2016
roku, Rada Nadzorcza ze szczegolng uwagg
podchodzita do nowych stojgcych przed nig
zadan wynikajgcych z pozycji Spotki w ramach
nowej Grupy Pfleiderer, a polegajacych na
koniecznosci sprawowania posredniego nadzoru

rébwniez nad pozostatymi spotkami z  Grupy
Pfleiderer.
W 2016 roku Rada Nadzorcza odbyta 15

posiedzen w dniach: 2 marca, 15 marca, 17
marca, 21 marca, 26 kwietnia, 2 posiedzenia w
dniu 1 czerwca, 29 czerwca, 27 lipca, 18 sierpnia,
15 wrzesnia, 25 pazdziernika, 8 listopada, 8

the internal control and risk management
systems of the Company, analysed the
Company’'s results and monitored the

performance of the Management Board.

On 19 January 2016, Project Pinehurst aimed at
the reorganisation of the Pfleiderer Group, which
was monitored by the Supervisory Board, was
completed. From that time the Supervisory Board
has been very actively participating in the
process of the creation and organisation of the
new Pfleiderer Group and supporting the
Management Boards of the companies from the
Pfleiderer Group in seeking synergies within the
scope of the "One Pfleiderer" initiative. In order to
better monitor the specified processes, on 2
March 2016 the Supervisory Board appointed a
special Transformation Committee. Additionally,
on 29 June 2016, the Company's Ordinary
Shareholders’ Meeting made the strategic
decision to relocate the registered office of the
Company from Grajewo to Wroctaw and to
change the Company's name from Pfleiderer
Grajewo Spoétka Akcyjna to Pfleiderer Group
Spotka Akcyjna. This change facilitated the
creation of a three

e the holding company, i.e. Pfleiderer Group,
listed on Gietda Papierow Warto$ciowych w
Warszawie S.A. (the "WSE"), managing the
Group;

e entities conducting operating activity;

e production companies.

The Supervisory Board has been actively
supporting the undertaken actions. At the same
time, in 2016, the Supervisory Board approached
with particular attention the new tasks faced by it
and resulting from the position of the Company
within the new Pfleiderer Group, and consisting in
the necessity to indirectly supervise also the
other companies from the Pfleiderer Group.

In 2016, the Supervisory Board held 15 meetings
on March 2", March 15", March 17", March 21%
, April 26"™, 2 meetings on June 1%, June 29",
July 27", August 18", September 15", October
25", November 8", December 8", December



grudnia oraz 20 grudnia.

Cztonkowie  Rady  Nadzorczej, w celu
wykonywania swoich obowigzkéw, uczestniczyli
w posiedzeniach albo osobiscie albo przy
pomocy srodkow natychmiastowego
porozumiewania sig.

W 2016 roku Rada Nadzorcza byta wspomagana
przez dziatajgce przy niej komitety: Komitet
Audytu, Komitet Nominacji i Wynagrodzen oraz
Komitet ds. Transformacji.

Oprécz wykonywania obowigzkéw w trakcie
posiedzen lub przy  pomocy  $rodkéw
natychmiastowego porozumiewania sie¢ Rada
Nadzorcza przyjmowata uchwaly w formie
pisemnej bez odbywania formalnych posiedzen.

Rada Nadzorcza byla regularnie informowana
przez Zarzad o aktualnej sytuacji i wynikach
Spotki  oraz  Grupy Pfleiderer, a takze
zauwazanych efektach i synergiach osigganych
w wyniku realizacji Projektu Pinehurst oraz o
dziataniach zwigzanych z opisywang budowg
nowej Grupy Pfleiderer.

Porzgdek obrad posiedzen Rady Nadzorczej
wynikat z zakresu jej obowigzkéw okreslonych w
przepisach prawa i postanowieniach Statutu
Spotki. W szczegolnosci Rada Nadzorcza
sprawowata staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki
poprzez:

a) monitorowanie
Grupy Pfleiderer,

procesu budowy nowej

b) tworzenie mechanizméw pozwalajgcych na
sprawowanie skutecznego nadzoru
posredniego nad pozostatymi spoétkami z
Grupy Pfleiderer,

c) monitorowanie przestrzegania zasad fadu
korporacyjnego dla spoétek notowanych na
Gietdzie  Papierow  Wartosciowych — w
Warszawie oraz monitorowania
przestrzegania przepisow prawa, procedur
compliance czy AML (przeciwdziatanie
praniu brudnych pieniedzy), a takze nadzor
nad wdrozeniem w Spodice nowych
standardéw obowigzkéw informacyjnych

20th

In order to perform their duties the members of
the Supervisory Board participated in the
meetings either in person or by means of
instantaneous communication.

In 2016, the Supervisory Board was supported by
the following committees operating at the
Supervisory Board: the Audit Committee, the
Nomination and Remuneration Committee and
the Transformation Committee.

Apart from performing its duties in the course of
the meetings or by means of instantaneous
communication, the Supervisory Board adopted
resolutions in a written form, without holding
formal meetings.

The Supervisory Board was regularly informed by
the Management Board about the current
situation and the results of the Company and the
Pfleiderer Group, as well as the effects noticed
and synergies achieved as a result of the
implementation of Project Pinehurst, and about
the actions associated with the described
creation of the new Pfleiderer Group.

The agenda of the meetings of the Supervisory
Board resulted from the scope of its duties,
specified by the provisions of law and the
Company’s Statutes. The Supervisory Board in
particular performed regular supervision over the
activities of the Company by:

a) Monitoring the process of the creation of the
new Pfleiderer Group;

b) Creating the mechanisms facilitating the
exercising of effective indirect supervision
over the remaining companies from the
Pfleiderer Group;

the observance of the new
corporate governance principles  for
companies listed on the Warsaw Stock
Exchange and monitoring the observance of
the provisions of law, compliance or AML
procedures, and also supervising the
implementation at the Company of the new
standards of the information obligations
resulting from the entry into force of the

C) Monitoring

10



d)

e)

f)

a)

h)

wynikajgcych z wejscia w zycie przepiséw
Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie naduzyé na rynku
(rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na
rynku) oraz uchylajgcego  dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. U. UE. L. z

2014 r. Nr 173, str. 1 z pdézn. zm,,
"Rozporzadzenie MAR"),
monitorowanie postepowan sgdowych i

roszczen bedgcych efektem stwierdzenia we
wrzesniu 2011 r. przez niemiecki Federalny
Urzad Antymonopolowy naruszenia
niemieckiego i europejskiego prawa ochrony
konkurencji przez PCF GmbH (wtedy
Pfleiderer AG) i niektérych konkurentéw,

monitorowanie postepowania
antymonopolowego wszczetego w dniu 30
marca 2012 roku przez Prezesa Urzedu
Ochrony  Konkurencji i  Konsumentow
("Postepowanie Antymonopolowe"),

monitorowanie kolejnych etapéw procesu
refinansowania Grupy Pfleiderer, ktory
rozpoczat sie w roku 2016,

sprawowanie odpowiedniej biezgcej kontroli
nad sytuacjg finansowg i rynkowg Spétki i
Grupy Pfleiderer,

monitorowanie  ryzyka zwigzanego @z
dziatalnoscig Spofki i Grupy Pfleiderer,

zatwierdzanie rocznego budzetu i
sprawowanie kontroli nad jego wykonaniem,
a takze analiza oraz, w niezbednym
zakresie, akceptacja znaczgcych wydatkéw i
inwestycji,

ocene sprawozdan finansowych Spokki za
rok obrotowy 2015, raportu finansowego
Grupy Pfleiderer za rok obrotowy 2015,
raportu Zarzadu Spotki za rok obrotowy
2015 oraz raportu Grupy Pfleiderer za rok
obrotowy 2015, a takze wniosku Zarzadu
Spotki  w  sprawie podziatu zysku
wykazanego w sprawozdaniu finansowym

d)

f)

9)

h)

)

provisions of Regulation (EU) No 596/2014 of
the European Parliament and of the Council
of 16 April 2014 on market abuse (market
abuse regulation) and repealing Directive
2003/6/EC of the European Parliament and of
the Council and Commission Directives
2003/124/EC and 2004/72/EC  (Official
Journal of the European Union of 2014 no.
173, p. 1, as amended, the "MAR
Regulation");

Monitoring court proceedings and claims
resulting from founding by German Federal
Cartel Office in September 2011 an
infringement of German and European
antitrust law by PCF GmbH (former Pfleiderer
AG) and certain competitors;

Monitoring the antimonopoly proceedings
initiated on 30 March 2012 by the President
of the Office of Competition and Consumer

Protection (the “Antimonopoly
Proceedings”);
Monitoring of subsequent stages of

refinancing of Pfleiderer Group started in
2016;

Exercising adequate day-to-day monitoring
over the financial and market situation of the
Company and the Pfleiderer Group;

Monitoring the risks connected with the
activities of the Company and of the
Pfleiderer Group;

Approving the annual budget and exercising
control over its performance, and also
reviewing and, if necessary, approving
material expenses and investments;

Evaluation of the financial statements of the
Company for the financial year 2015, the
financial report of the Pfleiderer Group for the
financial year 2015, the report of the
Management Board of the Company for the
financial year 2015 and the Pfleiderer Group
report for the financial year 2015, and of the
motion of the Management Board of the
Company on the distribution of the profit
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Spoiki za rok obrotowy 2015.

6. Komitety Rady Nadzorczej oraz jej
czlonkowie oddelegowani do
indywidualnego wykonywania
okreslonych czynnosci nadzorczych

Na dzien 1 stycznia 2016 roku przy Radzie
Nadzorczej funkcjonowaly trzy komitety:

e  Komitet Nominacji i Wynagrodzen, powotany
w drodze uchwaty Rady Nadzorczej nr
07/06/2015 z dnia 30 czerwca 2015 roku,

e  Komitet Audytu, powotany w drodze uchwaty
Rady Nadzorczej nr 06/06/2015 z dnia 30
czerwca 2015 roku,

e Komitet Transformacji powotany w drodze
uchwaty Rady Nadzorczej nr 07/03/2016 z
dnia 2 marca 2016 roku.

Komitet Nominacji i Wynagrodzen

Komitet Nominacji i Wynagrodzen wykonuje
funkcje doradcze i konsultacyjne na rzecz Rady
Nadzorczej w zwigzku z monitorowaniem planéw
przekazywania obowigzkéw, proceséw rotacji
pracownikéow i badaniem poziomu zadowolenia
wsrod pracownikéw Spotki. Na dzieh 1 stycznia
2016 roku sklad Komitetu Nominacji i
Wynagrodzen wchodzili nastepujgcy czlonkowie
Rady Nadzorczej:

® Dr Paolo G. Antonietti - Przewodniczacy,
® Dr Michael F Keppel,
e Jan Wozniak,

®  Zhigniew Prokopowicz.

Przed dniem
Sprawozdania w
nastepujgce zmiany:

sporzadzenia niniejszego
sktadzie Komitetu zaszly

® Z dniem 29 czerwca 2016 r. skuteczna stata
sie, zlozona przez Dr Paolo G. Antonietti,
rezygnacja z funkcji czionka Rady
Nadzorczej, a tym samym cztionka Komitetu.
Z dniem 29 czerwca 2016 w skiad Komitetu
powotani zostali Dr Jason Clarke oraz Dr

indicated in the Company's financial
statements for the financial year 2015.

6. Committees of the Supervisory Board and
its members delegated to individually
perform specific acts of supervision

As at 1 January 2016, three committees operated
within the Supervisory Board:

® The Nomination and Remuneration
Committee appointed by way of the
Supervisory Board's resolution No.

07/06/2015 of 30 June 2015;

® The Audit Committee appointed by way of the
Supervisory Board's resolution No.
06/06/2015 of 30 June 2015;

e The Transformation Committee appointed by
way of the Supervisory Board's resolution No.
07/03/2016 of 2 March 2016.

The Nomination and Remuneration

Committee

The Nomination and Remuneration Committee
performs advisory and consultancy functions for
the Supervisory Board in relation to monitoring
plans of succession, employee rotation
processes and the examination of the level of
satisfaction of the Company's employees. As at 1
January 2016, the Nomination and Remuneration
Committee was composed of the following
Supervisory Board members:

e Dr Paolo G. Antonietti - Chairman,
® Dr Michael F Keppel,
e Jan Wozniak,

® Zbigniew Prokopowicz.

Before the date of preparation of this Report, the
following changes to the composition of the
Committee were introduced:

e As at 29 June 2016 the resignation of Dr
Paolo G. Antonietti from the Supervisory
Board, and at the same time from the
Committee, became effective. As at 29 June
2016 Dr. Jason Clarke and Dr Stefan
Wegener were appointed to the Committee.

12



stanowisko
powotany

Stefan Wegener. Na
Przewodniczgcego  Komitetu
zostat Pan Zbigniew Prokopowicz.
W zwigzku z powyzszym, na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania w skitad Komitetu
Nominacji i Wynagrodzen wchodza:

®  Zbigniew Prokopowicz — Przewodniczgcy,
e DrJason Clarke,

® Dr Michael F. Keppel,

e Jan Wozniak,

e Dr Stefan Wegener.
Komitet Audytu

Komitet Audytu wykonuje funkcje doradcze i
konsultacyjne na rzecz Rady Nadzorczej w
zwigzku z kwestiami finansowymi, w tym
monitorowaniem procesu  sprawozdawczosci
finansowe;j, monitorowaniem rzetelnosci
informacji finansowych przedstawianych przez
Spotke, czy skutecznosci systemow kontroli
wewnetrznej, audytu  wewnetrznego  oraz
zarzgdzania ryzykiem. Na dzien 1 stycznia 2016
r. sktad Komitetu Nominacji i Wynagrodzen
wchodzili nastepujgcy  cztonkowie Rady
Nadzorczej:

®  Krzysztof Sedzikowski — Przewodniczacy,
® Dr Michael F Keppel,

e  Christoph Mikulski.

Przed dniem sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania w skladzie Komitetu zaszly
nastepujgce zmiany:

e W zwigzku z rezygnacjg z funkcji cztonka
Rady Nadzorczej, ztozong przez Pana
Christopha Mikulskiego, z dniem 29 czerwca
2016 r. w sktad Komitetu powotany zostat Dr
Jason Clarke.

W zwigzku z powyzszym, na dzieh sporzgdzenia

niniejszego sprawozdania w skiad Komitetu

Audytu wchodza:

o  Krzysztof Sedzikowski — Przewodniczacy,

e Dr Jason Clarke,

Mr Zbigniew Prokopowicz was appointed as
the Chairman of the Committee.

Therefore, as at the date of this report, the
Nomination and Remuneration Committee is
composed of:

Zbigniew Prokopowicz — Chairman,

e Dr. Jason Clarke,

Dr Michael F. Keppel,
e Jan Wozniak,

e Dr Stefan Wegener.
The Audit Committee

The Audit Committee performs advisory and
consultancy functions for the Supervisory Board
in relation to financial issues, including monitoring
the financial reporting process, monitoring the
reliability of the financial information presented by
the Company, or the effectiveness of the internal
control, internal audit and risk management
systems. As at 1 January 2016, the Audit
Committee was composed of the following
Supervisory Board members:

® Krzysztof Sedzikowski — Chairman,
® Dr Michael F Keppel,

e Christoph Mikulski.

Before the date of preparation of this Report, the
following changes to the composition of the
Committee were introduced:

® In connection with the resignation of Mr
Christoph Mikulski from the Supervisory
Board, Dr. Jason Clarke was appointed to the
Committee as at 29 June 2016.

Therefore, as at the date of this report, the Audit
Committee is composed of the following persons:

e Krzysztof Sedzikowski — Chairman,

e Dr. Jason Clarke,
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e  Dr Michael F Keppel.
Komitet ds. Transformacji

Komitet ds. Transformac;ji zostat powotany w celu
wykonywania funkgciji doradczych i
konsultacyjnych na rzecz Rady Nadzorczej,
zwlaszcza w zwigzku z realizacjg inicjatywy
"Jeden Pfleiderer". Ponadto, Komitet wspiera
Rade Nadzorczg w monitorowaniu
funkcjonowania nowej Grupy Pfleiderer. Komitet
ds. Transformacji powotany zostat 2 marca 2016
r. w nastepujgcym sktadzie:

e Dr Paolo G. Antonietti — Przewodniczacy,
®  Zbigniew Prokopowicz,

e Dr Stefan Wegener.

Przed dniem
Sprawozdania w
nastepujgce zmiany:

sporzadzenia niniejszego
sktadzie Komitetu zaszty

® Z dniem 29 czerwca 2016 r. skuteczna stata
sie, zlozona przez Dr Paolo G. Antonietti,
rezygnacjia z funkcji czionka Rady
Nadzorczej, a tym samym cztonka Komitetu.
Z dniem 29 czerwca 2016 Pan Zbigniew
Prokopowicz powotany zostat na stanowisko
Przewodniczgcego Komitetu.

W zwigzku z powyzszym, na dzieh sporzgdzenia

niniejszego sprawozdania w sktad Komitetu ds.

Transformacji wchodza:

®  Zbigniew Prokopowicz — Przewodniczgcy,

e  Dr Stefan Wegener.
7. Samoocena Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza jest zdania, Ze sprawowata
regularnie i na biezgco nadzér nad dziatalnoscig
Spoitki przez caty 2016 rok, zgodnie ze swoimi

uprawnieniami  oraz  wymogami  prawnymi
dotyczacymi  spétek  akcyjnych.  Wszystkie
czynnosci byty podejmowane przez Rade

Nadzorczg z wymagang nalezytg starannoécia.
Ponadto, Radzie Nadzorczej doradzat w
odniesieniu do réznych kwestii
Pan Jarostaw Lorenc z Clifford Chance.

Ponadto, kazdy z czlonkéw Rady Nadzorczej
wykonywat swoje  obowigzki z nalezytg

e Dr Michael F Keppel.
The Transformation Committee

The Transformation Committee was appointed to
perform advisory and consultancy functions for
the Supervisory Board, in particular in relation to
the implementation of the ‘One Pfleiderer
initiative. Moreover, the Committee supports the
Supervisory Board in the monitoring of the
functioning of the new Pfleiderer Group. The
Transformation Committee was appointed on 2
March 2016 and its composition was as follows:

e Dr Paolo G. Antonietti — Chairman,
e Zbigniew Prokopowicz,

e Dr Stefan Wegener.

Before the date of preparation of this Report, the
following changes to the composition of the
Committee were introduced:

® As at 29 June 2016 the resignation of Dr
Paolo G. Antonietti from the Supervisory
Board, and at the same time from the
Committee, became effective. As at 29 June
2016 Mr Zbigniew Prokopowicz was
appointed as the Chairman of the Committee.

Therefore, as at the date of this report, the
Committee was composed of the following
persons:

® Zbigniew Prokopowicz — Chairman,

e Dr Stefan Wegener.
7. Self-evaluation of the Supervisory Board

The Supervisory Board is of the opinion that that
is has exercised regular and ongoing supervision
over the Company's operations throughout 2016
in accordance with its powers and the legal
requirements concerning joint-stock companies.
All the activities were undertaken by the
Supervisory Board with the requisite due
diligence. In addition, the Supervisory Board was
advised by Mr Jaroslaw Lorenc of Clifford
Chance with respect to various issues.

Also each of the Supervisory Board members
exercised his duties with due care using objective
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starannoscig, z zachowaniem obiektywnego i
niezaleznego osgdu oraz z odpowiednim
wykorzystaniem swojej wiedzy i doswiadczenia.
Wymagane zaangazowanie w dziatalnos¢ Rady
Nadzorczej znalazto odzwierciedlenie m.in. w
wysokiej frekwencji na posiedzeniach oraz
aktywnym uczestnictwie w dyskusjach. Ponadto
w 2016 roku szesciu z siedmiu cztonkéw Rady
Nadzorczej byto czionkami komitetow Rady
Nadzorczej.

Jednoczesnie, analogicznie do roku 2015, dwdch
cztonkéw Rady Nadzorczej — Dr Paolo G.
Antonietti i Dr Michael F. Keppel — zgtaszali, ze
mogg by¢ w sytuacji konfliktu intereséw w
zwigzku z Projektem Pinehurst, z powodu ich
zaangazowania w spotke Atlantic S.A., dawniej
posredniego akcjonariusza Spoiki, ktéry poprzez
zakonczenie  Projektu  Pinehurst stat  sie
bezposrednim akcjonariuszem Spétki. W celu
uniknigcia potencjalnego konfliktu intereséw za
kazdym razem zgtaszali oni Radzie Nadzorczej
mozliwos$¢ zaistnienia konfliktu oraz wstrzymywali
sie od udzialu we wszelkich dyskusjach i
gtosowaniach zwigzanych z Projektem Pinehurst.
W ocenie Rady Nadzorczej, kazda z sytuacji
potencjalnego konfliktu interesow byta
adresowana w nalezytg starannoscig oraz przy
zachowaniu najwyzszych standardéw
zawodowych i rynkowych zaréwno ze strony
Rady Nadzorczej, jak i jej cztonkow.

Wedtug Rady Nadzorczej, w 2016 roku jej
dziatalnos¢ bezposrednig oraz  czynnosci
wykonywane przez jej state  komitety

charakteryzowata efektywnos¢ i dziatania zgodne
Z najwyzszymi standardami. Biezgce wsparcie
Rady Nadzorczej przez dziatajgce przy nigj
komitety umozliwia sprawowanie jak najwyzej
jakosci nadzoru zaréwno nad samg Spotka, jak i
catg Grupg Pfleiderer.

W ocenie Rady Nadzorczej w trakcie 2016 roku
Zarzad i Rada Nadzorcza kontynuowaty sprawng
wspolprace. Zarzad dostarczat Radzie
Nadzorczej wymaganych informacji jasno,
rzetelnie i nalezycie. Ponadto Rada Nadzorcza
pragnie wyrazi¢ swoje uznanie dla wktadu pracy
Zarzadu w 2016 roku w tym w szczegdlnosci dla
pomys$inego zakonczenia Projektu Pinehurst oraz
dalszych strategicznych zmian w  Grupie

and independent judgment, while taking good
advantage of his knowledge and experience. The
necessary commitment to the Supervisory
Board's activities was reflected, inter alia, by a
high turnout at meetings and active participation
in discussions. Additionally, in 2016 six out of
seven Supervisory Board members were
members of its committees.

At the same time, similarly to 2015, two
Supervisory Board members — Dr. Paolo G.
Antonietti and Dr. Michael F. Keppel — have
reported that a conflict of interest may arise for
them in relation to Project Pinehurst because of
their involvement in Atlantic S.A., at the time
indirect Company's shareholder which due to
completion of Project Pinehurst became direct
Company's shareholder. In order to avoid the
potential conflict of interests, they each time
reported to the Supervisory Board the possibility
of conflict, and then they refrained themselves
from participation in any and all discussions and
voting in relation to Project Pinehurst. In the
Supervisory Board's opinion, each of the situation
of potential conflict of interest were dealt with due
diligence and while preserving the highest
professional and market standards both on behalf
of the Supervisory Board and its members.

According to the Supervisory Board, in 2016 both
its direct activity and the activities performed by
its standing committees were characterised by
effectiveness and were performed in line with the
highest professional standards. The current
support provided to the Supervisory Board by its
committees enables the exercise of the highest
quality supervision of both the Company and of
the entire Pfleiderer Group.

In the opinion of the Supervisory Board, in 2016
the Management Board and the Supervisory
Board continued their smooth cooperation. The
Management Board provided the Supervisory
Board with the required information in a clear,
reliable and proper manner. Additionally, the
Supervisory Board wishes to express its
appreciation for the Management Board’s
contribution in 2016, including in particular the
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Pfleiderer umozliwiajgcych stworzenie
trojstopniowej struktury operacyjnej z Pfleiderer
Group, jako spoétkg holdingowg na czele przy
jednoczesnej kontynuacji rozwoju Grupy.

Jednoczesnie Rada Nadzorcza pragnie
szczegdblnie podziekowaé cztonkom Zarzadu,
ktérzy w roku 2016 oraz 2017 koncza swojg misje
w Spotce wyrazajgc petne uznanie dla ich pracy,
a takze wyrazi¢ nadzieje na owocng wspotprace
ze zmienionym Zarzadem Spdiki kierowanym

przez nowego Prezesa, Pana Thomasa
Schabingera. Tym samym Rada Nadzorcza
pragnie podziekowaé Zarzgdowi oraz

pracownikom catej Grupy Pfleiderer za ich
zaangazowanie i ciezkg prace w 2016 roku.

Wobec powyzszego, Rada Nadzorcza zwraca sie
do Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
prosbg o potwierdzenie nalezytego i w petni
profesjonalnego wykonania obowigzkéw przez
cztonkéw organdw Spoétki w 2016 roku oraz
wnioskuje o udzielenie wszystkim cztonkom
organéw Spodtki absolutorium z wykonania ich
obowigzkéw w 2016 roku.

8. Ocena sytuacji Spotki

Rada Nadzorcza Spotki po przeanalizowaniu
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, wynikéw Spotki i planéw przysziego
rozwoju pozytywnie ocenia aktualng sytuacje
Spotki i Grupy Pfleiderer oraz perspektywy ich
rozwoju. Ponadto, Rada Nadzorcza Spoiki
pozytywnie ocenia pozycje Spodtki i Grupy
Pfleiderer na koniec roku obrotowego 2016.

Dla Spofki i Grupy Pfleiderer rok 2016 byt bez
watpienia rokiem przetomowym i wyjgtkowym ze
wzgledu na zakonczenie transakcji prowadzonej
w ramach Projektu Pinehurst, tj. integracji
korporacyjnej Grupy Pfleiderer umozliwiajgcej
odniesienie korzysci z uzupetniajgcych sie atutow
Segmentu Zachodniego (Core West) i Segmentu
Wschodniego  (Core  East).  Zakonczenie

successful completion of Project Pinehurst and
further strategic changes in the Pfleiderer Group
enabling the creation of a three-tier operational
structure with Pfleiderer Group as the leading
holding company, with a simultaneous
continuation of the growth of the Group.

At the same time, the Supervisory Board wishes
to particularly thank the Management Board
members who in 2016 and 2017 ended their
mission at the Company, expressing its profound
appreciation for their work, and also its hope for
fruitful ~ cooperation  with  the  changed
Management Board of the Company managed by
the new Chairman, Mr. Thomas Schabinger.
Thus, the Supervisory Board wishes to thank the
Management Board and the employees of the
entire Pfleiderer Group for their involvement and
hard work in 2016.

Considering the above, the Supervisory Board
requests that the General Shareholders' Meeting
acknowledge the diligent and fully professional
fulfilment of duties by the members of the
Company’s governing bodies in 2016 and moves
for the discharging of all members of the
Company’s governing bodies for the performance
of their duties in 2016.

8. Evaluation of the situation of the

Company

The Supervisory Board of the Company, having
analysed the standalone and consolidated
financial statements, the Company's results and
plans for future development, positively evaluates
the current standing of the Company and the
Pfleiderer Group, as well as the prospects of
development thereof. Furthermore, the
Supervisory Board of the Company positively
evaluates the situation of the Company and the
Pfleiderer Group as at the end of the 2016
financial year.

For the Company and the Pfleiderer Group, the
year 2016 was without any doubt a breakthrough
year and an exceptional year owing to the
conclusion of the transaction conducted within
the scope of Project Pinehurst, i.e. the corporate
integration of the Pfleiderer Group enabling it to
capitalise on the complementary strengths of
Core West and Core East. The closing of the
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transakcji umozliwito stworzenie trojstopniowej
struktury operacyjnej Grupy Pfleiderer. Z kolei
sama Spoétka stata sie spotkg holdingowg stojgcyg
na czele Grupy Pfleiderer, co znalazto
odzwierciedlenie takze w zmianie firmy z
Pfleiderer Grajewo S.A. na Pfleiderer Group S.A.
oraz przeniesieniu siedziby spotki z Grajewa do
bardziej centralnie potozonego z perspektywy
Grupy Wroctawia.

W 2016 roku Grupa Pfleiderer wygenerowata
przychody w wysokosci 929,6 min EUR w
porownaniu do 984,5 min EUR (wtaczenie ze
starg Grupg Pfleiderer tzw. Core West)
przychodow w 2015 roku. Spadek ten byt
spowodowany  gtéwnie nizszymi cenami
sprzedazy oraz negatywnym wptywem zmian
kurséw wymiany walut, lecz zostat
skompensowany stabilnym wzrostem wielkosci
sprzedazy we wszystkich kategoriach wyrobdéw
oraz generalnie korzystnymi cenami materiatow.
Znormalizowany wskaznik EBITDA wyniost 150,0
min EUR i wzrést o 12,5% w poréwnaniu do 2015
roku. Marza na znormalizowanym wskazniku
EBITDA byla rekordowa w perspektywie
ostatnich 20 lat i wyniosta 16,0%. Wyniki
dziatalnosci Grupy sa wspierane przez duzy
popyt na wszystkie grupy wyrobdéw, szczegdlnie
wyroby o wartosci dodanej, takie jak ptyty HPL i
laminowane ptyty wiérowe.

Dodatkowo, w ramach Grupy Pfleiderer
poczyniono nowe, istotne wydatki inwestycyjne w
wysokosci 53,6 min EUR. Rada Nadzorcza z
zadowoleniem przyjmuje realizacje projektow
strategicznych, w tym Project 4-Pack w Grajewie,
nowej linii blatbw i Dynasteam w Wieruszowie
oraz linii szlifierskiej w najwiekszej fabryce pityt
wiérowych w Neumarkt.

Mimo ewentualnych albo pojawiajgcych sie na
pierwszy rzut oka trudnosci w ocenie sprawozdan
finansowych wynikajgcych ze znacznej zmiany
struktury Grupy Pfleiderer i roli Spotki w Grupie,
Rada Nadzorcza pragnie wyrazi¢ zadowolenie z
aktualnej sytuacji finansowej, perspektyw rozwoju
Grupy Pfleiderer oraz dotychczas
zaobserwowanych efektéw integracji w ramach
Projektu Pinehurst. W ocenie Rady Nadzorczej
Grupa Pfleiderer zostata wzmocniona podjetymi
dziataniami reorganizacyjnymi i wzmacnia swojg

transaction made it possible to create a three-tier
operational structure of the Pfleiderer Group. The
Company itself, in turn, became the holding
company leading the Pfleiderer Group, which was
reflected also by the change of its name from
Pfleiderer Grajewo S.A. to Pfleiderer Group S.A.
and the relocation of the company's registered
office from Grajewo to Wroctaw, which is more
centrally located from the Group's perspective.

In 2016, the Pfleiderer Group generated
revenues of EUR 929.6 million as compared with
EUR 984.5 million (including the former Pfleiderer
Group, the so-called Core West) of revenues in
2015. This decrease was caused mainly by lower
selling prices and the negative impact of changes
in foreign currency exchange rates, but it was
compensated by a stable growth in sales in all
categories of products and generally favourable
prices of materials. The standardised EBITDA
was EUR 150.0 million and increased by 12.5%
as compared with 2015. The margin relating to
the standardised EBITDA was the highest in the
perspective of the last 20 years and amounted to
16.0%. The results of the Group's operations are
supported by a big demand for all groups of
products, in particular products with an added
value, such as HPL boards and laminated
chipboards.

Additionally, within the Pfleiderer Group, new
material expenditures were incurred amounting to
EUR 53.6 milion. The Supervisory Board
welcomes the fact of the implementation of
strategic projects, including the 4-Pack Project in
Grajewo, the new countertop line and Dynasteam
in Wieruszéw and the grinding line in the largest
chipboard factory in Neumarkt.

Despite the possible or visible at first glance
difficulties in the assessment of the financial
statements resulting from a material change of
the structure of the Pfleiderer Group and the role
of the Company in the Group, the Supervisory
Board wishes to express its satisfaction with the
financial  situation, the  perspectives of
development of the Pfleiderer Group and the
effects of integration within Project Pinehurst
observed to date. In the opinion of the
Supervisory Board, the Pfleiderer Group has
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pozycje konkurencyjng na rynku.

Dodatkowo, kolejnym efektem zmian
sfinalizowanych w styczniu 2016 roku byt awans
w indeksie GPW. Stato sie to po zakonczeniu
sesji w dniu 18 marca 2016 r., kiedy to Pfleiderer
Group =zostata zakwalifikowana do mWIG40,
indeksu obejmujgcego 40 S$rednich spétek
notowanych na Gtéwnym Rynku GPW.

Ponadto, Rada Nadzorcza z zadowoleniem
przyjmuje projekty prowadzone w ramach
inicjatywy  strategicznej "Jeden Pfleiderer".

Inicjatywa ta ma na celu uproszczenie Grupy
Pfleiderer i osiggniecie znacznych synergii pod
wzgledem kosztéw i zwiekszenia efektywnosci w
celu doprowadzenia do peinej integracji
wszystkich czlonkéw  Grupy Pfleiderer po
zakohczeniu Projektu Pinehurst.

9. Ocena systemu kontroli wewnetrznej i
systemu zarzgdzania ryzykiem w Spoétce

W ramach swoich obowigzkéw Rada Nadzorcza
Spotki  systematycznie  kontroluje  jakos¢
systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w Spétce, a w swoich dziataniach jest
wspierana przez dziatajgce przy niej Komitety,
zwtaszcza Komitet Audytu.

System kontroli wewnetrznej, ktéry istnieje
zarébwno na poziomie Spoétki, jak i Grupy
Pfleiderer, ogranicza ryzyko  wystgpienia

nieprawidtowosci w Spolce i w jej spdikach
zaleznych. Do kluczowych elementéw tego
systemu nalezy w szczegolnosci: (i) roczny
budzet Spoitki, przyjety przez Zarzad i zbadany
oraz zatwierdzony przez Rade Nadzorczg; (ii)
przeprowadzana przez Zarzad codzienna analiza
wynikéw Spétki oraz pordwnanie tych wynikow z
budzetem; (iii) szczegdlowe sprawozdania z
realizacji planéw wskazanych powyzej,
sporzadzane przez Zarzad na wniosek Rady
Nadzorczej, (iv) kontrola wewnetrzna
przeprowadzana w ramach audytu
wewnetrznego; (v) weryfikacja sprawozdan
finansowych przez niezaleznego biegtego
rewidenta; oraz (vi) ocena sprawozdan

been strengthened by the organisational actions
undertaken and is strengthening its competitive
position on the market.

Additionally, another effect of the changes
finalised in January 2016 was the rise in the WSE
index, which took place after the closing of the
session on 18 March 2016, when the Pfleiderer
Group was qualified to mwWIG40, an index
comprising 40 medium-sized companies listed on
the Main WSE Market.

Moreover, the Supervisory Board welcomes the
projects implemented within the strategic "One
Pfleiderer” initiative. This initiative is expected to
reduce complexity within the Pfleiderer Group
and deliver substantial synergies in terms of
costs and efficiency improvements in order to
complete the full integration between all members
of the Pfleiderer Group after the completion of
Project Pinehurst.

9. Evaluation of the internal control system
and the risk management system of the
Company

As part of its duties, the Supervisory Board of the
Company systematically evaluates the quality of
the internal control and risk management
systems of the Company, and in its actions it is
supported by the Committees operating within it,
in particular the Audit Committee.

The internal control system which exists on the
levels of both the Company and the Pfleiderer
Group limits the risk of irregularities within the
Company and its subsidiaries. The key elements
of this system include in particular: (i) the annual
budget of the Company adopted by the
Management Board and examined and approved
by the Supervisory Board; (ii) the Management
Board’s daily analysis of the results of the
Company and comparison thereof with the
budget; (iii) detailed reports on the performance
of the plans indicated above, prepared by the
Management Board upon the request of the
Supervisory Board, (iv) internal control carried out
by way of internal audits; (v) verification of the
financial statements by an independent auditor
selected by the Supervisory Board; and (vi)
evaluation of the financial statements by the
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finansowych przez Rade Nadzorcza.

Ze wzgledu na zakonczenie Projektu Pinehurst w
2016 roku w Grupie Pfleiderer zostat wdrozony
kompleksowy system zarzadzania ryzykiem, a
takze kompleksowy system compliance. Spoétka
przy wsparciu Alvarez & Marsal dokonata
przegladu Systemu Zarzadzania Ryzykiem.
Ponadto, KPMG doradzatlo zarzgdzajgcym
Spotkg w odniesieniu do implementacji od roku
2014 nowoczesnego Systemu Zarzadzania
Ryzykiem w Grupie. Na dzien niniejszego
Sprawozdania Rada Nadzorcza jest zadowolona
z dziatania nowych systeméw i uznaje, ze
spetniajg one wymagania wynikajgce ze struktury
nowej Grupy Pfleiderer. Dodatkowo, Rada
Nadzorcza w tym zakresie uzyskuje silne biezgce
wsparcie od Komitetu Audytu i Komitetu ds.
Transformacji.

Rada Nadzorcza, wspierana réwniez przez
Zarzad, ktéry jest organem odpowiedzialnym za
biezgce zarzadzanie Spoétkg (co obejmuje funkcje
zwigzane z zarzgdzaniem ryzykiem), analizuje
Srodowisko rynkowe Spditki i Grupy Pfleiderer, jak
réwniez wszystkie czynniki ryzyka zwigzane z
dziatalnoscig Spétki i jej spotek zaleznych. W
ocenie Rady Nadzorczej, Zarzad dziata =z
nalezytg starannoscig w celu zidentyfikowania i
zaadresowania  jakichkolwiek  potencjalnych
ryzyk, wspomnianych powyzej, ktére mogtyby
mie¢ wptyw na Spotke i Grupe Pfleiderer, a takze
w celu informowania Rady Nadzorczej o takich
ryzykach.

Na podstawie przeprowadzonej oceny Rada
Nadzorcza jest zdania, ze ustanowiony w Spéice
system kontroli i zarzadzania ryzykiem oraz
system zgodnosci (Compliance) z przepisami
dziatajg sprawnie i Zze nie istniejg zadne istotne
stabe punkty ani zdarzenia nadzwyczajne, ktére
mogtyby mie¢ istotny wptyw na efektywnosé
systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w Spétce.

Supervisory Board.

Owing to the completion of Project Pinehurst in
2016, a complex risk management system and a
complex compliance system were implemented in
the Pfleiderer Group. The Company was
supported by Alvarez & Marsal in reviewing the
Risk Management System. In addition, KPMG
advised the management of the Company in the
implementation of a State-of-the-Art Risk
Management System in the Group since 2014.
As at the date hereof, the Supervisory Board is
satisfied with the operation of its systems and it
recognises that they meet the requirements
resulting from the structure of the new Pfleiderer
Group. Additionally, the Supervisory Board
receives strong ongoing support in this respect
from the Audit Committee and the Transformation
Committee.

The Supervisory Board supported also by the
Management Board, which is the body
responsible for the day-to-day management of
the Company (which includes risk assessment
functions), analyses the market environment of
the Company and of the Pfleiderer Group as well
as all risk factors connected with the operations
of the Company and its subsidiaries. In the
opinion of the Supervisory Board, the
Management Board acts with due diligence in
order to identify and manage any potential risks,
specified above, which might affect the Company
and the Pfleiderer Group, as well as to inform the
Supervisory Board about such risks.

On the basis of the evaluation carried out, the
Supervisory Board is of the opinion that the
control system, the risk management system and
the compliance system established in the
Company work well, and that there were no
material weaknesses or extraordinary events
which could significantly impact the effectiveness
of the internal control and risk management
systems of the Company.
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10. Ocena przestrzegania zobowigzan w
zakresie ujawniania informacji w zwiazku

z zastosowaniem zasad tadu
korporacyjnego okreslonych w
Regulaminie @GPW oraz przepisow

dotyczacych przekazywania na rynek
informacji poufnych oraz raportowania
okresowego przez emitentow papierow
wartosciowych

Pfleiderer Group zapewnia najwyzszy stopien
nalezytej starannosci, jaki jest niezbedny w celu
nalezytego wykonywania zobowigzanh
dotyczacych ujawniania informacji w zwigzku z
zastosowaniem zasad fadu korporacyjnego oraz
przepisdow dotyczgcych przekazywania na rynek

informacji poufnych oraz raportowania
okresowego przez  emitentow papierow
wartosciowych.

W ramach wykonywania tych zobowigzah Spoétka
stosuje otwarte i przejrzyste  standardy
komunikacji. Spotka komunikuje sie ze swoimi
akcjonariuszami [ innymi powigzanymi
zainteresowanymi osobami za pomocg réznych
kanatbw  komunikacji, ktére obejmujg w
szczegolnosci:

e komunikaty online na stronie internetowej
Spotki,

® udzielanie przez czionkow wiadz Spoiki
odpowiedzi i wyjadnieh na zapytania
akcjonariuszy na Walnych Zgromadzeniach,

® umozliwianie  przedstawicielom  mediéw
uczestniczenia w Walnych Zgromadzeniach.

W terminie oraz w zakresie wymaganym na
podstawie obowigzujgcych przepiséw prawa,
Spotka publikuje i utrzymuje na swojej stronie
internetowej:

a) informacje dotyczace obowigzkéw
informacyjnych Spétki jako spotki publicznej
poprzez przekazywanie do publicznej
wiadomosci informacji poufnych w
rozumieniu Rozporzgdzenia MAR,

b) informacje biezgce i okresowe w zakresie
wymaganym odpowiednimi przepisami,

10. Evaluation of the compliance with
disclosure obligations as to the
application of the principles of corporate
governance laid down in the WSE's Rules
and regulations on making confidential
information public and interim reporting
by securities issuers

Pfleiderer Group ensures the highest degree of
due diligence which is essential to properly fulfil
the disclosure obligations as to application of the
principles of corporate governance and
regulations on making confidential information
public and interim reporting by securities issuers.

While performing these obligations the Company
applies open and transparent communication
standards. It communicates with its shareholders
and other associated stakeholders via various
communication channels, in particular including:

® Online communication on the Company's
website;

e Providing answers and explanations to
shareholders’ enquiries during the General
Shareholders' Meeting by the members of the
Company’s governing bodies;

e Allowing representatives of the media to
attend the General Shareholders' Meetings.

Within the time frames and in the scope required
by the applicable laws, on its website the
Company publishes and maintains:

a) Information relating to its disclosure
obligations as a public company by making
public inside information within the meaning
of the MAR Regulation;

b) Current and periodic information within the
scope required by the applicable provisions of
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c) inne informacje wymagane z mocy prawa
lub zgodnie z zasadami tadu
korporacyjnego.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia stopien
wdrozenia zaréwno w Spotce, jak i catej Grupie
Pfleiderer odpowiednich standardéw
raportowania umozliwiajgcych Pfleiderer Group
wywigzywanie sie z obowigzkéw natozonych
przez Rozporzadzenie MAR, w szczegodlnosci
niezwtoczng identyfikacje i publikacje zaistniatych
w ramach Grupy informacji poufnych. Rada
Nadzorcza nie dostrzega zaburzen w wypetnianiu
przez Pfleiderer Group swoich obowigzkow jako
spotki publicznej, czy to mogacych powstac w
efekcie prowadzonych w 2016 roku zmian w
strukturze Grupy, czy tez wynikajgcych z
koniecznosci dostosowania do zmienionych
zasad raportowania po wejsciu w zycie z dniem 3
lipca 2016 r. Rozporzgdzenia MAR.

Rada Nadzorcza zapoznata sie z
wprowadzonymi przez Spotke wewnetrznymi
procedurami zwigzanymi z realizacjg obowigzkéw
wynikajgcych z Rozporzadzenia MAR, majacymi
zastosowanie do Spdtki jako spodtki publicznej,
ktérej akcje notowane na Gieldzie Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie oraz do PCF GmbH
jako emitenta obligacji dopuszczonych do rynku
regulowanego w lIrlandii. Powyzsze procedury
zostaty przygotowane i wprowadzone przez
Spotke przy wsparciu zewnetrznego doradcy
prawnego PWC Legal. Procedury weszty w zycie
z dniem 3 lipca 2016 r., to jest z dniem wejscia w
zycie Rozporzgdzenia MAR. W szczegdlnosci
Rada Nadzorcza zapoznata sie z obiegiem
informac;ji poufnych w Spotce oraz
indywidualnymi standardami raportowania
stosowanymi przez Spotke. Rada Nadzorcza nie
zgtosita  zastrzezen do  przedstawionych
materiatow oraz informaciji.

W odniesieniu do zasad tadu korporacyjnego, w
2016 roku Spoétka stosowata  wiekszosc
przepisdw, za wyjgtkiem przepiséw wyraznie
wytgczonych w komunikacie opublikowanym na
stronie internetowej Spodtki. Dodatkowo, w
prospekcie dotyczgcym Projektu Pinehurst
Spotka zobowigzata sie do stosowania zasad

law;

C) Other information required by law or the
principles of corporate governance.

The Supervisory Board positively assesses the
degree of implementation, both in the Company
and in the entire Pfleiderer Group, of the relevant
reporting standards enabling the Pfleiderer Group
to fulfil the obligations imposed under the MAR
Regulation, in particular regarding the immediate
identification and publication of confidential
information that came into existence within the
Group. The Supervisory Board does not see any
irreqularities in the fulflment by the Pfleiderer
Group of its obligations as a public company,
which might have come into existence in effect of
the changes in the Group's structure made in
2016 or resulting from the necessity to adjust to
the changed reporting rules after the MAR
Regulation came into force as of 3 July 2016.

The Supervisory Board has been acquainted with
the internal procedures implemented by the
Company relating to obligations arising from MAR
Regulation which are applicable to the Company
as a public company listed on the Warsaw Stock
Exchange and to PCF GmbH as an issuer of
bonds admitted to trading on a regulated market
in Ireland. The above procedure were developed
and implemented by the Company supported by
external legal counsel, PwC Legal. The
procedures came into force as of 3 July 2016, i.e.
as of the date on which MAR Regulation came
into force. In particular, the Supervisory Board
has been acquainted with the flow of inside
information in the Company and individual
reporting standards used by the Company. The
Supervisory Board did not rise any objections to
the presented materials and information.

As far as the principles of corporate governance
are concerned, in 2016 the Company applied
most of the regulations save for the ones
explicitly excluded in the communication
presented on the Company's website.
Additionally, in its prospectus relating to Project
Pinehurst, the Company undertook to apply rules

21



dotyczacych transmisji i nagrywania obrad
Walnego Zgromadzenia. Spétka udostepnia
obecnie nagrania z obrad Walnego

Zgromadzenia i bedzie réwniez udostepniaé
transmisje na zywo, jesli taka potrzeba bedzie
zgtoszona przez akcjonariuszy. Ponadto, Spétka
przestrzega takze zasad tadu korporacyjnego
poprzez zapewnienie nalezytego dostepu do
danych Spotki dla akcjonariuszy, inwestoréw,
mediéw i wszystkich zainteresowanych osob.

W tym miejscu Rada Nadzorcza pragnie rowniez
serdecznie  pogratulowa¢ Zarzgdowi oraz
wszystkim osobom odpowiedzialnym za relacje
inwestorskie i polityki komunikacyjne w Grupie
Pfleiderer zwyciestwa w prestizowym rankingu
.,Gietdowa Spoétka Roku” w kategorii ,Relacje
inwestorskie”, organizowanym przez redakcje
Pulsu Biznesu oraz TNS Polska.

W Swietle powyzszego, Rada Nadzorcza ocenia,
ze Spotka nalezycie wypetnia swoje
zobowigzania informacyjne na  podstawie
przepisbw prawa, szczegdlnie w zakresie
stosowania zasad tadu korporacyjnego
okreslonych w Regulaminie GPW i przepisach
dotyczacych ujawniania informacji w zwigzku z
zastosowaniem zasad tadu korporacyjnego oraz
przepisow dotyczgcych przekazywania na rynek

informacji poufnych oraz raportowania
okresowego przez emitentow papierow
wartosciowych.

11. Ocena polityki wynagrodzen Spotki w
2016 roku

Wszystkie zasady polityki wynagrodzen majace
zastosowanie w Pfleiderer Group podlegaja
ciggtej ocenie Komitetu Nominacji i
Wynagrodzen. Komitet ten zostat utworzony w
celu wspierania Rady Nadzorczej w kwestiach
zwigzanych z zagadnieniami HR dotyczacych
Czlonkéw Kierownictwa pierwszego stopnia,
polityki Wynagrodzen oraz procesu oceny.

Wynagrodzenia pracownikéw Grupy Pfleiderer sg
ustalane w szczegdlnosci na  podstawie
obowigzkéw wykonywanych w danej jednostce
organizacyjnej i poziomu odpowiedzialnosci
pracownikbw oraz na podstawie analizy
informacji dotyczacych list ptac zawartych w
raportach rynku finansowego z badania

related to the transmission and recording of the
General Shareholders' Meetings. It currently
provides the recordings of the General
Shareholders' Meetings and will also provide live
transmissions should this be required by the
shareholders. Moreover, the Company also
abides by the corporate governance rules by
ensuring proper access to the Company's
particulars to shareholders, investors, the media
and all stakeholders.

At this point, the Supervisory Board also wishes
cordially congratulate the Management Board
and all of the persons responsible for the investor
relations and communication policies in the
Pfleiderer Group on their victory in the prestigious
"Stock Exchange Company of the Year" ranking,
in the "Investor Relations" category, organised by
Puls Biznesu and TNS Polska.

In light of the above, the Supervisory Board
assesses that the Company properly fulfils its
disclosure obligations under the law, notably as
to application of the principles of corporate
governance laid down in the WSE Rules and
regulations on disclosures in connection with the
application of the corporate governance rules and

the provisions concerning the making of
confidential information public and interim
reporting by securities issuers.

11. Evaluation of the Company's

remuneration policy in 2016

All  of the remuneration policy principles
applicable in Pfleiderer Group are subject to
constant evaluation by the Nomination and
Remuneration Committee. This Committee has
been set up in order to support the Supervisory
Board regarding HR issues concerning 1% level of
Management, Remuneration policies and
evaluation process.

The remuneration of Pfleiderer Group's
employees is determined, in particular, in relation
to the tasks carried out in a given organisational
unit, the level of responsibility faced by the
employees and on the basis of an analysis of
payroll information presented in compensation
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wynagrodzen.

Polityka wynagrodzen stosowana w odniesieniu
do cztonkdéw Zarzadu i kluczowych menedzeréw
nie jest okreslona w Zzadnym spisanym
dokumencie. Jednak w ocenie Rady Nadzorczej
obowigzujgce  zasady  wynagradzania sg
efektywne. Podstawowym ich celem jest
zapewnienie  formalnych ram dotyczacych
praktyki wynagradzania cztonkéw organdéw
zarzgdzajgcych i kluczowych menedzeréw z
uwzglednieniem perspektyw tadu
korporacyjnego, bezpieczenstwa Grupy
Pfleiderer oraz potrzeby dostosowania
wynagrodzen do kondycji, skali dziatalnosci oraz
potencjatu rozwojowego Grupy.

Nalezy stwierdzi¢, ze istniejgce praktyki w
zakresie polityki wynagrodzen w Spoéice sg
efektywne i dostosowane do standardow
rynkowych.  Mimo to Rada Nadzorcza
nieodmiennie dostrzega potrzebe stworzenia
pisemnej, przejrzystej i ogélnodostepnej polityki
wynagrodzen Grupy Pfleiderer i deklaruje cheé
wszelkiej wspétpracy z Zarzgdem w celu
opracowania takiego dokumentu.

12. Ocena racjonalnosci polityki dotyczacej
inicjatyw charytatywnych i sponsoringu

w 2016 roku
W 2016 roku Spotka byla zaangazowana w
nastepujgcag dziatalno$¢é charytatywng i
spoteczna:

e ksztalcenie dzieci ze spotecznosci lokalnej
oraz

® inicjatywy proekologiczne.

Spotka prowadzi te dziatania we wiasnym
zakresie oraz przy pomocy fundacji Pokaz jezyk.

Fundacja Pokaz jezyk zostata utworzona przez
Spotke w celu udzielenia wsparcia dzieciom z
lokalnej spotecznosci w nauce jezykdéw obcych.
W 2016 roku fundacja kontynuowata swojg
statutowg dziatalno$¢, tj. program ksztatcenia
ucznidw szkot Srednich z rejonu  Grajewa i
Wieruszowa. Program jest skierowany do
miodziezy zainteresowanej aktywng naukg

surveys of the financial market.

The remuneration policy applied with respect to
the members of the Management Board and key
managers is not drawn up in any written
document. However, in the Supervisory Board's
opinion, the applied remuneration principles are
effective. The basic thereof is to ensure formal
frameworks for the practice of compensating the
members of the governing bodies and key
managers, including corporate governance
perspectives, safety of the Pfleiderer Group and
the need to match remuneration with the
conditions, scale of operation and the
development potential of the Group.

It can be concluded that the existing practices in
regard to the remuneration policy in the Company
are effective and adapted to market standards.
Despite this fact, the Supervisory Board
invariably notices the need to create a written,
transparent and generally accessible
remuneration policy of the Pfleiderer Group and
declares its will to cooperate in all respects with
the Management Board in order to prepare such
a document.

12. Evaluation of the rationale of the policy
concerning charitable and sponsorship
initiatives in 2016

The Company was involved in the following
charitable and social activities in 2016:

e Education of local community children; and

® Pro-ecological initiatives.

The Company carries out these actions on its
own and with the support of the Pokaz jezyk
(Show Your Language) foundation.

The Show Your Language foundation was
created by the Company in order to support
children from the local community in learning
foreign languages. In 2016, the foundation
continued its statutory activity, i.e. an educational
programme for upper secondary school pupils
from the Grajewo and Wieruszoéw regions. The
programme is dedicated to children interested in
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jezykdw obcych. Na przestrzeni lat, réwniez
dzieki zaangazowaniu nauczycieli, dyrektorow
szkét i przedstawicieli jednostek samorzgdowych,

inicjatywa Pfleiderer Group motywuje do
aktywnego wspierania najbardziej
utalentowanych ucznidw z matych lokalnych

spotecznosci.

Spotka byta zaangazowana we wspieranie
inicjatyw proekologicznych. Na przestrzeni lat
Pfleiderer Group dbata o czystos¢ srodowiska
naturalnego w regionie Grajewa (oczyszczanie
rzeki Prosny) i wspoffinansowata akcje ratowania
zagrozonych gatunkéw drzew, np. brzdéz w
Ojcowskim Parku Narodowym. Dziatania te s3
zgodne z zamierzeniem Spotki polegajgcym na
szczegolnie starannym monitorowaniu
pochodzenia surowcéw wykorzystywanych w
procesie produkcji. Dzieki swojej proekologiczne;
postawie Pfleiderer Group otrzymata szereg
certyfikatow i atestow, w tym jeden =z
najwazniejszych w Europie — certyfikat FSC
(Forest Stewardship Council), oraz zwigzanych z
wymogami CARB 1 i CARB2.

Dziatalnos¢ charytatywna i spoteczna Spotka jest
zorientowana na rzecz dzieci lub ma charakter
proekologiczny oraz jest realizowana w ramach
lokalnej spotecznosci. Na przestrzeni lat wysitki
Pfleiderer Group przynoszag lokalnym
mieszkancom realne korzysci. Kontynuacja tych
iniciatyw w 2016 roku pozwala Radzie
Nadzorczej oczekiwal przysztych pozytywnych
rezultatow dla spotecznosci lokalnej. W zwigzku z
tym, Rada Nadzorcza wierzy, ze polityka Spétki
dotyczaca dziatalnosci charytatywnej i spoteczne;j
byta racjonalna i uwzgledniata potrzeby socjalne.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia inicjatywy
charytatywne i sponsoringowe podejmowane
przez Spotke. Ponadto, Rada Nadzorcza
zamierza wspiera¢ Zarzgd w dalszym rozwijaniu
inicjatyw charytatywnych i sponsoringowych na
réznych polach, a takze w stworzeniu bardziej

formalnej, spisanej polityki dotyczacej tego
zagadnienia.
13. Ocena sprawozdania finansowego,

skonsolidowanego sprawozdania
finansowego i raportéw Zarzadu

Zgodnie z art. 382 § 3 Kodeksu spotek

actively learning a foreign language(s). Over the
years, also through the involvement of teachers,
school directors and the representatives of the
local government authorities Pfleiderer Group's
initiative helps to provide active support for the
most talented students from the small local
societies.

The Company also supported pro-ecological
initiatives. Over the years, Pfleiderer Group cared
for the purity of the natural environment in the
Grajewo region (purification of the Prosna river)
or co-financed an action aimed at saving
endangered species of trees, like birch, in the
Ojcow National Park. These activities are in line
with the Company's aim to maintain special
diligence in terms of the origin of the raw material
used during the manufacturing process.
Pfleiderer Group's pro-ecological orientation
allowed it to gain numerous certificates and
attests, including one of the most important ones
in Europe - the FSC (Forest Stewardship
Council) certificate, and meet CARB 1 and
CARB2 requirements.

The Company's charitable and social activities
are children or pro-ecologically oriented and
developed in the local community. Over the
years, Pfleiderer Group's efforts are bringing
actual profits to the local community. The
continuation of the initiatives in 2016 allows the
Supervisory Board to expect their forthcoming
positive impact on the local community.
Therefore, the Supervisory Board believes that
the Company's policy on charitable and social
activities was rational and took account of social
needs.

The Supervisory Board has positively assessed
that the Company's charitable and social
activities. Furthermore, the Supervisory Board will
support the Management Board in further
development in charitable and social activities in
different areas, as well as creation of a more
formal, written policy with that respect.

13. Evaluation of the financial statements,
consolidated statements and the reports
of the Management Board

Pursuant to Article 382 § 3 of the Commercial
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handlowych i art. 22 ust. 2 pkt. 1/ i 2/ Statutu
Spotki Rada Nadzorcza jest zobowigzana do
dokonania oceny sprawozdan finansowych Spofki
i raportu Zarzadu Spotki oraz wniosku Zarzadu
skierowanego do Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy w sprawie podziatu zysku
(pokrycia strat) wykazanego w sprawozdaniu

finansowym, a takze sporzgdzenia rocznego
pisemnego sprawozdania dla Walnego
Zgromadzenia  Akcjonariuszy  zawierajgcego

wyniki takiej oceny.
Sprawozdanie finansowe

Zarzad Spotki sporzadzit nieskonsolidowane
sprawozdanie finansowe Spotki za okres od
dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia
2016 roku ("Sprawozdanie Finansowe"),
obejmujgce:

a) sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien
31 grudnia 2016 roku, wykazujgce kwote
2.224.785 tys. 24,

b) sprawozdanie z catkowitych dochodéw za
okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku, wykazujgce zysk netto w
wysokos$ci 207.056 tys. zt,

c) sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku, wykazujgce zwigkszenie
kapitatu wiasnego o kwote 224.792 tys. zi,

d) sprawozdanie z przeptywéw pienieznych za
okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku, wykazujgce zmniejszenie
srodkéw pienieznych netto w wysokosci
26.306 tys. z,

e) noty do sprawozdania finansowego oraz
inne informacje objasniajace.

Sprawozdanie finansowe zostato zbadane i
zatwierdzone przez KPMG Audyt spoétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig spoétka
komandytowa z siedzibg w Warszawie ("Biegty
Rewident").

Biegty Rewident zostat wyznaczony uchwatg nr 8
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spoétki z dnia 23 czerwca 2010
roku.

Companies Code and Article 22 sec. 2 points 1/
and 2/ of the Statutes of the Company, the
Supervisory Board is obliged to evaluate the
Company's financial statements and the report of
the Management Board of the Company, as well
as the Management Board's motion to the
General Shareholders' Meeting on the distribution
of profit (coverage of losses) indicated in the
financial statements and to prepare an annual
written report for the General Shareholders'
Meeting with the results of such evaluation.

The financial statements

The Management Board of the Company
prepared the non-consolidated financial
statements of the Company for the period from 1
January 2016 to 31 December 2016 (the
"Financial Statements"), comprising:

a) The statement of financial position as at 31
December 2016, showing an amount of PLN
2,224,785 thousand,

b) The statement of comprehensive income for
the period from 1 January 2016 to 31
December 2016, showing a net profit
amounting to PLN 207,056 thousand;

C) The statement of changes in equity for the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016, showing an increase in equity by the
amount of PLN 224,792 thousand;

d) The statement of cash flows for the period
from 1 January 2016 to 31 December 2016,
showing a net decrease in cash amounting to
PLN 26,306 thousand;

e) The notes to the financial statements and
other explanatory information.

The Financial Statements were audited and
approved by KPMG Audyt spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spétka komandytowa with its
registered office in Warsaw (the "Auditor").

The Auditor was appointed by way of resolution
No. 8 of the Ordinary General Shareholders'
Meeting of the Company of 23 June 2010.
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Bieglty Rewident jest podmiotem wyznaczanym
przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy do
badania sprawozdania finansowego Spoiki oraz
Grupy Pfleiderer Grajewo w kolejnych latach
poczawszy od roku obrotowego 2010.

W dniu 25 kwietnia 2017 roku Biegty Rewident
wydat opinie biegtego rewidenta oraz raport z
badania nieskonsolidowanego sprawozdania
finansowego w odniesieniu do Sprawozdania
Finansowego ("Opinia Biegtego Rewidenta
Dotyczaca Sprawozdania Finansowego").

Rada Nadzorcza Spotki przeprowadzita analize
Sprawozdania Finansowego. Na podstawie tej
analizy oraz Opinii Biegtego Rewidenta
Dotyczgcej Sprawozdania Finansowego Rada
Nadzorcza jest zdania, ze Sprawozdanie
Finansowe zostalo sporzgdzone pod kazdym
istotnym wzgledem zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i
Statutem  Spotki oraz  ze  Sprawozdanie
Finansowe jest zgodne z ksiegami rachunkowymi
Spotki, innymi dokumentami  Spétki  oraz
faktyczng sytuacjg Spoétki.  Wobec tego
Sprawozdanie Finansowe przedstawia rzetelnie
wszystkie informacje istotne dla  oceny
rentownosci i wyniku finansowego Spotki w
okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku oraz dla oceny sytuacji finansowej
Spofki na dzien 31 grudnia 2016 roku.

Wobec powyzszego, Rada Nadzorcza przyjeta
uchwate rekomendujgcg Walnemu Zgromadzeniu
Akcjonariuszy  zatwierdzenie = Sprawozdania
Finansowego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Pfleiderer

Zarzad  Spotki  sporzadzit  skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Pfleiderer za
okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31
grudnia 2016 roku ("Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe"), obejmujace:

a) skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej na dzien 31 grudnia 2016 roku,
wykazujgce kwote 954.580 tys. EUR,

The Auditor is an entity that has been
subsequently appointed by the General
Shareholders' Meeting to audit the financial
statements of the Company and of the
Company's Group, starting from the financial year
2010.

On 25 April 2017, the Auditor issued an auditor's
opinion and report from the audit of the non-
consolidated financial statements, pertaining to
the Financial Statements (the "Auditor's
Opinion on the Financial Statements™).

The Supervisory Board of the Company
conducted an analysis of the Financial
Statements. Based on this analysis as well as the
Auditor's Opinion on the Financial Statements,
the Supervisory Board is of the opinion that the
Financial Statements have been prepared in all
material respects in accordance with the
International Financial Reporting Standards and
in compliance with the applicable provisions of
law and the Statutes of the Company, and that
the Financial Statements comply with the
Company's accounting books, other documents
of the Company and the actual state of affairs of
the Company. Therefore, the Financial
Statements present fairly all information
significant for the evaluation of the profitability
and financial result of the Company in the period
from 1 January 2016 to 31 December 2016, as
well as for the evaluation of the financial situation
of the Company as at 31 December 2016.

In view of the above, the Supervisory Board
adopted a resolution recommending that the
General Shareholders’ Meeting approve the
Financial Statements.

Consolidated financial statements of the
Pfleiderer Group

The Management Board of the Company
prepared the consolidated financial statements of
the Pfleiderer Group for the period from 1
January 2016 to 31 December 2016 (the
"Consolidated Statements"), comprising:

a) The consolidated statement of financial
position as at 31 December2016 , showing an
amount of EUR 954,580 thousand;

26



b) skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochoddw za okres od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku, wykazujgce zysk
netto w wysokosci 15.228 tys. EUR,

c) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w
kapitale wlkasnym za okres od 1 stycznia
2016 roku do 31 grudnia 2016 roku,
wykazujgce zwigkszenie kapitatu wiasnego
o kwote 3.501 tys. EUR,

d) skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow
pienieznych za okres od 1 stycznia 2016
roku do 31 grudnia 2016 roku, wykazujgce
zwiekszenie $rodkéw pienieznych netto w
wysokosci 76.995 tys. EUR,

e) noty do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz inne informacje
objasniajgce.

W dniu 25 kwietnia 2017 roku Biegty Rewident
wydat opinie biegtego rewidenta oraz raport z
badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w odniesieniu do Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego ("Opinia Biegtego
Rewidenta Dotyczaca Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego").

Rada Nadzorcza Spotki przeprowadzita analize
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.
Na podstawie tej analizy oraz Opinii Biegtego
Rewidenta Dotyczacej Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Rada Nadzorcza
jest zdania, ze Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe zostalo sporzgdzone pod kazdym
istotnym wzgledem zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa i
Statutem Spétki oraz ze Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe jest zgodne z ksiegami
rachunkowymi  Spotki, innymi  dokumentami
Spotki oraz faktyczng sytuacjg Spotki. Wobec
tego Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe
przedstawia rzetelnie wszystkie informacje
istotne dla oceny rentownosci i wyniku
finansowego Grupy Pfleiderer w okresie od 1
stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku oraz
dla oceny sytuacji finansowej Grupy Pfleiderer na
dzien 31 grudnia 2016 roku.

b) The consolidated statement of
comprehensive income for the period from 1
January 2016 to 31 December 2016, showing
a net profit amounting to EUR 14,748
thousand,;

€) The consolidated statement of changes in
equity for the period from 1 January 2016 to
31 December 2016, showing an increase in
equity by the amount of EUR 3,021 thousand;

d) The consolidated statement of cash flows for
the period from 1 January 2016 to 31
December 2016, showing a net increase in
cash amounting to EUR 76,995 thousand;

e) The notes to the consolidated financial
statements and other explanatory
information.

On 25 April 2017, the Auditor issued an auditor's
opinion and report from the audit of the non-
consolidated financial statements, pertaining to
the Consolidated Statements (the "Auditor's
Opinion on the Consolidated Statements”).

The Supervisory Board of the Company
conducted an analysis of the Consolidated
Statements. Based on this analysis as well as the
Auditor's  Opinion on the Consolidated
Statements, the Supervisory Board is of the
opinion that the Consolidated Statements have
been prepared in all material respects in
accordance with the International Financial
Reporting Standards and in compliance with the
applicable provisions of law and the Statutes of
the Company and that the Consolidated
Statements comply with the Company's
accounting books, other documents of the
Company and the actual state of affairs of the
Company. Therefore, the Consolidated
Statements present fairly all information
significant for the evaluation of the profitability
and financial result of the Pfleiderer Group in the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016, as well as for the evaluation of the financial
situation of the Pfleiderer Group as at 31
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Rada Nadzorcza analizowata i dyskutowata
réwniez informacje na temat stanu, potencjalnego
wyniku  postepowan  antymonopolowych i
zwigzanych z nimi kwestii, as takze potencjalnych
konsekwencji prawnych lub roszczen klientéw
zwigzanych z tymi kwestiami. W tym zakresie
Rada Nadzorcza odsyta do opisu zawartego w
raporcie Zarzadu.

Wobec powyzszego, Rada Nadzorcza przyjeta
uchwate rekomendujgcg Walnemu Zgromadzeniu
Akcjonariuszy zatwierdzenie Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego.

Raporty Zarzadu
Zarzad Spotki sporzgdzit raport Zarzgdu z
dziatalnosci Spotki oraz Grupy Pfleiderer w

okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku ("Raport Zarzadu").

Rada Nadzorcza uwaza, Zze Raport Zarzadu
zawiera wszystkie informacje niezbedne do
oceny dziatalnosci Spotki i Grupy Pfleiderer w
okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia
2016 roku i kazdy z tych raportéw jest zgodny z
ksiegami rachunkowymi Spotki, innymi
dokumentami Spofki i faktyczng sytuacjg Spotki.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia swojg
wspotprace z Zarzadem Spotki w okresie od 1
stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.

Formalna ocena sprawozdania finansowego,
Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego i raportow Zarzadu przez Rade
Nadzorcza

Zgodnie z art. 382 § 3 Kodeksu spotek
handlowych i art. 22 ust. 2 pkt. 1/ i 2/ Statutu
Spotki Rada Nadzorcza niniejszym wyraza
pozytywng ocene na temat nastepujacych
dokumentéw przedstawionych przez Zarzad
Spoiki:

1. Sprawozdanie Finansowe Spotki za okres
od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia

December 2016.

The Supervisory Board has also analyzed and
discussed information regarding the status,
possible outcome of antimonopoly proceedings
and associated issues as well as any potential
legal consequences or claims of customers
related to these issues. In that respect the
Supervisory Board refer to the description
provided in the report of the Management Board.

In view of the above, the Supervisory Board
adopted a resolution recommending that the
General Shareholders’ Meeting approve the
Consolidated Statements.

The reports of the Management Board

The Management Board of the Company has
prepared a report of the Management Board on
the operations of the Company and the Pfleiderer
Group in the period from 1 January 2016 to 31
December 2016 (the "Report of the
Management Board").

The Supervisory Board concludes that the Report
of the Management Board contains all
information necessary to evaluate the activities of
the Company and the Pfleiderer Group in the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016 and each of these reports complies with the
Company's accounting books, other documents
of the Company and the actual state of affairs of
the Company.

The Supervisory Board positively evaluates its
cooperation with the Management Board of the
Company in the period from 1 January 2016 to 31
December 2016.

The Supervisory Board's formal evaluation of
the Financial Statements, Consolidated
Financial Statements and the reports of the
Management Board

Pursuant to Article 382 § 3 of the Commercial
Companies Code and Article 22 sec. 2 points 1/
and 2/ of the Statutes of the Company, the
Supervisory Board hereby positively evaluates
the following documents presented by the
Management Board of the Company:

1. The Financial Statements of the Company
for the period from 1 January 2016 to 31
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2016 roku obejmujace:

a)

b)

d)

e)

Skonsolidowane

sprawozdanie z sytuacji finansowej na
dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujgce
kwote 2.224.785 tys. zt,

sprawozdanie z catkowitych dochoddw
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku, wykazujgce zysk
netto w wysokosci 207.056 tys. zi,

sprawozdanie ze zmian w kapitale
wltasnym za okres od 1 stycznia 2016
roku do 31 grudnia 2016 roku,
wykazujgce zwiekszenie kapitatu
wiasnego o kwote 176.416 tys. zi,

sprawozdanie z przeptywOw pienieznych
za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku, wykazujgce
zmniejszenie srodkow pienieznych netto
w wysokosci 26.306 tys. zt,

noty do sprawozdania finansowego oraz
inne informacje objasniajace.

Sprawozdanie

Finansowe Grupy Pfleiderer za okres od 1
stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku obejmujace:

a)

b)

c)

d)

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji
finansowej na dzien 31 grudnia 2016
roku, wykazujgce kwote 954.580 tys.
EUR,

skonsolidowane sprawozdanie z
catkowitych dochodoéw za okres od 1
stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku, wykazujgce zysk netto w wysokosci
14.748 tys. EUR,

skonsolidowane sprawozdanie ze zmian
w kapitale wlasnym za okres od 1
stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku, wykazujgce zmniejszenie kapitatu
wiasnego o kwote 7.893 tys. EUR,

skonsolidowane sprawozdanie z
przeptywow pienieznych za okres od 1
stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016
roku, wykazujgce zwiekszenie srodkow
pienieznych netto w wysokosci 76.995
tys. EUR,

December 2016, comprising:

a)

b)

d)

e)

The statement of financial position as at
31 December 2016, showing an amount
of PLN 2,224,785 thousand;

The statement of comprehensive income
for the period from 1 January 2016 to 31
December 2016, showing a net profit
amounting to PLN 207,056 thousand;

The statement of changes in equity for
the period from 1 January 2016 to 31
December 2016, showing an increase in
equity by the amount of PLN 176,416
thousand,;

The statement of cash flows for the
period from 1 January 2016 to 31
December 2016, showing a net
decrease in cash amounting to PLN
26,306 thousand,

The notes to the financial statements
and other explanatory information.

The Consolidated Financial Statements of
the Pfleiderer Group for the period from 1

January 2016 to 31 December 2016,
comprising:
a) The consolidated statement of financial

b)

d)

position as at 31 December 2016,
showing an amount of EUR 954,580
thousand,;

The consolidated statement of
comprehensive income for the period
from 1 January 2016 to 31 December
2016, showing a net profit amounting to
EUR 14,748 thousand,;

The consolidated statement of changes
in equity for the period from 1 January
2016 to 31 December 2016, showing a
decrease in equity by the amount of
EUR 7,893 thousand,;

The consolidated statement of cash
flows for the period from 1 January 2016
to 31 December 2016, showing a net
increase in cash amounting to EUR
76,995 thousand,;
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e) noty do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz inne informacje
objasniajgce.

3. Raport Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz
Grupy Pfleiderer w okresie od 1 stycznia
2016 roku do 31 grudnia 2016 roku.

14. Ocena rekomendacji Zarzadu w sprawie
podziatu zyskéw

Sprawozdanie z catkowitych dochoddéw Spditki
zawarte w Sprawozdaniu Finansowym wskazuje,
ze Spoétka wygenerowata zysk netto w wysokosci
207.056 tys. zt w okresie od 1 stycznia 2016 r. do
31 grudnia 2016 r.

W ocenie Zarzgdu Spotki zysk netto spotki za
okres od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.
w wysokosci 207.056 tys. zt powinien zostaé
wyptacony  akcjonariuszom  pod  postacig
dywidendy wynoszacej 1,10 zt na akcje, tj. w
sumie kwota 71.171.107 zt powinna zostac
wyptacona akcjonariuszom. Pozostata czesé
zysku netto powinna zosta¢ przeznaczona na
kapitat zapasowy Spotki.

Zgodnie z art. 382 § 3 Kodeksu spotek
handlowych i art. 22 ust. 2 pkt. 5/ Statutu Spotki
Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia
rekomendacje Zarzadu Spotki, ze zysk netto
spotki za okres od 1 stycznia 2016 r. do 31
grudnia 2016 r. w wysokosci 207.056 tys. z
powinien zosta¢ wyptacony akcjonariuszom pod
postacig dywidendy wynoszgcej 1,10 zt na akcje,
tj. w sumie kwota 71.171.107 zt powinna zosta¢
wyptacona akcjonariuszom, a pozostata czesc
zysku netto powinna zosta¢ przeznaczona na
kapitat zapasowy Spotki.

15. Rekomendacje dla
Zgromadzenia Akcjonariuszy

Walnego

W nawigzaniu do pozytywnej oceny przez
Rade Nadzorcza nastepujacych dokumentow:

e) The notes to the consolidated financial
statements and other explanatory
information.

3. The Report of the Management Board on
the operations of the Company and the
Pfleiderer Group in the period from 1
January 2016 to 31 December 2016.

14. Evaluation of the Management Board's
recommendations regarding the
distribution of profits

The Company's statement of comprehensive
income included in the Financial Statement
indicates that the Company generated net profit
in the amount of PLN 207,056 thousand in the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016.

In the opinion of the Management Board of the
Company, the net profit of the Company for the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016 in the amount of PLN 207,056 thousand
should be distributed to shareholders in the form
of a dividend amounting to PLN 1.10 per share,
i.e. the total amount of PLN 71,171,107 should be
distributed to the shareholders. The remaining
net profit should be allocated to the
supplementary capital of the Company.

Pursuant to Article 382 § 3 of the Commercial
Companies Code and Article 22 sec. 2 point 5/ of
the Statutes of the Company, the Supervisory
Board positively evaluates the recommendation
of the Management Board of the Company that
the net profit for the period from 1 January 2016
to 31 December 2016 in the amount of PLN
207,056 thousand should be distributed to
shareholders in the form of a dividend amounting
to PLN 1.10 per share, i.e. the total amount of
PLN 71,171,107 should be distributed to the
shareholders, while the remaining net profit
should be allocated to the supplementary capital
of the Company.

15. Recommendations for the General

Shareholders' Meeting

Further to the positive evaluation by the
Supervisory Board of the following
documents:
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a) zbadanego Sprawozdania Finansowego
Spotki za okres od 1 stycznia 2016 roku do
31 grudnia 2016 roku,

b) zbadanego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego Grupy
Pfleiderer za okres od 1 stycznia 2016 roku
do 31 grudnia 2016 roku,

¢) Raportu Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz
Grupy Pfleiderer w okresie od 1 stycznia
2016 roku do 31 grudnia 2016 roku,

udzielenie
Walnemu

Rada Nadzorcza uchwala
nastepujacych rekomendacji
Zgromadzeniu Akcjonariuszy:

a) zatwierdzenie zbadanego Sprawozdania
Finansowego Spotki za okres od 1 stycznia
2016 roku do 31 grudnia 2016 roku,

b) zatwierdzenie zbadanego
Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego Grupy Pfleiderer za okres od 1
stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku,

c) zatwierdzenie Raportu Zarzadu z
dziatalnosci Spoftki oraz Grupy Pfleiderer w
okresie od 1 stycznia 2016 roku do 31
grudnia 2016 roku,

d) przyjecie wniosku Zarzgdu w sprawie
czesciowej wyptaty zysku netto
wynoszgcego w okresie od 1 stycznia 2016
roku do 31 grudnia 2016 roku 207.056 tys. zt
akcjonariuszom pod postacig dywidendy
wynoszacej 1,10 =zt na akcje oraz
przeznaczenia pozostatej czesci zysku netto
na kapitat zapasowy,

e) udzielenie absolutorium wszystkim cztonkom
Zarzadu i wszystkim czionkom Rady
Nadzorczej z wykonywania przez nich
obowigzkéw w okresie od 1 stycznia 2016
roku do 31 grudnia 2016 roku.

Podpisane i zatwierdzone przez Rade
Nadzorcza Pfleiderer Group Spétka Akcyjna z
siedziba we Wroctawiu:

a) The audited Financial Statements of the
Company for the period from 1 January 2016
to 31 December 2016

b) The audited Consolidated Statements of the
Pfleiderer Group for the period from 1
January 2016 to 31 December 2016

€) The Report of the Management Board on the
operations of the Company and the Pfleiderer
Group in the period from 1 January 2016 to
31 December 2016

the Supervisory Board resolves to issue the
following recommendations to the General
Shareholders' Meeting:

a) To approve the audited Financial Statements
of the Company for the period from 1 January
2016 to 31 December 2016;

b) To approve the audited Consolidated
Statements of the Pfleiderer Group for the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016;

C) To approve the Report of the Management
Board on the operations of the Company and
the Pfleiderer Group in the period from 1
January 2016 to 31 December 2016;

d) To accept the motion of Management Board
to partially distribute the net profit in the
amount of PLN 207,056 thousand for the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016 to shareholders in the form of a
dividend amounting to PLN 1.10 per share
and to allocate the remaining net profit to the
supplementary capital of the Company.

e) To approve the discharge of duties by all
members of the Management Board and all
members of the Supervisory Board in the
period from 1 January 2016 to 31 December
2016.

Signed and approved by the Supervisory
Board of Pfleiderer Group Spoétka Akcyjna
with its registered office in Wroctaw:
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