Torfarm SA.
Komentarz Zarzadu do raportu za IIT kw. 2005 r.

Komentarz Zarzadu do sprawozdania za III kwartat 2005 r.

I. Oméwienie wynikéw finansowych. Istotne zdarzenia i czynniki majace wplyw na osiagniete
wyniki finansowe.

Wyniki finansowe

Wzrost rynku
w min zt Il kw. 2004 Il kw. 2005 Zmiana aptecznego
Przychody ze sprzedazy 308 333 8,0% 5,1%
Marza brutto na sprzedazy 18,2 23,1 27,5%
Rentownos¢ brutto na sprzedazy % 5,9% 7,0%

W III kw. Torfarm S.A. osiagnal wzrost przychodéw ze sprzedazy nieznacznie powyzej wzrostu rynku
aptecznego, na ktérym realizuje ponad 98% przychodéw ze sprzedazy. Wzrost sprzedazy powyzej
rynku osiagnigty zostato przy wyraznej poprawie poziomu marzy brutto. Wptyw na to miaty :

= Wyzsze korzysci od dostawcow.

= Lepsze zarzadzanie rentownoscia produktow.

W I kw. 2005 r. Spétce udato sig¢ poprawi¢ w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku
wszystkie wskazniki rentownos$ci. Wpltyw na to mialy takze, poza powyzej opisanymi :

= Nizsze koszty programu MultiAptekaSystem

= Utrzymanie nadwyzki przychodéw nad kosztami finansowymi

lll kw. 2004 Il kw. 2005
Rentownos$c¢ na sprzedazy 0,19% 0,69%
Rentownosc¢ operacyjna 0,24% 0,97%

Rentownos¢ netto 0,48% 0,95%
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Program MultiAptekaSystem

MultiAptekaSystem to program zarzadzania powierzchnia reklamowa w aptekach. Jego cel to
koordynacja dzialan marketingowych pomigdzy producentem, dystrybutorem i apteka. Naktady
inwestycyjne poniesione od uruchomienia programu w potowie 2004 r. wyniosty ponad 10 mln zt., z
czego kwota ok. 6,5 mln zt byta kosztem uzyskania przychodéw w tym okresie (2,9 mln zt w 2005 r.).
We wrzesniu po raz pierwszy program ten osiagnat zbilansowanie przychodéw i kosztéw w ujgciu
miesigcznym.

Premium Farm

Pretium Farm to nowa koncepcja na rynku: dystrybucja lekéw po nizszych cenach, bez udzielania
kredytu kupieckiego i dodatkowych ustug, za oplata logistyczna. Obroty Spétki po III kwartatach br.
przekroczyty 28 mln zt i wykazuja silng tendencj¢ zwyzkowa. Udziat tej Spétki w rynku aptecznym
zbliza si¢ do 0,5%. Zarzad zaktada osiagnigcie dodatniej rentownosci w I kw. 2006 r.

Inne istotne wydarzenia opisywanego okresu:

e W dniu 21.07.2005 r. Torfarm S.A. otrzymat podpisany aneks z dnia 15.07.2005r. do umowy
o kredyt w rachunku biezacym na kwote 10.000.000,- zt z BRE Bank S.A. Aneks wprowadza
nastgpujace zmiany:
1.Kredyt udzielony jest do 15.06.2006 r.,
2.Kwota kredytu: 10.000.000,- zi,
3.Zabezpieczenie stanowi:
- zastaw rejestrowy na aktywach obrotowych (zapasach),
- weksel wtasny In blanco.

e W dniu 01.08.2005r. Torfarm S.A. otrzymatl podpisang umowg o petnienie funkcji

animatora z firma Dom Inwestycyjny BRE SA z siedziba w Warszawie. Przedmiotem umowy jest
zobowiazanie si¢ animatora do stalego zgtaszania ofert kupna/sprzedazy akcji Spétki na warunkach
nie gorszych niz okreSlone przez Gietd¢ obowiazki animatora rynku dla tego papieru. Zawarcie
umowy z animatorem ma na celu poprawe ptynnosci akcji Spotki.

Jednoczes$nie powyzsza umowa spetnia warunki uchwaty Nr 238/2005 Zarzadu Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 15 lipca 2005r. umozliwiajac pozostawienie notowan akcji
TORFARM S.A. w systemie notowan ciagtych.

e W dniu 16 sierpnia 2005 r. spétka otrzymata od Banku Millenium SA w Warszawie
zaswiadczenie o sptacie wdniu 31 lipca 2005 kredytu w wysokosci 10 (dziesigciu) min zi.
udzielonego na podstawie umowy z dnia 26 lutego 2004 r. Umowny termin sptaty to 25 luty 2006 r.
Zaswiadczenie to jest podstawa zwolnienia udzielonych zabezpieczen, aw szczegdlnoSci: -
przewlaszczenia Srodkéw trwatych wraz zcesja praw zpolisy, - hipoteki zwyklej na
nieruchomosciach potozonych w Toruniu: przy ul. Szosa Bydgoska 62a i b, nr KW 63311 i przy ul.
Szosa Bydgoska 58, nr KW 51128 wraz z cesja praw z polisy ubezpieczeniowej, - cesji ogdlnej
wierzytelnosci istniejacych i przysztych od odbiorcéw. Tym samym zadne aktywa trwate emitenta nie
sa obecnie przedmiotem zabezpieczenia majatkowego. Powodem przedterminowej sptaty kredytu jest
restrukturyzacja zadtuzenia majaca na celu optymalizacj¢ kosztow finansowania dziatalnosci spéiki.
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e W dniu 19.08.2005 roku Rada Nadzorcza Spétki, dziatajac na podstawie §27 pkt.2 ust.7
Statutu Spoéiki, dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
z ktérym ma zosta¢ podpisana umowa o dokonanie badania sprawozdania finansowego Spotki za rok
2005. Wybranym podmiotem jest HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. w Poznaniu, pl. Wiosny
Ludéw 2, nr ewidencyjny KIBR 238. Wczesniej Spétka TORFARM korzystata juz z ustug spotki
HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. w zakresie badania sprawozdan finansowych za lata 2001 -
2004 oraz w zakresie sporzadzenia prospektu emisyjnego w roku 2004 w czegsci, za ktéra odpowiada
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych. Podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych: HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0.w Poznaniu, pl. Wiosny Ludéw 2,
nr ewidencyjny 238

e W dniu 14 wrze$nia 2005 r. spéika otrzymata od Banku BPH SA w Warszawie aneks
z dnia 30.08.2005 r. do umowy kredytowej. W wyniku aneksu kredyt w wys. 10.000.000 zit. zostaje
udostepniony do dnia 31 sierpnia 2006 r. i moze by¢ wykorzystany jako: kredyt w rachunku biezacym,
kredyt odnawialny, gwarancje. Warunki umowy nie odbiegaja od warunkéw powszechnie
stosowanych dla tego typu uméw. Zabezpieczenie kredytu stanowia:
- zastaw rejestrowy oraz kodeksowy (do czasu ustanowienia zastawu rejestrowego) na zapasach wraz
z cesja praw z polisy ubezpieczeniowej,
- petnomocnictwo do rachunku Spétki prowadzonego przez Bank BPH SA.Kryterium uznania
umowy za znaczaca jest warto$¢ 10% kapitatow wtasnych Spétki. Warto$¢ umowy w tys. zt: 10 000
000,00.

Poza powyzej opisanymi, w III kw. 2005 r. nie wystapily czynniki i zdarzenia, w szczeg6lnosci o
nietypowym charakterze, majace znaczacy wptyw na osiagnigte wyniki finansowe.

Po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne sprawozdanie finansowe, nie wystapity zdarzenia, ktére
moga w znaczacy sposob wptyna¢ na przyszte wyniki finansowe TORFARM S.A.

II. Czynniki, ktére w ocenie Spétki beda mialy wplyw na osiagniete wyniki w kolejnym kwartale.

Czynniki zewnetrzne:

- wzrost rynku farmaceutycznego w  Polsce; poniewaz prognozy spétki  oparte  sa
na zatozeniu osiagnigcia przez rynek sprzedazy do aptek okreslonego tempa wzrostu, istotnym
czynnikiem dla Spéiki jest dynamika wzrostu tego rynku.

- konkurencja — dziatania firm konkurencyjnych, szczegélnie w zakresie polityki cenowej, moga mie¢
wplyw na poziom marz uzyskiwanych przez Torfarm S.A., a w rezultacie na jego wyniki finansowe.

- zmiany w zakresie cen urzedowych i wprowadzenie marz urzedowych,

- poziom rynkowych stép procentowych. Zadluzenie spétki i zmienne stopy procentowe stosowane
przy umowach kredytowych powoduja wrazliwo$s¢ wyniku finansowego na poziom stop
procentowych.
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Czynniki wewnetrzne:

- umiejetno$¢ dalszego pozyskiwania udzialéw rynkowych, w szczegélnos$ci przejmowania nowych,
atrakcyjnych dla spétki klientéw.

- skuteczne zarzadzanie rentownoS$cia klientow pozwalajace na wypracowanie zaktadanych marz na
sprzedazy brutto.

- §cista kontrola kosztow dziatalnosci spétki.

Prognoza wynikéw finansowych

Zarzad Torfarm S.A. podtrzymuje opublikowana wcze$niej prognoze sprzedazy na 2005 rok. Emitent
nie publikowat prognozy wyniku finansowego na rok 2005.

Zmiany w strategii Spotki

W zwiazku z dynamicznie zmieniajacym si¢ otoczeniem rynkowym, Zarzad Torfarm S.A. postanowit
wprowadzi¢ korekt¢ dotychczasowej strategii rozwoju.

Podstawowe zmiany dotycza:
1. Odejscia od koncepcji rozwoju organicznego jako jedynej drogi wzrostu wartosci firmy.

Zdaniem Zarzadu Spoéiki rosnaca na rynku konkurencja i presja na obnizanie marz sprzedawanych
towaréw moze stanowi¢ w przysztosci barier¢ w utrzymaniu dotychczasowego tempa wzrostu udziatu
TORFARM w rynku aptecznym. Obecnie Zarzad TORFARM zamierza wzia¢ czynny udziat w
konsolidacji rynku dystrybucji farmaceutycznej i planuje podjecie rozméw w sprawie ewentualnych
akwizycji w najblizszym czasie.

Niezaleznie od proceséw konsolidacyjnych TORFARM chce pozosta¢ bezpiecznym i wiarygodnym
partnerem swoich klientéw i nie zamierza otwiera¢ wiasnych aptek, a w rezultacie nie bedzie
przejmowat ani taczyl si¢ ze Spétkami posiadajacymi wiasne apteki.

2. Koncentracji wytacznie na podstawowej dziatalnosci Spétki (hurtowy handel lekami) i pozbycie sig
aktywow niezwiazanych bezposrednio z ta forma dziatalnosci. Intencja Spoétki jest wyodrgbnienie
wszystkich aktywdéw niezwigzanych z bezpos$rednia dziatalnoscia poprzez m.in.:

a. Sprzedaz spotek zaleznych (oprécz Officina Labor Sp z 0.0. i Premium Farm Sp. z 0.0.)

b. Przeniesienie do spéiki zaleznej dziatalno$ci zwiazanej ze sprzedaza odziezy sportowej Trespass, a
nastgpnie sprzedaz tej spotki.

c. Nieudzielanie pozyczek niezwigzanych z podstawowa dziatalno$cia operacyjna.

Pelny opis modyfikacji strategii Torfarm S.A. zawarty zostat w raporcie biezacym nr 24 / 2005.
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III1. Informacja dodatkowa do sprawozdania SA-Q.

Przyjete zasady rachunkowosci, w_tym metody wyceny aktywdéw i pasywow, pomiaru wyniku
finansowego oraz sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe za okres od 01-07-2005 do 30-09-2005 zostalo sporzadzone
zgodnie z Ustawa o Rachunkowosci z dn. 29-09-1994 z p6zn. zmianami oraz Rozporzadzeniem Rady
Ministrow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych 1 okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych. Przy sporzadzaniu sprawozdania przyj¢to
zasadg¢ kontynuacji dziatalno$ci przez spétke w niezmienionym istotnie zakresie.

Sprawozdanie sporzadzono w oparciu o zasadg¢ kosztu historycznego z uwzglednieniem ewentualnej
trwatej utraty warto$ci. Sprawozdanie sporzadzono w tysigcach ztotych. Szczegbdtowe zasady przyjete
przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego zostaty szczegdétowo opisane w prospekcie emisyjnym.

Grupa Kapitalowa TORFARM S.A. sktfada si¢ z jednostki dominujacej oraz siedmiu jednostek nie
podlegajacych konsolidacji.

Jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej jest TORFARM S.A.
Spotki nalezace do Grupy Kapitatowej TORFARM S.A. :

Lp. | Nazwa Udziat

1 Dalfarm Sp. z o.0. 100,00%
2 Biznes Intro Sp. z o.0. 100,00 %
3 Torfarm Bydgoszcz Sp. z 0.0. | 100,00%
4 Sefarm Sp. z o0.0. 100,00%
5 Pretium Farm sp. z o.0. 100,00%
6 Officina Labor Sp. z 0.0. 100,00%
7 Coovap Sp. z 0.0 100,00%

Podstawa prawna nie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

TORFARM S.A nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego na podstawie
art.58 ust.1.pkt.1 Ustawy o Rachunkowosci ze wzgledu na nieistotno$¢ danych finansowych
jednostek podporzadkowanych dla realizacji obowiazku rzetelnego 1 jasnego przedstawienia
w sprawozdaniu finansowym sytuacji finansowej i majatkowej oraz wyniku finansowego, co
zaprezentowano w ponizszej tabeli za 3 kwartaty 2005 narastajaco:

I-1ll kwartat 2005r, w tys. zt Torfarm S.A.| Spéiki zalezne tacznie | Wskaznik (kol.3/kol.2)
1 2 3 4
Suma Bilansowa 348 654 13 140 3,8%
taczne przychody netto ze sprzedazy
produktéw,towardw i operacji finansowych | 1 053 322 44 630 4,2%
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Podstawowe wskazniki ekonomiczno-finansowe charakteryzujace dzialalnos¢ jednostek powiazanych
za 3 kwartaty 2005 narastajaco.

Biznes | Torfarm . Officina | Coovap
e Dalfarm Sefarm | Pretium
'Wyszczegblnienie Intro |Bydgoszcz Labor Sp.| Sp.z
Sp. z o0.0. Sp. 2 0.0.|Sp. z o0.0.
Sp. zo.0.| Sp.zo.o. Z 0.0. 0.0.
A. [Przychody netto ze sprzedazy 28653 | 5920 | 9989
Przychody netto ze sprzedazy
I  |produktéw 593 5920 | 9285
Przychody netto ze sprzedazy
II [towaréw i materiatlow 28 060 704
B. [Przychody finansowe 55 13
C. [Wynik finansowy netto -7 -3 -2 -2 -802 53 225
D. |Kapitat wlasny 26 -648 -107 78 -1597 105 377
I  |Kapitat podstawowy 334 44 280 59 50 50 150
II |Kapitat zapasowy 327 324
III |[Kapitat rezerwowy 7 32 2
IV [Zysk (strata) z lat ubiegtych -308 -689 =712 -11 -845 -322
v Zysk (strata) netto -7 3 P 5 802 53 295
E. |Aktywa trwate 132 21 5997

Zmiana zasad prezentaciji premii i bonuséw otrzymanych od dostawcéw i udzielonych odbiorcom

Poczawszy od II kwartatu 2005 nastapita zmiana zasad prezentacji premii i bonuséw pieni¢znych
otrzymanych od dostawcéw i udzielonych odbiorcom. Obecnie pomniejszaja one odpowiednio
warto$¢ sprzedanych towaréw i materialéw oraz przychody ze sprzedazy towaréw i materialow
podstawowej dziatalno$ci operacyjnej. Poprzednio wykazywano je w pozostatej dziatalnosci
operacyjnej.

Poniewaz otrzymane i udzielone bonusy pienigzne maja wptyw na faktycznie realizowane wyniki na
poziomie zysku/straty na sprzedazy, powyzsza zmiana ma na celu jasniejsza prezentacje istotnych dla
oceny jednostki informacji na temat rentowno$ci dzialalno$ci. Jest réwniez wynikiem sugestii
audytora i dazen emitenta do zblizenia polityki rachunkowos$ci do migdzynarodowych standardéw
sprawozdawczosci finansowej .

Powyzsza zmiana zasad prezentacji premii i bonuséw pienig¢znych nie ma wptywu zaréwno na wynik
finansowy netto jak i na kapital wiasny.
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W celu zapewnienia poréwnywalno$ci danych dokonano nastgpujacych korekt prezentacji danych za
rok 2004:

3 kwartaty
) narastajaco
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT Noty Dane Kwota (rok. poprz.)
za okres 01.01.2004 do 30.09.2004 1.~ |zmian| pierwotne | korekty | okresod
1.01.2004 do
30.09.2004
1. Prz;ichc.)dy net.to ze sprzedazy produktéw, 1 946 047 47 820 398 227
towaréw i1 materialéw, w tym:
- od jednostek powiazanych 1977 1977
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw 8 801 8 801
2. Przycl}ody netto ze sprzedazy towaréw i 1 937 246 47 820 889 426
materialéw
11. Ko'szt/y sprzedanych produktéw, towardw i ) 850 023 4074 845 949
materiatéw, w tym:
- od jednostek powiazanych 2033 2033
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 6051 6051
2. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materialow 2 843972 -4 074 839 898
III. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-1I) 96 024 -43 746 52278
IV. Koszty sprzedazy 12 958 12 958
V. Koszty ogdlnego zarzadu 36 094 36 094
V1. Zysk (strata) na sprzedazy (III-IV-V) 46 972 -43746 3226
VII. Pozostale przychody operacyjne 2 7194 -4 074 3120
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow
28 28
trwatych
2. Dotacje 0
3. Inne przychody operacyjne 2 7 166 -4 074 3092
VIII. Pozostate koszty operacyjne 1 49 669 -47 820 1849
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw 0
trwatych
2. Aktualizacja warto$ci aktywow niefinansowych 0
3. Inne koszty operacyjne 1 49 669 -47 820 1849
IX. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej
(VI+VII-VII) 4497 4497

1 / udzielone premie pienigzne

2 / otrzymane premie pieni¢zne
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3 kwartat
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT Noty | Dane Kwota (rzllirgsggz')
za okres 01.07.2004 do 30.09.2004 r. zmian | pierwotne | korekty 1072004 do
30.09.2004

oari matesston o e L] 322243 | -14083 | 308160
- od jednostek powiazanych 1504 1504
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 2943 2943
r21; ;Z;ii};lclggvdy netto ze sprzedazy towarow i 1 319 300 14083 305217
gai;)izzltgz Ws’p\z/ziz;lril?ych produktéw, towarow i ’ 290 860 875 289 985
- od jednostek powiazanych 1564 1564
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktéow 2184 2184
2. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 2 288 676 -875 287 801
I11. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-1I) 31383 -13 208 18 175
1V. Koszty sprzedazy 4504 4504
V. Koszty ogdlnego zarzadu 13 089 13 089
VI. Zysk (strata) na sprzedazy (III-IV-V) 13790 -13208 582
VII. Pozostate przychody operacyjne 2 1 696 -875 821
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw 3 3
trwatych
2. Dotacje 0
3. Inne przychody operacyjne 2 1 693 -875 818
VIII. Pozostate koszty operacyjne 1 14 753 -14 083 670
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw 0 0
trwatych
2. Aktualizacja warto$ci aktywOw niefinansowych 0 0
3. Inne koszty operacyjne 1 14753 -14 083 670
IX. Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej 733 733

(VI+VII-VII)

1 / udzielone premie pienigzne

2 / otrzymane premie pieni¢zne




Torfarm SA.

Komentarz Zarzadu do raportu za IIT kw. 2005 r.

Whplyw odpiséw aktualizujacych i rezerw na wynik finansowy (w tys. z})

Obnizenie wyniku o

. III kwartat 2005 | III kwartat 2004
utworzenie:
L Odpisu aktgallzujqcego aktywa 3 144 3427
finansowe
2. Odpisu aktualizujacego naleznosci 299 308
3. Rezerwy na §wiadczenia pracownicze 160
Podwyzszenie wyniku o
rozwigzanie:
L Odpisu aktgallzujqcego aktywa 3625 3454
finansowe
2. Odpisu aktualizujacego naleznosci 966 674
3. Rezerwy na §wiadczenia pracownicze 4 384

Srednie kursy wymiany zlotegso w okresie objetym sprawozdaniem finansowym i poréwnywalnymi

danymi finansowymi w stosunku do EURO, ustalane przez NBP.

Srednie kursy wymiany zlotego w stosunku do EURO w okresach objetych sprawozdaniem

finansowym oraz poréwnywalnymi danymi finansowymi :

Kurs na koniec

Okres/kurs Kurs sredni * okresu
01.01-30.09.2005 4,0583 3,9166
01.01-30.09.2004 4,6214 4,3832

* kurs $redni obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesiaca w danym

okresie

Zr6dto: Archiwum kurséw walut NBP
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IV. Pozostate informacje

W HI kw. 2005 r. Torfarm S.A. nie dokonywat emisji, wykupu i splaty dtuznych i
kapitatowych papieréw wartosciowych

Spoétka dokonata wyptaty dywidendy w tacznej kwocie 2.702 tys. zt., co daje 1,00 zl. na jedna
akcje w II kwartale 2005r.

W III kw. 2005r. nie nastapity zmiany w strukturze Emitenta.

Od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego nie nastgpita zmiana aktywow badz
zobowiazan warunkowych.

Wzgledem Spétki i jednostek od niej zaleznych nie wszczgto przed sadami ani organami
administracji publicznej postgpowan dotyczacych zobowiazan lub wierzytelnosci Spotki lub
jednostek od niego zaleznych, ktérych faczna warto$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Spéfki.

W okresie od 1 lipca do 30 wrze$nia 2005 roku nie wystapily transakcje z podmiotami
powiazanymi, ktérych taczna warto$¢ przekroczyta wyrazona w ztotych réwnowarto$¢ kwoty
500.000 EUR, nie bedace transakcjami typowymi i rutynowymi, wynikajacymi z biezacej
dziatalno$ci operacyjnej prowadzonej przez spotke lub jednostke od niego zalezna.

Spétka i jednostki od niej zalezne nie udzielaty w okresie III kwartatu 2005 roku porgczen
kredytu, pozyczki lub gwarancji facznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, ktérych taczna warto$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spotki.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne
co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta.

04.08.2005 . 04.11.2005 r.
Udziat w Udziat Udziat w Mos¢ Udziat w
Imig i Akcje | Tlosé akeji | KePI@IE | e W | Tlogc akeji | <apitale | glosow | ogbine]
Nazwisk zaktado tosé og6lne;j zaktado liczbie
AZWISKO wym (%) glosow liczbie wym (%) glosow
glosow (%)
(%)
Kazimierz | TORFARM | 2 000 500 74 2 000 500 74 2 000 500 74 2 000 500 74
Herba S.A.

Zestawienie zmian w_stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez

osoby zarzadzajace 1 nadzorujace emitenta.

Stan na 04.08.2005 r. Stan na 04.11.2005
Kazimierz Herba 2 000 500 2 000 500
Krzysztof Baczata 7 000 7 000
Piotr Sucharski 4850 4 850




