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l. List Prezesa Zagdu GRUPY KAPITALOWEJ GRAAL

Do Akcjonariuszy Graal S.A.
Szanowni Panistwo

Minat kolejny rok dziatalnosci Grupy Kapitatowej Graal.

Mito mi poinformowaé, ze byt to okres, w ktérym GK GRAAL zrealizowata zatozone wczesniej cele,
zostata zrealizowana konsolidacja wewnetrzna proceséw produkcyjnych, znaczgco wzmocniono
pozycje Grupy, gtéwnie przez nabycie nowego podmiotu o strategicznym znaczeniu na polskim rynku
rybnym, jakim jest Superfish S.A., co zapewni jej wzrost w latach kolejnych.

Sektor przetwdérstwa spozywczego, podobnie jak wiekszos¢ innych sektoréw naszej gospodarki,
charakteryzuje sie duzg konkurencjg pomiedzy dziatajgcymi na nim podmiotami i zwigzang z tym
presjg cenowaq. Z drugiej strony rosngca zamoznos¢ spoteczenstwa oraz zmiana sposobu odzywiania
sie powodujg wzrost spozycia ryb i przetworéw rybnych bedacych gtéwnym obszarem dziatalnosci
Grupy Graal. Chcagc wykorzystac szanse zwigzang ze wzrostem rynku zdecydowalismy sie na aktywny
udziat w jego konsolidacji. Taki kierunek rozwoju pozwala nie tylko zwieksza¢ asortyment i lepiej
wykorzystywac kanaty dystrybucji, ale rowniez wykorzystac efekt skali.

Rok 2008 pokazat konsekwencje w realizacji przyjetej przez nas strategii. W jego czasie Grupa
Kapitatowa skupiona byta na konsolidowaniu procesdw produkcyjnych i specjalizacji zaktadow
produkcyjnych oraz odbudowie rynku przejetej w grudniu 2007 spotki Superfish (producent i
dystrybutor marynat, ryb panierowanych, konserw rybnych, ryb wedzonych) — jednej z najsilniejszych
marek na polskim rynku rybnym. Obecnie szerokos¢ oferowanego asortymentu oraz posiadane
kanaty sprzedazy stawiajg nas na pierwszym miejscu wsrdod firm przetwodrstwa spozywczego w
Polsce. Z drugiej strony efekty synergii (zaréwno na poziomie kosztowym, jak i przychodowym),
potencjat pozwalajgcy na dalszy rozwdj Grupy oraz staty rozwdj rynku zapewniajg mozliwosci
dalszego zwiekszania wartosci dla akcjonariuszy Graala. Analizujgc Grupe pod kontem
skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy widaé, ze 2008 rok byt rekordowy w naszej historii,
przychody osiggnety prawie 400,00 min zt wobec 336,00mIn zt w 2007 roku.

Coroczny dynamiczny wzrost naktada na Zarzad Grupy Kapitatowej Graal coraz ambitniejsze
cele. Ich realizacja jest mozliwa miedzy innymi, a moze przede wszystkim, dzieki zaangazowaniu
wszystkich pracownikéw Grupy, ktorym chciatbym serdecznie podziekowac za ich wktad w sukces
Spotki. Wierze, ze dzieki ich pomocy oraz Waszemu, Drodzy Akcjonariusze, wsparciu realizowana
przez Zarzad strategii pozwoli na systematyczny wzrost wartosci Grupy Graal.



.  Wybrane dane finansowe

. w tys. zt w tys.Eur
Wybrane dane finansowe 2008 | 2007 2008 | 007
dane dotycace skonsolidowanego sprawozdania finansowego
I. Przychody netto ze sprzegeproduktéw, towaréw i materiatdw 390 824 336 271 10849 89 036
IIl. Zysk / strata z dziatalréoi operacyjnej 14 026 23143 3971 6128
Ill. Zysk / strata brutto 5392 18 062 1527 4782
IV. Zysk / strata netto przypa@y na akcjonariuszy jednostki 8918 15 767 2505 4175
dominupcej
V. Przeptywy pienjzne netto z dziatalréoi operacyjnej 4142 46 999 1173 12 444
VI. Przeptywy piengzne netto z dziatalréai inwestycyjnej -2 269 -59 231 -643 -15 683
VII. Przeptywy piengzne netto z dziatalrigi finansowej -7 200 -13 977 -2 038 -3 701
VIIl. Przeptywy piengzne netto, razem -8 962 -26 209 -2 537 -6 939
IX. Aktywa razem 467 776 433 957 112 112 121 149
X. Zobowigzania diugoterminowe 77 006 40 088 18 456 11192
XI. Zobowigzania krétkoterminowe 191 593 205 556 45919 57 386
XIl. Kapitat wlasny przgpac_iqpy na akcjonariuszy jednostki 199 092 188 077 47716 52 506
ominupcej
Xlll. Kapitat zaktadowy 80 564 80 564 19 309 22491
XIV. Liczba akcji (w szt. ) 8 056 440 8 056 440| 8056 440 8 056 440
XV. Zysk / strata na jednakcg zwykla (w z/EUR ) 1,11 1,96 0,31 0,52
XVI. Wartos¢ ksiggowa na jedpakcg (w z/EUR ) 24,71 23,34 5,92 6,52
Kurs euro przyjty do obliczania danych finansowych
Wyszczegolnienie Okres bigacy poré(\?vl:lr)‘fv?/alny
01.01.08-31.12.08

01.01.07-31.12.07

Kurs sredni obowgzujacy na dany dzigbilansowy — przyjty do przeliczenia poszczeg6inych

P 4,1724 3,682
pozycji bilansu
Kurs éredni obliczony jakdrednia arytmetyczna kurséw obagujacych na ostatni dzie
kazdego miesica w danym okresie prayy do obliczenia poszczeg6lnych pozycji z rachunku 3,5321 3,7768

zyskOw i strat oraz rachunku przeptywéw pigniych




[ll.  Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe

[11.1 Skonsolidowany bilans

AKTYWA Na dzien Na dzien
31.12.08 31.12.07
A. Aktywa trwate (dtugoterminowe) 251 854 251023
1. Rzeczowe aktywa trwate 141 328 144 230
2. Nieruchomosci inwestycyjne - -
3. Wartos¢ firmy 53090 52870
4. Inne wartosci niematerialne 41972 42 669
5. InwestyquV\{Jednostkach stowarzyszonych wyceniane metoda 3541 3810
praw witasnosci
6. Inwestycje dostepne do sprzedazy - -
7. Dtugoterminowe aktywa finansowe 364 2334
8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10092 5080
9. Dtugoterminowe naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe 1467 30
B. Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 215922 182 934
1. Zapasy 75 085 67 569
2. Krétkoterminowe naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe 132 187 108 824
3. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 290 249
4. Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy - 34
5. Walutowe kontrakty terminowe - -
6. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8360 6258
7. Aktywa dtugoterminowe sklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy i i
Aktywa razem 467 776 433 957
PASYWA Na dzien Na dzien
31.12.08 31.12.07
A. Kapitat wtasny 199 177 188 313
1. Kapitat podstawowy 80 564 80 564
2. Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 66 611 66 611
3. Akcje witasne - -
4. Kapitaty rezerwowe i zapasowe 27 237 18 240
5. Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny aktywow (8 143) -
6. Zysk/strata z lat ubiegtych i roku biezgcego 32823 22 662
7. Udziaty mniejszosci 85 236
B. Zobowigzania dtugoterminowe 77 006 40 088
1. Rezerwy 339 323
2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2902 3074
3. Dtugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 42 619 22285
4. Pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe 14 571 164
5. Dtugoterminowe zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe 16 575 14 242
C. Zobowigzania krétkoterminowe 191593 205 556
1. Rezerwy 1853 634
2. Krétkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 84 100 85635
3. I'<rotkoterm|nowa czes¢ dtugoterminowych kredytéw bankowych i 16 182 11204
pozyczek
4. Pozostate krotkoterminowe zobowigzania finansowe 9255 23 955
5. Krétkoterminowe zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe 79712 81730
6. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 491 2398
7. Walutowe kontrakty terminowe - -
Pasywa razem 467 776 433 957




l1l.2 Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

WARIANT KALKULACYJNY Za okres Za okres od
01.01.2008- 01.01.2007 do
31.12.2008 31.12.2007
A. Przychody ze sprzedazy produktéow, towardw i materiatow 390 824 336 271
B. Koszty sprzedanych produktdw, towardw i materiatéw 316 772 264 990
C. Zysk/strata brutto ze sprzedazy (A-B) 74 052 71281
D. Koszty sprzedazy 57 449 43 809
E. Koszty ogdlnego zarzadu 20729 15432
F. Pozostate przychody 26 194 18 925
G. Pozostate koszty 8042 7 822
H. Odpis wartosci firmy jednostek podporzadkowanych -
I. Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej (C-D-E-+F-G-H) 14 026 23143
J. Przychody finansowe 6501 7 258
K. Koszty finansowe 14 866 12 047
L. Udziat w zyskach/stratach netto jednostek stowarzyszonych i (269) (292)
wspélnych przedsiewziec rozliczanych metodg praw wtasnosci
M. Zysk/strata brutto (H+I-J+K) 5392 18 062
N. Podatek dochodowy (3 528) 3157
0. Zysk/strata netto z dziatalnosci gospodarczej (L-M) 8920 14 905
P. Zysk/strata za rok obrotowy na dziatalnosci zaniechanej - -
R. Zysk/strata netto za rok obrotowy (N+P) 8920 14 905
Przypadajacy/a na: - -
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 8918 15767
Udziaty mniejszosci 2 (862)
Za okres Za okres od
01.01.2008- 01.01.2007 do
31.12.2008 31.12.2007
Zysk na jednga akcje w ztotych
- podstawowy z wyniku finansowego dziatalnosci kontynuowanej
- rozwodniony z wyniku finansowego dziatalnos$ci kontynuowanej 1,96
- podstawowy z wyniku finansowego dziatalnosci zaniechane;j
- rozwodniony z wyniku finansowego dziatalnosci zaniechanej
- podstawowy z wyniku finansowego za rok obrotowy - 1,96

- rozwodniony z wyniku finansowego za rok obrotowy




[11.3 Skonsolidowany rachunek przeptywow piagnych

Za okres Za okres

METODA POSREDNIA 01.01.2008 - 01.01.2007-
31.12.2008 31.12.2007

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/ strata netto 2 066 15767
Korekty o pozycje: 1065 31232
Udziat w zyskach/ stratach netto jednostek stowarzyszonych i wspdlnych 0 292
przedsiewziec rozliczanych metoda praw wtasnosci
Udziaty mniejszosci 0 -862
Amortyzacja srodkéw trwatych 6494 9555
Amortyzacja wartosci niematerialnych 1461 1227
Utrata wartosci firmy 0
Zyski/ straty z tytutu réznic kursowych -20 -8
Koszty i przychody z tytutu odsetek 3274 7725
Przychody z tytutu dywidend 0
Zysk/ strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej 13 -129
Zmiana stanu rezerw 83 -5081
Zmiana stanu zapaséw -4 180 7 361
Zmiana stanu naleznosci i rozliczen miedzyokresowych czynnych -51 954 -35569
Zmiana stanu zobowigzan i rozliczern miedzyokresowych biernych -49 026 46 594
Zaptacony/ zwrécony podatek dochodowy 0 689
Inne korekty 2 268 22
Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej 4142 46 999
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej 0
Whptywy ze sprzedazy srodkdw trwatych i wartosci niematerialnych 623 5414
Wptywy netto ze sprzedazy jednostek stowarzyszonych i zaleznych 0
Wptywy ze sprzedazy aktywéw finansowych 0 30375
Wptywy z tytutu odsetek 5
Wptywy z tytutu dywidend 0
Sptaty udzielonych pozyczek -1 375
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych 3524 28 911
Wydatki netto na nabycie podmiotéw zaleznych i stowarzyszonych 32 19 627
Wydatki na nabycie krétkoterminowych aktywéw finansowych 3000 30000
Udzielone pozyczki 0
Inne -11 629 16 482
Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci inwestycyjne;j -2 269 -59 231
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej 0
Wptywy z kredytdw i pozyczek 13 808 89 823
Whptywy netto z emisji akgji, obligacji, weksli, bonéw 0 85 851




Inne wptywy finansowe

288

Sptata kredytéw i pozyczek 25533 182 703
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego 331 635
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom Spétki 0

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom mniejszosciowym 0

Nabycie akcji wtasnych 0

Zaptacone odsetki 3260 7 037
Inne 20 724
Przeptywy srodkow pienieznych netto z dziatalnosci finansowej -7 200 -13 977
%wnek*’szenl_e/ _zn.'mlejszenle stanu srodkoéw pienieznych i ekwiwalentéw 8962 26 209
srodkow pienieznych

SroFlkl pieniezne, ekwiwalenty srodkéw pienieznych oraz kredyty w rachunku 13 496 16 828
biezacym na poczatek okresu

Zyski/straty z tytutu réznic kursowych dotyczace wyceny srodkéw

pienieznych, ekwiwalentéw srodkéw pienieznych oraz kredytéw w rachunku 1

biezacym

SroFIkl plenlqzne,_ ekwiwalenty srodkéw pienieznych oraz kredyty w rachunku 15 832 43 037
biezagcym na koniec okresu

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania 143




[11.4 Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapetwtasnym

Przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

Udziaty Kapitat wiasny
mniejszosci ogotem
Nadwyzka ze Kapitat
sprzedazy akcji Kapitaty rezerwowy z Zysk/ strata z
Kapitat podstawowy powyzej ich Akcje wiasne rezerwowe i aktualizacji lat ubiegtych i Razem
wartosci zapasowe wyceny roku biezacego
nominalnej aktywow

Saldo na dzieri 01.01.2007 roku 56 193 5130 0 11 500 0 13191 86 014 8729 94743
Zmiany w kapitale wiasnym w
okresie 01.01.07-31.12.07 24371 61481 0 6 740 0 9471 102 063 -8493 93570
Emisja kapitatu akcyjnego 24371 61481 85 852 85 852
Przejecie kontroli w Kooperol sp 444 444 558 114
z00
zakup qodatkowych udziatow 7073
Gaster i Kooperol
Zyski niezrealizowane na 0 0
31.12.06
Podziat zysku za lata ubiegte 6 740 -6 740 0 0 0
Zysk/ strata za rok obrotowy 15767 15 767 -862 14 905
Saldo na dzier 31.12.2007 roku 80 564 66 611 0 18 240 0 22 662 188 077 236 188 313
Saldo na dzieri 01.01.2008 roku 80 564 66 611 0 18 240 0 22 662 188 077 236 188 313
Zmiany w kapitale wtasnym w
okresie 01.01.08-31.12.08 0 0 0 8997 -8143 10 161 11 015 -151 10 864
Korekta btedéw podstawowych 0 0 456 300 756 756
\é\éy’chzenle udziatéw mniejszosci 35 35 46 11
Korekta btedéw podstawowych

0 0
Koral
Nabycie udziatéww Gaster 0 -106 -106
Wycena Instrumentow -8143 1404 -6 739 -6 739
finansowych
Zyski niezrealizowane -496 -496 -496
Podziat zysku za lata ubiegte 8541 8541 -1 8540
Zysk/ strata za rok obrotowy 8918 8918 2 8920
Saldo na dzier 31.12.2008 roku 80 564 66 611 0 27 237 -8143 32823 199 092 85 199177




Iv.  Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdan
finansowego

IV.1 Informacje ogdlne

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitgjt Graal zawiera

« Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitej Graal za okres sprawozdawczy
01.01.2008 — 31.12.2008, w tym bilans, rachunekk@ysi strat, zestawienie zmian w
skonsolidowanym kapitale wiasnym oraz skonsolidogwachunek przeptywow pieginych

e Poréwnywalne dane finansowe na dzi€1.12.2007r, oraz za okres 01.01.2007r.
31.12.2007r.

* Informacg dodatkovd przedstawiajca informacg o zasadach pratych przy sporzdzaniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego

» Dodatkowe informacje w zakresie okianym w Rozporzdzeniu Ministra finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005r. w sprawie informacji bigych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wargoiowych

A. Ogolna charakterystyka Graal S.A

Nazwa Spofki - Graal Spoétka Akcyjna

Siedziba - Wejherowo, ul. Zachodnia 22

Sad Rejestrowy - &l Rejonowy Gdask-Pdélnoc w Gdiasku, VI
wydz.Gospodarczy KRS

Nr Rejestru Przedsbdiorcow - 0000205630

Nr identyfikacji podatkowej - 588-20-01-859

REGON - 190056438

Przedmiotem dziatalr$oi podstawowej wg PKD jest:
e Produkcja, przetwarzanie i konserwowaniesaii produktow ngisnych — PKD 15.1
e Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktoéw rgmatwa — PKD 15.2
e Przetworstwo owocow i warzyw — PKD 15.3
e Dziatalng¢ agentow zajmuacych sé sprzedag zywnosci, hapojow i wyrobow
tytoniowych — PKD 51.17
e Sprzeda hurtowa ptoddéw rolnychiywych zwierat — PKD 51.2
e Sprzeda hurtowazywnaosci, napojow i wyrobow tytoniowych — PKD 51.3
e Dziatalnag¢ zwigzana z pakowaniem — PKD 74.82
e Towarowy transport drogowy — PKD 60.24
¢ Przeladunek, magazynowanie i przechowywanie towar@®iD 63.1
Czas trwania Spo6tki zgodnie ze statutem jest naatigeony.

B. Informacja dotyeza zarzdu i rady nadzorczej spotki oraz ewentualnych znaiaskresie
sprawozdawczym

Sktad osobowy Zagdu na dzié 31.12.2008r. :

« Bogustaw Kowalski - Prezes Zadu

e Justyna Frankowska - Czilonek Zgia

¢ Robert Wijata - Czionek Zagdu
Sktad osobowy Zagdu na dzié 31.12.2007r. :

e Bogustaw Kowalski - Prezes Zadu

e Justyna Frankowska - Czionek Zgim



W okresie sprawozdawczym nagsity zmiany w sktadzie Zasdu Graal. S.A.
W dniu 06 czerwca 2008 roku uchwair 05/06/08 Rada Nadzorcza Graal S.A. powotataklads

Zarzadu Pana Roberta Wigat
Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dz84..12.2008r.:
e Przewodnicgcy Rady Nadzorczej
e Czlonek Rady Nadzorczej
e Czilonek Rady Nadzorczej
e Czilonek Rady Nadzorczej
e Czlonek Rady Nadzorczej

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzZ84.12.2007r.:
e Przewodnicgzcy Rady Nadzorczej
e Czlonek Rady Nadzorczej
e Czlonek Rady Nadzorczej
e Czilonek Rady Nadzorczej
e Czlonek Rady Nadzorczej

- Gerard Bronk

- Piotr Bykowski

- Piotr Dukowski

- Wiestaw Latata

- Krzysztof Kaczmarczyk

- Gerard Bronk

- Piotr Bykowski

- Piotr Dukowski

- Wiestaw Latata

- Krzysztof Kaczmarczyk

W okresie sprawozdawczym nie ngmsly zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej Graal S.A.

C. Wynagrodzenia za 2008 rok oséb zdrapcych i nadzorujcych Grupy Kapitatowej Graal

Wynagrodzenia 0os6b zadzapcych
SYREN
POLINOR A
DSP.Z ROYAL
0.0. SP.Z
0.0.

GRAA
L S.A

IMIE | KOOPERO

NAZWISKO

BOGUSLW
KOWALSKI

JUSTYNA
FRANKOWSKA

ANDRZEJ
KWASNIEWSKI

PIOTR TORLOP 64

MARIUSZ
STANKOWSKI

KATARZYNA
REMBALSKA

GRZEGORZ
ODROBINA

PIOTR
WALISKO

ANDRZEJ]
LITWIC

MARIAN
LAPINSKI

STANISLAW
JANTA

MALGORZATA
SZYCZEWSKA

HENRYK
LEWANDOWSK

240 180 72

73

14

9,1

LSP.Z0.0.

GATTE | KO | KORDE | e
0.0. 0.0. 0.0.
54,5
66,8
72 3
6
29
78

10



DARIUSZ

MIKOLAJCZYK 16

Wynagrodzenia 0s6b nadzagaych

IMI E | NAZWISKO GRAAL SA. POLINORD SP.z0.0. | KORELSP-2
GERARD BRONK 30
PIOTR BYKOWSKI 24
WIESEAW EATAEA 24
KRZYSZTOF KACZMARCZYK 24
PIOTR DUKOWSKI 24
JUSTYNA FRANKOWSKA 48
BOGUSEAW KOWALSKI 10

D. Kapitat zaktadowy spoitki Graal S.A.

Kapitat zakladowy Graal S.A. na d#i€1.12.2008 oraz na dziesporadzenia niniejszego raportu
wynosit 80 564 400,00 zt i dzielitsha 8 056 440 sztuk akcji o wastbnominalnej 10 zt kada.

Kapitat zaktadowy ( struktura) na dzien 31.12.2008r. oraz na dzieprzekazania sprawozdania

Nr Rodzaj Rodzaj uprzywilejowania Liczba Liczba Cena Udziatw | Udziat na
serii akcji akgji gtoséw kapitale
na WZA nominalna WZA

A Na Brak uprzywilejowania 3050 600 3050 600 10,00zt  7,83% 37,87%
okaziciela

B Na Brak uprzywilejowania 500 000 500 000 10,00 zt 6,21% 6,21%
okaziciela

C Na Brak uprzywilejowania 383 950 383 950 10,00 zt 4771%  4,77%
okaziciela

D Na Brak uprzywilejowania 225 000 225 000 10,00 zt 2,79% 2,79%
okaziciela

E Na Brak uprzywilejowania 1 459 742 1459 742 10,00|zt 8,12% 18,12%
okaziciela

F Na Brak uprzywilejowania 2 230 000 2 230 000 10,00|zt 7,68% 27,68%
okaziciela

G Na Brak uprzywilejowania 207 148 207 143 10,00 zt 257% 2,57%
okaziciela
RAZEM 8 056 440 | 8 056 440 10,00 zt 100,00% 100,00%

Wedtug wiedzy Zargdu na dzié 31.12.2008, list akcjonariuszy, ktdrzy posiadali, co najmniej 5 %
gtoséw przedstawiono porj

11



LICZBA

AKCJONARIUSZE GRAAL S.A. | AKCJI ILOSC PROCENT UDZIALU
POSIADAJACY CO NAJMNIEJ (wg wiedzy Zarzadu GLOSOW NA W KAPITALE UDZIAL W GLOSACH
5% GLOSOW NA WZA GRAAL S.A) WZA (SZT.) AKCYJINYM (%) NA WZA (%)
Bogustaw Kowalski 3343 480 3343 480 41,50% 41,50%
Millenium TFI S.A. 1.004.586 1.004.586 12,47% 12,47%
Generali Otwarty Fundusz
Emerytalny 515.473 515.473 6.40 % 6.40 %

Wedtug wiedzy Zargdu na dzié 30.04.2009, list akcjonariuszy, ktdrzy posiadali, co najmniej 5 %
gtoséw przedstawiono porj

AKCJONARIUSZE GRAAL S.A.
POSIADAJACY CO NAJMNIEJ
5% GLOSOW NA WZA

LICZBA
AKCJI
(wg wiedzy Zarzadu

ILOSC
GLOSOW NA

PROCENT UDZIALU
W KAPITALE

UDZIAL W GLOSACH

GRAAL S.A)

WZA (SZT.)

AKCYJINYM (% )

NA WZA (%)

Bogustaw Kowalski 3343 480 3 343 480 41,50% 41,50%

Millenium TFI S.A. 827 048 827 048 10,26% 10,26%
Generali Otwarty Fundusz

Emerytalny 515.473 515.473 6.40 % 6.40 %

E. Informacje o grupie kapitatowej

Graal S.A. jest podmiotem domimaym w Grupie Kapitatowej , w sktad ktérej wedtugusti na
31 grudnia 2008 roku wchodzity nagujace podmioty:

1) Polinord Spétka z o.0.

Forma prawna:
Siedziba:
Regon:

NIP:

Przedmiot dziatalni@i :

15.20

Spéika z o.o.

84 — 110 Krokowa, Kartoszyno, ul. Spo&qg

191805267

587-14-91-707

Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produkiddvotowstwa — PKD

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wixicielem 19 169 udziatéw spotki Polinord , co da&47 % udziatu w gtosach
na Walnym Zgromadzeniu oraz 99,47% udziatu w képizaktadowym.

2. Ruskij Caviar spotka z o.0.

Forma prawna:
Siedziba:
Regon:

NIP:

Przedmiot dziatalni@i :

Spoditka z o.0.

84-240 Wejherowo, ul. Zachodnia 22

220140535

588-21-56-556

Pozostata sprzedaurtowa — PKD 51.90

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na walnym zgromadzeniu:
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Graal S.A. jest wigicielem 714 udziatéw spotki Ruskij Caviar , coel&l % udziatu w gtosach
na Walnym Zgromadzeniu oraz 51% udziatu w kapitaldadowym.

3. Kooperol Spoétka z 0.0

Forma prawna: Spéika z o.o.

Siedziba: Zduny 40A; 83-115 Swaym

Regon: 220142190

NIP: 592-21-09-067

Przedmiot dzialalniei :  produkcja konserw, przetworow z ¢sa, podrobow mgsnych i z

krwi, PKD 1513A

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wigicielem 94 000 udziatéw spotki Kooperol , co da@0 % udziatu w gtosach
na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitaldadowym.

4. Gaster Spotka z 0.0

Forma prawna: Spétka z o.0.

Siedziba: 44-120 Pyskowice, ul. Sikorskiego 29

Regon: 272777031

NIP: 631-10-28-736

Przedmiot dziatalriei : Przetwérstwo owocéw i warzyw, gdzie indzieg riklasyfikowane —
PKD 1533

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na Walnym Zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wigcicielem 6.303 udziatéw spoétki GASTER, co daje Y0Qdziatu w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu oraz 100 % udziatu w kapizalktadowym.

5. Kordex spétka z o.0.

Forma prawna: Spétka z o.0.

Siedziba: 84-100 Swarzewo, ul. Sztormowa 5

Regon: 193077292

NIP: 587-157-95-43

Przedmiot dziatalnii : Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktgwotowstwa — PKD
1520z

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na Walnym Zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wiicielem 920 udziatow spoétki Kordex, co daje 100¢ziatu w glosach na
Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitaldaowym

6. Koral Sp. z 0.0.:

Forma prawna: Spéika z o.o.

Siedziba: ul. Za Dworcem 13, 83 — 110 Tczew

NIP: 583-00-19-847

Przedmiot dziatalriei: przetwdrstwo rolno-spywcze, w tym: konserwy rybne, ryby

wedzone, ryby mrizone, przetwory rybne, owoce morza, import-
eksport surowcow do przetwdrstwa, handel hurtodstaliczny.

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.4t je
wiascicielem 3.984 udziatéw spotki Koral, co daje 100%ziatu w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu Udziatowcow oraz 100% udziatu w kdpitaktadowym.

7. Superfish S.A..
Forma prawna: Spétka Akcyjna
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Siedziba: Kukinia 43; 78-111 Ustronie Morskie

NIP: 671-15-23-250

Przedmiot dzialalnii :  rybotéwstwo i rybactwaoalcznie z dziatalnécia ustugowvy,
przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktow rylvegtwa,
przetwdrstwo owocdw i warzyw, sprzedaurtowa realizowana na
Zlecenie, sprzedehurtowazywnosci, hapojéw i tytoniu, pozostata
sprzeda hurtowa, sprzedadetaliczna w nie wyspecjalizowanych
sklepach, sprzedaletalicznazywnaosci, napojow i wyrobow
tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach, restajgrainne
placéwki gastronomiczne, dziataktostotowek i catering, transport
ladowy pozostaly, przetadunek, magazynowanie i praegivanie
towarow, pozostata dziataldédustugowa

Udziat Graal S.A. w kapitale spoiki zateej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.At je
wlascicielem 8 480 706 akcji spoiki Superfish, co da@0% udzialu w glosach na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w talpizaktadowym

V.2 Istotne zasady rachunkovsoi

A .Podstawa spogzizenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe spmmane zostalo zgodnie z  wymogami
Mi¢dzynarodowych Standardéw Sprawozdawicz&inansowe;.

Petry konsolidacy objete jest sprawozdanie spétki domigegj Graal S.A. oraz wszystkich spotek
zaleznych.

Okres poréwnywalny zawiera sprawozdanie skonsolad@vGrupy Graal w skiad, ktorej wchodzity
Graal S.A. oraz Polinord Spotka z 0.0., Syrena IR8ya z 0.0., Ruskij Caviar Sp. z 0.0., Kooperal sp
Z 0.0., Gaster sp. z 0.0. . Koral Sp. z 0.0., lérlp .z 0.0., Superfish za okres 01.12.07-31712.0
Niniejsze sprawozdanie finansowe spoizone zostato przy zateniu kontynuowania dziataldo
przez spotki wchodee w sktad Grupy Kapitatowej Graal

Sktadniki aktywow i pasywow wykazane w sprawozdaskonsolidowanym wycenione zostaty
zgodnie z zasad kosztu historycznego, z wgtkiem aktywéw finansowych oraz zoboamen
finansowych, ktéreaswyceniane w warkei godziwej.

Walutg sprawozdawegjest polski zioty.

Dane finansowe skonsolidowanego sprawozdania fave@go wyraone 8 w tysigcach ziotych, o ile
nie zaznaczono inaczej.

B. Zakres i metoda konsolidaciji

Przy sporzdzaniu skonsolidowanego sprawozdania grupy kapiggi@a 2008r. zastosowano pein
metod konsolidacji w przypadku podmiotow zatgch. Jednostki zatee podlegaj konsolidacji w
okresie od dnia obgia nad nimi kontroli przez jednostkdominupca, a przestaj podlega
konsolidacji od dnia ustania kontroli. W przypadkuraty kontroli nad jednosik zalezna,
skonsolidowane sprawozdanie finansowe uwdglh wyniki za 4 czs$¢ roku obgtego
sprawozdaniem, w ktorym to okresie Graal S.A. pisitalg kontrok.
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Konsolidacja metog pelrg jednostekzaleznych dokonana zostata z zachowaniem gpagdcych
zasad
- wszystkie odpowiednie pozycje aktywow i pasyw@adnostki dominujcej i jednostek zafmych
zostaly zsumowane w petnej wysgki
- wszystkie odpowiednie pozycje przychodow i kogziédnostki dominujcej i jednostek zaimych
zostaty zsumowane w petnej wysekbza okres olgty kontroh
- po dokonaniu sumowania dokonano korekt iaegih konsolidacyjnych
- uzyskany w wyniku sumowania zysk netto pomniejgzo zysk udziatowcdw mniejsatowych
- wylaczenia w szczegblsoi obejmowalty:
- kapitaly wiasne jednostek zatgch powstate przed afgiem kontroli
- wartas¢ bilansowg inwestycji jednostki dominggej w kadej z jednostek zataych
- cz$¢ kapitalu wlasnego spotek zategch, ktéra odpowiadata udziatowi jednostki
dominupcej
- wzajemne nalanosci i zobownzania
- przychody i koszty dotygze operacji gospodarczych dokonywanychkdny jednostkami
objetymi konsolidacy
- nie zrealizowane zyski zawarte w wardiopodlegagcych konsolidacji aktywéw i pasywow

Do wymagagcych wyhczenia wzajemnych naleosci i zobowizan jednostek olgtych konsolidag
zaliczono wszelkie rozrachunki gaizy tymi jednostkami.

-Udziaty mniejszéci w aktywach netto obejmajwartcs¢ udziatdw mniejszéci z dnia pierwotnego
pofaczenia oraz zmiany w kapitale wlasnym przypackjna udzialty mniejszoi poczawszy od dnia
pofaczenia

C. Zasady wyceny aktywow i pasywow.
1. Rzeczowe aktywa trwate MSR 16

Srodki trwate wycenianeasw cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejgzh 0 amortyzagji
odpisy z tytutu utraty wartei. Cena nabycia lub koszt wytworzenia obejnkipszty poniesione na
zakup lub wytworzenie skladnika rzeczowego gtkaj trwatego oraz naktady poniesione w terminie
pézniejszym w celu zwikszenia przydatrioi sktadnika, zamiany e€%ci lub jego bigacej obstugi.

Srodki trwate w budowiegamortyzowane od momentu, w ktorymdostpne do aytkowania.

Maszyny, urzdzenia,srodki transportu oraz pozostateodki trwate prezentowaneg sv bilansie w
wartasci kosztu historycznego pomniejszonego o dokonalpesyg amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu
utraty wartgci.

Jezeli zaistniaty zdarzenia,gdz zaszlty zmiany, ktére wskazupa to,ze warté¢ bilansowasrodkéw
trwatych ma@e nie by mazliwa do odzyskania, dokonywany jest przggtych aktywéw pod dem
ewentualnej utraty warfoi. Jereli istniep przestanki wskazage na to,ze mogta nagpi¢ utrata
wartcsci, a warté¢ bilansowa przekracza szacowamwartas¢ odzyskiwalm, wéwczas wart& tych
aktywow kydz osrodkow wypracowujcych srodki pienkezne jest obriana do poziomu wardoi
odzyskiwalnej. Odpisy aktualizage z tytutu utraty warkei s3 ujmowane w rachunku zyskéw i strat w
pozycji pozostate koszty

Amortyzacg wylicza st dla wszystkichsrodkow trwatych, z pomigciem gruntow orazrodkow

trwatych w budowie, przez szacowany okres ekonongrzrzydatnéci tych srodkéw, uywajac
metody liniowej, przy zastosowaniu ngsijacych rocznych stawek amortyzacyjnych:
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- budynki i budowle 25-10%

- maszyny 7-60 %

- sprzt komputerowy 30 %

- $rodki transportu 10-20 %
- pozostatgrodki trwate 10-20 %

Prawo wieczystegozaytkowania gruntdw wyceniane jest w cenie nabycijlg¢ga amortyzacji przy
zastosowaniu stawki 8%
Stawki amortyzacyjne odzwierciediapkres ekonomicznej ayteczndci srodka trwatego. & one
weryfikowane przez shlby techniczne nie rzadziej .niraz w roku. Ustalag okres uaytkowania
sktadnika aktywow, bierzeespod uwag:
e Oczekiwane wykorzystanie sktadnika aktywéw. Wykatapie ocenia si na podstawie
oczekiwanej zdolrgei produkcyjnej sktadnika aktywow lub wielke produkcji
* Oczekiwane zzycie fizyczne, ktére zaly od czynnikow operacyjnych takich, jak dlozmian,
w ciaggu ktérych skfadnik aktywow dolzie wywany, program remontéw i konserwacji oraz
zabezpieczenie i konserwacja sktadnika aktywow pasiprzestojow
e Technologiczn i rynkowg utrat przydatnéci wynikajacg ze zmian lub udoskonaerodukcji
lub ze zmian popytu na dany produkt, do wytworzekiarego jest wykorzystywany dany
sktadnik aktywow

Jednostka ustala odpis amortyzacyjny oddzielnie kdlalej istotnej cesci skladowej rzeczowych
aktywow trwatych. Amortyzaejskladnika rzeczowych aktywow trwatych rozpoczyiavgs momencie,
w ktérym jest on dogpny do uytkowania i kontynuuje sido momentu usuetia go z bilansu, nawet,
jesli w ciggu tego okresu nie jest oaywany.

Dana pozycja rzeczowych aktywéw trwatych zeaosta usungta z bilansu po dokonaniu jej zbycia
lub w przypadku, gdy nie gsspodziewanezadne ekonomiczne korg@i wynikajace z dalszego
uzytkowania takiego sktadnika aktywow. Wszelkie zyslb straty wynikajce z usuricia danego
sktadnika aktywow z bilansu ( obliczone jakozmita pomédzy wplywami ze sprzeds netto a
wartcsciag bilansows danej pozycji ) $ uimowane w rachunku zyskow i strat w okresie, \ryn
dokonano takiego wyksjowania.

2. Koszty finansowania zewtrznego MSR 23

Koszty finansowania zewtrznego § to odsetki oraz inne koszty poniesione przez jstkgo
gospodarcg w zwigzku z payczeniemsrodkéw. Koszty finansowania zewtnznego mog sktad& sie
Z:
» Odsetek z tytutu kredytu bankowego w rachunkudzgm oraz odsetek od krotkoterminowych
i dlugoterminowych poyczek i kredytow
«  Amortyzacji dyskont lub premii zwzanych z pgyczkami i kredytami
* Amortyzacji kosztow poniesionych w zyzku z uzyskaniem pyczek i kredytow
e Ré&znic kursowych powstatych w zwiku z payczkami i kredytami w walucie obcej, w
stopniu, w jakim g uznawane za korekbdsetek.

Zgodnie z dopuszczonym przez MSR 23 pédemn alternatywnym, koszty finansowania
zewretrznego, ktére mma bezpérednio przyporgdkowa nabyciu, budowie Ilub wytworzeniu

dostosowywanego sktadnika aktywéw, aktywuje jako cz$¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
tego skladnika aktywow. Pozostale koszty finansoavarewretrznego § ujmowane jako koszt w

okresie, w ktbrymgponoszone.

3. Wartasé firmy
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Wartas¢ firmy z tytulu przegcia jednostki gospodarczej jest patkowo ujmowana wedtug ceny
nabycia stanowcej nadwyke kosztow padczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jekinost
przejmupcej w wartdci godziwej netto mdiwych do zidentyfikowania aktywow, zoboydan i
zobowgzan warunkowych. Po pogtkowym ugciu, wart@é firmy jest wykazywana wedlug ceny
nabycia pomniejszonej o wszelkie skumulowane odpksyalizugce z tytutu utraty warkei.

Wartas¢ firmy jest wykazywana jako sktadnik aktywow i prgjmniej raz w roku podlega analizie pod
katem utraty wartéci. Ewentualna utrata waiti rozpoznawana jest niezwtocznie w rachunku zyskow
i strat i nie podlega odwrdceniu w kolejnych okidsa

Na dziex przegcia nabyta wart@ firmy jest alokowana do kdego z érodkdw wypracowujcych
srodki pienezne, ktére mog skorzystéd z synergii pajczenia. Utrata wartgi ustalana jest przez
oszacowanie odzyskiwalnej wastd osrodka wypracowujcegosrodki piengzne, ktérego dotyczy dana
wartas¢ firmy. W przypadku, gdy odzyskiwalna waséoosrodka wypracowujcegosrodki pienezne
jest nizsza ni wartas¢ bilansowa, ujty zostaje odpis z tytutu utraty wasto.

4. Wartaici niematerialne — MSR 38

Sktadnik aktywow spetnia kryterium identyfikowakwd zawarte w definicji skladnika wago
niematerialnych, jdi:

1. mazna go wyodgbni¢, tzn. mana go wyhczy¢ lub wydzielé z jednostki gospodarcze i sprzéda
przekaza, licencjonowd, lub odd& do odptatnegoazytkowania osobom trzecim

2. wynika z tytutbw umownych lub innych tytutébw praych, bez wzgldu na to, czy sone zbywalne
lub mazliwe do wyodebnienia z jednostki gospodarczej, lub z innychttuulub zobowizan

A. Znaki towarowe i licencje

Znaki towarowe i licencje posiadapgraniczone ( skaczone ) okresy ekonomicznepyieczn@ci i
wykazywane s w bilansie wedtug kosztu historycznego pomniejggamno dotychczasowe umorzenie.
Amortyzacg nalicza s¢ metod, liniowa w celu rozigenia kosztu przez szacowany okregtiiowania
(5-25 lat)

B. Oprogramowanie komputerowe

Zakupione licencje na oprogramowanie komputerovigvalje st w wysokaci kosztow poniesionych
na zakup i przygotowanie doywania konkretnego oprogramowania komputerowegadyvwane
koszty odpisuje giprzez szacowany okresyitkowania oprogramowania ( 2 lata )

Podlegaica amortyzacji warté sktadnika wartéci niematerialnych posiadgiego okrélony okres
uzytkowania rozktada girownomiernie na przestrzeni jegaytkowania. Amortyzagj rozpoczyna 8i

w momencie, gdy sktadnik aktywow gotowy jest deyaia, tzn. kiedy sktadnik ten znajdzies siv
miejscu i stanie uniiwiajagcym uwytkowanie go w sposOb zamierzony przez kierownictwo
Amortyzacg konczy st w dniu, gdy skfadnik ten zostat sklasyfikowany gakrzeznaczony do
sprzeday lub w dniu, w ktérym ten sktadnik przestajethymowany.
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Zyski i straty wynikagce z usuricia wartgci niematerialnych z bilansu svyceniane wedtug edicy
pomicdzy wpltywami ze sprzedg netto a wartécia bilansows danego sktadnika aktywéw igs
ujmowane w rachunku zyskow i strat w momencie j@gksicgowania.

5. Inwestycje

Grupa kwalifikuje posiadane aktywa finansowe w gztategorie:

- aktywa finansowe wyceniane w waitogodziwej przez wynik finansowy
- inwestycje utrzymywane do terminu wymagaicio

- pazyczki i nalenaosci

- aktywa finansowe dogtne do sprzeds

Wszystkie inwestycje as pocatkowo ujmowane wediug ceny nabycia odpowiadej wartgci
godziwej uiszczonej zaptaty, obejmcg] koszty zwizane z nabyciem inwestyciji.

Po pocatkowym ugciu, Grupa wycenia aktywa finansowe, w waciogodziwej, nie dokongp
pomniejszenia o0 koszty transakcji, jakie rmday¢ poniesione przy sprzedalub innym sposobie
wyzbycia s¢ aktywdw. Zyski lub straty z tytutu inwestycji dephych do sprzeds sa ujmowane jako
odrebny sktadnik kapitatu wtasnego do momentu sprzgedab zbycia inwestycji w inny sposob, lub
do momentu stwierdzenia utraty waib Wowczasdczny zysk lub strata poprzednictg w kapitale
wlasnym zostaj przeniesione do rachunku zyskow i strat.

Po pocatkowym ugciu wedtug wartéci nominalnej, payczki wykazuje si wedtug zamortyzowanego
kosztu. Wszelkie rnhice pomgdzy otrzymap kwota ( pomniejszoa o koszty transakcyjne) a
wartasciag wykupu ujmuje si w rachunku zyskow i strat przez okres obgyivania odnénych uméw
metody efektywnej stopy procentowe;.

Wartaé¢ godziwa inwestycji stanowtych przedmiot obrotu na aktywnych rynkach finangtwjest
ustalana w odniesieniu do cen zakupu notowanyclgielalizie w chwili zamknricia sesji na dzie
bilansowy.

Inwestycje, do ktdrych nie istnieje mliwvo$¢ ocenienia wartei godziwej, nie bdace przedmiotem
obrotu na aktywnych rynkach finansowych, wyceniamew cenie nabycia. W skilad tego typu
inwestycji wchodz udziaty zdace wtasnécia Superfish S.A. w Superfish & Mat Sp.z o.o.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych ujmowagews skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wedtug metody praw wtasieo

Zgodnie z metog praw wlasnéci inwestycja w jednostce stowarzyszonej jest uj@uoavpocgtkowo

wedtug kosztu nabycia, a wastdbilansowa jest powkszana lub pomniejszana w celgaip udziatdw
inwestora w zyskach lub stratach jednostki, w Ktdokonano inwestycji, zanotowanych przez po

dacie przejcia.

6. Zapasy — MSR 2

Zapasy s to materialy, nabyte w celu zycia na wlasne potrzeby oraz towary nabyte w celu
odsprzeday w stanie nieprzetworzonym oraz wyroby gotoweaddukcja w toku. Zapasy wycenia si
wedlug cen zakupu lub kosztow wytworzenia niezsaych od ich cen sprzeganetto. Na koszty
wytworzenia skladaj sie koszty materiatdbw bezgednich, wynagrodze bezpdrednich oraz
uzasadniona ¢ kosztow pérednich. Koszty zakupu zapasow sktadaje z ceny zakupu, cet
importowych oraz kosztéw transportu. Koszt ustédazszastosowaniem metody ,pierwsze przyszio-
pierwsze wyszto” ( FIFO)

Na kady dzien bilansowy dokonuje gioceny sktadnikow zapasow podtém utraty ich warteci,
dokonupc, jesli zajda ku temu przestanki, odpisu aktualizcggo ich wartéc.
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W momencie sprzedg zapasow warkd bilansows tych zapasow ujmuje sijako koszt okresu, w
ktorym ujmowane & odnagne przychody. Kwat wszelkich odpisow wartgi zapaséw do poziomu
wartasci netto maliwej do uzyskania oraz wszelkie straty w zapasgohuje sé jako koszt okresu, w
ktorym odpis lub strata miaty miejsce.

7. Nalegznosci handlowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, as ujmowane i wykazywane wedlug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglnieniem odpisu na rieiggalne nalenosci. Odpis na nalaosci watpliwe
jest tworzony wtedy, gdygciagnigcie petnej kwoty nalenosci przestato b§ prawdopodobne. Grupa
tworzy odpis na wszystkie nalgosci przeterminowane powgj 1 roku oraz na te, ktére zostaty
skierowane na dregpostpowania gdowego. Nalenosci niesciggalne g odpisywane w pozostale
koszty w momencie stwierdzenia ich sumgalngci.

8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pienkzne wykazane w bilansie obejrufodki pienizne w banku i w kasie.

Saldosrodkdéw piengznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku pryegiw pientznych sklada
si¢ ze srodkdw piengznych i ich ekwiwalentow, pomniejszonych o niesptaedredyty w rachunkach
biezacych.

9. Rezerwy

Rezerwy na zobowrania tworzy s na pewne i prawdopodobne przyszie zohaamia do poniesienia
w nasgpnych okresach sprawozdawczych, ktérezmaow sposdb wiarygodny oszacawa

Do gtbwnych pozycji rezerw zaliczaesi

- rezervg z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

- rezerve naswiadczenia emerytalne, urlopowe

- rezerve na przewidywane zobow#ania ( niezafakturowane ustugi )

Grupa tworzy rezerwy na odprawy emerytalne wynik@j z przepisow prawa pracy. Rezerwa
oszacowywana jest metpdktuarialn.

10. Oprocentowane kredyty bankowe izgozki

W momencie pocgtkowego ugcia, wszystkie kredyty bankowe i pazki 3 ujmowane wedtug ceny
nabycia odpowiadagej wartgci godziwej otrzymanyclrodkow pienéznych, pomniejszonej o koszty
zwigzane z uzyskaniem kredytu lubzyozki. Po pocatkowym ugciu, kredyty i payczki wykazuje sj
wedtug skorygowanej ceny nabycia ( zamortyzowandgsztu). Wszelkie rénice pomgdzy
otrzymary kwota ( pomniejszoa o koszty transakcyjne) a wastdg wykupu ujmuje s w rachunku
zyskow i strat przez okres obaywania odnénych umow metoglefektywnej stopy procentowe;.
Kredyty i pazyczki zalicza si do zobowizan krétkoterminowych, chybaze jednostka posiada
bezwarunkowe prawo do odroczenia splaty zobpaia, 0 co najmniej 12 miesy od dnia
bilansowego.

11. Odroczony podatek dochodowy

Grupa tworzy rezerg z tytulu odroczonego podatku dochodowego w odemesi do wszystkich
dodatnich ranic przegciowych, z wyatkiem przypadkow, gdy rezerwa z tytutu odroczonpgdatku
dochodowego wynika z:

» Pocatkowego ugcia wartdgci firmy lub

» Wartdsci firmy, ktérej amortyzacja nie stanowi kosztu skgnia przychodu lub
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Jezeli wartas¢ bilansowa danego sktadnika aktywow przekracza jgocs¢ podatkowy, to kwota
podlegagcych opodatkowaniu kor#gi ekonomicznych ¢dzie wyzsza od kwoty uznanej za koszt
uzyskania przychodu. Rdica ta stanowi dodatniréznice przefciowa, a obowizek zaptaty w
przysztych okresach ze#anego z ni podatku dochodowego znajduje wyraz w rezerwie tatdy
odroczonego podatku dochodowego.

W odniesieniu do wszystkich ujemnychznic przegciowych ujmuje si sktadnik aktywow z tytutu
odroczonego podatku dochodowego do wysokodo ktorej jest prawdopodobnez bshkgnicty
zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry pozwopaimcenie ujemnych rnic przegciowych.

Jezeli wartas¢ bilansowa danego sktadnika aktywow jesisma nk jego wartéé podatkowa, to rinica
stanowi ujemn roznice przegciows, ktéra uzasadnia ¢gie sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego, ktorgdivie mana zrealizowaw przysztych okresach.

12. Zobowgzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustugg sijmowane i wykazywane wedlug kwot koniecznych do
wywigzania s¢ z obowizku, ktére to kwoty mzna wiarygodnie ustali

13.Leasing

Leasing jest kwalifikowany jako leasing finansovaygly warunki umowy przenogzale potencjalne
korzysci oraz ryzyko wynikajce z bycia wigcicielem na leasingobiogc

Aktywa wytkowane na podstawie umowy leasingu finansowegtaktowane jak aktywa Spotki lub
wiasciwego podmiotu grupy i wyceniane w ich waiibgodziwej w momencie ich nabycia. Wszystkie
pozostate rodzaje leasingutsaktowane jako leasing operacyjny.

14. Zobowgzania finansowe

Zobowigzania finansowe, na ktére skfaglagic zawarte opcje oraz finansowanie strukturyzowane,
wyceniane g na kady dziex bilansowy w wartéci godziwej na podstawie potwierdzetrzymanych z
bankow.

Zobowigzania finansowe zalicza esido finansowych zobowkan krétkoterminowych, chybaze
jednostka posiada bezwarunkowe prawo do odroczapiady zobowizania, 0 co najmniej 12 miesy

od dnia bilansowego.

15. Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innet polski ztoty g ksiegowane po kursie waluty
obowigzujagcym na dzié transakciji.

Wyrazone w walutach obcych aktywa oraz pasywa piar@ ujmuje s w ksicgach rachunkowych na
dzien ich nabycia po kursie kupna lub sprzedavalut stosowanym przez bank, z ktérego ustug
korzysta jednostka.

Na dzieéx bilansowy, aktywa i pasywa wyrane w walutach obcycha sprzeliczane wedtug kursu
sredniego NBP obowkujacego na ten dzie

16. Przychody

Przychody ze sprzeédw ujmowane g w wartagci godziwej zaptat otrzymanych lub nahgch,
pomniejszonych o rabaty i podatek VAT.

Przychody z tytutu odseteks sujmowane wedlug zasady memorialowej metadektywnej stopy
procentowej.

17. Podatki
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Na obowizkowe obcizenia wyniku skifadajsie podatek biggcy CIT oraz podatek odroczony.

Biezacy podatek (CIT) obliczany jest na podstawie wynilpodatkowego danego okresu
sprawozdawczego. Olagenie podatkowe obliczono na podstawie stawki padegk 19% -
obowigzujacej w roku 2007.

Dodatkowe noty objniajgce
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Nota nr 1

Rzeczowe aktywa trwate

Za okres 01.01.08-31.12.08

Grunty i Budynki Srodki transportu Maszyny i Urzadzenia Pozostate Razem
Wartos¢ brutto na poczatek okresu 96 635 9520 83310 4020 193 486
Zwiekszenia 6275 1621 5317 880 14 093
-nabycie 761 1427 5159 858 8206
Jednagospotaresych 1862 . s ” 2
-z tyt.przeszacowania wartosci ) -
-inne 3651 - - - 3651
Zmniejszenia 5535 1541 1109 9 8194
-zbycie 330 1541 1026 9 2906
-z tyt.przeszacowania wartosci ) -
-inne 5206 R 83 - 5288
Przypisane do dziatalnosci zaniechanej 11 11
Przemieszczenia wewnetrzne(+/-) 430 433 -
Wartos$é brutto na koniec okresu 96 933 9601 87 952 4 888 199 373
Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu 10 144 4450 30934 3739 49 266
zwiekszenia 3970 1638 6 209 211 12 029
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zmniejszenia

1461

1051

733

3250

Przemieszczenia wewnetrzne(+/-)

429

432

Wartos¢ umorzenia na koniec okresu

12 224

5037

36 841

3943

58 045

Odpis aktualizujgcy z tyt. utraty wartosci
na poczatek okresu

12

12

Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z
tyt. utraty wartosci

Odwrécenie w okresie odpisu
aktualizujacego z tyt. utraty wartosci

Wartos¢ uwzgledniajgca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartosci na koniec
okresu

12 653

5037

36 409

3946

58 045

Korekta z tytutu réznic kursowych netto z
tytutu przeliczenia

Wartos¢ netto na koniec okresu

84 280

4564

51542

942

141 328

W sktad gruntow GK Graal wchodzi m.in.

prawo wiestego aytkowania o 4cznej wartéci 3.728 tys. zt
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Wartosci rzeczowych aktywdw trwalych stanowace zabezpieczenie sptaty zobogzdan — stan na
31.12.2008r..

Hipoteki na nieruchomdgciach:

kwota w tys.

nieruchomosé 2t tytutem
hipoteka zwykta stanowigca zabezpieczenie kredytu
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317 3780 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez Bank
Millennium
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW hipoteka zwyk’ffa\ stanowiaca.\ zabezpileczenie kredytu
31317: kw 32889 3624 dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez
! PEKAO S.A.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
313’17' kw 32889 63 kredytu dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spoétce z
! 0.0. przez PEKAO S.A.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW hipoteka zwyk’fa stanowiz?lca zabez,pieczenie kredytu
31317 kw 32889 5950 SPO 1 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez
! PEKAO S.A.
. . hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW . . .
31317 kw 32889 110 kredytu udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez
! PEKAO S.A.
. . hipoteka zwykta tagczna stanowigca zabezpieczenie
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 2790 kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spétce z o0.0.

31317; kw 32889 przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
120 kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spoétce z o.0.
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, ksiega wieczysta KW
31317; kw 32889

hipoteka zwykta tgczna stanowigca zabezpieczenie
2720 kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spétce z o0.0.
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, ksiega wieczysta KW
31317; kw 32889

hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
120 kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spétce z o.0.
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, ksiega wieczysta KW
31317; kw 32889

Gdynia, kw 30742, dziatki 2337/40; hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie

486/30; 421/55; 417/55; 423/55 3000 kredytu udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank
Wejherowo, ul. Zachodnia 22; 1800 hipoteka kaucyjna stanowigca Zabezpieczenie
KW39956 kredytu udzielonego Graal S.A. przez PeKaO S.A.
hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Jaskowice ksiega wieczysta KW 61126 3240 kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez

Deutsche Bank PBC

hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Jaskowice ksiega wieczysta KW 61126 4792 kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez
Deutsche Bank PBC

Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu

770

ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonowka, Szpegawsk, hipoteka kauc'yjna stanowigca zebezpieczenie
ksiega wieczysta KW 8410 80 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A
Godziszewo,ksiega wieczysta KW 544 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
45808 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonédwka,Szpegawsk, 785 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno, Zduny,Klonowka, Szpegawsk, hipoteka kauc'yjna stanowigca zebezpieczenie
ksiega wieczysta KW 8410 79 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 1134 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
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ksiega wieczysta KW 8410

udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A

Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk,

hipoteka kaucyjna stanowigca zebezpieczenie

. . 582 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
ksiega wieczysta KW 8410 MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 627 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.A.
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 251 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.A.
. . hipoteka kaucyjna stanowiaca zebezpieczenie
Brzezigi,Zdau\r;/\i/;lilzo:ﬁ;/v:((\a/\,/sgzzfcg)awsk, 600 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
<8 y MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 4000 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
, . hipoteka kaucyjna stanowigca zebezpieczenie
B Zd KI ka,S k
rzezrllcs)i, au\r/]v\i/;:czons?:vK\j\'/ ;Zig)aws ! 1500 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
<8 Y MILLENIUM S.A
. . hipoteka kaucyjna stanowigce zebezpieczenie
Tezew, ksigga wieczysta KW 34772 1100 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A
. . hipoteka zwykta stanowigce zebezpieczenie kredytu
Tczew, ksiega wieczysta KW 9410 2200 udzielonego Koral przez PEKAO S.A
. . hipoteka zwykta faczna stanowigce zebezpieczenie
Tezew, ksigga wieczysta KW 35296 3500 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A
Wiadystawowo, ksiega wieczysta KW 1 600 hipoteka zwykta stanowigce zebezpieczenie kredytu
25235 udzielonego Kordex przez WBK S.A
. . hipoteka kaucyjna stanowigce zebezpieczenie
S k ta KW 28775 4 000
Warzewo, kslega wieczysta kredytu udzielonego Kordex przez WBK S.A
hipoteka umowna kaucyjna stanowigca
Kukinia, ksiega wieczysta KW z?bezpleczenlle kredytL,J w rachunku biezgcym
KO1L/00014239/0 8 000 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez Deutsche
Bank, nieruchomos$¢ w Kukini, wtasnosé Superfish
S.A.
. . . hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Kukinia, ksigga wieczysta KW 4 500 kredytu udzielonego Graal S.A. przez Deutsche Bank,
KO1L/00014239/0 iy .
wtasnos¢ Superfish S.A.
- . . hipoteka umowna kaucyjna stanowigca
Kukinia, ksiega wieczysta KW . . . .
KO1L/00014239/0 15 000 zabezpieczenie kredytu udzielonego Superfish S.A.
przez Deutsche Bank
RAZEM 82 961 | |

przewlaszczenia maszyn i ydzei

kwota w tys. zt tytutem
maszyny i
urzadzenia 4652 zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 1 udzielonego Polinord Spodtce z
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 1
maszyny i
urzadzenia zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 2 udzielonego Polinord Spoéfce z
. 1246
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 2
maszyny i
urzadzenia 5833 zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spodtce z
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 4
maszyny i 2 761 zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spodtce z
urzadzenia 0.0. przez PEKAO S.A.
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finansowane
kredytem SPO 5

srodki transportu
chtodniczego

zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 6 udzielonego Polinord Spétce z

2525
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 6
maszyny i zastaw rejestrowy bedgcy zabezpieczeniem kredytu udzielonego
. 442
urzadzenia Gaster sp z 0.0. przez Deutsche Bank PBC
, . przewtaszczenie Srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 1105 kredytu udzielonego KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.
zastaw rejestrowy na maszynach i urzagdzeniach stanowigcych
srodki trwate 604 zabezpieczenie kredytu udzielonego KOOPEROL przez BANK
MILLENIUM S.A.
, . przewtaszczenie srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
dki trwat 1769
srodidtrwate kredytu udzielonego KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.
, . przewtaszczenie srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
dki trwat 12 652
srodiitrwate kredytu SAPARD udzielonego Koral przez PEKAO S.A.
, . przewtaszczenie Srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 2186 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.
, . przewtaszczenie Srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 2606 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.
, . przewtaszczenie Srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 3456 kredytu udzielonego Koral przez BANK MILLENIUM S.A.
, . przewtaszczenie srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
dki trwat 2 550
srodiitrwate kredytu SPO udzielonego Koral przez BANK MILLENIUM S.A.
RAZEM 41387 | |

Srodki trwate w leasingu, do ktérych Grupa nie poslia praw wtasnéci.

Gaster Sp. z 0.0. - linia do produkcji o wartosci netto 163 tys. zt oraz samochody o wartosci netto 332 tys. zt

Kooperol Sp. z 0.0. - samochdd o wartosci netto 18 tys. zt

Graal S.A. - samochody o wartosci netto 237 tys. zt
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Za okres od 01.01.2007 do 31.12.2007

Grunty i Budynki

Srodki transportu

Maszyny i Urzadzenia Pozostate Razem
Wartos¢ brutto na poczatek okresu 63114 8707 37412 373 109 606
Zwiekszenia 34423 2791 26 879 211 64 304
-nabycie 1146 2510 17 143 166 20 965
'”abj’; Zi.‘;’ors ‘;’ZZZ’;C‘Z’%ZCZM 33277 281 9736 45 43339
-z tyt.przeszacowania wartosci -
-inne -
Zmniejszenia 229 2684 1125 99 4137
-zbycie 229 2659 838 81 3 807
-z tyt.przeszacowania wartosci -
-inne - 25 287 18 330
Przypisane do dziatalnosci zaniechanej -
Przemieszczenia wewnetrzne(+/-) 10 (49,00) 39
Wartos¢ brutto na koniec okresu 97 318 8814 63 117 485 169 734
Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu 8016 3393 5994 122 17 525
zwiekszenia 2330 1260 5 828 100 9518
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zmniejszenia

50

1036

412

53

1551

Wartos¢ umorzenia na koniec okresu

10 296

3617

11410

169

25492

Odpis aktualizujgcy z tyt. utraty wartosci
na poczatek okresu

12

12

Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z
tyt. utraty wartosci

Odwrécenie w okresie odpisu
aktualizujacego z tyt. utraty wartosci

Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartosci na koniec
okresu

10 296

3617

11410

181

25504

Korekta z tytutu réznic kursowych netto z
tytutu przeliczenia

Wartos¢ netto na koniec okresu

87 022

5197

51707

304

144 230
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Wartosci rzeczowych aktywdw trwalych stanowace zabezpieczenie sptaty zobogzdan — stan na

31.12.2007r.

Hipoteki na nieruchomgciach:

. iy kwota w tys.
nieruchomos¢ ” tytutem
hipoteka zwykta stanowigca zabezpieczenie kredytu
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317 3780 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez Bank
Millennium
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW hipoteka zwykf.a stanowiqca. zabezpifeczenie kredytu
31317: kw 32889 3624 dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez
! PEKAO S.A.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpiecze}nie
31317 kw 32889 63 kredytu dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spdtce z
! 0.0. przez PEKAO S.A.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW hipoteka zwyk’fa stanowiz?lca zabez,pieczenie kredytu
31317 kw 32889 5950 SPO 1 udzielonego Polinord Spoétce z o0.0. przez
! PEKAO S.A.
. . hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW . . .
31317 kw 32889 110 kredytu udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez
! PEKAO S.A.
. . hipoteka zwykta tgczna stanowigca zabezpieczenie
Kartoszgnlc;’,ll;s'lel:(%\zj ?\’/\g;;;ysta KW 2790 kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spoétce z o.o.
! przez PEKAO S.A.
. . hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Kartoszgnlc;‘,ll;s'liga ?\:\;I;g;ysta KW 120 kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spétce z o0.0.
P KW przez PEKAO S.A.
. . hipoteka zwykta tagczna stanowigca zabezpieczenie
Kartoszy;nlcgll;s'li%;a\ ;\;lg;;ysta KW 2720 kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spétce z o0.0.
! przez PEKAO S.A.
. . hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Kartoszgnlc;’,ll;s'lel:(%\zj ?\’/\g;;;ysta KW 120 kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spoétce z o.o.
! przez PEKAO S.A.

Gdynia, kw 30742, dziatki 2337/40; 3000 hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
486/30; 421/55; 417/55; 423/55 kredytu udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank
Wejherowo, ul. Zachodnia 22; 1 800 hipoteka kaucyjna stanowigca Zabezpieczenie

KW39956 kredytu udzielonego Graal S.A. przez PeKaO S.A.
hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Jaskowice ksiega wieczysta KW 61126 3240 kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez
Deutsche Bank PBC
hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Jaskowice ksiega wieczysta KW 61126 4792 kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez
Deutsche Bank PBC
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 770 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonowka, Szpegawsk, hipoteka kauc.yjna stanowigca zebezpieczenie
ksiega wieczysta KW 8410 80 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A
Godziszewo,ksiega wieczysta KW 544 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
45808 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 785 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
, . hipoteka kaucyjna stanowigca zebezpieczenie
Brzezno,Zduny,Klonowka,Szpegawsk, 79 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK

ksiega wieczysta KW 8410

MILLENIUM S.A
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Brzezno,Zduny,Klondwka,Szpegawsk,

hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu

ksiega wieczysta KW 8410 1134 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
. . hipoteka kaucyjna stanowiaca zebezpieczenie
B Zd KI ka,S k
rzezrllcs)i, au\r/]v\i/;:czons?:vK\j\'/ ;Zig)aws ! 582 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
<8 Y MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 627 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.A.
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 251 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.A.
, . hipoteka kaucyjna stanowiaca zebezpieczenie
Brzezrllgi,Zdau\r;/\i/;lilzo:ﬁ;/vllz\a/\,/sgzgfcg)awsk, 600 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
<8 Y MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szpegawsk, 4000 hipoteka zwykta stanowigca zebezpieczenie kredytu
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
, . hipoteka kaucyjna stanowigca zebezpieczenie
B Zd KI ka,S k
rzezrllcs)i, au\r/]v\i/;:czons?:vK\j\'/ ;Zig)aws ! 1500 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
<8 Y MILLENIUM S.A
. . hipoteka kaucyjna stanowigce zebezpieczenie
Tezew, ksigga wieczysta KW 34772 1100 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A
. . hipoteka zwykta stanowigce zebezpieczenie kredytu
Tczew, ksiega wieczysta KW 9410 2200 udzielonego Koral przez PEKAO S.A
. . hipoteka zwykta faczna stanowigce zebezpieczenie
Tezew, ksigga wieczysta KW 35296 3500 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A
Wtadystawowo, ksiega wieczysta KW 200 hipoteka zwykta stanowigce zebezpieczenie kredytu
25235 udzielonego Kordex przez WBK S.A
Wtadystawowo, ksiega wieczysta KW 120 hipoteka kaucyjna stanowigce zebezpieczenie
25235 kredytu udzielonego Kordex przez WBK S.A
Wtadystawowo, ksiega wieczysta KW 1 600 hipoteka zwykta stanowigce zebezpieczenie kredytu
25235 udzielonego Kordex przez WBK S.A
. . hipoteka kaucyjna stanowigce zebezpieczenie
Swarzewo, ksigga wieczysta KW 28775 4000 kredytu udzielonego Kordex przez WBK S.A
hipoteka umowna kaucyjna stanowigca
Kukinia, ksiega wieczysta KW z§bezp|eczen|'e kredytLIJ w rachunku biezgcym
KO1L/00014239/0 4000 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez Deutsche
Bank, nieruchomos¢ w Kukini, wtasnos¢ Superfish
S.A.
- . . hipoteka kaucyjna stanowigca zabezpieczenie
Kukinia, ksigga wieczysta KW 4500 kredytu udzielonego Graal S.A. przez Deutsche Bank,
KO1L/00014239/0 y .
wtasnos¢ Superfish S.A.
. . . hipoteka umowna kaucyjna stanowigca
Kukinia, ksiega wieczysta KW 10 000 zabezpieczenie kredytu udzielonego Superfish S.A.
KO1L/00014239/0
przez Deutsche Bank
RAZEM 74781
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Przewlaszczenia maszyn i ydzei:

kwota w tys. zt tytutem
maszyny i
urzadzenia zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 1 udzielonego Polinord Spétce z
. 4652
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 1
maszyny i
urzadzenia 1246 zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 2 udzielonego Polinord Spodtce z
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 2
maszyny i
urzadzenia zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spétce z
. 2 833
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 4
maszyny i
urzadzenia 2 761 zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spoétce z
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 5
maszyny i
urzadzenia zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 6 udzielonego Polinord Spoéfce z
. 1520
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 6
srodki transportu
chtodniczego zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 6 udzielonego Polinord Spétce z
) 2525
finansowane 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem SPO 6
maszyny i 168 zastaw rejestrowy bedacy zabezpieczeniem kredytu udzielonego
urzadzenia Gaster sp z 0.0. przez Deutsche Bank PBC
, . przewtaszczenie srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 1105 kredytu udzielonego KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.
zastaw rejestrowy na maszynach i urzagdzeniach stanowigcych
srodki trwate 604 zabezpieczenie kredytu udzielonego KOOPEROL przez BANK
MILLENIUM S.A.
, . przewtaszczenie Srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 1769 kredytu udzielonego KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.
, . przewtaszczenie sSrodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 2606 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.
. . przewtaszczenie sSrodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 2897 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.
, . przewtaszczenie srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 12652 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.
, . przewtaszczenie Srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 2473 kredytu udzielonego Koral przez BANK MILLENIUM S.A.
, . przewtaszczenie Srodkéw trwatych stanowigcych zabezpieczenie
srodki trwate 2530 kredytu udzielonego Koral przez BANK MILLENIUM S.A.
RAZEM 42 661
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Nota nr 2

Warto s¢ firmy
Za okres 01.01.08-31.12.08

Wartosc firmy

Wartos¢ brutto na poczatek okresu 55286
Zwiekszenia -
Zmniejszenia -

Wartosc brutto na koniec okresu 55 286
Korekta z tyt réznic kursowych
Pozostate korekty *

Wartosc¢ brutto na koniec okresu po uwzglednieniu korekt 55 286
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 2196
Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci

Odwrécenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci na koniec okresu 2196
Wartos¢ netto na koniec okresu 53 090

Za okres 01.01.07-31.12.07

Wartos¢ firmy

Wartos¢ brutto na poczatek okresu 55 286

Zwiekszenia -

Zmniejszenia -
Wartosc brutto na koniec okresu 55 286

Korekta z tyt réznic kursowych
Pozostate korekty *

Wartosc¢ brutto na koniec okresu po uwzglednieniu korekt 55 286
Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 2416

Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
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Odwrécenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci

Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci na koniec okresu

2416

Wartos¢ netto na koniec okresu

52 870

33




Nota nr 3

Warto sci niematerialne
Za okres 01.01.08-31.12.08

Wartosci niematerialne wytworzone we

. Pozostate wartosci niematerialne Razem
wiasnym zakresie
Patenty,znaki Patenty,znaki
firmowe,prace Pozostate firmowe,prace Pozostate
rozwojowe rozwojowe
Wartos¢ brutto na poczatek okresu 40 - 18 237 26 676 44914
Zwiekszenia - - 3406 2012 5418
- nabycie - - 2941 1961 4902
- prace rozwojowe prowadzone we wtasnym zakresie - - - -
-nabycie w ramach potqczen jedn.gospodarczych - - 465 51 516
-z tyt.przeszacowania wartosci - - - - -
-inne - - - - -
Zmniejszenia - - 3406 0 3406
-wycofanie z uzycia - - - - -
-likwidacja - - - - -
-zbycie - - 3406 0 3406

-z tyt.przeszacowania wartosci
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-inne - - - - -

Przeklasyfikowane do kategorii przeznaczonych do

sprzedazy
Wartos¢ brutto na koniec okresu 40 - 18 237 28 688 46 965
Wartos¢ umorzenia na poczatek okresu 40 - 506 2117 2623
zwiekszenia - - 1274 1298 2571
zmniejszenia - - 241 0 241
Wartos¢ umorzenia na koniec okresu 40 - 1539 3415 4993

Odpis aktualizujacy z tyt. utraty wartosci na poczatek
okresu

Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z tyt. utraty
wartosci

Odwrécenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tyt.
utraty wartosci

Wartos¢ uwzgledniajgca umorzenie i odpis z tytutu

L. ) 40 - 1539 3415 4993
utraty wartosci na koniec okresu
Korekta z tytutu réznic kursowych netto z tytutu i
przeliczenia
Wartos¢ netto na koniec okresu - - 16 699 25274 41972

W bilansie Grupy nie wystepujg wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania.

Na naktady na wartosci niematerialne w pierwszym poétroczu 2008r sktadajg sie gtéwnie: 313 tys. dotyczace naktaddéw na zintegrowany system informatyczny IFS, 840 tys.
indeksy Carefoure oraz 245 tys. dotyczgce systemu informatycznego Quguar.
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Za okres od 01.01.2007 do 31.12.2007

Wartosci niematerialne wytworzone we Pozostate wartosci niematerialne Razem
wtasnym zakresie
Patenty,znaki Pozostate Patenty,znaki Pozostate
firmowe,prace firmowe,prace
rozwojowe rozwojowe
Wartos¢ brutto na poczatek okresu - - 16 899 454 17 353
Zwiekszenia - - 12 594 16 986 29 580
- nabycie - 5045 5045
- prace rozwojowe prowadzone we wtasnym zakresie

-nabycie w ramach potqczen jedn.gospodarczych 12594 11941 24 535

-z tyt.przeszacowania wartosci -

-inne -
Zmniejszenia - - 2941 58 2999

-wycofanie z uzycia -

-likwidacja -
-zbycie 2941 58 2999

-z tyt.przeszacowania wartosci -

-inne - -

Przeklasyfikowane do kategorii przeznaczonych do -

sprzedazy
Warto$¢ brutto na koniec okresu - - 26 552 17 382 43934
Wartos¢ umorzenia na poczatek okresu - - 347 142 489
Zwiekszenia 658 569 1227
Zmniejszenia 451 - 451

Warto$¢ umorzenia na koniec okresu - - 554 711 1265

Odpis aktualizujgcy z tyt. utraty wartosci na poczatek
okresu

Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z tyt. utraty
wartosci

Odwrdcenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tyt.
utraty wartosci
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Wartos¢ uwzgledniajgca umorzenie i odpis z tytutu - - 554 711 1265
utraty wartosci na koniec okresu
Korekta z tytutu réznic kursowych netto z tytutu -
przeliczenia
Warto$¢ netto na koniec okresu - - 25998 16 671 42 669

W bilansie Grupy hie wyspuja wartasci niematerialne o nieokilmnym okresie aytkowania.

Na naktady na wartgi niematerialne w 2007 skladagic gtownie: : 1 123 tys. dotygze nakiadow na zintegrowany system informatyczt®, ibraz 3 623 tys
dotyczce naktadow na koncegoprganizacyjno-marketingaw

na wartos¢ pozostatych wart@ci niematerialnych nabytych w ramach pojczen jednostek gospodarczych w 2007r. sktadajsie:

1. wartds¢ 12.594 znaku superfish - zidentyfikowanego na nmimezegcia i poddanego wycenie przez niezakego rzeczoznawc MSSF 3 -
Polczenia jednostek gospodarczych - wymaga od jednost&mupcej osobnego ufia, na dzié przegcia, maliwych do zidentyfikowania
aktywow, zobowdzan i zobowizan warunkowych jednostki przejmowanej, ktére spelnia ten dzigé ponizsze kryteria, niezaimie od tego, czy
byly wczeniej ujete w sprawozdaniu finansowym jednostki przejmowanejprzypadku warteei niematerialnej lub zobowzania warunkowego,
mozna wiarygodnie wyceniich wartac¢.

2. wartas¢ 3. 000 dotycgca know-how procedur, standardow obrébki ryb i produkcji kornvggreceptur, procesow technologicznych.

3. wartas¢ 2.941 znakdw towarowych Gaster i Qualita

4. wartcé¢ 6.000 dotyczca know-how uzyskanych informacji zganych z wiedz w zakresie restrukturyzacji i zadzania w obszarach dystrybucja,
logistyka, produkcja, finanse i administracja wiaakie przetworstwa rybnego.
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Nota nr 4
Zapasy

Za okres 01.01.08-31.12.08

Kwoty
odwrécenia Kwoty odpiséw
Wycena wedtug Kwota.odlplsow OdIE)IS(:JW aktualizujacych Kwota.od_plsow Wartos¢ Wartos¢
aktualizujacych aktualizujacych . aktualizujacych L .
ceny , . P . wartosci , . zapasow ujetych bilansowa
. wartosci zapasow zapasy ujete L wartosci . .
nabycia/kosztu R zapasow ujetych ) jako koszt w zapasOw na
. na poczatek jako L zapasow na . .
wytworzenia . . . w okresie jako . okresie koniec okresu
okresu pomniejszenie koniec okresu
. koszt
tych odpiséow w
okresie
Materiaty 18 039 1365 1209 248 405 10701 17 634
Materiaty pomocnicze 0 - - - - - -
Produkty w toku 4141 - - - - - 4141
Wyroby gotowe 12 586 995 995 41 41 172993 12 545
Towary 41118 356 3 1 354 192 764 40 764
RAZEM 75 884 2717 2207 289 799 376 457 75 085

w tym czes¢ dtugoterminowa
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Odwrécenie odpisow aktualizujgcych nastgpito w wyniku likwidacji badz zastosowania w procesie produkcyjnym zapaséw objetych na 31.12.2007r. odpisem. Na zapasy
wykazujace stabg rotacje - zalegajgce w magazynach ponad rok - utworzono na dzien 30.06.2008r. odpis aktualizujgcy w wysokosci tgcznie 1.382,00 tys. zt

Zabezpieczenia poczynione na
zapasach:

POLINORD - zabezpieczenia na zapasach z tytutu kredytéw udzielonych spétce przez: Deutsche Bank do kwoty 8.000,00 tys. zt, PeKaO S.A. do kwoty 3.000,00 tys. zt. tacznie
zabezpieczenia na zapasach magazynowych wynoszg 11.000,00 tys. zt.

KOOPEROL - zastaw rejestrowy na zapasach o wartosci 9.000,00 tys. zt z tytutu kredytu udzielonego spoétce przez PeKaO S.A.

Graal - zastaw rejestrowy na towarach handlowych stanowigcych zabezpieczenie kredytow udzielonych spétce przez PeKaO S.A. do kwoty 14.000,00 tys. zt; przewtaszczenie

zapaséw magazynowych stanowigcych zabezpieczenie kredytu udzielonego przez ING Bank Slaski do kwoty 1.000,00 tys zt; przewtaszczenie zapaséw magazynowych
stanowigcych zabezpieczenie kredytu udzielonego przez PeKaO S.A. do kwoty 10.000,00 tys. zt; przewtaszczenie zapasdéw magazynowych stanowigcych zabezpieczenie
kredytu udzielonego przez Fortis Bank do kwoty 5.000,00 tys, zt - tgcznie 30.000,00 tys. zt

Za okres 01.01.07-31.12.07

tacznie 50.000,00 tys. zt

Kwoty
Kwota odpiséw odwrécenia Kwoty odpiséw
Wycena . 'p odpisow y' .p Kwota odpiséw . . Wartosc
aktualizujacych . aktualizujacych o Wartosc zapasow .
wedtug ceny L. aktualizujacych L . . aktualizujacych . . bilansowa
. wartosci o wartosci zapasow L . . ujetych jako koszt i
nabycia/kosztu , zapasy ujete jako . . wartosci zapasow . zapasow na
. zapasow na L . ujetych w okresie . w okresie .
wytworzenia pomniejszenie . na koniec okresu koniec okresu
poczatek okresu ., jako koszt
tych odpisow w
okresie
Materiaty 24 397 77 83 1371 1365 21603 23 032

Materiaty pomocnicze
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Produkty w toku 2459 - - - - - 2459
Wyroby gotowe 26244 50 50 1013 1013 161 741 25231
Towary 17 203 - - 356 356 183 183 16 847
RAZEM 70303 127 133 2740 2734 366 527 67 569

Odwrdcenie odpiséw aktualizigych nasfpito w wyniku likwidacji adz zastosowania w procesie produkcyjnym zapasoetyathj na 31.12.2006r. odpisem.
Na zapasy wykazuage stal rotacg - zalegagce w magazynach ponad rok - utworzono nard2iie12.2007r. odpis aktualizigy w wysokdci tacznie 2 734

Zabezpieczenia poczynione ha zapasach:

POLINORD - zabezpieczenia na zapasach z tytutuykéed udzielonych spoice przez: Deutsche Bank dotiv®000,00 tys. zt, PeKaO S.A. do kwoty 3.000196. zt. tacznie
zabezpieczenia na zapasach magazynowych wyrdds@00,00 tys. zt.

KOOPEROL - zastaw rejestrowy na zapasach o deireb000,00 tys. zt z tytutu kredytu udzielonegadise przez PeKaO S.A.

Graal - zastaw rejestrowy na towarach handlowyaehatbcych zabezpieczenie kredytdw udzielonych spétcezpeKaO S.A. do kwoty 14.000,00 tys. zt;, przewdasenie zapasow
magazynowych stanowgych zabezpieczenie kredytu udzielonego przez INGkBlaski do kwoty 1.000,00 tys zt; przewlaszczenie zépasagazynowych stanoygych zabezpieczenie

kredytu udzielonego przez PeKaO S.A. do kwoty 10,00 tys. zt; przewlaszczenie zapaséw magazynowy@howicych zabezpieczenie kredytu udzielonego przez $&aink do
kwoty 5.000,00 tys, zt g€znie 30.000,00 tys. zt

£ acznie 50.000,00 tys. zt

40



Nota nr 5

Naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe

Za okres 01.01.08-31.12.08

Na koniec Na
okresu poczatek
okresu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug: 109 583 100 805
- cze$¢ dtugoterminowa -
- cze$¢ krétkoterminowa 109 583 100 805
Naleznosci od jednostek zaleznych: - -
- czes¢ dtugoterminowa -
- czes¢ krotkoterminowa -
Naleznosci od jednostek powigzanych: 483 -
- czes¢ dtugoterminowa -
- czes¢ krotkoterminowa 483
Naleznosci od jednostek stowarzyszonych: -
- cze$¢ dtugoterminowa - -
- cze$¢ krétkoterminowa - -
Przedptaty: - 6 505
- cze$¢ dtugoterminowa -
- cze$¢ krétkoterminowa - 6 505
Pozostate naleznosci: 32029 11 843
- czes¢ dtugoterminowa -
- czes¢ krotkoterminowa 32029 11 843
Rozliczenia miedzyokresowe czynne: 2234 192
- czes¢ dtugoterminowa 1468 30
- czes¢ krotkoterminowa 766 162
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 8789 2540
Ujecie w okresie odpisow aktualizujacych z tytutu utraty wartosci 2738 8269
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Odwrdcenie w okresie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci 853 318

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci na koniec okresu 10 674 10491

RAZEM 133 655 108 854

Zabezpieczenia poczynione na naleznosciach

Z tytutu kredytéw inwestycyjnych udzielonych przez PeKaO S.A. Spotce POLINORD, naleznosci, ktére wynikajg z
umoéw o dofinansowanie inwestycji , zawartych miedzy Polinord Spétka z 0.0. a AMIRR objete s3 cesja na rzecz
PeKaO S.A.

Globalna cesja wierzytelnosci do kwoty 10.000 tys.zt, stanowigca zabezpieczenie kredytu w rachunku biezgcym
udzielonego przez PeKaO S.A spétce GRAAL S.A.

Prawnym zabezpieczeniem sptaty przez KOOPEROL Sp. z o0.0. kredytu w PeKaO S.A. jest przelew wierzytelnosci
do kwoty 4.000,00 tys. zt z tyt. uméw wspdtpracy handlowej zawartej z firmg GRAAL S.A. i firmg SYRENA ROYAL
Sp. z o.0.

Naleznosci Koral sp. z 0.0. sg objete przelewem wierzytelnosci na kwote 48.000,00 tys. zt jako zabezpieczenie
kredytu w PeKaO S.A. i 48.000,00 tys. zt jako zabezpieczenie kredytu w Banku Millenium

Zastaw rejestrowy na wierzytelnosciach Gaster Sp. z 0.0.z tytutu kredytu w Deutsche Bank PBC do najwyzszej
sumy zabezpieczenia, tj. do kwoty 5.500,00 tys. zt od: Kaufland Polska Markety Sp.z 0.0.,Meduza Halina
Petlinska, Kordex Sp. z 0.0., Zabka Polska S.A.

Naleznosci wykazane w bilansie skonsolidowanym nie sg oprocentowane, stad tez nie wystepuje ryzyko
narazenia na zmiany stép procentowych. Jednostki wchodzace w sktad GK Graal nie wykazujg uzaleznienia od
poszczegdlnych odbiorcow. Terminy ptatnosci wahajg

W sktfad rozliczert miedzyokresowych krétkoterminowych wchodzg ubezpieczenia ( 259 tys.), dzierzawy
gruntéw ( 9 tys.), podatki pozostate ( 159 tys.), podatek od nieruchomosci ( 385 tys.), uzytkowanie wieczyste (
11 tys.), ZFSS ( 650 tys.) oraz pozostate ( 119 tys.).Rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe dotycza
prowizji od kredytow dtugoterminowych ( 23 tys.).
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Nota nr 6

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

w dniu 24 maja 2007 r. w wykonaniu umow przedwstepnych nabycia udziatéw spétki Agrofish sp. z 0.0. (zarejestrowana
w rejestrze przedsiebiorcow prowadzonym przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku pod numerem KRS
0000018592), o ktérej Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 60/2006 z dnia 6 grudnia 2006 r - zostata zawarta
umowa nabycia udziatdw w przedmiotowej spétce. Na podstawie w.w. umowy Graal S.A. nabyt. - od Pana Zbigniewa
Iwaniuk - 4.058 (cztery tysigce piecdziesigt osiem) udziatdw spétki Agrofish sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie o
wartosci nominalnej 250 zt i tgcznej wartosci nominalnej 1.014.500 PLN (jeden milion czternascie tysiecy piec¢set ztotych
00/100) za taczng kwote w wysokosci 2.024.781,70 zt - od Pani Mirostawy Iwaniuk - 4.059 (cztery tysigce pie¢dziesigt
osiem) udziatéw spétki Agrofish sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie o warto$ci nominalnej 250 zt i tacznej wartosci
nominalnej 1.014.750 PLN (jeden milion czternascie tysiecy siedemset piecdziesigt ztotych 00/100) za tgczng kwote w
wysokosci 2.025.280,67 zt - od Pani Joanny Ilwaniuk - 20 (dwadzie$cia) udziatéw spotki Agrofish sp. z 0.0. z siedzibg w
Kartoszynie o wartosci nominalnej 250 zt i tgcznej wartosci nominalnej 5.000 PLN (pie¢ tysiecy ziotych 00/100) za
taczng kwote w wysokosci 9.979,21 - od Pana Tomasza lwaniuk - 20 (dwadziescia) udziatéw spétki Agrofish sp. z 0.0. z
siedzibg w Kartoszynie o warto$ci nominalnej 250 zt i tacznej wartosci nominalnej 5.000 PLN (pie¢ tysiecy ziotych
00/100) za tgczng kwote w wysokosci 9.979,21 - od Pana Marka Iwaniuk - 20 (dwadziescia) udziatéw spotki Agrofish sp.
Z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie o wartosci nominalnej 250 zt i tgcznej wartosci nominalnej 5.000 PLN (pie¢ tysiecy
ztotych 00/100) za tgczng kwote w wysokosci 9.979,21 za tgczng cene 4.080.000 PLN (cztery miliony osiemdziesigt
tysiecy ztotych 00/100). Na chwile obecng Graal S.A. jest w posiadaniu 8.177 (osiem tysiecy sto siedemdziesigt siedem)
udziatow w spotce Agrofish Sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie co stanowi 51 % kapitatu zaktadowego, i 49% udziatu w
glosach na Walnym Zgromadzeniu. Tym samym Agro Fish Sp. z o.0. zakwalifikowana zostata w sprawozdaniu
skonsolidowanym Graal S.A. jako jednostka stowarzyszona ( poczgwszy od dnia 31.05.2007r ).

AgroFish sp. z o.0. Udziat Graal S.A.
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
30.06.2008| 31.12.2007| 30.06.2008 31.12.2007
Udziat w bilansie jednostki stowarzyszonej:
Aktywa trwate (dtugoterminowe) 9342 10 383 4764 5295
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 2050 1704 1045 869
Zobowizania diugoterminowe 429 520 219 265
Zobowigzania krétkoterminowe 4547 3732 2319 1903
Aktywa netto 6416 7 834 3272 3995
Za okres od 01.01. do 30.06.2008
Przychody 4 807
Zysk/strata (1 439)
Na dzien Na dzien
30.06.2008| 31.12.2007|
Wartas¢ bilansowa inwestycji w jednostk 3972 3810
stowarzyszoa
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Nota nr 7

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008

Na koniec Na pocatek
okresu okresu
Srodki pienezne w banku i w kasie 8 361 6 258
Lokaty krotkoterminowe 0 -
innesrodki piengzne 0 -
Razem, w tym: 8 361 6 258
-$rodki pienkzne w banku i w kasie przypisane dziatd@ltizaniechanej 0
-$rodki pienkzne w banku i w kasie, ktére nig dostpne do aytku przez 0
grupe

Wedtug stanu na 30.06.2008 w Grupie Kapitatowejtypit/ niewykorzystane limity kredytowe: Graal -
PeKaO S.A. 551 tys. z}, ING Barskaski 266 tys. zi, Deutsche Bank 8 tys. zt, FortiB&90 tys. zt; Polinord -
Deutsche Bank 15 tys. zt; Gaster - Deutsche Bany®@5t; Koral - Bank Millenium 5.524 tys. zt, ReO S.A.
316 tys. zt.

Srodki pienkzne wykazane w sprawozdaniu finansowym , stanogvidgki piengzne na rachunkach bigcych,
oprocentowane stawl0,01%

SRODKI PIENI EZNE | ICH EKWIWALENTY WYKAZANE W RACHUNKU
PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

Za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008

Na koniec Na pocatek
okresu okresu
Srodki piengzne w banku i w kasie 8 360,81 6 258

Lokaty krotkoterminowe -

inne srodki pienkzne
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Kredyty w rachunkach bigcych

(56 235,32)

(49 295,00)

Razem

(47 874,50)

(43 037,00)
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Nota nr 8

Kapitat podstawowy

Liczba akcji sktadajacych se na kapitat podstawowy

Na dzien 31.12. Na dziea 31
2008 grudnia 2007
Akcje zwykle o wartéci nominalnej 10 zt kada 8 056 440 8 056 440
Razem 8 056 440 8 056 440
Za okres od 01.01 do 31.12.2008
Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Na pocatek okresu, w tym: 8 056 440
Seria A - konwersja kapitatu zaktadowego Spotkia@ o 3 050 600
Seria B - emisja niepubliczna 500 000
Seria C - konwersja zoboyzian Spoétki Graal S.A. na akcje 383 950
Seria D - konwersja zobowdan Spoétki Graal S.A. na akcje 225 000
Seria E - emisja publiczna 1459 742
Seria F - emisja publiczna 2230 000
Seria G - emisja publiczna 207 148
Zwickszenia -
Na koniec okresu 8 056 440
Za okres od 01.01 do 31.12.2007r.
Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Na pocatek okresu, w tym: 5619 292
Seria A - konwersja kapitatu zaktadowego Spotkia@ o 3 050 600
Seria B - emisja niepubliczna 500 000
Seria C - konwersja zoboyzan Spotki Graal S.A. na akcje 383 950
Seria D - konwersja zobogdan Spétki Graal S.A. na akcje 225 000
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Seria E - emisja publiczna

1459 742

Zwigkszenia, w tym 2437 148
Seria F 2230 000
Seria G 207 148

Na koniec okresu 8 056 440
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Nota 9
NADWY ZKA ZE SPRZEDAZY AKCJI POWY ZEJ
WARTO SCI NOMINALNYCH

W trakcie 2008r. nie nastgpity zmiany nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej

ZMIANY NADWY ZKI| ZE SPRZEDA ZY AKCJI POWY ZEJ
WARTO SCI NOMINALNEJ

Za okres od 01.01 do 31.12.2008

Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone

Na pocatek okresu 66 610,00

Zmiany, w tym

agio

koszty emisji

Na koniec okresu 66 610,00

Za okres od 01.01 do 31.12.2007r.

Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone

Na pocatek okresu 5130,00
Zmiany, w tym 61 480,00
agio 63 366,00
koszty emis;ji (1 886,00)
Na koniec okresu 66 610,00
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Nota nr 10

Kapitaty rezerwowe, zapasowe i kapitaty z aktualizeji wyceny

Za okres 01.01.08-31.12.08

Kapitat
. Kapitat Kapitat Kapitat rezerw?wyﬂz
Kapitat rezerwowy z aktualizacji
rezerwowy rezerwowy z aktualizacji rezerwowy z wyceny
Kapitat Kapitat tytutu aktualizacji .
z tytutu . . wyceny aktywow Razem
zapasowy rezerwowy PPN zabezpieczer wyceny "
réznic . rzeczowych P finansowych
przeptywow . wartosci " "
kursowych ienieznych aktywow o epnych
pienigzny trwatych 1ainyen do
sprzedazy
Saldo na poczatek okresu 16 335 2892 - - - - - 19 227
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - -
Saldo na poczatek okresu p.o korektach(po 16335 2892 . . : . . 19227
przeksztatceniu)
Zyski/ straty z tytutu aktualizacji wyceny - - 8143 - 8143
Zyski/ straty z tytutu wyceny inwestycji
dostepnych do sprzedazy odnoszone na - -
kapitat wtasny
Zyski/ straty dotyczace zabezpieczenia : :
przeptywéw srodkdéw pienigznych
Przeniesienie wyniku finansowego na kapitat
zapasowy, zgodnie z decyzjg Walnego 8542 - 2435 - - - - - 6107
Zgromadzenia
Rdznice kursowe z wyceny jednostek . .
dziatajgcych za granica
Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami
prezentowanymi w kapitale lub - -
przeniesionymi z kapitatu
Saldo na koniec okresu 26781 457 - - - - - 8143 19095

Kapitaty rezerwowe i zapasowe znajgig§ s¢ w bilansie skonsolidowanym GK Graal nie podlegajraniczeniom w podziale z wgkiem ograniczé wynikajacych z KSH

Za okres 01.01.07-31.12.07
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Kapitat

Kapitat

Kapitat
rezerwowy
z tytutu
roznic
kursowych

Kapitat
rezerwowy z

tytutu
zabezpieczé
przeptywéw
pienigznych

Kapitat
rezerwowy
z
aktualizacji
wyceny
rzeczowych
aktywow

trwatych

Kapitat
rezerwowy z
aktualizacji

wyceny

wartosci
niematerialnych

Kapitat
rezerwowy
z
aktualizacji
wyceny
aktywow
finansowych
dostepnych
do
sprzedazy

Razem

Saldo na pocgek okresu

11 500

1150

Zmiany zasad (polityki)
rachunkowéci

Saldo na pocgek okresu po
korektach(po przeksztatceniu)

11 500

11 500

Zyskil straty z tytutu
aktualizacji wyceny

Zyskil straty z tytutu wyceny
inwestycji dostpnych do
sprzeday odnoszone na kapital

wiasny

Zyskil straty dotycace
zabezpieczenia przeptywéw
srodkéw piengznych

Przeniesienie wyniku
finansowego na kapitat
zapasowy, zgodnie z decyzj
Walnego Zgromadzenia

6 740

6 740

Réznice kursowe z wyceny
jednostek dziatapych za
granic

Podatek dochodowy zwdany z
pozycjami prezentowanymi w
kapitale lub przeniesionymi z

kapitatu

Saldo na koniec okresu

18 240

182

0
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Nota nr 11

Rezerwy
Za okres 01.01.08-31.12.08

Rezerwy na
Rezerwy na Rezerwy sW|adcze_n|a Pozostate
naprawy .| pracownicze Razem
’ | restrukturyzacyjne . rezerwy
gwarancyjne i tym
podobne
Warto$é na pocatek okresu, w tym: - 675 641 9192 10 508
-krétkoterminowe na pogiek okresu - 675 319 9192 10 185
-dtugoterminowe na pogtek okresu - - 322 - 322
Zwigkszenia - - 619 246 866
-utworzone w pkresm i zgiszenie i ) 619 233 852
istniejgcych
-nabyte w ramach pogtzei
) - - - 13 13
jedn.gospodarczych
Zmniejszenia - - 471 8710 918
-wykorzystane w ggu roku - - 203 8 635 8 838
-rozwigzane ale niewykorzystane - - 269 75 344
- zmiana prezentacji - - - -
Korekta z tytutu rénic kursowych i ) i i i
netto z przeliczenia
Korekta stopy dyskontowej - - - - -
Warto$é na koniec okresu w tym: - 675 789 728 2192
-krétkoterminowe na koniec okresy - 675 450 728 1853
-dtugoterminowe na koniec okresu - - 339 - 339
Za okres od 01.01.2007 do 31.12.2007
Rezerwy na
Rezerwy na Rezerwy sW|adcze_n|a Pozostate
naprawy .| pracownicze Razem
" __| restrukturyzacyjne . rezerwy
gwarancyjne i tym
podobne
Warto$¢ na pocatek okresu, w tym: - - 392 485 877
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-krétkoterminowe na pogiek okresu 189 485 674
-dtugoterminowe na pogtek okresu 203 203
Zwigkszenia - - 746 17761 18507
-utworzoneis\{\;icélggjci:ehi zyWiszenie 497 5124 5551
'”af’géi_gor;“;‘;z‘;?cggﬁm 319 12637 | 12 95¢6
Zmniejszenia - - 496 17931 18427
-wykorzystane w ggu roku 220 79 299
-rozwigzane ale niewykorzystane 276 17836 | 18117
- zmiana prezentacji 16
Korekta z tytutu rénic kursowych )
netto z przeliczenia
Korekta stopy dyskontowej -
Warto$é na koniec okresu w tym: - - 642 315 957
-krotkoterminowe na koniec okresy 319 315 634
-dtugoterminowe na koniec okresu 323 323

Kwoty rezerw na odprawy emerytalne wyliczone zgspazez niezanego aktuariusza wedtug stanu
na 31.12.2008r. Gtéwne zaenia wyceny przedstawiono paej:

Do wyznaczania zobowzan wykorzystano metagd wymagan przez Medzynarodowe Standardy
Rachunkowséci nr 19, tzw. metogd prognozowanyckwiadcze jednostkowych dng. Projected Unit Methgd
zwang takze metod Swiadcze narostych
w stosunku do stai pracy. Istota tej metody polega na postrzegarsiddgo okresu zatrudnienia jako
powodupcego powstanie dodatkowej jednostki uprawnienia soadczenia pozaptacowego. \Bwietle
powyzszej definicji warté¢ przysztych zobowizan obliczana jest jako nagromadzonagséz przysztych
swiadczéd z uwzgkdnieniem prognozowanego wzrostu wynagrodzenia simcego podstag wymiaru
przysztychswiadcze.

Przy wyznaczaniu zobowdan zostaly rowni¢ uwzgkdnione prawdopodobistwa osigniecia
uprawniéa do jednorazowej odprawy emerytalnej lub rentowejzez prawdopodohistwo osjgniccia
uprawniex do jednorazowej odprawy emerytalnej rozumig miawdopodobistwo daycia przez pracownika
wieku emerytalnego, pod warunkiem pozostania w ustkg pracy z obecnym pracodawcPrzez
prawdopodobigstwo  osigniecia uprawnié@ do jednorazowej odprawy rentowej rozumie ¢ Si
prawdopodobigstwo inwalidztwa pracownika przed gghigcciem wieku emerytalnego, pod warunkiem

pozostania w stosunku pracy z obecnym pracoglawc
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1. Odprawy emerytalne

Prawo do odprawy emerytalnej przystugujedemu pracownikowi, ktéry oggnie wiek emerytalny 65
lat dla nezczyzn i 60 lat dla kobiet (w przypadku wéneejszej emerytury 60 i 55 lat odpowiednio) orazipda
wymagany sta pracy (dla nazczyzn 25 lat,
a dla kobiet 20 lat), udokumentowany przez prackanibiegajcego st 0 emerytug. Podstaw wymiaru

odprawy emerytalnej stanowi jednomigsine wynagrodzenie pracownika.

Wysoka¢ zobowhzah na odprawy emerytalne wobec zhBago pracownika wyznaczona jest na

podstawie poriszego wzoru:

em_ max(k-x;0) - \max(k-x;0) em
\% _max(k—x;O)px v [ﬂl+ J) ESm+max(k—x;O)

m
+max(k-x;0)

gdzie:
Vv —czynnik dyskontujcy,
X — wiek pracownika,
] —wspotczynnik wzrostu wynagrodize
k —wiek przegcia na emerytuy,

M  —sta pracy w Spotce wedtug stanu na diz84.12.2007 roku,
« Py — prawdopodobigstwo pozostania w stosunku pracy z obecnym pracagaw
dla x latka przetlat liczac od dnia 31.12.2007 roku,

Srf]Tt —wysokas¢ odprawy emerytalnej dla pracownika zezeta m+t (jednomiegtzne wynagrodzenie).

2. Odprawy rentowe

Odprawa rentowa przystuguje pracownikowi, ktory yltatowala niezdolné¢ do pracy uprawniafa do
pobieraniaswiadczenia rentowego w ramach ubezpieczenia spwgez Podstagvwymiaru odprawy rentowej

stanowi jednomiegtzne wynagrodzenie pracownika.

Wysoka¢ zobowhzania z tytutu odprawy rentowej dla &kego pracownika réwna jest obecnej
wartasci przysztych swiadczéd zgodnie z prawdopodoliistwem ich wysipienia i wyznaczana jest na

podstawie poriszego wzoru:

_ . -\t
V= ZIXH mpx wt [ﬂl+ J) |:$rr1$+nt ET%
t
gdzie:
Vv — czynnik dyskontujcy,

t —czas w latacht & 0 na dzié obliczen),
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X — wiek pracownika,

j —wspétczynnik wzrostu wynagrodize

M  —sta pracy w Spoétce wedhug stanu na diz84.12.2007 roku,

. Py — prawdopodobigstwo pozostania w stosunku pracy z obecnym pracagaw
dla x latka przetlat liczac od dnia 31.12.2007 roku,

iX — prawdopodobiistwo przejcia na rerg inwalidzkg w ciggu roku dla osoby

w wiekux,

S,:fft —wysoka¢ odprawy rentowej dla pracownika zezgmm-+t (jednomiesjczne wynagrodzenie).

Przyjete zalazenia

wartas¢ rezerwy naswiadczenia pracownicze w Spéice zostata obliczowma dazigi bilansowy

31.12.2007 roku,

rezerwa na $wiadczenia pracownicze dotyczy jedynie pracownikévezatrudnionych

w Spblce na dany dzie i nie uwzgkdnia pracownikéw, ktérzy  zostan
w przyszigci przyjeci do pracy,

po konsultacji z przedstawicielami Spotki preg diugookresow roczry

stopg  wzrostu wynagrodze na poziomie 3,50% (1,00% powsj prognozowanej
dtugookresowej stopy inflacji na poziomie 2,50%),

jako stog dyskontowq przyjto 5,50%, tj. na przewidywanym poziomie rentoégio
najbezpieczniejszych dlugoterminowych papieréw wéaibwych notowanych na polskim rynku
kapitalowym (dziesicio- i dwudziestoletnich obligacji skarbowych),

prawdopodobigstwo zgonu(d, dla osoby w wieku x przgfe zostatlo na podstawie Polskich Tablic

TrwaniaZycia 2003 opublikowanych przez Gtéwny WdzStatystyczny (Zatznik nr 1 do niniejszego

opracowania),
prawdopodobigstwo przejcia na rent inwalidzkg ix dla osoby w wieku x przyie zostalo na

podstawie informacji uzyskanych z Zakladu UbezpeéczSpotecznych dotyezych orzecze
lekarskich wydanych dla celéw zygianych z przyznawaniem rent inwalidzkich (anik nr 2 do
niniejszego opracowania),

jako wiek emerytalny przyjo dla ngzczyzn 65 lat, a dla kobiet 60 lat, natomiast dlacpwnikéw
przechodzcych na wczéniejszy emerytug odpowiednio 60 i 55 lat,

pracownicy, ktorzy osgreli wiek emerytalny wedtug stanu na dzibilansowy, przeja na emerytuy
w ciaggu najblizszego roku,

po konsultacji z przedstawicielami Spétki prgg prawdopodobigstwa rezygnaciji pracownikow z

zatrudnienia wg ponszej tabeli:

Wiek pracownika Do30lat] 31-40lat 41-50Jatl-560 lat 60+ lat
Prawdopodobigstwo rezygnacji 6,00% 4,00% 2,00% 1,00% 0,00%
emeryci i rendici ponownie zatrudnieni nie nabywajprawa do odprawy emerytalnej
i rentowej.
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Nota nr 12
Kredyty bankowe i pozyczki

Stan na
Krétkoterminowe Ef(;l::)yc\/(ve?joatgpa Termin splaty lgirn;gﬁ pglfzéik
Kredyt bankowy Bank Millennium 1,16% S\E\?glg’slriedys'“’”ta 29.07.2008 500,00
Graal S.A Igtgﬁgrﬁf\,‘v’fg‘g nieokrélono | 1000,00 | 1 000,00
DEUTSCHE BANK WIBOR i’;";o'us maia | 15122009 571878 | 393977
PeKaO S.A. WIBOR i’(‘)"go'us mata | 09.12.2009 4 443,85
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. VAT WIBOR i'(\)/l;)lus mata | 39 012009 730,83
Deutsche Bank PBC-S.A. linia kred.odnawialna WIBOR 1M+1,95% 27.02.2009 1 000,00 537,75
Kordex Sp. Z 0.0. 5,75% 31.03.2008 - 36,31
KREDYT BANK EUR'ngolp“g'c plus | 07 06.2008 - 44,77
KREDYT BANK EUR'ngol p'\é"c Plus | 30.06.2008 . 17,91
BANK MILLENNIUM WIBOR 1;\?)-0 Plus 1.5 1 35 09.2008 926,00 466,02
BANK MILLENNIUM WIBOR 1;\:')'(: Plus 1,51 35002008 |  4000,00 | 400000
Kredyt w rachunku bieicym PeKaO S.A. WIBOR 1M +0,7 % | 31.03.2009r. 5702 5146
Kredyt diugoterminowy Millenium - g&¢ krétkoterminowa WIBOR 1M +0,75 % 30.12.2011 307 1233
Kredyt diugoterminowy PeKaO S.A.-gZ krétkoterminowa WIBOR 3M +1,1 % 31.10.2009 339 504
Kredyt diugoterminowy PeKaO S.A.-gZ krétkoterminowa WIBOR 3M +1,1 % 31.03.2009 487 1932
Kredyt w rachunku bigcym Bank Millennium S.A. WIBOR 1M +0,8 % 16.05.2009 10124 0
Kredyt w rachunku biacym PKO S.A. WIBOR é"g';)'”s marza| - 31 03.2009 9709 9511
Kredyt w rachunku bieicym ING BankSlaski WIBOR é";"oﬁo'us marzal - 30.11.2009 3830 3899
Kredyt w rachunku biecym Deutsche Bank WIBOR :]L“lg/lo;/)olus maia 15.12.2009 4242 4 465
Kredyt bankowy Fortis Bank Wibor 1&2&'}”5 maR | 15122009 12 994 12 864
Kredyt Fortis Bank inwestycyjny Wibor 1;‘8&')“5 mam | 7032011 476 476
Kredyt PeKaO S.A. Wibor 10%5")“5 mam | 39 082011 5992
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Kredyt zaliczka w formie odnawialnego limitu Pekgon, | WP 1 M PUS MR | 31 08 2009 9410 4737
- B Wibor 1 m plus ma=a
Linia akredytywy ( odnawialny kredyt obrotowy ) 0.9% 31.08.2009 944 362
Kredyt Millenium Wibor 1 m plus 1,7% 26.11.2011 1000 0
Wibor 1 M plus 0,8%
PeKaO S.A. kredyt obrotowy mata banku 30.09.2011 9988
Kredyt Fortis Bank EUR EURIBOR 1M plus 0,9% 15.12.2009 1137 0
Kredyt Fortis Bank USD LIBOR 1M plus 0,9% | 15.12.2009 2250 0
Kredyt PeKaO S.A. Wibor IM plus mata | 34 3 5009 3960
banku
odsetki od kredytéw naliczone na drigilansowy a zaptacone 107 75
styczniu, czerwcu 2007r.
Kredyt PeKaO S.A. Wibor IM plus mata | 49 43 5011 4000
banku
Kredyt w rachunku bigicym WBK GDYNIA WIBOR 1 '\fbp'us marza 4 30-04-2008 - 3522,17
WIBOR - miesijczny
DEUTCHE BANK PBC S.A. - kredyt obrotowy 506+ marza 1,3% 15.12.2009 10 000 10 000
SOCIETE GENERALE - kredyt w w rachunku biezgcym 0 0
. . . stopa kredytu
GRAAL - odsetki o dpozyczki lombardowego 31.12.2009 30616
SF&MAT - pozyczka 0,5% miesjcznie 31.12.2009 2496 410
SF&MAT - pozyczka 0,5% miesjcznie 31.12.2009 195 185
Razem 100 798 117 191
Stan na
Efektywna
. yw : . pocztek
Diugoterminowe stopa Termin sptaty | koniec okresu okresu
procentowa
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO I wibor 3 M plus 31.12.2011 203,00 270,02
ol 1,2 % mata e ' '
wibor 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO | 1.2 % mata 31.12.2011 2 222,00 2 962,99
wibor 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO il 1.2 % mata 31.12.2011 1 039,00 1 386,00
WIBOR 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO IV mara 1.2 % 31.03.2012 908,00 2632,07
WIBOR 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO V mara 1.2 % 31.12.2012 890,00 2511,00
WIBOR 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO VI mara 1.0 % 31.07.2012 692,00 2187,00
DEUTSCHE BANK WIBOR 1Mplus| 39 43 5910 2 578,00 4 640,63
marza 1,0 %
Deutsche Bank PBC-S.A. 4,13% 15.02.2016 1 634,00 1861,77
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WIBOR

Deutsche Bank PBC-S.A. obroto 01.03.2010 816,00 1516,40
W 1M+1,95% ’ '
Deutsche Bank PBC-S.A.inwestycyjny 4,14% 30.04.2012 239,00 310,24
BANK MILLENNIUM EURIBOR 1 M- 31.12.2014 929,00 1 053,00
C plus 2,00 pp
Kredyt diugoterminowy PeKaO S.A. WIBOR 3M +1,1
- cz$¢ dlugoterminowa % 81.10.2009 339
Kredyt diugoterminowy PeKaO S.A. WIBOR 3M +1,1
- cz$¢ dlugoterminowa % 81.03.2009 0 487
Kredyt diugoterminowy Millenium spo WIBORW%M *0.75 30.12.2011r. 605 588
Kredyt w rachunku bigcym Bank Millennium S.A. WIBOR;/;IM 0.7 16.05.2009 0 2193
wibor 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO | 1.2 % mata 31.12.2011 595 1071
Wibor 1M plus
Kredyt PeKaO S.A. marza banku 31.03.2013 12 380
Wibor 1M plus
Kredyt PeKaO S.A. 0.95% 31.03.2011 5992
Wibor 1M plus
Kredyt PeKaO S.A. 0.95% 31.03.2011 6 000
Kredyt PeKaO S.A. Wibor IMplus | 37 03,2011 4987
0,95%
Wibor 1M
Kredyt Bank Millenium lus maza 26.11.2011 4 000
p
1,7%
Kredyt WBK GDYNIA W'B?%gﬂz plus | 31 03.2014 850,00 1 050,00
Razem 47 559 27 059
w tym diugoterminowe w okresie sptaty do
wibor 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO I 1.2 % mata 31.12.2011 67,50 67,50
wibor 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO | 1.2 % mata 31.12.2011 740,74 740,74
wibor 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO Il 1.2 % mata 31.12.2011 346,38 346,38
WIBOR 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO IV mara 1,2 % 31.03.2012 280,80 624,00
WIBOR 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO V matza 1,2 % 31.12.2012 223,20 501,60
WIBOR 3 M plus
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO VI matza 1,0 % 31.07.2012 219,60 498,00
DEUTSCHE BANK WIBOR 1 M plus 31.03.2010 2 062,50 2 062,50
marza 1,0 %
Deutsche Bank PBC-S.A. 4,13% 30.06.2008 227,97 227,97
WIBOR
Deutsche Bank PBC-S.A. obroto 30.06.2008 699,88 699,88
W 1M+1,95%
Deutsche Bank PBC-S.A.inwestycyjny 4,14% 30.06.2008 71,59 71,59
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EURIBOR 1 M-

BANK MILLENNIUM 31.12.2009 186,00 186,00
C plus 2,00 pp
BANK MILLENNIUM WIBOR 1 M-C 25.05.2009 153,00 459,00
plus 1,5 pp
BANK MILLENNIUM WIBOR 1 M-C 20.05.2009 634,00 544,00
plus 1,5 pp
BANK MILLENNIUM WIBOR 1 M-C 25.05.2019 156,00 468,00
plus 1,5 pp
BANK MILLENNIUM WIBOR 1 M-C 31.12.2014 169,00 340,00
plus 1,5 pp
Kredyt WBK Gdynia WIBORIM | 31032014 200,00 250,00
plus marza 2 %
WIBOR 1 M
Kredyt WBK Gdynia plus marza 2,98 28.01.2008 0 39,00
%
6 438 8 126
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Zabezpieczenia udzielonych kredytow

hipoteki na nieruchomeciach:

nieruchomaosé

kwota w tys. zt

tytutem

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredy

—F
xC

Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317 3 780 udzielonego Polinord Spéice z 0.0. przez Ban
Millennium

. . hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
Kartoszgri(;,llﬁf\?va?’\évé%cgzysta KW 3624 dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spotce z 0.9.

’ przez PEKAO S.A.

. . hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
Kartoszgri(;,llﬁf\?va?’\évé%cgzysta KW 63 kredytu dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spotce z

’ 0.0. przez PEKAO S.A.

. . hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
Kartoszgri(;,llﬁf\?va?’\évé%cgzysta KW 5950 SPO 1 udzielonego Polinord Spéice z 0.0. przez

' PEKAO S.A.

. . hipoteka kaucyjna stanoyaa zabezpieczenie
Kartoszgric;,ll;gli\?vas\;vg%cg ysta KW 110 kredytu udzielonego Polinord Spodice z o0.0. przez

' PEKAO S.A.

. . hipoteka zwyktadczna stanowjica zabezpieczenie
Kartoszgric;,ll;gli\?vas\;vg%cg ysta KW 2790 kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spéice z 9.0.

' przez PEKAO S.A.

. . hipoteka kaucyjna stanoyaa zabezpieczenie
Kartoszgrl\c?)),llgls\?va?,\évg%cgz ysta KW 120 kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spéice z 9.0.

’ przez PEKAO S.A.

. . hipoteka zwyktadczna stanowica zabezpieczenie
Kartoszgri(;,llﬁf\?va?’\évé%cgzysta KW 2720 kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spétce z g.0.

’ przez PEKAO S.A.

. . hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
Kartoszgri(;,llﬁf\?va?’\évé%cgzysta KW 120 kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spétce z g.0.

’ przez PEKAO S.A.

hipoteka umowna kaucyjna stangea
. . . zabezpieczenie kredytu w rachunkuzgiym
Kukinia, ksiega wieczysta KW 8 000 udzielonego Polinord Spéice z 0.0. przez Deutsche
KO1L/00014239/0 : I L . .
Bank, nieruchom& w Kukini, wlasng¢ Superfish
S.A.

Gdynia, kw 30742, dziatki 2337/40; 3000 hipoteka kaucyjna stanoyaa zabezpieczenie
486/30; 421/55; 417/55; 423/55 kredytu udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank
Wejherowo, ul. Zachodnia 22; 1 800 hipoteka kaucyjna stanoyaa zabezpieczenie

KW39956 kredytu udzielonego Graal S.A. przez PeKaO S.A.
. . . hipoteka kaucyjna stanoyaa zabezpieczenie
Kuklnlflélii?ggovi/fggzg/séa KW 4500 kredytu udzielonego Graal S.A. przez Deutsche
Bank, wtasné¢ Superfish S.A.
hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
Jaskowice ksega wieczysta KW 61126 3240 kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez
Deutsche Bank PBC
hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
Jaskowice kseéga wieczysta KW 61126 4792 kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez
Deutsche Bank PBC
, . hipoteka zwykla stanowta zebezpieczenie kredytu
Brzezno_,Zduny,KIonowka,qusgaWSk, 770 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
ksigga wieczysta KW 8410 S A
Brzezno,Zduny,Klonowka, Szgawsk, 80 hipoteka kaucyjna stanoyga zebezpieczenie

ksigga wieczysta KW 8410

kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
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MILLENIUM S.A
. . . hipoteka zwykta stanowta zebezpieczenie kredy
Godmszewo,l;gggfsmeczysta KW 544 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
S.A
, . hipoteka zwykla stanowta zebezpieczenie kredy
BrzezE;)i,@Zg(;uyv)i/élélz(;r;?;vllzmS:fwﬁwsk, 785 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
SA
, . hipoteka kaucyjna stanowga zebezpieczenie
BrZ&E;’Ziu\?v?/élélzoggvx\’/sﬁ%wsk 79 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
<9 y MILLENIUM S.A
, . hipoteka zwykla stanowta zebezpieczenie kredy
Brz&Egi};éiu:v?/élélz?,ggvxbsﬁ%mk' 1134 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
SA
, . hipoteka kaucyjna stanowda zebezpieczenie
BrZ&E;’Ziu\?v?/e’lélzog?;vﬁ?/\’lsﬁzwsk 582 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
g y MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, 627 hipoteka zwykta stanowta zebezpieczenie kredy
ksigga wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, 251 hipoteka zwykta stanowta zebezpieczenie kredy
ksiega wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.
, . hipoteka kaucyjna stanowda zebezpieczenie
BrZ&E;’Ziu\?v?/e’lélzog?;vﬁ?/\’lsﬁzwsk 600 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
g y MILLENIUM S.A
, . hipoteka zwykla stanowta zebezpieczenie kredy
BrzezE;)i,@Zg(;uyv)i/élélz(;r;?;vllzmS:fwﬁwsk, 4 000 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
S.A
, . hipoteka kaucyjna stanowda zebezpieczenie
BrzezE;)i,Z(;uyv)i/e,lélzor;?;/vllz?/\,lsfffwﬁwsk, 1500 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
g y MILLENIUM S.A
. . hipoteka kaucyjna stanoyde zebezpieczenie
Tezew, ksgga wieczysta KW 34772 1100 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A
. . hipoteka zwykta stanowte zebezpieczenie kredy
Tczew, ksgga wieczysta KW 9410 2200 udzielonego Koral przez PEKAO S.A
. . hipoteka zwyktadczna stanowice zebezpieczeni
Tezew, ksgga wieczysta KW 35296 3500 kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A
Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW 1 600 hipoteka zwykta stanowte zebezpieczenie kredy
25235 udzielonego Kordex przez WBK S.A
: . A hipoteka kaucyjna stanoyde zebezpieczenie
g
Swarzewo, kgga wieczysta KW 28774 4000 kredytu udzielonego Kordex przez WBK S.A
- . . hipoteka umowna kaucyjna stangea
Kukln'?élisl_l/%%%ﬂzgggta KW 15 000 zabezpieczenie kredytu udzielonego Superfish
przez Deutsche Bank
RAZEM 82 961

przewlaszczenia maszyn i udzei

kwota w tys. zi

tytutem

maszyny i urgdzenia finansowane

zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 1 udzielone

!go

!go

!go

kredytem SPO 1 4652 Polinord Spotce z 0.0. przez PEKAO S.A.
maszyny i urgdzenia finansowane 1247 zabezpiczenie §p+aty kredytu SPO 2 udzielong

kredytem SPO 2 Polinord Spoice z 0.0. przez PEKAO S.A.
maszyny i urgdzenia finansowane 2833 zabezpiczenie §p+aty kredytu SPO 4 udzielong

kredytem SPO 4 Polinord Spoice z 0.0. przez PEKAO S.A.
maszyny i urgdzenia finansowane 2 761 zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 5 udzielone

kredytem SPO 5

)go

Polinord Spotce z 0.0. przez PEKAO S.A.
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srodki transportu chtodniczego zabezpiczenie sptaty kredytu SPO 6 udzielonego

2525

finansowane kredytem SPO 6 Polinord Spotce z 0.0. przez PEKAO S.A.
zastaw rejestrowydnlacy zabezpieczeniem
maszyny i urgdzenia 442 kredytu udzielonego Gaster sp z 0.0. przez

Deutsche Bank PBC

przewtaszczenigrodkow trwalych stanowtych
srodki trwate 1105 zabezpieczenie kredytu udzielonego KOOPEROL
przez BANK MILLENIUM S.A.

zastaw rejestrowy na maszynach iggizeniach
srodki trwate 604 stanowiicych zabezpieczenie kredytu udzielonego
KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.

przewtaszczenigrodkow trwatych stanowcych
srodki trwate 1769 zabezpieczenie kredytu udzielonego KOOPEROL
przez BANK MILLENIUM S.A.

przewtaszczenigrodkéw trwatych stanowcych
srodki trwate 12 652 zabezpieczenie kredytu SAPARD udzielonego
Koral przez PEKAO S.A.

przewtaszczenigrodkow trwatych stanowtych
srodki trwate 2186 zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez
PEKAO S.A.

przewtaszczenigrodkow trwatych stanowtych
srodki trwate 2 606 zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez
PEKAO S.A.

przewtaszczenigrodkow trwatych stanowtych
srodki trwate 3456 zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez
BANK MILLENIUM S.A.

przewtaszczenigrodkéw trwatych stanowcych
srodki trwate 2 550 zabezpieczenie kredytu SPO udzielonego Kofal
przez BANK MILLENIUM S.A.

RAZEM 41 388

Zabezpieczenia poczynione na zapasact

POLINORD - zabezpieczenia na zapasach z tytutuykéedudzielonych spéice przez: Deutsche Bank dotkwo
8.000,00 tys. zt, PeKaO S.A. do kwoty 3.000,0Q #fstgcznie zabezpieczenia na zapasach magazynowych
wynosz 11.000,00 tys. zt.

KOOPEROL - zastaw rejestrowy na zapasach o Wer 000,00 tys. zt z tytutu kredytu udzielonegdisp
przez PeKaO S.A.

Graal - zastaw rejestrowy na towarach handlowyaha@ticych zabezpieczenie kredytéw udzielonych spotce
przez PeKaO S.A. do kwoty 14.000,00 tys. zt;, przsatzenie zapaséw magazynowych stagoph
zabezpieczenie kredytu udzielonego przez ING Biiagki do kwoty 1.000,00 tys zt; przewlaszczenie zapas
magazynowych stanowdych zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Pe&a#0 do kwoty 10.000,00 tys.
zt; przewtaszczenie zapaséw magazynowych stajuyel zabezpieczenie kredytu udzielonego przez $-orti
Bank do kwoty 5.000,00 tys, ztadznie 30.000,00 tys. zt

t acznie 50.000,00 tys. zt

Zabezpieczenia poczynione na

naleznosciach:

Globalna cesja wierzytel§oi do kwoty 10.000 tys.zt, stanoysia zabezpieczenie kredytu w rachur u
biezacym udzielonego przez PeKaO S.A spoice GRAAL S.A.

Prawnym zabezpieczeniem spiaty przez KOOPEROL Sp.oz kredytu w PeKaO S.A. jest przele v
wierzytelrosci do kwoty 4.000,00 tys. zt z tyt. uméw wspotprd@ndlowej zawartej z firmGRAAL S.A. i
firmag SYRENA ROYAL Sp. z o.0.

Naleznosci Koral sp. z 0.0. ssobjete przelewem wierzytel$oi na kwot 48.000,00 tys. zt jako zabezpiecze
kredytu w PeKaO S.A. i 48.000,00 tys. zt jako zaeezenie kredytu w Banku Millenium
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Zastaw rejestrowy na wierzytelfwiach Gaster Sp. z 0.0.z tytutu kredytu w Deutdsark PBC do najwiszej
sumy zabezpieczenia, tj. do kwoty 5.500,00 tysdziKaufland Polska Markety Sp.z 0.0.,Meduza Halina
Petlinska, Kordex Sp. z o.dZabka Polska S.A.

94.000 udziatéw w Kooperol spétce z 0.0. o waaidilansowej 9.455 tys.zt stanowi zabezpieczé&ngelytu
udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank
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Nota nr 13

Zobowiazania z tytutu leasingu

PRZYSZtE MINIMALNE OPLATY LEASINGOWE ORAZ WARTO

MINIMALNYCH OP+AT LEASINGOWYCH NETTO

SC BIEZACA

przedmiot lesingu

umowy ha okres 5 lat; 2505,6 EUR

[

piece 7 opfata inicjalna; 125,29 EUR cena
wykupu
umowy na okres 3 lat; 5%-10% optat
samochody 239 inicjalna; 3,1521%-3,3581% optaty
leasingowe; 1% warfo wykupu
linia produkcyjna galaretk 60 umowy na okres 5 lat; 10% optata

inicjalna; 1 tys. zt optata manipulacyjna

KOOPEROL

przedmiot lesingu

sredni koszt roczny

warunki

samochéd

14

umowa na okres 4 lat; 10% opfata
inicjalna

KORDEX

przedmiot lesingu

sredni koszt roczny

warunki

umowa na okres 4 lat; optata wgiba 17,

samochod 39 tys. zt; optata kacowa 17 tys. zt
umowa na okres 4 lat; optata ysha 14
naczepa 32 tys. zt; optata kacowa 14 tys. zt
GRAAL

przedmiot lesingu

sredni koszt roczny

warunki

samochody

102

umowy na okres 5 lat; wagéd resztowa
1%; cena sprzedq po zaka@czeniu
podstawowego okresu umowy 1% +
VAT

Na dziea 31.12.2008 Na dzie31.12.2007
Warto ¢ biezaca Warto §¢ biezaca

Minimalne optaty minimalnych Minimalne optaty minimalnych
opfat opfat
w okresie do 1 roku 372 318 728 619
w okresie od 1 roku do 5| 65 59 184 164

w okresie powyej 5 lat - -
Razem 437 377 912 783
GASTER
sredni koszt roczny warunki
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Nota nr 14

Zobowiazania i rozliczenia medzyokresowe

Na koniec Na pocatek
okresu okresu
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug: 71716 69 711
- cze$¢ diugoterminowa -
- cze$¢ krotkoterminowa 71716 69 711
Zobowigzania wobec jednostek zalaych: - -
- cze$¢ diugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa
Zobowigzania od jednostek powizanych: 14 566 967
- cz$¢ diugoterminowa 14 512
- cze$¢ krotkoterminowa 54 967
Przedptaty: - -
- cz$¢ diugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa -
w tym od jednostek powzanych -
Pozostale zobowgzania: 6 058 6 762
- cze$¢ diugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa 6 058 6 762
Zobowigzania finansowe: 2 398 24 119
- cze$¢ diugoterminowa: 164
leasing 164
- cze$¢ krotkoterminowa: 2398 23 955
finansowanie strukturyzowane - Deutsche Bank - 18 799
leasing 213 619

opcje transakcji walutowych
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wycena instrumentoéw pochodnych 1391 2243
z tytutu zakupu udziatéw 794 2294
Rozliczenia megdzyokresowe bierne: 7 095 2335
- cze$¢ dtugoterminowa 6 466 -
- cze$¢ krotkoterminowa 629 2335
Rozliczenia medzyokresowe przychodow: 11 364 16 197
- cze$¢ diugoterminowa 10 109 14 242
- cze$¢ krotkoterminowa 1255 1955
RAZEM 113 197 120 091

Zobowigzania wykazane w bilansie Grupy Kapitalowej njeoprocentowane, g tez nie wystpuje ryzyko
naraenia na zmiany stop procentowy&nednie terminy platrizi zobowizan w spotkach wehodgych w
sktad GK Graal wahajsi¢ od 14-75 dni. W sktad rozlicaemiedzyokresowych krotkoterminowych wchodzi
rezerwa na koszty badania sprawozdania ( 35 ty¥.9ktad rozliczé miedzyokresowych krotkoterminowych
przychodéw wchodgdotacje SAPARD i SPO ( 1.932 tys.), dotacje PFRGNys.). W sktad rozlicze

migdzyokresowych dtugoterminowych przychodéw wchpdatacje SAPARD i SPO (17.161 tys.) oraz dotacje

PFRON ( 22 tys.)
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Nota nr 15

Przychody ze sprzeday produktow, towardéw i materialdw

Za okres od 01.01

Za okres od 01.01
do 31.12.2007 do 31.12.2007
Przychody ze sprzedgaproduktow 173127 129 678
Przychody ze sprzeépaustug 2 360 4 386
Przychody ze sprzeda materiatow 7 632 3513
Przychody ze sprzedatowaréw 207 513 198 567
Przychody ze sprzedpapozostalej 192 127
RAZEM 390 824 336 271
w tym: przychody niepiegine z tytutu wymiany towaréw lub 175 488.78
ustug '
Nota nr 16
Koszty rodzajowe
Za okres od Za okres od
01.01 do 01.01 do
31.12.2008 31.12.2007
Amortyzacjasrodkéw trwatych 10 426 9 557
Amortyzacja wartéci niematerialnych 2 650 838
Kosztyswiadcze pracowniczych 54 651 44 377
Zuzycie surowcOw i materiatdbw pomocniczych 183 390 260
Koszty ustug obcych 49 499 42 687
Koszty podatkow i optat 2 651 2142
Pozostate koszty 23941 6611
Zmiana stanu produktow i produkcji w toku 12 546 23
RAZEM 339 754 275 710
Koszty sprzeday 57 449 43 809
Koszty ogdlnego zasru 20 729 15 432
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 316 772 264 990
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RAZEM 394 950 324 231
w tym: minimalne platnéci z tytutu leasingu gte jako koszty leasingu 7 8
operacyjnego
Koszty swiadczen pracowniczych
Za okres od Za okres od
01.01 do 01.01 do
31.12.2008 31.12.2007
Koszty wynagrodze 42 861 35832
Koszty ubezpieczespoteczych 7 080 7 793
Koszty z tytutu programow okéknych sktadek 450
Koszty z tytutu programoéw okémnychs$wiadcze, w tym: 25
Koszty z tytutu innych diugoterminowychwiadcze pracowniczych 41 -
Kosztyswiadczé z tytutu rozwizania stosunku pracy -
Kosztyswiadczeé emerytalnych -
Inne$wiadczenia po okresie zatrudnienia -
Kosztyswiadczeé pozostatych 4195 752
RAZEM 54 652 44 377
Nota nr 17
Pozostate przychody i koszty
Pozostate przychody
Za okres od Za okres od
01.01 do 01.01 do
31.12.2008 31.12.2007
Dotacje pastwowe 1986 1752
Zysk na sprzedg rzeczowych aktywoéw trwatych 8 399 -
Odwrdcenie odpisow aktualizigych z tytutu utraty warkei naleznosci 624 219
Odwrdcenie odpiséw aktualizigych z tytutu utraty warkei zapaséw 880

Odwrécenie odpisOw aktualizigych z tytutu utraty wartei wartcsci
niematerialnych
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Odwrdcenie odpisow aktualizigych z tytutu utraty warkei rzeczowych i
aktywow trwatych
Odwrdcenie odpisow aktualizigych z tytutu utraty warkei i
nieruchomeéci inwestycyjnych
Rozwigzanie innych rezerw 9731 3737
Zwrot podatku akcyzowego -
Rozwigzanie rezerwy na niewykorzystane urlopy za 2007 22
Otrzymane odszkodowania 282 380
Nadwyzki inwentaryzacyjne 1115 393
Zwrocone opfaty gdowe 945
Ujemna wartéc firmy KOOPEROL 23 1238
Ujemna warté¢ firmy GASTER 27 75
Ujemna warté¢ firmy SUPERFISH 196 9989
Ujemna warté¢ firmy -
Pozostate 1964 1142
RAZEM 26 194 18 925
w tym: przychody niepiepine z tytutu wymiany towarow lub ustug
Pozostate koszty
Za okres od Za okres od
01.01 do 01.01 do
31.12.2008 31.12.2007
Strata na sprzedg rzeczowych aktywow trwatych 110 246
Rezerwa na naprawy gwarancyjne -
Koszty bezpérednie ( w tym remontéw i konserwacji) z tytutu aaigch i
w najem nieruchomici inwestycyjnych
Skumulowana strata z tytutu przeszacowania nienumnchici i
inwestycyjnych do wartai godziwej
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartai naleznosci 2 007 3645
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartei zapasow 473 813
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty warkei wartcsci niematerialnych -
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartai rzeczowych aktywow i
trwatych
1393

Wartas¢ netto zlikwidowanych zapasow
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Rezerwa na przewidywane koszty 298 -
Koszty napraw powypadkowych 252 551
Niedobory inwentaryzacyjne 1274 520
Rezerwa na odprawy emerytalne 387 138
Decyzje w sprawie cta - 679
Zaptacone optatysslowe 91 194
Pozostate 1757 1036
RAZEM 8042 7822
Nota nr 18
Przychody i koszty finansowe
Koszty finansowe
Za okres od Za okres od
01.01 do 01.01 do
31.12.2008 31.12.2007
Koszty odsetek, w tym dotysee: 9249 7379
- kredytéw bankowych 8911 6 804
- pazyczek - 344
- obligacji -
- inne 338
Koszty finansowe z tytutu prowizji od kredytéw 506 231
Koszty finansowe leasingu 51 527
Koszty faktoringu 61 21
Strata na sprzedg wierzytelngci -
Straty z tytutu rénic kursowych 4681 992
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartei aktywéw finansowych, w tynj ) 2981
dotyczce:
- aktywow dosgpnych do sprzedg - 295

- aktywéw i zobowazan finansowych wycenianych wedtug waito
godziwej przez rachunek zyskéw i strat
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- aktywow i zobowazan finansowych wycenianych wedtug waito
godziwej

2 686

Straty z tytutu zmian wargi godziwej instrumentéw finansowych, w ty
dotyczce:

3

30

- aktywow dostgpnych do sprzedg

- aktywow i zobowazan finansowych wycenianych wedtug waito
godziwej przez rachunek zyskéw i strat

- instrumentow zabezpieczaych

Inne

288

147

RAZEM

14 866

12 047

Przychody finansowe

Za okres od
01.01 do
31.12.2008

Za okres od
01.01 do
31.12.2007

Przychody z tytutu odsetek

1289

1780

Przychody z dywidend

Przychody z inwestycji

Zyski z tytutu r@&nic kursowych

499

115

Odwrdcenie odpiséw aktualizigych z tytutu utraty warkei aktywow
finansowych, w tym dotyeze:

635

- aktywéw dosgpnych do sprzeds

- aktywow i zobowazan finansowych wycenianych wedtug waito
godziwej przez rachunek zyskow i strat

- instrumentoéw zabezpieczaych

Zyski z tytutu zmian wart&i godziwej instrumentow finansowych

- aktywow dosgpnych do sprzedg

- aktywéw i zobowiazan finansowych wycenianych wedtug waito
godziwej przez rachunek zyskéw i strat

- premia z tytutu instrumentdéw finansowych

Nadwyzka nominatu nad c@mabycia

5254

Inne

1440

109
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RAZEM 6 501 7 258
Nota nr 19
Podatek dochodowy
Gtowne sktadniki obciazenia/uznania podatkowego w rachunku zyskow i
strat
Za okres 0d 01.01 | Za okres od 01.01
do 31.12.2008 do 31.12.2007
Biezacy podatek dochodowy 1540 4 745
- biezagce obcizenie z tytutu podatku dochodowego 1634 4745
- korekty dotyczce biezacego podatku dochodowego z lat -
ubiegtych 94
Odroczony podatek dochodowy i 068 5 -1 588
- obchzenie/uznanie z tytutu podatku odroczonego - 5 1588
dotyczice powstania i odwracania sioznic przegciowych 068
- obchzenie/uznanie z tytutu podatku odroczonego i
dotyczice zmian stawek podatkowych
Obcigzenie/uznanie podatkowe wykazane w rachunku | - 3 3157
zyskow i strat, w tym: 528
- przypisane dziafalrgi kontynuowanej i 508 3 3 157
- przypisane dziafalrgi zaniechanej -

Uzgodnienie podatku dochodowego od wyniku finansowe brutto przed
opodatkowaniem z podatkiem dochodowym w rachunku zkéw i strat

Za okres od 01.01 do
31.12.2008

Za okres od 01.01 do
31.12.2007
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Wynik finansowy brutto przed opodatkowaniem z daiadsci

kontynuowanej 10328 18 062
Zyski/strata przed opodatkowaniem z dziatébma@aniechanej 1' 4
Strata z dziatalnii rolniczej - -203
Wynik finansowy brutto przed opodatkowaniem 10 314 17 859,00
Stawka podatkowa (w %) 0 19,00%
Obcigzenie podatkowe Wed}ug zastosowanej stawki 1 960 339321
podatkowej
Korekty dotycace biezacego podatku dochodowego z lat ) )
ubiegtych
Podatkowe ulgi inwestycyjne
Odliczone straty podatkowe z lat ubiegtych 469 180
Strata podatkowa z tyt.dziatako w SSE 725 -2 092,00
Koszty nie stanowgce kost)z/';;’)i/v uzyskania przychodow, w| 5619 827 5 203,00
- amortyzacja nie stanogdga kosztow uzyskania przych 437 1 072,00
- rozwigzanie rezerw na koszty i zobawania 6:%8 -660
- rozwigzanie odpisOw aktualizafych na nalenosciach 6(-)0 -428
- rozwigzanie odpisow aktualizggych na zapasy 3(_)7
- koszty emis;ji -
- dodatnie rénice kursowe 557
- ujemne rénice kursowe 428 286
- odpisy na zapasy 128 714
- odpisy na nalmosci 2001 3 368,00
- odpisy na aktywa finansowe -
- darowizny 58 38
- niewyptacone wynagrodzenia i ZUSy 471 782
- przychody opodatkowane w bigym okresie - 548,00
- wyptacone wynagrodzenia i ZUSy dot. 2007 2:'37 (1 468,00)
- odsetki budetowe 74 153,00

- oamortyzacja podatkowa
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- wycena instrumentow finansowych 042 4 151,00
- koszty optat leasingowych 3(')2 -405
- odsetki leasingowe i amortyzadgg@dkow leasingowanych 183 259
- rezerwy na koszty i zobowgdania 557 3 846,00
- niedobory i szkody -
- otrzymane dotacje 967 -548
- naliczone odsetki od zoboyzian 103 121
- naliczone odsetki od pgczki i obligacii 2'0
- naliczone odsetki od kredytow 104 -716
- zaptacone odsetki naliczone w roku 2007 i
- wptacony odpis na S é
- nie wptacony odpis na &S 91
- odsetki od pgyczki z tyt. niedostatecznej kapitalizacji 4
- naliczone odsetki od naieosci - 89
- koszty nabytych pochodnych instrumentow finanschwy - -146
- strata ze zbycia wierzytelfa i instrumentéw finansowych - 1 442,00
- zrealizowane prawa z pochodnych instrumentéw )
finansowych
- koszty adowe 78
- rezerwy na zobowzania 1'12
- koszty dot.lat ubiegtych 5 620 886 603
- naleznosci przeterminowane, umorzone 7
- podatek VAT nie podlegagy odliczeniu 193
- PFRON 542 695
Pozostate 1261 1 002,00
Obciagzenie/uznanie podqtkc_)we wykazane w rachunku 1635 4745
zyskow i strat
Odroczony podatek dochodowy
Bilans Bilans
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Na dzien 31.12.2008

Na dzie31.12.2007

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Raznice przejciowe

- dodatnie ranice kursowe 202,00 114,00
- przychody z tytutu najmu
- przeszacowanie rzeczowego giajl trwatego 1 028,00 1 059,00
- amortyzacja
- fundusz socjalny rozliczany w czasie 15,00
- naliczone odsetki od nafeosci
- wycena instrumentow finansowych do wadiogodziwej
- leasing operacyjny przeksztatcony na finansowy
- nadwyzka amortyzacji podatkowej nad bilanspw 1 756,00
- naliczone odsetki od udzielonychzyozek 4,00 107,00
- nadwyka opfat leasingowych na amortyzatkosztami 56,00 38,00
odsetek
Rezerwa brutto z tytutu odroczonego podatku 1 305,00 3 074,00
dochodowego
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
- ujemne rénice kursowe 242,00 200,00
- odpisy aktualizujce nalénosci 632,00 563,00
- odpisy aktualizujce papiery wartiziowe, udziaty, akcje - 121,00
- niewyptacone wynagrodzenia i ZUS 353,00 544,00
- rezerwy na koszty i zobow#ania 158,00 2 035,00
- naliczone odsetki od kredytow i pazek 20,00 388,00
- naliczone i niezaptacone odsetki za lata poprizedn (2,00) -
- amortyzacja 191,00 5,00
- odpis inwestycji diugoterminowych
- wycena instrumentow finansowych 768,00
- odpisy aktualizujace waré zapaséw 126,00 385,00




-inne 9,00
Strata podatkowa mbwa do odliczenia (67,00) 71,00
Aktywa brutto z tytutu odroczonego podatku 1 662,00 5 080,00

dochodowego

Obcigzenie/uznanie z tytutu odroczonego podatku

dochodowego

Nota nr 20

Swiadczenia pracownicze

Swiadczenia emerytalne oraz innéwiadczenia po okresie zatrudnienia

Zobowiagzania/aktywa z tytutu $wiadczen pracowniczych

Programy $wiadczen emerytalnych

Programy swiadczei po okresie
zatrudnienia

Na dzien
31.12.2008

Na dzien
31.12.2007

Na dzien
31.12.2008

Na dzien
31.12.2007

Wartas¢ biezaca zobowazan regulowanych za
posrednictwem funduszu

Wartas¢ godziwa aktywdw programu (-)

Wartai¢ biezaca zobowazan nie regulowanych za
posrednictwem funduszu

Nie ujete zyski/straty aktuarialne netto (-)

Nie ujete koszty przesziego zatrudnienia (-)

Wartas¢ netto zobowjzania/aktywow, w tym:

280

642

- dlugoterminowe

261

323

- krétkoterminowe

19

319

Kwoty ujete w bilansie:

zobowizania

280

642

aktywa (-)
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Wartai¢ netto zobowjzania/aktywow 280

642

ZMIANY STANU ZOBOWI AZAN/AKTYWOW NETTO Z TYTULU
SWIADCZE N PRACOWNICZYCH W OKRESIE

Programy
Programy swiadczei $wiadczen po
emerytalnych okresie
zatrudnienia
Na Na
Na dzien Na dzien dzien | dzien
31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.|31.12.
2008 | 2007
Wartas¢ zobowizania/aktywéw netto na pogiek okresu 187 392
Koszty netto ujte w rachunku zyskéw i strat 7 250
Zaptacone sktadki (-)
Korekta z tytutu ranic kursowych netto z przeliczenia
Zobowigzania nabyte w ramach poker jednostek )
gospodarczych
Wartas¢ zobowizania/aktywOw netto na koniec okresu 194 642
KOSZT NETTO Z TYTULU SWIADCZE N PRACOWNICZYCH
Programy swiadczei Programy éwiadcza'l
po okresie
emerytalnych zatrudnienia
Za okres Za okres
Na dzied 0d 01.01 | Nadzien | od01.01
31.12.2008 do 31.12.2008 do
31.12.2007 31.12.2007
Koszty bieacego zatrudnienia 7 250
Koszty odsetek od zoboydan z tytutu swiadczeé pracowniczych
Przewidywany zwrot z aktywéw programu (-)
Zysk/strata aktuarialne nettogtg w okresie 7 250
Koszty przesztego zatrudnienia
Zyski/straty z tytutu ogranicae rozliczen
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Koszt netto z tytutdwiadczer pracowniczych 7 250

Rzeczywisty zwrot z aktywdw programu

PODSTAWOWE ZAt O ZENIA AKTUARIALNE ZASTOSOWANE PRZY
USTALANIU WYSOKO SCI ZOBOWI AZAN Z TYTULU SWIADCZE N
PRACOWNICZYCH

Jednostki wchodgce w sktad Grupy Kapitatowej Graal twarezerwy na odprawy emerytalne wynikag z
przepiséw prawa pracy. Rezerwy na odprawy ememytalposzczegoélnych spétkach Grupy wyliczone zostaty
metod, aktuariallm wedtug stanu na 31.12.2008, natomiast w spotkadych nabycie nagpito w trakcie
pierwszego potrocza 2008r., w trakcie okresu spralawczego . Podstawowe zasady piteyprzy

dokonywaniu wyliczé zostaly opisane pod rpREZERWY

Nota nr 21
Dywidendy

W roku 2008 jak i 2007 nie deklarowano i nie wyptac dywidend
Nota nr 22

Korekty bt edow poprzednich okresow

W 2008r. nie wysipity korekty bkdéw poprzednich okresow

Nota nr 23

Niepewnas¢ kontynuacji dziatalnosci

Nie wysepuje niepewng&t co do zdolnéci jednostek wchodeych w sktad Grupy Graal do
kontynuacji dziatalnéi

Nota nr 24

Transakcje z podmiotami powazanymi
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujengm@danie finansowe spotki Graal S.A.oraz
sprawozdania finansowe jednostek zajeh wymienionych pougj.

Udziat w kapitale (%)

Nazwa jednostki
Siedziba Na dzié 30.06.2008 Na dzie31.12.2007
Polinord Spéika z 0.0. Kasr;‘(’szoﬁﬂz'su" 99,14% 99,14%
Ruskij Caviar Spéika z 0.0. Wejherowo, zachodnia 51,00% 51,00%
Kooperol Spoétka z .0.0 Zduny 100,00% 100,00%
Gaster Spotka z o.0. Pyskowice 98,51% 98,51%
Kordex Spéika z o.0. Swarzewo 100,00% 100,00%
Koral Spétka z o.0. Tczew 100,00% 100,00%
Superfish S.A. Kukinia 100,00% 100,00%

Kwoty transakcji z podmiotami powigzanymi

Sprzedaz na rzecz Zakupy od podmiotéw . . .
L h . Udzielone payczki
podmiotéw powiazanych powiagzanych
Podmiot powiazany Za okres Za okres od Za okres Za okres od Za okres Za okres od
01.01- 01.01 do 01.01- 01.01 do 01.01- 01.01 do
30.06.2008 30.06.2007 30.06.2008 30.06.2007 30.06.2008 30.06.2007
Jednostka domingga 11 337 10710 58 414 50 993 29 663 -
Podmioty wywierajce znacacy
wplyw
Jednostki zalee 67 493 63 076 20 416 22793 -
Jednostki stowarzyszone
Wspélne przedsivziecia, w
ktérych jednostka (dominaga) jest
wspolnikiem
Kluczowi czionkowie kadry
kierowniczej jednostki
(dominupcej)
Pozostate podmioty powZane 500

Sa to wszystkie obroty poratlzy podmiotami olejtymi konsolidacy metod, petrs

Kwoty rozrachunkéw z podmiotami powiazanymi

Naleznosci od podmiotéw Zobowigzania wobec podmiotéw
. . powiazanych powiazanych
Podmiot powigzany - - - -
Na dziei Na dziei Na dziei Na dziei
30.06.2008r. 31.12.2007r. 30.06.2008r. 31.12.2007r.
Jednostka domingga 18 394,00 15 433,00 10 168,00 10 168,00
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Podmioty wywierajce znacacy wplyw

Jednostki zalme 25 555,00 17 072,00

33 781,00

22 337,00

Jednostki stowarzyszone 230,00

Wspélne przedsivziecia, w ktérych jednostka
(dominupca) jest wspolnikiem

Kluczowi cztonkowie kadry kierowniczej

jednostki (dominuicej) 167,00

56,00

Pozostate podmioty powdane

1741,00

967,00

Transakcje midzy podmiotami povezanymi wchodzcymi w skltad Grupy Kapitatowej Graal dotycz
zakupu surowcow do produkciji, wyrobow gotowychwmdw. § one przeprowadzane na warunkach

rynkowych.

Nota nr 25
Zysk na akcje

Dane dotycace wyniku finansowego oraz akciji, ktére postiyty do
wyliczenia podstawowego i rozwodnionego zysku nageg akcje

Za okres od 01.0]

Za okres od 01.0]

do 30.06.2008 do 31.12.2007
Zysk/strata netto z dziataléd kontynuowanej przypadgiy(a) na akcjonariuszy jednostki domisgegj 6 177 15 767
Zysk/strata na dziataldoi zaniechanej przypadgiy(a) na akcjonariuszy jednostki domigegj
Zysk/strata netto przypadajy(a) na akcjonariuszy jednostki domigeg; 6 177 15 767

Zysk/strata netto przypadal na zwyktych akcjonariuszy, zastosowany do okliia rozwodnionego
zysku/straty na jednakcig

Za okres od 01.01
do 30.06.2008

Za okres od 01.01
do 31.12.2007

Srednia waona liczba wyemitowanych akcji zwyklych zastosowenaobliczenia podstawowego
zysku/straty na jednakci

8 056 440

8 056 440

Wplyw rozwodnienia:

Skorygowandrednia waona liczba akcji zwykiych zastosowana do obliczenmvodnionego
zysku/straty na jednakci
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Za okres od 01.01
do 30.06.2008

Zysk/strata netto z dziataléd zaniechanej przypadaia na zwykiych akcjonariuszy zastosowana d

obliczenia podstawowego zysku/straty na fedkci

Zysk/strata netto z dziataléd zaniechanej przypadaia na zwykiych akcjonariuszy zastosowana d

obliczenia rozwodnionego zysku/straty na jedkci

Nota nr 26

Dziatalnos§é zaniechana

W spotkach wehodeych w sktad Grupy Kapitatowej Graal nie wysita dziatalndé zaniechana

Nota nr 27

Inwestycje w jednostkach zalenych

Zestawienie znacgcych inwestycji w jednostkach zalgnych

Udziat w kapitale
podstawowym (%)

Udziat w prawach gtosu (%)

Napwia iednostid i Na dzien Na dzie: Na dziet Na dzie:
J jestracy 30.06.2008| 31.12.2007 | 30.06.2008 | 31.12.2007
siedziby

Polinord Spoétka z o.0. Polska 99,14% 99,14% 99,14% 99,14%
Ruskij Caviar Spétka z 0. Polska 51,00% 51,00% 51,00% 51,00%
Gaster Spotka z o.0. Polska 98,51% 98,51% 98,51% 98,51%
Kooperol Spotka z 0.0 Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Kordex Spétka z o.0. Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Koral Spétka z o.o. Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Superfish S.A. Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Udzialy w Kooperol spoétce z 0.0. stanguziabezpieczenie kredytu udzielonego Graal S.A.zoFoetis Bank

Dane dotyczace jednostek zalgnych

kapitat wiasny
jednostki

zobowi gzani
a jednostki

naleznosc
i jednostki

aktywa
jednostk

przychod
y ze
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w tym pozostat irazem |sprzedazy
zysk/strat e
a netto kapitaty
Polinord Spétka z o.o. 1114 15 663 50 260 21 496 67 037 51 806
Ruskij Ca(\)/lir Spotka z 140 72) 70 18 137 i
Gaster Spotka z o.0. (1 758) 3322 6921 1590 8 486 4 666
Kordex Spétka z o.0. (8 440) 11114 8934 2301 11 608 7961
Kooperol Spotka z 0.0 3155 9510 21795 2246 34 461 11051
Koral Spétka z o.0. 551 37 244 32113 21141 69 908 43 284
Superfish S.A. (80 884) 92572 84 539 21165 96 227 43 142
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Nota nr 28

Badanie utraty wartosci w odniesieniu do wartdci firmy i warto $ci
niematerialnych o nieokre&lonym okresie uytkowania

Wartcsci firmy, znajdugce sé w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy Graal, pagegestom na
utrat wartasci wedlug stanu na 31.12.2008r. Ogolne zasady pegdinych testéw, w odniesieniu do
wartasci firm Graal, Polinord, Koral i Kordex wymieniorgonizej:

GRAAL

Executive Summary

1. Niniejsza analiza zawiera podsumowanie przeprowaelgo testu na utratWartasici Firmy GRAAL,
wartasci ujetych w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy GRAAljednostkowym GRAAL S.A. na
dzien 31 grudnia 2008 roku. Procedura testu obejmowata:

S.A.

zidentyfikowanie Wartéci Firmy GRAAL i przyporadkowanie teje wartéci do drodkow
wypracowujcych przeptywy pierizne — marki GRAAL, marki MEG oraz marki Black Rose.
ustalenie wartii odzyskiwanej zespotu smdkéw wypracowujcych srodki pientzne — wartéci
poszczegolnych marek, poprzez kalkujasprtcsci uzytkowej tego zespotu.

poréwnanie wartei bilansowej érodka z jego warteia odzyskiwag.

Podsumowanie wynikdéw przeprowadzonego testu praedtsho w pontszej tabeli:
Tabela 1. Test Warfoi Firmy GRAAL na dzie31.12.2008

Wyszczegoblnienie Warto §¢é
Wartas¢ Firmy GRAAL ujeta w sprawozdaniach finansowych
GRAAL S.A. 18.995 tys. z
Wartas¢ ksiggowa netto Firmy (w odniesieniu do waitomarki
GRAAL, MEG, Black Rose) 18.9951ys. z
Wartas¢ marki GRAAL wynikapca z wyliczenia wg stanu na
31.12 2004 14.688 tys. z
Wartas¢ marki MEG wynikajca z wyliczenia wg stanu na
31.12.2008 3.5231ys. 2
Wartas¢ marki Black Rose wynikafa z wyliczenia wg stanu na
31.12.2008 3.5371ys. 2

Zrodto: Opracowanie wlasne Inwestexpert Corporatedfice Sp. z 0.0. na podstawie danych z GRAAL

2. Wartas¢ odzyskiwana &rodka (firmy GRAAL — marki GRAAL, MEG i Black Rose)rzewysza jego
wartas¢ bilansows, uznaje sj, ze nie nasgipita utrata wartéci osrodkéw wypracowujcychsrodki pienkzne.

Zgodnie z MSSF 3 ,Pgtzenia jednostek gospodarczych” oraz MSR 38 ,Wartmiematerialne”,
jednostka przejmgga ujmuje w dniu przegia, odebnie od wartéci firmy sktadniki wartdci

niematerialnych jednostki przejmowanejsliemozna wiarygodnie ustali jego warté¢ godzing, bez
wzgledu na to, czy zostal onjwijety przez jednostk przejmowan przed transakgjpolczenia jednostek
gospodarczych.

Nowy standard dotygzy pohczen jednostek gospodarczych (MSSF 3) wszedtysie z dniem 31 marca
2004 roku. Jednostka stosc@ ogdlne zasady MSSF 1 ma obgmek zastosowaMSSF 3 retrospektywnie
do pohczen jednostek gospodarczych.

W marcu 2002 roku w rejestrze przedtsbrcow zostalo wpisane podwgzenie wysokéci kapitatu
zaktadowego GRAAL Bogustaw Kowalski Sp. z 0.0. zokw 6.000 PLN do kwoty 30.506.000 PLN.
Wszystkie udzialy w ramach podwszonego kapitalu zaktadowego zostatyebbjw zamian za wkiad
niepientzny, ktorym byto Przedsbiorstwo Produkcyjno - Handlowe ,GRAAL Bogustaw Kalski”.
Wktad niepienzny obejmowat aktywa netto w wysaoda 9.375 tys. PLN oraz Warté Firmy w wysokdci



19.596 tys. PLN. Wynikiem przeprowadzonej transiakgjo rowniez przeniesienie praw zezanych z
uzytkowaniem marek ,GRAAL", ,MEG", ,Black Rose” ha GRAL Bogustaw Kowalski.

6. Zastosowanie standardu MSSF 3 oznacz,w zwhzku z przeprowadzonymi przejami innych
podmiotéw od jednostki wymagaesiniedzy innymi:

e identyfikacji wszystkich aktywéw, w tym w stosownycprzypadkach, dodatkowych aktywow
niematerialnych w m§f standardu MSR 38 ,Warfoi niematerialne” zaktualizowanego w 2004 roku
oraz wszelkich zobowzan zgodnie z MSSF,

* wyceny wartdci godziwej zidentyfikowanych aktywow, zobawen i zobowhzan warunkowych na
dzien przegcia.

7. Na potrzeby MSSF oraz MSR przeprowadzono wycanwartos¢ marki ,GRAAL", marki ,MEG”,
marki ,Black Rose” na podstawie metody zwolnienia 2ptat licencyjnych.

a.Oszacowanie wartéci marek bazujace na wysokéci marzy EBITDA (przeptywéw pienieznych netto)
realizowanych na sprzeday produktéw firmowanych markami: ,GRAAL”, ,MEG” i , Black Rose".
Przyjmuj ac, ze wysokd¢ hipotetycznej optaty licencyjnej z tytutu uzytkowania marek GRAAL, MEG,
Black Rose mogtaby wynosi potowe procentowo okrelonej marzy EBITDA na sprzedazy produktow
pod ta markg uzyskano nasépujace wartcsci:

Warto §¢ marek:

- GRAAL - 28.814 tys. zt;

- MEG - 292 tys. 7z}

- Black Rose — 5.983 tys. zk;

- Razem marki — 35.088 tys. zt.

Sporzadzajacy Raport uwazaja, iz wyliczona w powyszy sposob warté¢ marki GRAAL w zasadniczy

sposoéb odbiega od jej wartéci rynkowej. Z tego tez powodu na potrzeby niniejszego opracowania

dokonano réwniez oszacowania wartéci marki GRAAL, a tak ze pozostatych marek, ti. MEG i Black

Rose na bazie optaty licencyjnej liczonej jako okridony % od realizowanych przychodéw ze sprzedegy

produktow pod marka GRAAL, MEG i Black Rose.
Oszacowanie wartéci marek bazujace na wysokéci optat licencyjnych okreslanych jako odpowiedni
% generowanych przychodéw ze sprzeds produktow/towaréw pod danymi markami. Przyjmuj ac
podstawowe zataéenie, i w przypadku maki GRAAL — optata wyniostaby 3% od wartosci
realizowanych przychodow ze sprzedey (marka sztandarowa Grupy GRAAL), w przypadku marki
MEG - opfata wyniostaby 2% od wartgci realizowanych przychodéw ze sprzeds, w przypadku
marki Black Rose — optata wyniostaby 2% od wartéci realizowanych przychodéw ze sprzeds,
wartosci poszczeg6lnych marek wynogzodpowiednio:

GRAAL — 14.688 tys. z;

MEG — 3.523 tys. z;

- Black Rose — 3.537 tys. zt;

Razem marki — 21.747 tys. zt.

Maj ac na wzgkdzie powyzsze informacje:

- Wartas¢ marki ,GRAAL" oszacowana, na podstawie metody aviehia z opfat licencyjnych — metoda
bazupca na maty EBITDA, wynosi 28.814 tys. PLN. Waré marki ,GRAAL” oszacowana, na podstawie
metody zwolnienia z optat licencyjnych — metodaujaza na okrélonym % od generowanych przychodow
ze sprzeda, wynosi 14.688 tys. PLN. Zdaniem spgazapcych niniejszy Raport zdarzenia jakie miaty
miejsce w 2007 roku zwzane z rozwojem Grupy Kapitalowej GRAAL (nabycieiadw w Koral Sp. z 0.0.

i Superfish S.A.) spowodowaltyz iiczenie wartéci marki GRAAL metod zwolnienia z optat licencyjnych
rowniez w 2008 roku — metoda bazaap na maty EBITDA moze powodowd znaczne zawaenie jej wartéci
w stosunku do wyceny rynkowef. tego tez powodu nalery uznaé, iz wartos¢ 14.688 tys. zt prezentuje
wartos¢ rynkowg marki GRAAL — warto §¢ wyliczona w oparciu 0 metog zwolnienia z opfat
licencyjnych — metoda bazugca na okr&lonym % od realizowanych przychodéw ze sprzedsy.

- Wartas¢ marki ,MEG” oszacowana, na podstawie metody zveaiia z optat licencyjnych — metoda bamaj
na mary EBITDA, wynosi 292 tys. PLN. Warfé marki ,MEG” oszacowana, na podstawie metody
zwolnienia z optat licencyjnych — metoda bazaj na okrdonym % od generowanych przychoddéw ze
sprzeday, wynosi 3.523 tys. PLN. Zdaniem spaazapcych niniejszy Raport wargé 292 tys. zt w istotny
sposob zama warté¢ marki MEG, dlatego te uznano, 2 metoda bazgpa na okrélonym % od
generowanych przychoddéw ze sprzadadzwierciedla faktycznjej wart&¢ rynkows.

- Wartas¢ marki ,Black Rose” oszacowana, na podstawie metodglnienia z optat licencyjnych — metoda
oparta na may EBITDA, wynosi 5.983 tys. PLN. Warté marki ,Black Rose” oszacowana, na podstawie
metody zwolnienia z optat licencyjnych — metodaujaza na okrédonym % od generowanych przychodéw
ze sprzeday, wynosi 1.091 tys. PLN. Zdaniem spatzagcych Raport wart& marki Black Rose wyliczona
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metod, zwolnienia z optat licencyjnych — metoda baeaj na okréonym % od generowanych przychodow
ze sprzedsy zdecydowanie zam wart@é tejze marki. Zgodnie z danymi za 2008 roku Grupa GRAAL
produkty pod mark Black Rose sprzedawata g®dnig marzg brutto na poziomie 42% (podobnie jak w 2007
roku), co dato Grupie Kapitatowej GRAAL zysk brutta sprzedsy towaréw na poziomie 2.480 tys. zi.
Dodatkowo marka Black Rose jest mankkskluzywn, o czymswiadcz bardzo wysokie mae (rednia
marza brutto dla produktéw/towaréw sprzedawanych podkm&RAAL w 2008 roku to 30%srednia mara
brutto dla produktéw/towardw sprzedawanych pod maliEG w 2008 roku to 17%Majac na wzgkdzie
wartosé marki ,Black Rose” wyliczong w oparciu 0 metod zwolnienia z opfat licencyjnych — metoda
oparta na marzy EBITDA, wynoszaca 5.983 tys. PLN i wartéé marki ,Black Rose” oszacowarn, na
podstawie metody zwolnienia z optat licencyjnych —metoda bazupca na okr&lonym % od
generowanych przychoddw ze sprzeds, oszacowan na poziomie 1.091 tys. PLN, spomzizajacy
niniejszy Raport rekomenduja przyj ecie wartosci sredniej wynoszcej 3.537 tys. zt.

Niniejsze opracowanie zostato przygotowane przez Wwestexpert Corporate Finance Sp. z 0.0. na bazie
informacji przekazanych przez GRAAL S.A., za ktéreponosi odpowiedzialnéé Zarzad GRAAL S.A. oraz
na bazie innych ogélnie dogjpnych informaciji.

POLINORD:

Wycena Polinord Sp. z 0.0. metagiporownawcz

Do oszacowania wartoi Polinord Sp. z 0.0. metedporownawcg wykorzystano wyniki
finansowe nasgpujacych Spotek/Grup Kapitatowych, ktérych akcjg grzedmiotem obrotu
na GPW w Warszawie:

Mispol S.A.

Podstawow dziatalndgciag Grupy Kapitatowej Mispol jest produkcja i dystryja konserw
migsnych, pasztetéw oraz fd@otowych. Produkty ssoferowane w Polsce, innych krajach
UE, krajach bytej WNP, krajach balkskich oraz w Izraelu.

Tabela 2Wartas¢é rynkowa i wskéniki Gietdowe Mispol S.A.

MISPOL S.A.
Data Ceng llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD| P/Zys| P/Zys| P/Wartg
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k ¢
(zh | (tys. brutto| netto | ksiggow
szt.) a
debiut | 22.06.200 8,80
6
29.12.20Q 17,30 13| 240 297,00 2,39 21,01 17,20| 25,86| 29,35 3,34
6 890
31.01.20Q 18,00 13| 250 020,0d 2,49 21,86 17,90| 26,91| 30,54 3,48
7 890
28.02.20Q0 17,40 13| 241 686,00 2,40 21,14 17,30| 26,01 29,52 3,36
7 890
30.03.200 18,21 14| 264 755,19 2,63 23,15 18,95| 28,49| 32,34 3,68
7 539
29.02.200 9,12 14| 132 595,64 0,75 10,58 9,49| 11,83| 14,63 1,43
8 539
18.02.200 3,04 14| 44 198,56 0,19 5,91 2,96 0,48
9 539

skons Sprzeda| EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartas¢ | Amortyzac
(tys. zh) | (tys. | brutto| (tys.zl) |ksiegow| ja (tys. zh)
zh) (tys. a (tys.
zt) zt)
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01.01.0 57 232| 663| -740 -1084| 8480
4-
31.12.0
4

01.01.0 71794 6 772| 6103 5706| 15994
5-
31.12.0
5

01.01.0/ 100 605 11| 9292 8186 71890 2534
6- 435

31.12.0
6

01.01.0| 176 427 12 11 9063| 92539 4 327
7- 532| 210

31.12.0
7

01.01.0| 238513 7474 -1 -1 311 91 894 7 438
8- 291

31.12.0
8

Zrédto: Opracowanie whasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Pamapol S.A.

Grupa Kapitaltowa Pamapol to wigry na polskim rynku producent iamiesno-
warzywnych.. Oferta Grupy obejmuje gtéwnie danidogee, konserwy, pasztety oraz zupy
gotowe. Produkty Grupy Kapitalowej Pamapol sprzemtaav § zarowno w kanale
tradycyjnym za p&rednictwem hurtowni jak i w kanale nowoczesnym ecsisuper i
hipermarketow.

Tabela 3 Wartai¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Pamapol S.A.

Pamapol
Data Cena| llo$¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD P/Zys| P/Zys| P/Warto
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k §¢
(zh (tys. brutto| netto | ksiggow
szt.)) a
debiut | 08.08.20 13,95
06
29.12.20| 22,89 23| 530 285,76 2,92 26,39 19,58| 29,54| 35,00 4,53
06 167
31.01.20| 23,40 23| 542 100,79 2,98 26,98 20,02| 30,20| 35,78 4,63
07 167
28.02.20| 23,15 23| 536 309,11 2,95 26,69 19,81| 29,87| 35,40 4,58
07 167
30.03.20| 23,45 23| 543 259,17 2,99 27,04 20,06| 30,26| 35,85 4,64
07 167
29.02.20| 14,09 23| 326 418,80 0,98 10,84 12,05 6,14| 7,21 2,01
08 167
29.02.20| 1,59 23| 36 835,05 0,10 4,90 0,28
08 167

skons Sprzeda| EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartcs | Amortyzac
(tys. zt) | (tys. | brutto| (tys. z}) ¢ ja (tys. zf)

zh) (tys. ksiego
zh) wa (tys.
zt)
01.01.04{ 63110 5082 4859 3628 22860

31.12.04
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01.01.05{ 93745 14 19 16 536| 38 169

31.12.05 742| 564

01.01.06{ 181 668 20 17 15152/ 117 085 6 987

31.12.06 092| 953

01.01.20| 332 289 30 53 45 260| 162 711 13 141
07 - 102| 128

31.12.20
07

01.01.20| 379744 -11 -31 -25 889 129 543 19 218
08 - 700| 471

31.12.20
08

Zrédio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Wilbo S.A.

Gtéwnym przedmiotem dziataldoi spotki jest przetworstwo rybne i produkcja komse
rybnych, mg¢snych oraz pasztetéw. Podstawowym rynkiem zbyturjgek krajowy. Biogc
jednak pod uwagfakt, iz wyniki finansowe Spétki za rok 2007 byly incydeina— sprzeda
nieruchomeci, co w zasadniczy sposéb wp#m na rentown&t podmiotu.

Tabela 4 Wartas¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Wilbo S.A.

Wilbo
Data Ceng llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD P/Zys| P/Zys| P/WartG
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k ¢
(zh | (tys. brutto| netto | ksiegow
szt.) a
debiut | 08.01.199 6,20
8
31.12.200 2,60|16 200 42 119,90 0,21 0,55
4
30.12.200 1,91|16 200{ 30 941,92 0,17 0,47
5
29.12.200 3,94|16 200 63 827,84 0,36 30,89 8,46| 42,13| 42,27 0,95
6
31.01.20Q0 3,95|16 200 63 989,84 0,36 30,97 8,49| 42,24| 42,38 0,96
7
28.02.200 3,99|16 200, 64 637,84 0,37 31,29 8,57| 42,67| 42,81 0,97
7
29.02.200 4,51|16 200, 73 061,82 0,42 6,10 4,34| 8,96| 10,12 0,99
8
18.02.20Q 1,40|16 200 22 679,94 0,15 514 1,35 4,90 5,37 0,29
9

jedn Sprzeda | EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartas¢ | Amortyzac
(tys. zb) | (tys. | brutto| (tys.zl) |ksiegow| ja (tys. z})

zh) (tys. a (tys.
zt) zt)
01.01.0f 199270 -88| -1237 -1620| 76108
4-
31.12.0
4
01.01.0| 177 845 -9 -10 -10 665 65 443
5- 175 663
31.12.0
5
01.01.0| 176 209 2 066/ 1515 1510| 66 953 5475
6-
31.12.0
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01.01.0| 172635 11| 8156 7218 74171 4843
7- 983

31.12.0
7

01.01.0| 153353 4411| 4624 4227 78038 4 097
8-
31.12.0
8

Zrédio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Seko S.A.

Gtownym przedmiotem dziataldo spotki jest przetwoérstwo rybne, w tym produkdja

sprzeda:

— marynat rybnych w opakowaniach plastikowych i saigth;

— ryb solonych, w szczegolda przetworéw marynowanych zimnych w zalewie octpive
olejowej;

— satlatek, past i galaret rybnych;

— przetworow rybnych solonych Z&edzi w zalewie;

— przetworéw rybnych marynowanych-siaoaych.

Tabela 5.Wartai¢ rynkowa i wskaniki Gieldowe Seko S.A.

Seko
Data Cena llo$¢ | Kapitalizacj| P/S P/EBIT | P/EBITD| P/zys| P/Zys| P/Wartg
akcji | akcji | a (tys. zh) A k k ¢
(zh | (tys. brutto | netto | ksiggowa
szt.)
debiut | 10.04.200 15,0
7 0
10.04.200 15,0 6| 99 750,00 1,25 22,46 17,27| 26,38| 33,06 7,60
7 0| 650
29.02.200 13,0 6| 86 450,00 0,93 19,20 14,97| 16,51| 19,70 2,06
8 0| 650
18.02.200 5,29 6| 35178,50 0,31 9,23 5,68| 10,65/ 13,23 0,78
9 650
jedn Sprzeda | EBI | Zysk | Zysk netto | Wartas¢ | Amortyzacj
(tys. zb) T | brutt| (tys.zh) |ksiegow| a (tys. zt)
(tys.| o a (tys.
zh) | (tys. zh)
zh)
01.01.04 61508 2 3 2448 7578
- 971| 028
31.12.04
01.01.05 72387 3 3 2594 10172
- 328| 153
31.12.05
01.01.06 79714 4 3 3017 13118 1333
- 442| 781
31.12.06
01.01.07 92527 4 5 4389 42042 1582
- 503| 235
31.12.07
01.01.08 111717 3 3 2 658 44910 2380
- 810| 302
31.12.08

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.
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Biorac pod uwag zaprezentowane w powkszych tabelach wskaniki gietdowe
dokonano oszacowania wartéci poréwnawczej Polinord S. z o0.0. Wyniki wylicza
zostaly przedstawione w poriszej tabeli:

Tabela 6. Warté&* poréwnawcza Polinord Sp. z 0.0.

Wycen Wycen Wycen
Polinor - a Wskazni | Wycen - a - a .
Wyszczegolnienie | d Sp. z e Koral ki a Koral Ul Koral Ul Koral : \/Vartq;m
0.0. - ki So. z | Gieldow | Sp. z ki Sp. 7 ki Sp. 7 Wartas srednie z
- Gieldow P P: Gieldow P: Gieldow P: ci zastosowanie
dane zg - 0.0. e 0.0. Wg 0.0. - 0.0 . .
e Mispol e Seko e Wilbo srednie m 20%
2009 SA wg Pamapol| Pamap SA wg SA wg dyskonta
rok o Mispol S.A ol S.A. o Seko o Wilbo
S.A S.A S.A.
Przychody ze
sprzeday 96 746 0,19 17 928 0,10 9384 0,31| 30 464 0,15| 14 308 15675 12 540
EBIT 2 206 5,91| 13043 0 9,23| 20 364 5,14| 11 340 14916 11933
EBITDA 6017 2,96| 17 835 4,90 29482 5,68| 34 197 1,35 8111| 15037 12 030
Zysk netto 394 0 0 13,23| 5213 537 2114| 2442 1954
Wartas¢ ksiggowa 16 057 0,48| 7723 0,28| 4566 0,78| 12578 0,29| 4667 6242 4994

Zrédto: Opracowanie whasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Zgodnie z powyszg tabelg srednia wartosé¢ poréwnawcza Polinord Sp. z 0.0. wg danych
na 31.12.2008 roku wynosi ponad 10,9 min. zt (wartbauwazyé¢, ze w przypadku wycen
poréwnawczych - poréwnanie do wycen spoétek gietdowk, powszechnie stosowan
technika jest wykorzystywanie dyskonta za: skal dziatania, wyniki finansowe
(rentownos¢), wiarygodnosé sprawozdaa finansowych - sprawozdania roczne spoétek
gietdowych podlegag procedurom badania przez Biegtych Rewidentow, a sawozdania
pétroczne podlegag procedurom przeghdu przez Bieglych Rewidentdw; biogc jednak
pod uwage: skale dziatania Spoiki, fakt, iz sprawozdania finansowe Spétki podlegaj
badaniu oraz przeghdowi przez Bieglych Rewidentow podobnie jak Spotkiktérych
akcje @3 notowane na GPW, powszechnie obowdujace przekonanie co do znacznego
niedoszacowania wartéci srednich Spoétek, ktoérych akcje @ przedmiotem na GPW,
sporzadzajacy Raport nie rekomendup stosowania na dzig jego sporadzeniazadnych
wskaznikow dyskontowych). Warto zauwayé¢, iz wartos¢ porébwnawcza znacgco Sk
rézni od wartosci dochodowej (wartéé dochodowa jest wysza od wartdci
poréwnawczej 0 5.847 tys. zi).

Wycena wartosci 100% udziatéw Polinord Sp. z 0.0. na dzie31.12.2008

Tabela 7. Wycena waro 100% udziatéw Polinord Sp. z 0.0. na dZ#.12.2008

Wyszczegoblnienie Warto §¢

Wartas¢ dochodowa 100% udziatéw Polinord Sp. z oo. 16.709 tvs. 7
na dzié 31.12.2008 . ys.

Wartas¢ poréwnawcza 100% udziatléw Polinord Sp. Z
0.0. na dzié 31.12.2008 10.8621ys. 2

Zrédio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0. na podstawie danych z Polinord Spo.o.

KORAL:
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Wycena Koral Sp. z 0.0. metogl porownawcz

Do oszacowania waroi Koral Sp. z 0.0. metad poréwnawcz wykorzystano wyniki
finansowe nagpujacych Spotek/Grup Kapitatowych, ktérych akcje mrzedmiotem obrotu
na GPW w Warszawie. Spotkami tynat s

Mispol S.A.

Podstawow dziatalndgcig Grupy Kapitatowej Mispol jest produkcja i dystryja konserw
migsnych, pasztetow oraz @otowych. Produkty ssoferowane w Polsce, innych krajach
UE, krajach bytej WNP, krajach bakkskich oraz w Izraelu.

Tabela 8 Wartasé¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Mispol S.A.

MISPOL S.A.
Data Cenq llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD P/Zys| P/Zys|P/Wartd
akcji | akcji | ja (tys. zb) A k k ¢
(zh | (tys. brutto| netto | ksiggow
szt.) a
debiut | 22.06.200 8,80
6
29.12.20Q 17,30 13| 240 297,00 2,39 21,01 17,20| 25,86| 29,35 3,34
6 890
31.01.20Q 18,00 13| 250 020,00 2,49 21,86 17,90| 26,91| 30,54 3,48
7 890
28.02.20Q0 17,40 13| 241 686,00 2,40 21,14 17,30| 26,01| 29,52 3,36
7 890
30.03.200 18,21 14| 264 755,19 2,63 23,15 18,95| 28,49| 32,34 3,68
7 539
29.02.200 9,12 14| 132 595,64 0,75 10,58 9,49| 11,83| 14,63 1,43
8 539
18.02.200 3,04 14| 44 198,56 0,19 5,91 2,96 0,48
9 539

skons Sprzeda| EBIT | Zysk | Zysk netto | Wartos¢ | Amortyzac
(tys. zh) | (tys. | brutto| (tys.zl) |ksiegow| ja (tys. zh)
zh) (tys. a (tys.
zt) zt)

01.01.0 57 232] 663| -740 -1084| 8480
4-
31.12.0
4

01.01.0 71794 6 772| 6103 5706| 15994
5-
31.12.0
5

01.01.0/ 100 605 11| 9292 8186/ 71890 2534
6- 435

31.12.0
6

01.01.0| 176 427 12 11 9 063] 92539 4 327
7- 532| 210

31.12.0
7

01.01.0| 238513 7474 -1 -1 311 91 894 7 438
8- 291

31.12.0
8

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.
Pamapol S.A.
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Grupa Kapitaltowa Pamapol to wigry na polskim rynku producent iamiesno-
warzywnych.. Oferta Grupy obejmuje gtéwnie danidoge, konserwy, pasztety oraz zupy
gotowe. Produkty Grupy Kapitalowej Pamapol sprzemtaav § zarowno w kanale
tradycyjnym za p&rednictwem hurtowni jak i w kanale nowoczesnym ecsisuper i
hipermarketow.

Tabela 9 Wartai¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Pamapol S.A.

Pamapol
Data Cena| llo$¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD P/Zys| P/Zys| P/Warto
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k &¢
(zh (tys. brutto| netto | ksiggow
szt.) a
debiut | 08.08.20 13,95
06
29.12.20| 22,89 23| 530 285,76 2,92 26,39 19,58| 29,54| 35,00 4,53
06 167
31.01.20| 23,40 23| 542 100,74 2,98 26,98 20,02| 30,20| 35,78 4,63
07 167
28.02.20| 23,15 23| 536 309,11 2,95 26,69 19,81| 29,87| 35,40 4,58
07 167
30.03.20| 23,45 23| 543 259,172 2,99 27,04 20,06| 30,26| 35,85 4,64
07 167
29.02.20| 14,09 23| 326 418,80 0,98 10,84 12,05/ 6,14| 7,21 2,01
08 167
29.02.20| 1,59 23| 36 835,05 0,10 4,90 0,28
08 167

skons Sprzeda| EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartas | Amortyzac
(tys. zb) | (tys. | brutto| (tys. zh ¢ ja (tys. zt)

zh) (tys. ksiego
zh) wa (tys.
zt)

01.01.04{ 63110 5082| 4859 3628 22860
31.12.04
01.01.05{ 93745 14 19 16 536/ 38 169
31.12.05 742| 564
01.01.061 181 668 20 17 15 152/ 117 085 6 987
31.12.06 092| 953
01.01.20| 332289 30 53 45 260| 162 711 13 141

07 - 102| 128
31.12.20

07
01.01.20f 379744 -11 -31 -25 889 129 543 19 218

08 - 700 471
31.12.20

08

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Wilbo S.A.

Gtownym przedmiotem dziataldoi spoétki jest przetwdrstwo rybne i produkcja komge
rybnych, mgsnych oraz pasztetéw. Podstawowym rynkiem zbyturjesek krajowy. Biogc
jednak pod uwagfakt, iz wyniki finansowe Spoétki za rok 2007 byty incydeine— sprzeda
nieruchomeéci, co w zasadniczy sposéb wpm na rentowngt podmiotu.

Tabela 10Wartas¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Wilbo S.A.
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Wilbo

Data Ceng llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD P/Zys| P/Zys| P/WartG
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k ¢
(zh | (tys. brutto| netto | ksiegow
szt.) a
debiut | 08.01.199 6,20

8

31.12.20Q0 2,60|16 200 42 119,90 0,21 0,55
4

30.12.200 1,91|16 200 30 941,92 0,17 0,47
5

29.12.200 3,94|16 200 63 827,84 0,36 30,89 8,46| 42,13| 42,27 0,95
6

31.01.200 3,95|16 200 63 989,84 0,36 30,97 8,49| 42,24| 42,38 0,96
7

28.02.200 3,99|16 200, 64 637,84 0,37 31,29 8,57| 42,67| 42,81 0,97
7

29.02.200 4,51|16 200, 73 061,82 0,42 6,10 4,34/ 8,96| 10,12 0,99
8

18.02.20Q 1,40|16 200 22 679,94 0,15 5,14 1,35 4,90| 5,37 0,29
9

jedn Sprzeda | EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartas¢ | Amortyzac
(tys. zb) | (tys. | brutto| (tys.zl) |ksiegow| ja (tys. z})
zh) (tys. a (tys.
z) zt)

01.01.0f 199270 -88| -1 237 -1 620, 76 108
4-
31.12.0
4

01.01.0| 177 845 -9 -10 -10 665 65 443
5- 175| 663

31.12.0
5

01.01.0| 176 209 2 066| 1515 1510 66 953 5475
6-
31.12.0
6

01.01.0{ 172635 11| 8156 7218 74171 4 843
7- 983

31.12.0
7

01.01.0| 153353 4411 4624 4227) 78038 4 097
8-
31.12.0
8

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Seko S.A.

Gtownym przedmiotem dziataldo spotki jest przetwoérstwo rybne, w tym produkdja

sprzeda:

— marynat rybnych w opakowaniach plastikowych i saith;

— ryb solonych, w szczegolda przetworéw marynowanych zimnych w zalewie octpive
olejowej;

— satlatek, past i galaret rybnych;

— przetworow rybnych solonych Z&edzi w zalewie;

— przetworéw rybnych marynowanych-siaoaych.
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Tabela 11.Wartas¢ rynkowa i wskaniki Gietdowe Seko S.A.

Seko
Data Cena llos¢ | Kapitalizacj| P/S P/EBIT | P/EBITD| P/zZys| P/Zys| P/Wartg
akcji | akcji | a (tys. zi) A k k ¢
(zh | (tys. brutto | netto | ksiggowa
szt.)
debiut | 10.04.200 15,0
7 0
10.04.200 15,0 6| 99 750,00 1,25 22,46 17,27| 26,38| 33,06 7,60
7 0| 650
29.02.200 13,0 6| 86 450,00 0,93 19,20 14,97| 16,51| 19,70 2,06
8 0| 650
18.02.200 5,29 6| 35178,50 0,31 9,23 5,68| 10,65/ 13,23 0,78
9 650
jedn Sprzeda | EBI | Zysk | Zysk netto | Wartas¢ | Amortyzacj
(tys. zb) T | brutt| (tys.zh) |ksiegow| a (tys. zt)
(tys.| o a (tys.
zh) | (tys. zt)
zh)
01.01.04 61508 2 3 2448 7578
- 971| 028
31.12.04
01.01.05 72387 3 3 2594 10172
- 328| 153
31.12.05
01.01.06 79714 4 3 3017, 13118 1333
- 442| 781
31.12.06
01.01.07 92527 4 5 4389 42042 1582
- 503| 235
31.12.07
01.01.08§ 111717 3 3 2 658 44910 2380
- 810| 302
31.12.08

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Biorac pod uwag@ zaprezentowane w powiszych tabelach wskaniki gietdowe
dokonano oszacowania wartsci poréwnawczej Koral Sp. z 0.0. wg danych finanseoych
za 2008 rok. Wyniki wyliczea zostaty przedstawione w poriiszych tabelach:

Tabela 12. Wart@’* poréwnawcza Koral Sp. z 0.0. wg danych za 2008tysk zf)

Kora Wyce Wycen Wyce Wyce Warito s¢
| Sp. L. na Wskazni Y - na - na . . _
P Wskazni . a Wskazni Wskazni srednie Wartosci
Wyszczegoblnienie | z 0.0. . Koral ki - Koral . Koral . .
3 ki Sp. 7 | Gietdow | Kora! ki Sp. z ki Sp. z po srednie z
d Gietdow P Sp. z | Gietdow ) Gietdow ) eliminac | zastosowani
ane ) 0.0. e 0.0. - 0.0. .
sa | © Mispol wg | Pamapol 0.0.wg| e Seko wg e Wilbo wg ji em 20%
2008 SA | Mispo | sa | PATEP| SA | seo | SA | wilbo | WaNOSH chishonl
rok ISA. A SA. sa. | SV
Przychody ze 102
sprzeday 511 0,19| 18 996 0,10 9944 0,31| 32280 0,15( 15161 16 609 13 287
EBIT 4661 5,91| 27 566 0 9,23| 43040 5,14| 23968 31525 25220
EBITDA 6 858 2,96| 20 325 4,90| 33599 5,68| 38 972 1,35| 9243| 17136 13 709
Zysk netto 3 392 0 0 13,23| 44 889 5,37| 18198 21029 16 823
40
Wartas¢ ksiggowa 636 0,48| 19 545 0,28| 11555 0,78| 31830 0,29| 11810 15796 12 637

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0. na podstawie danych Koral Sp. z
0.0.
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Przyjmuj gc zaprezentowane powiej wartosci mozna zatazy¢, ze wartosé porownawcza
Koral Sp. z 0.0. wg danych za 2008 rok wynosi 2041ys. zt bez dyskonta i 16.335 tys. zt
z zastosowaniem 20%ego dyskonta do wycen analogondw.

Mowigc o wycenach porownawczych warto podkrdi¢, iz ceny akcji spotek gietdowych
od wielu mieskcy notuja znaczne spadki, w diej mierze spowodowane globakn
sytuacja na rynkach kapitatowych.

W przypadku Koral Sp. z 0.0. doskonatym analogonergietdowym jest spotka dziatajca
pod firmga Seko S.A. — przedsgbiorstwo o bardzo podobnej skali dziatania, o podobe;
zdolnosci do generowania zyskéw, przedebiorstwo o zblizonym asortymencie (Koral
Sp. z 0.0. sprzedaje dwie zasadnicze grupy produkte jakich w swojej ofercie nie
posiada Seko S.A. tj. ryby wdzone i konserwy rybne). Zgodnie z danymi na dzie
sporzadzenia Raportu wartos¢ poréwnawcza Koral Sp. z 0.0. wg danych
porownawczych Seko S.A. za 2008 rok wynosi ok. 38xIn. zt, a zaktadapc np. 20%
dyskonto za ptynnaé akcji Seko S.A., za dosgp do kapitatu i planowane na przysztéé
akwizycje wartosé¢ porownawcza Koral Sp. z wynosi ok. 31,0 min. zt.

Test wartosci Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzi&é 31.12.2008 z uwzgtinieniem wartosci dochodowej i poréwnawczej Spotki
Test wartosci Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzisé 31.12.2008 z uwzgtnieniem wartosci dochodowej Spotki

Tabela 13. Test warfoi Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzig1.12.2008- wart& dochodowa

Wyszczegolnienie Warto §¢é
Wartas¢ dochodowa 100% udziatéw na dzie 45.425 tys. 7
31.12.2008 ' '
Wartas¢ aktywow netto na dzie31.12.2006 33.550 tys. izt

Nadwyzka wartéci dochodowej nad warfoiag aktywow

netto na dzié 31.12.2006 11.8751ys.z

Nadwyzka wartosci dochodowej nad wartdcig
aktywéw netto na dziei 31.12.2006 przypadaica na 11.875tys. z
GRAAL S.A. (100,00%)

Warto$¢ Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzi&é 31.12.2008
w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy 12.134 tys. z
Kapitatowej GRAAL

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0. na podstawie danych Koral Sp. z
0.0.

KORDEX:

Wycena Kordex Sp. z 0.0. metagiporownawcz

Do oszacowania wartoi Kordex Sp. z 0.0. metadporownawcg wykorzystano wyniki
finansowe nasgpujacych Spotek/Grup Kapitatowych, ktérych akcjg grzedmiotem obrotu
na GPW w Warszawie. Spotkami tynai s

Mispol S.A.

Podstawow dziatalndgcig Grupy Kapitatowej Mispol jest produkcja i dystryja konserw
migsnych, pasztetow oraz @otowych. Produkty ssoferowane w Polsce, innych krajach
UE, krajach bytej WNP, krajach bakkskich oraz w Izraelu.

Tabela 14Wartas¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Mispol S.A.
MISPOL S.A.
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Data Ceng llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD| P/Zys| P/Zys| P/Wartg
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k ¢
(zh | (tys. brutto| netto | ksiggow
szt.) a
debiut | 22.06.200 8,80
6
29.12.20Q 17,30 13| 240 297,00 2,39 21,01 17,20| 25,86| 29,35 3,34
6 890
31.01.20Q 18,00 13| 250 020,0d 2,49 21,86 17,90| 26,91| 30,54 3,48
7 890
28.02.20Q0 17,40 13| 241 686,00 2,40 21,14 17,30| 26,01 29,52 3,36
7 890
30.03.200 18,21 14| 264 755,19 2,63 23,15 18,95| 28,49| 32,34 3,68
7 539
29.02.200 9,12 14| 132 595,64 0,75 10,58 9,49| 11,83| 14,63 1,43
8 539
18.02.200 3,04 14| 44 198,56 0,19 5,91 2,96 0,48
9 539
skons Sprzeda| EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartas¢ | Amortyzac
(tys. zh) | (tys. | brutto| (tys.zl) |ksiegow| ja (tys. zh)
zh) (tys. a (tys.
zt) zt)
01.01.0 57 232| 663| -740 -1084| 8480
4-
31.12.0
4
01.01.0 71794 6 772| 6 103 5706 15994
5-
31.12.0
5
01.01.0/ 100605 11| 9292 8186/ 71890 2534
6- 435
31.12.0
6
01.01.0| 176427 12 11 9063 92539 4 327
7- 532| 210
31.12.0
7
01.01.0| 238513 7474 -1 -1311] 91 894 7438
8- 291
31.12.0
8

Zrédto: Opracowanie whasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Pamapol S.A.
Grupa Kapitatowa Pamapol to wigty na polskim rynku producent iamiesno-

warzywnych.. Oferta Grupy obejmuje gidwnie danidogee, konserwy, pasztety oraz zupy
gotowe. Produkty Grupy Kapitatowej

Pamapol sprzemtesv § zaréwno w kanale
tradycyjnym za p&rednictwem hurtowni jak i w kanale nowoczesnym ecsisuper i
hipermarketow.

Tabela 15 Wartai¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Pamapol S.A.

Pamapol

Data

Cena| llos¢

akcji | akcji
(zh (tys.

szt.))

Kapitalizac
ja (tys. zb)

P/S

P/EBIT

P/EBITD
A

P/zys
k
brutto

P/zys

netto

P/Warto
$¢
ksiggow
a
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debiut | 08.08.20 13,95

06

29.12.20| 22,89 23| 530 285,76 2,92 26,39 19,58 29,54| 35,00 4,53
06 167

31.01.20| 23,40 23| 542 100,78 2,98 26,98 20,02| 30,20| 35,78 4,63
07 167

28.02.20| 23,15 23| 536 309,11 2,95 26,69 19,81) 29,87| 35,40 4,58
07 167

30.03.20| 23,45 23| 543 259,17 2,99 27,04 20,06| 30,26| 35,85 4,64
07 167

29.02.20| 14,09 23| 326 418,80 0,98 10,84 12,05 6,14| 7,21 2,01
08 167

29.02.20| 1,59 23| 36 835,05 0,10 4,90 0,28
08 167

skons Sprzeda| EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartas | Amortyzac
(tys. zb) | (tys. | brutto| (tys. zh ¢ ja (tys. zt)

zh) (tys. ksiego
zh) wa (tys.
z)

01.01.04{ 63110 5082| 4859 3628 22860
31.12.04
01.01.05{ 93745 14 19 16 536/ 38 169
31.12.05 742| 564
01.01.061 181 668 20 17 15 152/ 117 085 6 987
31.12.06 092| 953
01.01.20| 332289 30 53 45 260| 162 711 13 141

07 - 102| 128
31.12.20

07
01.01.20| 379744 -11 -31 -25 889 129 543 19 218

08 - 700 471
31.12.20

08

Zrédto: Opracowanie whasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Wilbo S.A.

Gtéwnym przedmiotem dziataldoi spotki jest przetworstwo rybne i produkcja komse
rybnych, mg¢snych oraz pasztetéw. Podstawowym rynkiem zbyturjgek krajowy. Biogc
jednak pod uwagfakt, iz wyniki finansowe Spétki za rok 2007 byly incydelina— sprzeda
nieruchomeci, co w zasadniczy sposob wp#m na rentown&t podmiotu.

Tabela 16 Wartas¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Wilbo S.A.

Wilbo
Data Cena llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD P/Zys| P/Zys| P/Wartg
akcji | akcji | ja (tys. zh A k k ¢
(zh | (tys. brutto| netto | ksiegow
szt.) a
debiut | 08.01.199 6,20
8
31.12.20Q0 2,60|16 200, 42 119,97 0,21 0,55
4
30.12.200 1,91|16 200, 30 941,92 0,17 0,47
5
29.12.20Q0 3,94|16 200, 63 827,84 0,36 30,89 8,46| 42,13| 42,27 0,95
6
31.01.20Q0 3,95|16 200, 63 989,84 0,36 30,97 8,49| 42,24| 42,38 0,96
7
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28.02.200 3,99|16 200, 64 637,84 0,37 31,29 8,57| 42,67| 42,81 0,97
7
29.02.200 4,51|16 200, 73 061,82 0,42 6,10 4,34| 8,96| 10,12 0,99
8
18.02.20Q 1,40|16 200 22 679,94 0,15 5,14 1,35 4,90| 5,37 0,29
9
jedn Sprzeda | EBIT | Zysk | Zysk netto | Wartas¢ | Amortyzac
(tys. zb) | (tys. | brutto| (tys.zl) |ksiegow| ja (tys. z})
zh) (tys. a (tys.
zt) zt)
01.01.0f 199270 -88| -1237 -1620| 76108
4-
31.12.0
4
01.01.0| 177 845 -9 -10 -10 665 65 443
5- 175| 663
31.12.0
5
01.01.0/ 176 209 2066/ 1515 1510| 66 953 5475
6-
31.12.0
6
01.01.0f 172635 11| 8156 7218 74171 4843
7- 983
31.12.0
7
01.01.0| 153353 4411 4624 4227 78038 4097
8-
31.12.0
8
Zrédio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.
Seko S.A.
Gtownym przedmiotem dziataldo spoitki jest przetwérstwo rybne, w tym produkdja
sprzeda:

— marynat rybnych w opakowaniach plastikowych i saigth;

— ryb solonych, w szczegdlga przetworow marynowanych zimnych w zalewie octpive
olejowej;

— salatek, past i galaret rybnych;

— przetwordéw rybnych solonych Z&edzi w zalewie;

— przetworow rybnych marynowanych-sioaych.

Tabela 17 Wartas¢é rynkowa i wskaniki Gieldowe Seko S.A.

Seko
Data Cena llos¢ | Kapitalizacj| P/S P/EBIT | P/EBITD| P/Zys| P/Zys | P/Wartg
akcji | akcji | a (tys. zh) A k k ¢
(zh | (tys. brutto | netto | ksicggowa
szt.)
Debiut | 10.04.200 15,0
7 0
10.04.200 15,0 6| 99 750,00 1,25 22,46 17,27| 26,38| 33,06 7,60
7 0| 650
29.02.20Q 13,0 6| 86 450,00 0,93 19,20 14,97| 16,51| 19,70 2,06
8 0| 650
18.02.200 5,29 6| 35178,50 0,31 9,23 5,68 10,65/ 13,23 0,78
9 650
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Jedn Sprzeda| EBI | Zysk | Zysk netto | Wartas¢ | Amortyzacj
(tys. zh) T | brutt| (tys.zl) |ksiegow| a (tys. z})
(tys.| o a (tys.
zh) | (tys. zt)
zh)
01.01.04 61508 2 3 2448 7578
- 971| 028
31.12.04
01.01.05 72387 3 3 2594, 10172
- 328| 153
31.12.05
01.01.06 79714 4 3 3017 13118 1333
- 442| 781
31.12.06
01.01.07 92527 4 5 4389 42042 1582
- 503| 235
31.12.07
01.01.08§ 111 717 3 3 2658 44910 2380
- 810| 302
31.12.08

Zrédto: Opracowanie whasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Biorac pod uwag zaprezentowane w powkszych tabelach wskaniki gietdowe
dokonano oszacowania wartci poréwnawczej Kordex Sp. z o0.0. wg danych

finansowych za 2008 rok. Wyniki wyliczé zostaly przedstawione w poriiszych
tabelach:

Tabela 18. Wart@* poréwnawcza Kordex Sp. z 0.0. wg danych za 2008&ys. zf)

Korde W)g:en Wskazni Wycen W)g:en Wy;: en
x Sp. | Wskazni . a Wskazni Wskazni Wartdsci
3 Korde ki 3 Korde 3 Korde . 2 .
Z 0.0. ki n Kordex ki ki Wartas srednie z
P . X Sp. z| Gieldow . X Sp. . X Sp. z - .
Wyszczegdlnienie | - dane| Gieldow 0.0 e Sp. z | Gieldow 7 0.0 Gieldow 0.0 ci zastosowanis
za | e Mispol V\'/g' Pamapol 0.0. wg| e Seko wé " | e Wilbo V\'/g' srednie m 20%
2:()&8 S.A. Mispol SA cF)’Iasmzp S.A. Seko S.A. Wilbo dyskonta
S.A o S.A S.A.
Przychody ze 23
sprzeday 215 0,19 4302 0,10 2252 0,31| 7310 0,15 3433 3761 3009
EBIT 1030 591| 6091 0 9,23| 9510 514 5296 6966 5572
EBITDA 1508 2,96| 4468 4,90 7386 5,68 8567 1,35 2032 3768 3014
Zysk netto 774 0 0 13,23| 10 266 537 4162 4809 3847
Wartas¢ ksiggowa 4733 0,48| 2277 0,28| 1346 0,78] 3708 0,29| 1376/ 1840 1472

Zrédio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0. na podstawie danych Kordex Spoo.

Przyjmuj ac zaprezentowane powkej wartosci mozna zatazy¢, ze wartosé¢ porownawcza
Kordex Sp. z 0.0. wg danych za 2008 rok wynosi 422ys. zt bez dyskonta i 3.383 tys. zt
z zastosowaniem 20%ego dyskonta do wycen analogonow.

Mowiac o wycenach porownawczych warto podkrdi¢, iz ceny akcji spotek gietdowych
od wielu miesecy notuja znaczne spadki, w di#e] mierze spowodowane globakn
sytuacja na rynkach kapitatowych w zwigzku z czym wart¢ porownawcz
sporzadzajacy niniejszy Raport traktuj g jako wartos¢ pogladows.

Warto §¢ 100% udziatow Kordex Sp. z 0.0. na dzie31.12.2008

Tabela 19 Warté* 100% udziatéw Kordex Sp. z 0.0. na 3&.12.2008

Wyszczegoblnienie Warto §¢

Wartas¢ 100% udziatéw Kordex Sp. z 0.0. na 12,974 tvs. 7
31.12.2008 roku wyliczona metpdochodowy ' ys:

Wartas¢ 100% udziatdéw Kordex Sp. z 0.0. na 4.229 tvs. 7
31.12.2008 roku wyliczona metpgoréwnawcz ' ys.

Zrédio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0. na podstawie danych otrzymanyctkardex Sp. z 0.0.
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SUPERFISH:

Wycena Superfish S.A. metoal porownawcz

Do oszacowania warfoi Superfish S.A. metad poréwnawcz wykorzystano wyniki
finansowe nasgpujacych Spotek/Grup Kapitatowych, ktérych akcjg grzedmiotem obrotu
na GPW w Warszawie. Spotkami tynai s

Mispol S.A.

Podstawow dziatalndgciag Grupy Kapitatowej Mispol jest produkcja i dystryja konserw
migsnych, pasztetéw oraz fd@otowych. Produkty ssoferowane w Polsce, innych krajach
UE, krajach bytej WNP, krajach bakkskich oraz w Izraelu.

Tabela 20Wartas¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Mispol S.A.

MISPOL S.A.
Data Ceng llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD| P/Zys| P/Zys| P/Wartg
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k ¢
(zh | (tys. brutto| netto | ksiggow
szt.) a
debiut | 22.06.200 8,80
6
29.12.20Q 17,30 13| 240 297,00 2,39 21,01 17,20| 25,86| 29,35 3,34
6 890
31.01.20Q 18,00 13| 250 020,0d 2,49 21,86 17,90| 26,91| 30,54 3,48
7 890
28.02.20Q0 17,40 13| 241 686,00 2,40 21,14 17,30| 26,01 29,52 3,36
7 890
30.03.200 18,21 14| 264 755,19 2,63 23,15 18,95| 28,49| 32,34 3,68
7 539
29.02.200 9,12 14| 132 595,64 0,75 10,58 9,49| 11,83| 14,63 1,43
8 539
18.02.200 3,04 14| 44 198,56 0,19 5,91 2,96 0,48
9 539

skons Sprzeda| EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartas¢ | Amortyzac
(tys. zb) | (tys. | brutto| (tys.zl) |ksiegow| ja (tys. zh)
zt) (tys. a (tys.
zt) zh)

01.01.0f 57232 663 -740 -1084| 8480
4-
31.12.0

01.01.0 71794 6 772| 6 103 5706] 15994
5-
31.12.0

01.01.0| 100 605 11| 9292 8 186/ 71890 2 534
6- 435
31.12.0

01.01.0| 176 427 12 11 9 063| 92539 4327
7- 532| 210
31.12.0
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01.01.0
8-
31.12.0
8

238513 7 474

-1
291

-1311

91 894

7 438

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Pamapol S.A.

Grupa Kapitaltowa Pamapol to wigty na polskim rynku producent iamiesno-

warzywnych.. Oferta Grupy obejmuje gidwnie danidogee, konserwy, pasztety oraz zupy
gotowe. Produkty Grupy Kapitatlowe]

hipermarketow.

Pamapol sprzemteav § zaréwno w kanale
tradycyjnym za p&rednictwem hurtowni jak i w kanale nowoczesnym ecsisuper i

Tabela 21 Wartai¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Pamapol S.A.

Pamapol
Data Cenal llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD P/Zys| P/Zys| P/Warto
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k $¢
(zh (tys. brutto| netto | ksiggow
szt.) a
debiut | 08.08.20 13,95
06
29.12.20| 22,89 23| 530 285,76 2,92 26,39 19,58| 29,54| 35,00 4,53
06 167
31.01.20| 23,40 23| 542 100,79 2,98 26,98 20,02| 30,20| 35,78 4,63
07 167
28.02.20| 23,15 23| 536 309,11 2,95 26,69 19,81| 29,87| 35,40 4,58
07 167
30.03.20| 23,45 23| 543 259,17 2,99 27,04 20,06| 30,26| 35,85 4,64
07 167
29.02.20| 14,09 23| 326 418,80 0,98 10,84 12,05 6,14| 7,21 2,01
08 167
29.02.20| 1,59 23| 36 835,05 0,10 4,90 0,28
08 167
skons Sprzeda| EBIT | Zysk | Zysk netto| Wartas | Amortyzac
(tys. zb) | (tys. | brutto| (tys. zh ¢ ja (tys. zt)
zh) (tys. ksiggo
zh) wa (tys.
zt)
01.01.04{ 63110 5082| 4859 3628 22860
31.12.04
01.01.05{ 93745 14 19 16 536/ 38 169
31.12.05 742| 564
01.01.061 181 668 20 17 15 152/ 117 085 6 987
31.12.06 092| 953
01.01.20| 332289 30 53 45 260| 162 711 13 141
07 - 102| 128
31.12.20
07
01.01.20f 379744 -11 -31 -25 889 129 543 19 218
08 - 700 471
31.12.20
08

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Wilbo S.A.
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Gtownym przedmiotem dziataldoi spoétki jest przetwdrstwo rybne i produkcja komge
rybnych, mgsnych oraz pasztetow. Podstawowym rynkiem zbyturjesek krajowy. Biogc
jednak pod uwagfakt, iz wyniki finansowe Spoétki za rok 2007 byty incydeinie— sprzeda
nieruchomeéci, co w zasadniczy sposéb wpsm na rentowng&t podmiotu.

Tabela 22Wartas¢ rynkowa i wskéniki Gietdowe Wilbo S.A.

Wilbo
Data Cend llos¢ | Kapitalizac| P/S P/EBIT | P/EBITD P/Zys| P/Zys| P/WartG
akcji | akcji | ja (tys. zh) A k k ¢
(zh | (tys. brutto| netto | ksiegow
szt.) a
debiut | 08.01.199 6,20
8
31.12.200 2,60|16 200 42 119,90 0,21 0,55
4
30.12.200 1,91|16 200 30 941,92 0,17 0,47
5
29.12.200 3,94|16 200 63 827,84 0,36 30,89 8,46| 42,13| 42,27 0,95
6
31.01.200 3,95|16 200 63 989,84 0,36 30,97 8,49| 42,24| 42,38 0,96
7
28.02.200 3,99|16 200, 64 637,84 0,37 31,29 8,57| 42,67| 42,81 0,97
7
29.02.200 4,51|16 200, 73 061,82 0,42 6,10 4,34| 8,96| 10,12 0,99
8
18.02.20Q 1,40|16 200 22 679,94 0,15 514 1,35 4,90 5,37 0,29
9

jedn Sprzeda | EBIT | Zysk | Zysk netto | Wartas¢ | Amortyzac
(tys. zb) | (tys. | brutto| (tys.zl) |ksieggow| ja (tys. z})
zh) (tys. a (tys.
z) zh)

01.01.0f 199270 -88| -1237 -1620| 76 108
4-
31.12.0
4

01.01.0{ 177 845 -9 -10 -10 665| 65 443
5- 175| 663

31.12.0
5

01.01.0| 176 209 2 066| 1515 1510| 66 953 5475
6-
31.12.0
6

01.01.0{ 172635 11| 8156 7218 74171 4 843
7- 983

31.12.0
7

01.01.0| 153353 4 411| 4624 4227 78038 4 097
8-
31.12.0
8

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Seko S.A.

Gtownym przedmiotem dziataldo spotki jest przetwérstwo rybne, w tym produkdja
sprzeda:

— marynat rybnych w opakowaniach plastikowych i saigth;
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— ryb solonych, w szczegdlga przetworow marynowanych zimnych w zalewie octpive
olejowej;

— salatek, past i galaret rybnych;

— przetwordéw rybnych solonych Z&edzi w zalewie;

— przetworow rybnych marynowanych-simoaych.

Tabela 23 Wartas¢é rynkowa i wskaniki Gieldowe Seko S.A.

Seko
Data Cena llos¢ | Kapitalizacj| P/S P/EBIT | P/EBITD| P/Zys| P/Zys | P/Wartg
akcji | akcji | a (tys. zi) A k k ¢
(zh | (tys. brutto | netto | ksiggowa
szt.)
debiut | 10.04.200 15,0
7 0
10.04.200 15,0 6| 99 750,00 1,25 22,46 17,27| 26,38| 33,06 7,60
7 0| 650
29.02.200 13,0 6| 86 450,00 0,93 19,20 14,97| 16,51| 19,70 2,06
8 0| 650
18.02.200 5,29 6| 35178,50 0,31 9,23 5,68| 10,65/ 13,23 0,78
9 650
jedn Sprzeda | EBI | Zysk | Zysk netto | Wartas¢ | Amortyzacj
(tys. zh) T | brutt| (tys.zl) |ksiegow| a (tys. z})
(tys.| o a (tys.
zh) | (tys. zh)
zh)
01.01.04 61508 2 3 2448 7578
- 971| 028
31.12.04
01.01.05 72387 3 3 2594, 10172
- 328| 153
31.12.05
01.01.06 79714 4 3 3017 13118 1333
- 442| 781
31.12.06
01.01.07 92527 4 5 4389 42042 1582
- 503| 235
31.12.07
01.01.08§ 111 717 3 3 2658 44910 2380
- 810| 302
31.12.08

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0.

Biorac pod uwag zaprezentowane w powkszych tabelach wskaniki gietdowe
dokonano oszacowania wart€ci poréwnawczej Superfish S.A. wg danych finansowyc
za 2008 rok. Wyniki wyliczea zostaty przedstawione w poriiszych tabelach:

Tabela 24. Wart@ poréwnawcza Superfish S.A.

Wycen Wycen Wycen
) - a Wskazni | Wycen - a e a .
Wyszczegolnienie SUpEn) W e Koral ki a Koral e Koral e Koral : \/Vartq;m
h S.A. - ki n ki ki Wartas srednie z
. Sp. z | Gieldow | Sp.z . Sp.z . Sp.z - .
dane za| Gieldow 0.0 e 0.0. Wi Gieldow 0.0 Gieldow 0.0 ci zastosowanie
2009 | e Mispol V\'/g' Pamapol P@ﬁna% e Seko V\'/g' e Wilbo V\'/g' srednie m 20%
rok S.A. Mispol SA ol SA. S.A. Seko S.A. Wilbo dyskonta
S.A S.A S.A.
Przychody ze
sprzeday 99 071 0,19 18 359 0,10 9610 0,31| 31197 0,15( 14 652| 16 052 12 841
EBIT 4863 5,91| 28 761 0 9,23| 44 905 5,14 25 006| 32891 26 313
EBITDA 7542 2,96| 22 355 4,90| 36955 5,68| 42 865 1,35| 10 167| 18 848 15078
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128
Zysk netto 0 0 13,23 806

973
Wartci¢ ksiegowa 51 38j 0,48| 24 717 0,28| 14612 0,78] 40 253
Zrodto: Opracowanie wlasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z o.0.

5,37
0,29

52 219
14 935

60 342
19 976

48 273
15981

Zgodnie z powysza tabela srednia wartosé porownawcza Superfish S.A. wg danych na
31.12.2008 roku wynosi ponad 29,6 min. zt (warto mwazy¢, ze w przypadku wycen
poréwnawczych - porownanie do wycen spotek gieldowk, powszechnie stosowan
technika jest wykorzystywanie dyskonta za: skal dziatania, wyniki finansowe
(rentownos¢), wiarygodnosé sprawozdan finansowych - sprawozdania roczne spoétek
gieldowych podlegaa procedurom badania przez Biegtych Rewidentow, a sawozdania
potroczne podlegaj procedurom przeghdu przez Biegtych Rewidentéw; biogc jednak
pod uwage: skale dziatania Spdiki, fakt, iz sprawozdania finansowe Spoiki podlegaj
badaniu oraz przeghdowi przez Bieglych Rewidentow podobnie jak Spotkiktérych
akcje ;3 notowane na GPW, powszechnie obowzujace przekonanie co do znacznego
niedoszacowania wartéci srednich Spotek, ktorych akcje f przedmiotem na GPW,
sporzadzajacy Raport nie rekomendup stosowania na dzi# jego sporadzeniazadnych
wskaznikow dyskontowych).

Superfish S.A. — wartéé¢ 100% udziatéw na dzié 31.12.2008

Tabela 25. Superfish S.A.- waf#d 00% udzialéw na dzi€31.12.2008

Wyszczegolnienie Warto §¢ Warto ¢
dochodowa porébwnawcza
Wartai¢ na dzié 31.12.2008 roku 27.087 tys. |z 29.622 tys. z

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0. na podstawie danych z Superfish
S.A.

Znak towarowy Supefish — warté¢ wg stanu na 31.12.2008 roku

Zgodnie z zestawieniem - Ranking najcenniejszychrekapolskich - Dodatek do
Rzeczpospolitej z dnia 10.12.2008 roku, wa&rtdarki Superfish wynosi 22,2 min. zt —
pozycja 278

Bazujac na otrzymanych zatdgeniach w zakresie prognozy przychodoéw ze sprzetiana
lata 2009 — 2014 dokonano samodzielnie oszacowamiartosci marki Superfish metoda
dochodowa (metoda zwolnienia z optat licencyjnych). Dla uzyskaniu olektywnego
obrazu sporzdzono wyliczenia przy wskaniku optat licencyjnych na poziomie 1% od
planowanych przychodéw, 1,5% od planowanych przychaow, 2% od planowanych
przychodow. Wyniki wyliczen zaprezentowano w porniszych tabelach:

Tabela 26. Wart@* marki Superfish

Wyszczegolnienie 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Planowana wartg przychodoéw ze sprzegapo 133 170 195 224 247 272
marky Superfish (tys. zt) 515 000 500 825 308 038
Optfata realizowana jako okdeny % od sprzedsy -
2% (tys. zt) 2670 3400 3910 4497 4946 5441
Optata po opodatkowaniu (tys. z) 2163 2754 3167 3642 4006 4407
41
Wartas¢ rezydualna (tys. zi) 400
12,6
Stopa dyskontowa 12,0% 11,7% 10,9% 12,4% 12,5% 12,5% %
Wartas¢ zaaktualizowanych strumieni pieanych 17
(tys. zi) 1930 2208 2319 2285 2227 2175 990

! Ranking najcenniejszych marek polskich — Doda®Rdeczpospolitej z dnia 10.12.2008 roku stanowi
Zalgcznik nr 1 do niniejszego Raportu.
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Wyszczegolnienie 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Skumulowane zdyskontowane przeptywy pierizne 26
(tys. zh 6457 4527 2319 4604 6830 9006 995
26
Warto§¢é marki Superfish (tys. zi) 995
WyszczegOblnienie 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Planowana wart@ przychodow ze sprzeg@po 133 170 195 224 247 272
marky Superfish (tys. zt) 515 000 500 825 308 038
Optata realizowana jako oldleny % od sprzeds -
1,5% (tys. z}) 2003 2550 2933 3372 3710 4081
Optata po opodatkowaniu (tys. z}) 1622 2066 2375 2732 3005 3305
34
Wartai¢ rezydualna (tys. zt) 270
12,6
Stopa dyskontowa 12,0% 11,7% 10,9% 12,4% 12,5% 12,5% %
Wartas¢ zaaktualizowanych strumieni pieanych 14
(tys. zh) 1448 1656 1739 1713 1670 1632 891
Skumulowane zdyskontowane przeptywy pierizne 21
(tys. zh 4843 3395 1739 3453 5123 6754 645
21
Warto§¢é marki Superfish (tys. zi) 645
WyszczegOllnienie 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Planowana wart@ przychodow ze sprzeg@po 133 170 195 224 247 272
marky Superfish (tys. zt) 515 000 500 825 308 038
Optata realizowana jako olileny % od sprzeds -
1% (tys. z}) 1335 1700 1955 2248 2473 2720
Optata po opodatkowaniu (tys. z}) 1081 1377 1584 1821 2003 2204
22
Wartas¢ rezydualna (tys. zi) 846
12,6
Stopa dyskontowa 12,0% 11,7% 10,9% 12,4% 12,5% 12,5% %
Wartas¢ zaaktualizowanych strumieni pieanych
(tys. zb) 965 1104 1160 1142 1113 1088 9927
Skumulowane zdyskontowane przeptywy pierizne 14
(tys. zh 3229 2263 1160 2302 3415 4503 430
14
Warto §¢ marki Superfish (tys. z}) 430

Zrodio: Opracowanie wiasne Inwestexpert Corporate Fiance Sp. z 0.0. na podstawie danych z Superfish

S.A.

Biorgc pod uwag srednig wartags¢ wskazap w powyzszych tabelach uzyskujemy waito
marki Superfish na poziomie 21.024 tys. zi, co wattascia bardzo zbliong do wartgci
marki Superfish wg Rankingu najcenniejszych marelsiich - Dodatek do Rzeczpospolitej

z dnia 10.12.2008 roku — wafto22,2 min. zt.

Nota nr 29

Utrata warto sci aktywow:
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W roku 2008 nie dokonywano odpiséw wadioaktywdw

Nota nr 30

Instrumenty finansowe

Przyjte zasady i metody rachunko$ed , w tym przygte kryteria ujmowania i metody wyceny aktywow
finansowych, opisane zostaty w puncie "Istotne dgsachunkowsci".

W bilansie Grupy Graal na dAi€1.12.08 wysipowaty nasipujace aktywa i zobowizania finansowe,
wyceniane do wartei godziwej:

Rodzaj instrumentu wartd naleznosci wartcs¢ zobowipzan

1. OPCJE walutowe 1391

Ponizej zaprezentowano wyceny oraz opis poszczegélmsthumentéw finansowych:
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1. OPCJE kupna / sprzeday

(B) Bank -
Klient Tgl;?:kr Gi Tr al?fstaak G z apgt?;?n - Tra-[égkcji Tra-[égkcji ;(Sl;plgjai/k Palr r? SYIYSA:J;z\;va Nominal(1) | Kurs/Premia| R eKalljirzSa G Nominal(2) Flglnnig ‘ c:/c\j/);(t:reonr?y(BP ;Ia_r’:lk)u V\IIDyZLerr:y CallPut
@ @ Sprzedaje e ]

GRAAL

SA 7854493 2008-11-24 2009-10-26 OPT SMP B USD/PLN 500 000,00 0,0000 2,8400 1420 000,00 2,9618 93 092,00 2008-12-31 P
SARAAL 7854494 2008-11-24 2009-10-26 OPT SMP S USD/PLN 500 000,00 0,0000 3,1000 1 550 000,00 2,9618 -138 282,40 2008-12-31 C
SARAAL 7854495 2008-11-24 2009-10-26 OPT SMP B USD/PLN 500 000,00 0,0000 3,1100 1 555 000,00 2,9618 136 542,70 2008-12-31 C
SARAAL 7854516 2008-11-24 2009-10-26 OPT SMP B USD/PLN 1 000 000,0C 0,0000 2,8400 2840 000,00 2,9618 186 184,00 2008-12-31 P
SEAAL 7854520 2008-11-24 2009-11-23 OPT SMP B USD/PLN 500 000,00 0,0000 2,8400 1420 000,00 2,9618 105 794,80 2008-12-31 P
SEAAL 7854521 2008-11-24 2009-11-23 OPT SMP S USD/PLN 500 000,00 0,0000 3,1000 1550 000,00 2,9618 -154 534,50 2008-12-31 Cc
SEAAL 7854522 2008-11-24 2009-11-23 OPT SMP B USD/PLN 500 000,00 0,0000 3,1100 1555 000,00 2,9618 152 784,50 2008-12-31 Cc
SARAAL 7854543 2008-11-24 2009-11-23 OPT SMP B USD/PLN 1 000 000,0C 0,0000 2,8400 2840 000,00 2,9618 211 589,60 2008-12-31 P
SARAAL 7928279 2008-12-1€ 2009-08-2% OPT SMP B USD/PLN 1 000 000,0C 0,0000 2,9950 2995 000,00 2,9618 253 194,20 2008-12-31 P
SARAAL 7928280 2008-12-1€ 2009-08-2% OPT SMP S USD/PLN 1 000 000,0C 0,0000 3,2500 3250 000,00 2,9618 -209 756,90 2008-12-31 C
SARAAL 7928281 2008-12-1€ 2009-08-2% OPT SMP B USD/PLN 1 000 000,0C 0,0000 3,2600 3260 000,00 2,9618 207 423,80 2008-12-31 C
SEAAL 7928308 2008-12-1€ 2009-09-25 OPT SMP B USD/PLN 1 000 000,00 0,0000 2,9950 2995 000,00 2,9618 241 910,60 2008-12-31 P
SEAAL 7928309 2008-12-1€ 2009-09-25 OPT SMP S USD/PLN 1 000 000,00 0,0000 3,2500 3250 000,00 2,9618 -206 594,30 2008-12-31 Cc
SEAAL 7928310 2008-12-1€ 2009-09-25 OPT SMP B USD/PLN 1 000 000,00 0,0000 3,2600 3260 000,00 2,9618 204 334,00 2008-12-31 Cc
SARAAL 7928385 2008-12-1€ 2009-12-1% OPT SMP B USD/PLN 1 000 000,0C 0,0000 2,9950 2995 000,00 2,9618 309 688,40 2008-12-31 P
SARAAL 7928386 2008-12-1€ 2009-12-1% OPT SMP S USD/PLN 1 000 000,0C 0,0000 3,2500 3250 000,00 2,9618 -286 159,20 2008-12-31 C
SARAAL 7928387 2008-12-1€ 2009-12-1% OPT SMP B USD/PLN 1 000 000,0C 0,0000 3,2600 3260 000,00 2,9618 283 663,60 2008-12-31 C

1390 874,90




CELE | ZASADY ZARZ ADZANIA RYZYKIEM
FINANSOWYM

Dzialalng¢ prowadzona przez Gragmaraa jg na wiele rénych zagraen finansowych - ryzyko
rynkowe (‘w tym ryzyko zmiany kursu walut, ryzykerowe ); ryzyko kredytowe, ryzyko utraty
ptynncici oraz \ryzyko zmiany przeptywéw pieginych w wyniku zmiany stop procentowych.
Ogdlny program Grupy zagdzania ryzykiem skupiaeha nieprzewidywalniei rynkow
finansowych oraz staragsminimalizowa potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki finansow
Grupy.

RYZYKO RYNKOWE - ryzyko zmiany kursu walut - grugmowadzi dziatalné miedzynarodow i
naraona jest na ryzyko zmiany kursowznych walut, w szczegolidoi dolara amerykaskiego i euro.
Ryzyko zmiany kursu walut wynika z przysztych trakaji handlowych, ujtych aktywéw i
zobowgzan oraz udziatdw w aktywach netto jednostek provgaglzh transakcje nadzynarodowe -
Polinord sp. z 0.0. Dla potrzeb zadzania ryzykiem zmiany kursu walut, wynikeym z przysztych
transakcji handlowych, orazgtlych aktywow i zobowgzan, jednostki Grupy stosgijkontrakty
terminowe, w przypadku , kiedy taka koniecghwrynika z analizy przeprowadzanej przez
menaderow Grupy. Ryzyko zmiany kursu walut powstaje waas; gdy przyszte transakcje
handlowe, ujte aktywa i zobowizania wyraone g w innej walucie nt waluta funkcjonalna
jednostki.

RYZYKO KREDYTOWE - Grupa nie jest natana na dge ryzyko z tytutu znaeej koncentracji
sprzeday kredytowej. Grupa stosuje politylgwarantujca, ze sprzedakredytowa dokonywana jest
na rzecz klientdw o odpowiedniej historii sptat aaligzay . Sprzeda dla nowych klientow
poprzedzana jest weryfikadich zdoIngci ptatniczych i ustaleniem kwoty limitu kredytowedktora
rosnie w miag, gdy transakcje z kontrahentami potwierdZeh wiarygodnéc ptatnicz.

RYZYKO ZMIANY PRZEPLYWOW PIENIEEZNYCH ORAZ WARTOSCI GODZIWEJ W

WYNIKU ZMIANY STOP PROCENTOWYCH - Grupa nie poniadaacacych oprocentowanych
aktywow, sid jej przychody i przeptywy pieaine z dziatalnéci operacyjnej g zasadniczo

niezalene od zmian rynkowych stép procentowych. W przypa@kupy ryzyko zmian stép
procentowych zwizane jest z diugoterminowymi kredytami . Zmienneospntowanie kredytéw
naraa Grug na ryzyko zmiany przeptywdw pierinych w wyniku zmiany stép procentowych.
Grupa zargdza swoim ryzykiem poprzez siakorganizagj portfela kredytowego. Kredyty
diugoterminowe, o oprocentowaniu przeasgapcym tendencje na ryku, zostaty w trakcie 2005 roku
zrefinansowane kredytami o oprocentowaniu zgodnygkawym ( zamiana oprocentowania WIBOR
plus 2,3 % na WIBOR plus 1.0% )

Nota nr 31

Informacje dotyczace segmentow dziatalnsxi

SEGMENTY BRAN ZOWE

Wedlug segmentow braowych jednostki wchodze w sktad Grupy Kapitalowe] Graal prowadz
dziatalnég¢ w dwoch segmentach

1.Produkcja i sprzedakonserw rybnych, msnych i innych produktéw - przychody ze sprzada tego
segmentu - sprzed wyrobéw w 2008r. wyniosty 352.833,00 tys. zb, stanowito 90% przychodéw ze
sprzeday produktéw Grupy Kapitatowej Graal



2.Dzialalng¢ handlowa - przychody z tego segmentu dziakaindotycz towaréw kupowanych w celu
odsprzeday. Przychody z tego segmentu w 2008r. wyniosty 87,00 tys. z, co stanowito 10%
przychodow ze sprzedaproduktéw Grupy Kapitatowej Graal.

SEGMENTY TERYTORIALNE

W ramach dzialalniei jednostek wchodgych w skltad Grupy Kapitatowej Graal zidentyfikoveajeden
istotny segment terytorialny - sprzeda Polsce i Krajach Unii . Wyspita niewielka sprzedana eksport.
Calai¢ sprawozdania odnosigsiviec do segmentu Polska i Kraje Unii Europejskiej.

Nota nr 32
Zdarzenia nasgpujace po dniu bilansowym

Nie wystpity.
Sporadzit Zarzd
Hanna Wszotek Bogustaw Kowalski Justyna Frankowska Robert Wijata
Gtéwna Ksigowa
GK GRAAL Prezes Zawgdu Cztonek Zargdu Czionek Zargdu

2009.04.30
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SPRAWOZDANIE ZARZADU
GRUPY KAPITAtOWE) GRAAL

ZA OKRES 01.01.2008 - 31.12.2008

Wejherowo, 30.04.2009r.



Sprawozdanie Zarzadu

Grupa Kapitatowa Graal nalezy do $cistej czotédwki dystrybutoréw i producentéw przetworéw rybnych
i miesnych w Polsce. Oferowany asortyment, obejmujgcy okoto 250 pozycji, to przede wszystkim ryby
mrozone i wedzone, konserwy rybne i miesne, dania obiadowe, owoce morza i kawiory. GK Graal
produkuje i sprzedaje réwniez marynaty rybne, satatki rybne i warzywne o réznych smakach. Jest
zdecydowanym liderem w Polsce w sprzedazy importowanych ryb w tym tuniczykdw i sardynek. Ze
wzgledu na swoje doswiadczenie, wysokg jakos¢ wyrobow oraz zaufanie Klientow, GK Graal
produkuje i importuje wyroby takze pod wieloma prywatnymi markami odbiorcéw oraz oferuje
swoje produkty pod markami wtasnymi sieci handlowych. Spdétka eksportuje swoje produkty do wielu
krajow Europy a takze do USA i na Jamajke. Wszystkie wyroby GK Graal wytwarzane sg przy uzyciu
nowoczesnych technologii przetwdrstwa spozywczego.

W 2008r. nastgpit etap finalizacji przejec, czyli konsolidacja proceséw produkcyjnych, oznacza
to koniec kolejnego etapu strategii, dzieki ktéremu Grupa znaczaco zwiekszyta mozliwosci
produkcyjne oraz asortyment oferowanych towardw. Taka konstrukcja oferty pozwala na
efektywniejsze wykorzystanie zbudowanych kanatéw sprzedazy, a co za tym idzie na wzrost
generowanych marz. Z drugiej strony restrukturyzacja przejetych podmiotéw i poprawa alokacji
produkcji powinny wptyngé na spadek kosztéw operacyjnych i réwniez przyczynié sie do wzrostu
wartosci firmy dla akcjonariuszy.

Pod wzgledem wynikéw finansowych 2008 rok potwierdzit pozytywne tendencje obserwowane w
wynikach GK Graal. W okresie dwunastu miesiecy 2008 roku przychody osiggnety wartos¢ niemal
391,0 min zt i byty 0 16,0% wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Zysk wynidst 8,9 min w
stosunku do 15,7 min zt w roku 2007. Biorgc pod uwage przychody, 2008 rok byt rekordowy w
historii Graal.
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Ponizej zaprezentowano obecny sktad Grupy Kapitatowej GRAAL (stan na dzieri 30.04.2009)

GRAAL
J ednostka d ominuijaca

SuperFish Kordex Kooperol Koral Polinord Gaster Ruskij Caviar
51% udziatu

100% udziatu w gtosach
w gtosach

Agrofish

100% udziatu 100% udziatu 100% udziatu 100% udziatu 99,46% udziatu

51% udziatu
w glosach w gtosach w glosach w glosach w gtosach w kapitale
Dystrybutor

Producent satatek kawioru
i marynat

Producent
i dystrybutor

Producent Producent Producent Producent Producent konserw
i dystrybutor i dystrybutor i dystrybutor i dystrybutor ryb rybnych
konserw produktéw rybnych konserw miesnych, wedzonych,
i produktow marynowanych dan obiadowych marynat, konserw
rybnych w stoikach i na rybnych
marynowanych i tackach
mrozonych

maczki rybnej

CHARAKTERYSTYKA GRAAL S.A. — Spétki Dominujacej
Podstawy prawne oraz przedmiot dziatalnosci GRAAL S.A.

GRAAL w formie Spétki Akcyjnej dziata od dnia 29 kwietnia 2004 roku, w ktérym to dniu doszto do
przeksztatcenia na podstawie art. 551 w zwigzku z art. 577 Kodeksu Spétek Handlowych oraz uchwaty
nr 6/04/2004 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow spotki GRAAL Bogustaw Kowalski spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z dnia 26 kwietnia 2004 roku, dotychczas istniejacej Spotki GRAAL
Bogustaw Kowalski spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia w spotke akcyjng GRAAL Bogustaw
Kowalski S.A. 18 maja 2004 roku Sad Rejestrowy zarejestrowat zmiane Statutu GRAAL i od tego dnia
Spotka dziata pod firmg GRAAL Spétka Akcyjna. Zgodnie z przepisami prawa zatozycielami spotki
akcyjnej byli dotychczasowi wspdlnicy spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig, ktérzy ztozyli
oswiadczenie o uczestniczeniu w spoétce akcyjnej. W zwigzku z powyzszym Spétka posiadata dwéch
zatozycieli — pana Bogustawa Franciszka Kowalskiego i panig Irene Kowalska. Jeden z zatozycieli -
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Bogustaw Franciszek Kowalski objat akcje stanowigce 99,99% udziatu w kapitale zaktadowym i
uprawniajgce do wykonywania 99,99% gtoséw na Walnych Zgromadzeniach Akcjonariuszy Spétki.

Poprzednikiem prawnym GRAAL S.A. byta spétka GRAAL Bogustaw Kowalski spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Wejherowie, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gdansku XVI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego za numerem KRS 0000082872.

Spétka ta powstata w 1992 roku (stosowny wpis nastgpit dnia 10 sierpnia 1992 roku) i pierwotnie byta
wpisana do Rejestru Handlowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gdansku, Xl Wydziat
Gospodarczy Rejestrowy za numerem RHB 7909. Dnia 17 stycznia 2002 roku spdtka GRAAL Bogustaw
Kowalski spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy w Gdansku XVI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

Dnia 20 marca 2002 roku w rejestrze przedsiebiorcéw zostato wpisane podwyzszenie wysokosci
kapitatu zaktadowego spoétki z kwoty 6.000 (szes¢ tysiecy) ztotych do kwoty 30.506.000 (trzydziesci
miliondw piec¢set szes¢ tysiecy) ztotych. Wszystkie udziaty w ramach podwyzszonego kapitatu
zaktadowego objat pan Bogustaw Kowalski . Wszystkie udziaty w ramach podwyzszonego kapitatu
zaktadowego zostaty objete w zamian za wktad niepieniezny, ktérym byto Przedsiebiorstwo
Produkcyjno Handlowe ,,GRAAL Bogustaw Kowalski” wraz z oddziatami ,NEPTUN” w todzi przy ulicy
Brukowej numer 16/18 oraz ,GRAAL” w Gdansku przy ulicy Remusa 7, wpisane do ewidencji
dziatalnosci gospodarczej prowadzonej przez Prezydenta Miasta Gdariska pod numerem 107402,
stanowigce przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55(1) kodeksu cywilnego.

Przedsiebiorstwo prowadzone przez pana Bogustawa Kowalskiego a stanowigce przedmiot opisanego
aportu byto wczesniej prowadzone pod nazwg Zaktad Handlowy B. Kowalski. Zmiana nazwy
prowadzonego przedsiebiorstwa z ,Zaktad Handlowy Bogustaw Kowalski” na ,Przedsiebiorstwo
Produkcyjno-Handlowe GRAAL Bogustaw Kowalski” nastgpita dnia 17 lutego 2000 roku.

Przedmiot dziatalnosci Spotki zgodnie z §4 Statutu to:

- Produkcja, przetwdrstwo i konserwowanie miesa i produktéw miesnych (PKD 15.1),

- Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktéw rybotéwstwa (PKD 15.20.2),

- Przetwdrstwo owocow i warzyw (PKD 15.3),

- Produkcja olejow i ttuszczow pochodzenia roslinnego i zwierzecego (PKD 15.4),

- Dziatalnos¢ poligraficzna (PKD 22.2),

- Produkcja wyrobéw betonowych oraz gipsowych (PKD 26.6),

- Dziatalnos¢ agentow zajmujgcych sie sprzedazq Zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych
(PKD 51.17.2)

- Sprzedaz hurtowa pfoddw rolnych i Zzywych zwierzqgt (PKD 51.2),

- Sprzedaz hurtowa zywnosci, napojow i tytoniu (PKD 51.3),

- Sprzedaz hurtowa metali i rud metali (PKD 51.52.2),

- Sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktow (PKD 51.56.2),

- Pozostata sprzedaz hurtowa (PKD 51.70),

- Sprzedaz detaliczna Zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych w wyspecjalizowanych
sklepach (PKD 52.2),

- Sprzedaz detaliczna kosmetykow i artykutéw toaletowych (PKD 52.33.2),

- Hotele (PKD 55.1),

- Pozostate obiekty noclegowe turystyki i inne miejsca kréotkotrwatego zakwaterowania (PKD
55.2),

- Restauracje i inne placéwki gastronomiczne (PKD 55.3),



- Bary (PKD 55.40.2),

- Dziatalnosc¢ stotéwek i katering (PKD 55.5),

- Towarowy transport drogowy (PKD 60.24),

- Przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towarow (PKD 63.1),
- Dziatalnosc¢ zwigzana z turystykg (PKD 63.30),

- Obstuga nieruchomosci (PKD 70),

- Wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.20.2),

- Badanie rynku i opinii publicznej (PKD 74.13.2),

- Zarzgdzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej (PKD 74.14. B),
- Reklama (PKD 74.40.2),

- Dziatalnos¢ zwigzana z pakowaniem (PKD 74.82.7.).

Informacja o naktadach inwestycyjnych w 2008 roku
W okresie sprawozdawczym poniesiono nakfady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i
finansowe aktywa trwate:

W dniu 07.02.2008r. Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcdw potaczenia poprzez przejecie spotek
zaleznych Graal S.A. tj. spétki Kordex Sp. z 0.0. - spdtka przejmujaca i Syrena Royal Sp. z o0.0. - spétka
przejmowana. Potgczenie odbyto sie w trybie art. 492 par. 1 pkt 1 ksh, tj. poprzez przeniesienie
catego majatku spoétki przejmowanej na spétke przejmujgcg w zamian za udziaty, ktére spédtka
przejmujgca wydaje wspdlnikowi spétki przejmowanej. W wyniku potaczenia kapitat zaktadowy
spotki Kordex Sp. z 0.0. zostat podwyzszony o kwote 4.700.000 zt, tj. z kwoty 1.000.000 zt do kwoty
5.700.000 zt w drodze utworzenia 470 udziatdw o wartosci nominalnej 10.000 zt kazdy, ktdre zostaty
objete w catosci przez Graal S.A. jako jedynego wspélnika spétki Syrena Royal Sp. z 0.0. W zwigzku z
powyzszym Graal S.A. posiada 100% udziatéw w spdtce Kordex Sp. z 0.0. i 100% gtoséw na jego
zgromadzeniu wspdlnikéw.

W dniu 17.06.2008r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikdw Spétki Kordex Sp. z o.0. podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spotki z kwoty 5.700.000 zt do kwoty 9.200.000 zi, tj
o kwote 3.500.000 zt poprzez utworzenie nowych 350 udziatéw o wartosci nominalnej po 10.000 zt
kazdy i przeznaczeniu ich dla dotychczasowego udziatowca. Graal S.A. objgt 350 nowych, rdwnych i
niepodzielnych udziatdow w kapitale zaktadowym spoétki Kordex Sp. z 0.0. o wartosci tacznej
3.500.000 zt , ktére to pokryt w catosci wktadem niepienieznym w postaci prawa uzytkowania
wieczystego dziatek gruntu numer 2337/40 obszaru 294m2, 486/30 obszaru 590 m2, 421/55
obszaru 5.650 m2, 417/55 obszaru 2.035m2 i 423/55 obszaru 131 m2 wraz ze stanowigcymi odrebng
nieruchomos¢ budynkami, objete ksiegg wieczystg KW nr 30742 Sadu Rejonowego w Gdyni.
Przeniesienie prawa uzytkowania wieczystego oraz wydanie stanowigcych odrebng nieruchomos¢
budynkéw bedgcych przedmiotem wktadu niepienieznego na rzecz spétki Kordex Sp. z 0.0. nastgpito
w dniu 17.06.2008r.

W dniu 1 lipca 2008 roku w wykonaniu umowy przedwstepnej nabycia udziatow spotki Gaster Sp.
z 0.0. zostata zawarta umowa nabycia 31 udziatdw o wartosci nominalnej po 500 zt kaidy w
kapitale zaktadowym Gaster Sp. z 0.0. za fgczng kwote w wysokosci 115.020 zt

W dniu 1 wrzesnia 2008 roku podpisana zostata kolejna umowa nabycia udziatéw spoétki Gaster Sp. z
0.0.. Na mocy tej umowy Graal S.A. nabyt od osdéb fizycznych 63 udziaty o wartosci nominalnej po
500 zt kazdy w kapitale zaktadowym Gaster Sp. z 0.0. za tgczng kwote w wysokosci 150.003 zt
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W zwigzku z powyzszym Graal S.A. staf sie wiascicielem 6.303 udziatéw o wartosci nominalnej po
500 zt kazdy w kapitale zaktadowym spotki Gaster Sp. z 0.0., co stanowi 100% kapitatu zaktadowego
i 100% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu spétki Gaster Sp. z o.0.

W dniu 29.09.2008r zostata zawarta umowa nabycia udziatéw spétki Polinord Sp. z 0.0. Na mocy tej
umowy Graal S.A. nabyt od o0sdb fizycznych 60 udziatéw o wartosci nominalnej po 500 zt kazdy w
kapitale zaktadowym Polinord Sp. z 0.0. za tgczng kwote w wysokosci 30.000 zt

W zwigzku z powyzszym Graal S.A. stat sie wtascicielem 19.169 udziatdw o wartosci nominalnej po
500 zt kazdy w kapitale zaktadowym spétki Polinord Sp. z o0.0., co stanowi 99,47% kapitatu
zaktadowego i99,47% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu spétki Polinord Sp. z o.0.

W dniu 22.12.2008r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw Spoétki Superfish S.A. podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spétki z kwoty 52.347.020 zt do kwoty 84.807.060 zt,
tj o kwote 32.460.040 zt w drodze emisji 3.246.004 akcji zwyktych imiennych serii B o wartosci
nominalnej po 10 zt kazida i przeznaczeniu ich dla jedynego akcjonariusza. Graal S.A. objat
3.246.004 nowych akcji w kapitale zaktadowym spdtki Superfish S.A. o wartosci tacznej 32.460.040
zt, ktére to pokryt w catosci wktadem pienieznym.

Informacja o znaczacych umowach

Ze wzgledu na wysokos¢ kapitatéw wtasnych GK GRAAL na dzierh 31.12.2008 za umowy znaczgce

uznawane sg umowy, ktéorych wartos¢ przekracza 10% wysokosci tych kapitatow, to jest przekracza
kwote 19,9 min ztotych.

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi
W 2008 roku Spotki GK GRAAL przeprowadzaty transakcje typowe i rutynowe, zawierane na

warunkach rynkowych pomiedzy jednostkami powigzanymi, a ich charakter i warunki wynikaty z
biezacej dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej przez Graal S.A. i sp6tki od niego zalezne.

Pozyczki udzielone przez Spotke w 2008roku:
Spoétki GK GRAAL w 2008r. nie udzielaty pozyczek.

Emisje papieréw wartosciowych.

W 2008r. w GK GRAAL, spotki nie emitowaty papieréw wartosciowych.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
publikowanymi prognozami

GK GRAAL nie podata do publicznej wiadomosci informacji o prognozach finansowch.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem

W ciggu 12 miesiecy 2008 r. nie nastgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem.
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Zmiany w stanie posiadania przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce akcji GRAAL S.A lub opcji

do tych akgji.

W okresie od przekazania poprzedniego raportu nie nastgpity zmiany w stanie posiadania akcji lub
uprawnien do nich przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Spotki.

Sprzedaz w 2008r. z podziatem na kanaty dystrybucji

Przychéd w 2008 Tys. PLN

dystrybucja nowoczesna 202 803,40
dystrybucja tradycyjna 83 874,00
klient eksportowy 79 113,20
vanseller 539,60

B2B 24 493,80
Suma koncowa 390 824,00

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Tabela 1. Aktywa (tys. PLN)

AKTYWA 2::';':; Na dzier 31.12.07 Zmiana
A. Aktywa trwate (dtugoterminowe) 251 854 251023 831,00
1. Rzeczowe aktywa trwate 141 328 144 230 - 2902,00
2. Nieruchomosci inwestycyjne - - -
3. Wartos¢ firmy 53 090 52870 220,00
4. Inne wartosci niematerialne 41972 42 669 - 697,00
5. Inwestycje w jednostkach stowarzys{zc.)nych wyceniane metodg praw 3541 3810 - 269,00
wiasnosci
6. Inwestycje dostepne do sprzedazy - - -
7. Dtugoterminowe aktywa finansowe 364 2334 - 1970,00
8. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10 092 5080 5012,00
9. Dtugoterminowe naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe 1467 30 1437,00
B. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 215922 182934 32 988,00
1. Zapasy 75 085 67 569 7 516,00
2. Krétkoterminowe naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe 132 187 108 824 23 363,00
3. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 290 249 41,00
4. Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy - 34 - 34,00
5. Walutowe kontrakty terminowe - - -
6. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8 360 6 258 2 102,00
7. Aktywa dtugoterminowe sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy - - -
Aktywa razem 467 776 433 957 33 819,00

Tabela 2. Pasywa (tys. PLN)
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PASYWA gff;'g; Na dziefi 31.12.07 Zmiana
A. Kapitat wtasny 199177 188 313 10 864,00
1. Kapitat podstawowy 80564 80564 -
2. Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 66 611 66 611 -
3. Akcje wiasne - - -
4. Kapitaty rezerwowe i zapasowe 27 237 18 240 8997,00
5. Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny aktywéw (8 143) - - 8143,00
6. Zysk/strata z lat ubiegtych i roku biezacego 32823 22 662 10 161,00
7. Udziaty mniejszosci 85 236 - 151,00
B. Zobowiazania dtugoterminowe 77 006 40 088 36 918,00
1. Rezerwy 339 323 16,00
2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2902 3074 - 172,00
3. Dtugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 42 619 22285 20 334,00
4. Pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe 14571 164 14 407,00
5. Dtugoterminowe zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe 16 575 14 242 2 333,00
C. Zobowigzania krétkoterminowe 191 593 205 556 -13 963,00
1. Rezerwy 1853 634 1219,00
2. Krétkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 84 100 85635 - 1535,00
3. Krétkoterminowa czesé d’fugot.erminowych kredytéw bankowych i 16 182 11204 4978,00
pozyczek
4. Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe 9 255 23955 - 14 700,00
5. Krétkoterminowe zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe 79712 81730 - 2018,00
6. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 491 2398 - 1907,00
7. Walutowe kontrakty terminowe - - -
Pasywa razem 467 776 433 957 33 819,00

Na przestrzeni prezentowanego okresu 31.12.2007 — 31.12.2008 wida¢ zdecydowany przyrost
wartosci aktywdéw/pasywdw Spotki —wzrost 0 33.819 tys. PLN.

Wzrost wartosci aktywow nie spowodowat zasadniczej zmiany ich struktury:

Wzrost wartosci aktywow jest przede wszystkim skutkiem:

- wzrostu wartosci zapaséw o 7.516 tys. PLN

- wzrostu wartosci krétkoterminowych naleznosci i rozliczen miedzyokresowych o 23 363,00 tys. PLN

Wzrost wartosci pasywéw nie spowodowat zasadniczej zmiany ich struktury:

Wzrost wartosci zobowigzan dtugoterminowych z 40.088 tys. PLN na 31.12.2007 do 77.006 tys. PLN
na 31.12.2008 jest przede wszystkim skutkiem:

- wzrostu wartosci kredytow dtugoterminowych o 20.334,00 tys. PLN

Spadek wartosci zobowigzan krétkoterminowych z 205.556 tys. PLN na 31.12.2007 do 191.593 tys.
PLN na 31.12.2008 jest przede wszystkim skutkiem:
- spadku wartosci pozostatych krétkoterminowych zobowigzan finansowych 0 14.700 tys. PLN.

Tabela 3. Rachunek zyskdw i strat — wariant kalkulacyjny (tys. PLN)
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WARIANT KALKULACYJNY Za okres Za okres od
01.01.2008- 01.01.2007 do
31.12.2008 31.12.2007
A. Przychody ze sprzeghaproduktéw, towaréw i materiatdw 384 336 271
B. Koszty sprzedanych produktéw, towardéw i matéria 316 772 264 99(
C. Zysk/strata brutto ze sprzegid A—B) 74 052 71281
D. Koszty sprzedsy 57 449 43 809
E. Koszty ogblnego zagdu 20 729 15432
F. Pozostate przychody 26 194 18 924
G. Pozostate koszty 8 042 7 822
H. Odpis wartéci firmy jednostek podpoadkowanych -
I. Zysk/strata z dziatalrei operacyjnej (C-D-E-+F-G-H) 14 026 23 143
J. Przychody finansowe 6 501 7 258
K. Koszty finansowe 14 866 12 047
L. Udziat w zyskach/stratach netto jednostek stayszonych i (269 (292
wspolnych przedsivzieé rozliczanych metagpraw whasnéci
M. Zysk/strata brutto (H+1-J+K) 5 392 18 062
N. Podatek dochodowy (3528 3157
O. Zysk/strata netto z dziataléed gospodarczej (L-M) 8 920 14 904
P. Zysk/strata za rok obrotowy na dziatdltizaniechanej - -
R. Zysk/strata netto za rok obrotowy (N+P) 8 920 14 904
Przypadajcy/a na: - -
Akcjonariuszy jednostki dominggej 8 914§ 15767
Udziaty mniejszéci 2 (862

GK GRAAL jest podmiotem konsekwentnie realizujgcym swag strategie rozwoju (wzrost udziatu w
rynku, ponoszenie kosztéw akwizycji i promocji nowych asortymentdéw) co znajduje swe
odzwierciedlenie w wynikach ekonomiczno — finansowych. Rok 2008 to w poréwnaniu do roku 2007:
- wzrost wartosci przychoddéw ze sprzedazy o 54.553 tys. PLN,

- wzrost wartosci zysku brutto na sprzedazy o0 2.771 tys. PLN,

- spadek wartosci zysku na dziatalnosci operacyjnej 0 9.117 tys. PLN,

- spadek wartosci zysku brutto 0 12.670 tys. PLN,

- spadek wartosci zysku netto o 6.849 tys. PLN.

Istotne wydarzenia po dniu bilansowym
Nie wystgpity.
Istotne czynniki ryzyka i zagrozen w dziatalnosci Spotki
Do najwazniejszych czynnikdw ryzyka w dziatalnosci Grupy nalezy zaliczy¢:
¢ ryzyko ogdlne koniunktury gospodarczej — popyt na produkty Spotki jest silnie uzalezniony od
kondycji gospodarstw domowych.
¢ ryzyko wzrostu konkurencji powodujgce koniecznos$¢ podejmowania dziatan majgcych na
celu zwiekszenie atrakcyjnosci produktéw Grupy na rynku, ktére wptywa réwniez na poziom
uzyskiwanych cen.

Przewidywany rozwdj i sytuacja finansowa GK GRAAL

Do najwazniejszych czynnikdw zewnetrznych istotnych dla rozwoju GK Graal nalezy zaliczy¢:
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- intensyfikacje konkurencji wpfywajgcq z jednej strony na koniecznos¢ poszerzania oraz
utrzymywania w aktualnosci oferty produktdw Graala, co prowadzi¢ moze do wzrostu kosztow
tworzenia oferty produktdw, a z drugiej strony wptywajgcq na spadek uzyskiwanych cen,

- tempo rozwoju gospodarczego, a takze zmian nawykow Zywieniowych, wptywajgce na
zapotrzebowanie na produkty rybne.

Do najwazniejszych czynnikdw wewnetrznych istotnych dla dalszego rozwoju GK Graal zaliczy¢ nalezy
zdolno$¢ do poprawy konkurencyjnosci GK Graal poprzez dalsze obnizanie kosztdw dziatalnosci
operacyjnej, oraz ciggte podnoszenie sprawnosci operacyjnej, a takie zdolnos¢ tworzenia i
skutecznego wprowadzania na rynek nowych produktéw rybnych.

Zarzad GK GRAAL uwaza, iz kontynuacja dziatalnosci GK Graala jest niezagrozona. W zwigzku z tym

sprawozdanie finansowe nie zawiera zadnych korekt, ktére bytyby konieczne, gdyby GK Graal
wiedziata, ze nie bedzie w stanie kontynuowac swojej dziatalnosci.

Oprogramowanie

W 2008 r. zakonczono wdrazanie nowego systemu finansowo-ksiegowego firmy IFS, klasy ERP w 3

trzech podmiotach GK Graal (Graal S.A., Polinord, Superfish).

Ochrona srodowiska.

Tereny zajmowane przez GK Graal nie znajdujg sie na obszarach objetych szczegdlng ochronag
srodowiska ani w rejonach zagrozenia ekologicznego. W opinii Zarzgdu dziatalno$¢ prowadzona przez
GK Graal nie stanowi zagrozenia dla srodowiska naturalnego

Planowane dziatania na 2009r.
W 2008r. GK Graal ma zamiar skupic sie na podniesieniu efektywnosci sprzedazy poprzez istniejgce

kanaty dystrybucji i utrzymaniu wielkosci przychoddéw ze sprzedazy na podobnym poziomie jak w
2008r.

Bogustaw Kowalski Justyna Frankowska Robert Wijata
— Prezes Zarzadu — Cztonek Zarzadu — Cztonek Zarzadu

Wejherowo, 30.04.2009 r.
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