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l. List Prezesa Zawdu 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 wczes$niej cele, juz
po raz trzeci prognozy w obszarze zysku netto przypadajgcego na Akcjonariuszy Spotki zostaty
zrealizowane oraz znaczgco wzmocniono pozycje Grupy, gtéwnie przez nabycie nowego podmiotu o
strategicznym znaczeniu na polskim rynku rybnym, jakim jest Superfish S.A., co zapewnia jej wzrost w
latach kolejnych.

Sektor przetwdrstwa spozywczego, podobnie jak wiekszo$¢ 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 2007 pokazat konsekwencje w realizacji przyjetej przez nas strategii. W jego trakcie Grupe
Kapitatowg powiekszyty dwie firmy - spotki Agro-Fish (producent maczki rybnej i granulowanej karmy
dla ryb) i wczesniej wspomniany Superfish (producent i dystrybutor marynat, ryb panierowanych,
konserw rybnych, ryb wedzonych) — jedna z najsilniejszych marek na polskim rynku rybnym. Obecnie
szerokos¢ oferowanego asortymentu oraz posiadane kanaty sprzedazy stawiajg nas na pierwszym
miejscu wsrod firm przetwdrstwa spozywczego w Polsce. Z drugiej strony efekty synergii (zaréwno
na poziomie kosztowym, jak i przychodowym), potencjat pozwalajgcy na dalszy rozwdj Grupy oraz
staty rozwéj rynku zapewniajg mozliwosci dalszego zwiekszania wartosci dla akcjonariuszy Graala.
Analizujgc Grupe pod tym kontem wida¢, ze 2007 rok byt rekordowy w naszej historii.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy przekroczyty 336,3 min zt wobec 222,6 min zt w 2006 roku.
Zysk netto Grupy siegnat 15,8mlin zt, co oznacza niemal 49-procentowy wzrost w poréwnaniu z
rokiem poprzednim

Coroczna poprawa osigganych wynikow naktada na Zarzad Graal coraz ambitniejsze cele. Ich
realizacja jest mozliwa miedzy innymi, a moze przede wszystkim, dzieki zaangazowaniu wszystkich
pracownikéw Grupy, ktdrym chciatbym serdecznie podziekowaé za ich wktad w sukces Spotki.
Wierze, ze dzieki ich pomocy oraz Waszemu, Drodzy Akcjonariusze, wsparciu realizowana przez
Zarzad strategig pozwoli na systematyczny wzrost wartosci Grupy Graal.



[I.  Wybrane dane finansowe

. w tys.eur

Wybrane dane finansowe 2007 2006
I. Przychody netto ze sprzegeproduktéw, towaréw i materiatdw 336 271 222 595 9 036 57 089
IIl. Zysk / strata z dziatalréoi operacyjnej 23143 13917 6128 3569
Il. Zysk / strata brutto 18 062 11 316 4782 2902
Ic}g.réﬁlj(a{(/:esjtrata netto przypaday na akcjonariuszy jednostki 15 767 10 584 4175 2714
V. Przeplywy pienizne netto z dzialalrigi operacyjnej 46 999 -8 602 12 444 -2 206
VI. Przeptywy piengzne netto z dziatalréoi inwestycyjnej -59 231 -81 926 -15 683 -21 012
VII. Przeptywy piengzne netto z dziatalrigi finansowej -13 977 82 237 -3701 21091
VIII. Przeplywy piengzne netto, razem -26 209 -8 291 -6 939 -2 126
IX. Aktywa razem 433 957 318 026 121 149 83010
X. Zobowigzania dtugoterminowe 40 088 59 570 11192 15549
XI. Zobowiazania krétkoterminowe 205 556 163 713 57 386 42 732
é((l)lhqlﬁ]ahrgtcaeijwiasny przypadagy na akcjonariuszy jednostki 188 077 86 014 52 506 22 451
Xlll. Kapitat zaktadowy 80 564 56 193 22 491 14 667
XIV. Liczba akcji (w szt.) 8 056 440 5619 292 8 056 440 5619 293
XV. Zysk / strata na jednakci zwykla (w zZHEUR ) 1,96 1,88 0,52 0,48
XVI. Wartos¢ ksiggowa na jedgakcg (w zZHEUR ) 23,34 15,31 6,52 4,00

Kurs euro przyjty do obliczania danych finansowych

Okres

Okres biezacy

01.01.07-31.12.07 poréwnywalny

01.01.06-31.12.06

Wyszczegdlnienie

Kurs $redni obowigzujacy na dany dzien bilansowy — przyjety do przeliczenia poszczegdlnych

S 3,582 3,8312
pozycji bilansu
Kurs $redni obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien
kazdego miesigca w danym okresie przyjety do obliczenia poszczegdlnych pozycji z rachunku 3,7768 3,8991

zyskow i strat oraz rachunku przeptywodw pienieznych




[ll.  Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe

l1l.1 Skonsolidowany bilans

AKTYWA

A. Aktywa trwate (dtugoterminowe)
1. Rzeczowe aktywa trwate

2. Wartac¢ firmy

3. Inne wartéci niematerialne

4. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wyasniametod praw
wlasnaci

. Dlugoterminowe aktywa finansowe

. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

. Dlugoterminowe nafmosci i rozliczenia mgdzyokresowe
. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe)

. Zapasy

. Krétkoterminowe naleoici i rozliczenia mgdzyokresowe
. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

. Aktywa finansowe przeznaczone do sprzgda

.Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty

Aktywa razem

Gl WINPT N O O

PASYWA

A. Kapitat wtasny

1. Kapitat podstawowy

2. Nadwyka ze sprzeds akcji powyzej ich wartgci nominalnej
3. Kapitaly rezerwowe i zapasowe

4. Zysk/strata z lat ubiegtych i roku bigego

5. Udzialy mniejszéci

B. Zobowhzania diugoterminowe

1. Rezerwy

2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

3. Dtugoterminowe kredyty bankowe ijazki

4. Pozostate dlugoterminowe zobarania finansowe

5. Dlugoterminowe zobowkania i rozliczenia ngdzyokresowe

C. Zobowizania krétkoterminowe

1. Rezerwy

2. Krotkoterminowe kredyty bankowe i pezki

3

. Krétkoterminowa og¢ dtugoterminowych kredytow bankowych i
pozyczek

4, Pozostate krétkoterminowe zobawania finansowe

5. Krotkoterminowe zobowgania i rozliczenia ngdzyokresowe
6. Zobowijzania z tytutu podatku dochodowego

Pasywa razem

Na dzien
31.12.07
251 023
144 230
52 870
42 669

3810

2334
5080
30
182 934
67 569
108 824
249
34
6 258
433 957
Na dzien
31.12.07
188 313
80 564
66 611
18 240
22 662
236
40 088
323
3074
22 285
164
14 242
205 556
634
85 635

11 204

23 955
81730
2398
433 957

Na dzien
31.12.2006

162 441

92 069

52 870

16 864

629
9
15558
65 005
86 676
244
108
3552
318 026
Na dzien
31.12.2006
94 743
56 193
5130
11 500
13191
8729
59 570
203
236
49 882
817
8 432
163 713
674
82 435

17 457

389
62 758

318 026



l1l.2 Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
WARIANT KALKULACYJINY

A. Przychody ze sprze#haproduktéw, towardw i materiatdw
B. Koszty sprzedanych produktow, towardéw i matéria

C. Zysk/strata brutto ze sprzeday (A-B)

D. Koszty sprzedsy

E. Koszty ogélnego zaadu

F. Pozostate przychody

G. Pozostate koszty

I. Zysk/strata z dziatalncsci operacyjnej (C-D-E-+F-G-H)

J. Przychody finansowe

K. Koszty finansowe

L. Udziat w zyskach/stratach netto jednostek staygzonych i
wspolnych przedsivzie¢ rozliczanych metogdpraw wtasnéci

M. Zysk/strata brutto (H+I-J+K)

N. Podatek dochodowy

O. Zysk/strata netto z dziatalndci gospodarczej (L-M)
P. Zysk/strata za rok obrotowy na dziatdgkizaniechanej
R. Zysk/strata netto za rok obrotowy (N+P)
Przypadajcy/a na:

Akcjonariuszy jednostki dominggej

Udzialy mniejszéci

Zysk na jedn akci w ztotych

- podstawowy z wyniku finansowego dziatadnokontynuowane;j
- rozwodniony z wyniku finansowego dziataigokontynuowanej
- podstawowy z wyniku finansowego dziatadnobzaniechanej

- rozwodniony z wyniku finansowego dziataligozaniechanej

- podstawowy z wyniku finansowego za rok obrotowy

- rozwodniony z wyniku finansowego za rok obrotowy

Za okres od
01.01.2007 do
31.12.2007

336 271

264 990
71281
43 809
15 432
18 925
7822

23 143
7258

12 047

(292)

18 062
3 157
14 905

14 905

15 767
(862)

Za okres od
01.01.2007 do
31.12.2007

1,96

Za okres od 01.01.2006
do 31.12.2006

222 595
175 636
46 959
26 970
11 913

7 448
1607
13917
2013
4614

11 316
690
10 626

0 626

10 584
42

Za okres od 01.01.2006
do 31.12.2006

1,88

1,88



[11.3 Skonsolidowany rachunek przeptywéw piargnych

METODA PO SREDNIA

Przeptywy srodkow pienigznych z dziatalndici operacyjnej
Zysk/ strata netto
Korekty o pozycje:

Udziat w zyskach/ stratach netto jednostek stowsaagych i
wspolnych przedsivzie¢ rozliczanych metogdpraw wtasnéci

Udziaty mniejszéci

Amortyzacjasrodkow trwatych

Amortyzacja wartéci niematerialnych

Zyskil straty z tytutu rénic kursowych

Koszty i przychody z tytutu odsetek

Zysk/ strata z tytutu dziataldoi inwestycyjnej

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu nat@osci i rozliczer migdzyokresowych czynnych
Zmiana stanu zobowzan i rozliczea miedzyokresowych biernych
Zaptacony/ zwrdcony podatek dochodowy

Inne korekty

Przeptywy srodkow pienigznych netto z dziatalndgci operacyjnej
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalndgici inwestycyjnej
Wplywy ze sprzedsy srodkow trwatych i wartéci niematerialnych
Wplywy ze sprzeday aktywdw finansowych

Wptywy z tytutu dywidend

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych irteéci
niematerialnych

Wydatki netto na nabycie podmiotow zalgch i stowarzyszonych
Wydatki na nabycie krétkoterminowych aktywoéw finamg/ch
Inne

Przeplywy srodkéw pienieznych netto z dziatalndci
inwestycyjnej

Przeptywy srodkow pienigznych z dziatalndgici finansowej
Wplywy z kredytéw i payczek

Wplywy netto z emisji akcji, obligacji, weksli, béw

Splata kredytow i pyczek

Ptatndci zobowizan z tytutu umow leasingu finansowego
Zaptacone odsetki

Inne

Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalndgci finansowej
Zwigkszenie/ zmniejszenie stanérodkOw pienigznych i
ekwiwalentow srodkow pienigznych

Srodki pieni ezne, ekwiwalentysrodkow pienieznych oraz kredyty
w rachunku biezacym na pocatek okresu

Srodki pieni ezne, ekwiwalentysrodkow pienieznych oraz kredyty
w rachunku biezacym na koniec okresu

za okres 01.01-
31.12.2007

15 767
31232

(292)

(862)

9 555

1227
(8)

7725
(129)

(5 081)

7 361
(35 569)
46 594

689
22
46 999

5414
30 375

28 911

19 627
30 000
16 482

(59 231)

89 823
85 851
182 703
635
7 037
724
(13 977)

(26 209)
(16 828)

(43 037)

za okres 01.01-
31.12.2006

10 584
(19 186)

42

3998
380

(46)

3 449
(46)
140

(23 010)
(46 315)
42 214
8

(8 602)
3370
1042
10

15 557
65 319

5472
(81 926)

128 002

42 819
429
3318
801
82 237

(8 291)
(8 537)

(16 828)



[11.4 Sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapetwtasnym

Kapitat
podstawowy

Saldo na dzié 01.01.2006 roku 56 193
Zmiany zasad polityki rachunkoa

Saldo na dzigé 01.01.2006 roku po

korektach (po przeksztatceniu) 56193

Zmiany w kapitale wkasnym w roku
2006
Zyski/ straty z tytutu aktualizacji wyceny 0

Korekta ceny nabycia udziatéw w Polinord
Sp. z 0.0. w zwizku z niedotrzymaniem
warunkéw obrotéw przez Stek Rol

Korekta bédéw podstawowych przed
objeciem kontroli w Koral Sp. z 0.0. i
Gaster Sp. z 0.0.

Przejecie kontroli w Kooperol sp z 00 i
gaster sp. z 0.0.

Zyski niezrealizowane na 31.12.05
Podziat zysku za lata ubiegte
Zysk/ strata za rok obrotowy
Saldo na dzi@ 31.12.2006 roku 56 193
Saldo na dzi@é 01.01.2007 roku 56 193

Zmiany w kapitale wkasnym w okresie
01.01.07-31.12.07

Emisja kapitatu akcyjnego 24 371
Przejecie kontroli w Kooperol sp z oo

24 371

zakup dodatkowych udziatow Gaster i
Kooperol

Podziat zysku za lata ubiegte
Zysk/ strata za rok obrotowy
Saldo na dzi&é 31.12.2007 roku 80 564

Nadwyzka ze
sprzeday
akgji
powyzej ich
wartaci
nominalnej

5130

5130

5130
5130

61 481
61 481

66 611

Przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominupcej

Kapitat
AKCI Kapitaty rezerwowy z Zysk/ strata z
cje ) T . :
rezerwowe i aktualizaciji lat ubiegtych i
wiasne S
zapasowe wyceny roku biezacego
aktywow
0 4834 40 9578
0 4834 40 9578
0 6 666 -40 3613
0 0 -40 0
-75
-21
-127
6 666 0 -6 748
0 0 10584
0 11 500 0 13191
0 11 500 0 13191
0 6 740 0 9471
444
6 740 -6 740
15767
0 18 240 0 22 662

Razem

75775

75775

10 239

-127

10 584
86 014
086
102 063

85 852
444

15767
8 as/

Udzialy
mniejszaci

175

175

8 554

8 430

82
2 4

8729
8729

-8 493

-558

-7 073

-862
236

Kapitat
wiasny
ogotem

75950

75 950

18 793

-21

8 430

-127
0
10 626
94 745
94 743

93 570

85 852
-114

0
14 905
188 313



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
01.01.2007 — 31.12.2007, w tym bilans, rachunekk@ysi strat, zestawienie zmian w
skonsolidowanym kapitale wiasnym oraz skonsolidogwachunek przeptywow pieginych

e Poréwnywalne dane finansowe na dzi€1.12.2006r, oraz za okres 01.01.2006r.
31.12.2006r.

* Informackg dodatkova 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 Gdasku, 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 sprzedaa 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¢ zwiazana 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 natigeony.

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

Sktad osobowy Zagdu na dzié 31.12.2007r. :
« Bogustaw Kowalski - Prezes Zadu
e Justyna Frankowska - Czionek Zgia

Sktad osobowy Zagdu na dzié 31.12.2006r. :
¢ Bogustaw Kowalski - Prezes Zadu
e Justyna Frankowska - Czionek Zgim



W okresie sprawozdawczym nie ngmsly zmiany w skiadzie Zagdu Graal. S.A.
Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dz84..12.2007r.:

e Przewodniczcy Rady Nadzorczej - Gerard Bronk

e Czilonek Rady Nadzorczej - Piotr Bykowski

e Czlonek Rady Nadzorczej - Piotr Dukowski

e Czlonek Rady Nadzorczej - Wiestaw Latata

e Czilonek Rady Nadzorczej - Krzysztof Kaczmarczyk

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dz84..12.2006r.:

e Przewodniczcy Rady Nadzorczej - Gerard Bronk

e Czlonek Rady Nadzorczej - Piotr Bykowski

e Czilonek Rady Nadzorczej - Piotr Dukowski

e Czilonek Rady Nadzorczej - Wiestaw Latata

e Czilonek Rady Nadzorczej - Krzysztof Kaczmarczyk

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

C. Wynagrodzenia za 2007 rok oséb zdrapcych i nadzorujcych Grupy Kapitatowej Graal

Wynagrodzenia 0s6b zadzapcych

SYRENA

IMIE | GRAAL | POLINORD | ROYAL | KOOPEROL | CRSTER [ KORAL 1 KORDEX 1 g permish

NAZWISKO SA. SP.Z0.O. | SP.Z SP.Z 0.0. : : : SA
o 0.0. 0.0. 0.0.

BOGUStLW
KOWALSKI

JUSTYNA
FRANKOWSKA

ANDRZEJ
KWASNIEWSKI

PIOTR TORLOP 64

MARIUSZ
STANKOWSKI

KATARZYNA
REMBALSKA

GRZEGORZ
ODROBINA

PIOTR
WALISKO

ANDRZEJ
LITWIC

MARIAN
LAPINSKI

STANISEAW
JANTA

MALGORZATA
SZYCZEWSKA

HENRYK
LEWANDOWSKI

DARIUSZ
MIKOLAJCZYK

WITTBRODT
JANUSZ

240 180 72

39

73

14

54,5

66,8

72 3

29

78

9,1

16

57



Wynagrodzenia os6b nadzageych

IMI E | NAZWISKO GRAAL S.A. POLINORD SP. Z O.0O. KORSI."OS.P' z
GERARD BRONK 30
PIOTR BYKOWSKI 24
WIESELAW LATALA 24
KRZYSZTOF KACZMARCZYK 24
PIOTR DUKOWSKI 24
JUSTYNA FRANKOWSKA 48
PIOTR KOWALSKI 48
ROBERT WIJATA 12
BOGUSLAW KOWALSKI 10

D. Kapitat zaktadowy spoétki Graal S.A.

Kapitat zakladowy Graal S.A. na dzi€1.12. 2007 oraz na daiesporadzenia niniejszego raportu
wynosit 80 564 400,00 zt i dzielitgha 8 056 440 sztuk akcji o wasto nominalnej 10 zt kada.

Kapitat zaktadowy ( struktura) na dzien 31.12.2007r. oraz na dzie przekazania sprawozdania

Nr Rodzaj Rodzaj uprzywilejowania Liczba Liczba Cena Udziatw | Udziat na
serii akcji akcji gtosow kapitale
na WZA nominalna WZA
A Na Brak uprzywilejowania 3 050 600 3 050 600 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 4,77% 4,77%
okaziciela
D Na Brak uprzywilejowania 225 000 225 000 10,00 zt 2,79% 2,79%
okaziciela
E Na Brak uprzywilejowania 1459 742 1459 742 10,00zt  8,12% 18,12%
okaziciela
F Na Brak uprzywilejowania 2 230 000 2 230 000 10,00zt 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 zt 100,00% 100,00%

10



Wedtug wiedzy Zargdu na dzié sporadzenia niniejszego raportu ( 31.12.2007 )¢ latcjonariuszy,
ktorzy posiadali, co najmniej 5 % gloséw przedstawi ponzej:

LICZBA
AKCJONARIUSZE GRAAL S.A. | AKCJI ILO$C PROCENT UDZIALU
POSIADAJACY CO NAJMNIEJ (wg wiedzy Zarzdu 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. 1.403.363 1.403.363 17,42% 17,42%
Opera TFI S.A. 507.469 507.469 6.30 % 6.30 %

Trigon Central and Eastern
European Fund 454 759 454 759 5,64% 5,64%

E. Informacje o grupie kapitatowej

Graal S.A. jest podmiotem domingym w Grupie Kapitatowe] , w skiad ktérej wedlugusti na
31 grudnia 2007 roku wchodzity nagujace podmioty:

1) Polinord Spotka z o.0.

Forma prawna: Spéika z o.o.

Siedziba: 84 — 110 Krokowa, Kartoszyno, ul. Spo&q

Regon: 191805267

NIP: 587-14-91-707

Przedmiot dzialalriei :  Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produkigotowstwa — PKD
15.20

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wigicielem 19 109 udziatow spétki Polinord , co daf16 % udziatu w gtosach
na Walnym Zgromadzeniu oraz 99,16% udziatu w képzaktadowym.

2) Syrena Royal Sp. Z 0.0.

Forma prawna: Spotka z o.0.

Siedziba: 81-035 Gdynia, Krzywoustego 4

Regon: 632221832

NIP: 778-01-73-581

Przedmiot dzialalrii :  Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produkigotowstwa — PKD
15.20

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wigcicielem 100 % udziatow spotki Syrena Royal , @ed100 % udziatu w
gtosach na Walnym Zgromadzeniu oraz 100 % udzvakapitale zaktadowym.

3. Ruskij Caviar spotka z o.0.

Forma prawna: Spotka z o.0.
Siedziba: 84-240 Wejherowo, ul. Zachodnia 22
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Regon: 220140535
NIP: 588-21-56-556
Przedmiot dzialalniei :  Pozostata sprzedaurtowa — PKD 51.90

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

4. Kooperol Spoétka z 0.0

Forma prawna: spoétka z 0.0.

Siedziba: Zduny 40A; 83-115 Swaym

Regon: 220142190

NIP: 592-21-09-067

Przedmiot dziatalniwi :  produkcja konserw, przetworéw z ¢sa, podrobéw mgsnych i z

krwi, PKD 1513A

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wikzicielem 94 000 udziatow spoétki Kooperol , co daf® % udziatu w glosach
na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitaldadowym.

5. Gaster Spoétka z 0.0

Forma prawna: spoétka z 0.0.

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 wigicielem 6.209 udziatéw spdiki GASTER, co daje 9%5udzialu w gltosach
na Walnym Zgromadzeniu oraz 98,5 % udziatu w kégaktadowym.

6. Kordex spétka z o.0.

Forma prawna: spotka 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 wixicielem 100 udziatow spoétki Kordex, co daje 100%ziatu w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitaldaowym

7 Koral Sp. z 0.0.:

Forma prawna: Spétka z 0.0.

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

NIP: 583-00-19-847

Przedmiot dziatalnii: przetworstwo rolno-spgywcze, w tym: konserwy rybne, rybyedzone,
ryby mrazone, przetwory rybne, owoce morza, import-eksparvwcow do przetworstwa, handel
hurtowy i detaliczny.
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Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zateej i glosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.4t je
wiascicielem 3.984 udziatéw spétki Koral, co daje 1008ziatu w glosach na Walnym
Zgromadzeniu Udziatowcéw oraz 100% udziatu w kdeizaktadowym.

8 Superfish S.A..

Forma prawna: Spétka Akcyjna

Siedziba: Kukinia 43; 78-111 Ustronie Morskie

NIP: 671-15-23-250
Przedmiot dziatalrei : rybotéwstwo i rybactwoakcznie z dzialalngcia ustugows, przetwarzanie i
konserwowanie ryb i produktéw rybotéwstwa, przetstdro owocow i warzyw, sprzedaurtowa
realizowana na zlecenie, sprzedartowazywnosci, napojow i tytoniu, pozostata sprzedairtowa,
sprzeda detaliczna w nie wyspecjalizowanych sklepach, espgzdetalicznazywnaosci, napojow i
wyrobow tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepadstauracje i inne placéwki gastronomiczne,
dziatalnag¢ stotowek i catering, transpordowy pozostaty, przetadunek, magazynowanie i
przechowywanie towarow, pozostata dziatdthostugowa

Udziat Graal S.A. w kapitale spoiki zateej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.At je
wlascicielem 5 234 702 akcji spotki Superfish, co daf#% udzialu w glosach na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w tapizaktadowym

IV.2 Istotne zasady rachunkovsoi

A .Podstawa sporgizenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe spmirane zostalo zgodnie z  wymogami
Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdavwicz&inansowe;.

Petrs konsolidacy objcte jest sprawozdanie spotki domiacgj Graal S.A. oraz wszystkich spétek
zalenych, z tym, ze Superfish za okres 01.12.07-31.12.07. Okres poréalny zawiera
sprawozdanie skonsolidowane Grupy Graal w skiadrektwchodzity Graal S.A. oraz Polinord
Spétka z 0.0., Syrena Royal Sp. z 0.0., Ruskij @a8p. z 0.0., Kooperol sp. z 0.0.( od 01.02.2006-
31.12.2006), Gaster sp. z 0.0. ( od 01.05.2006232006). Koral Sp. z 0.0. ( od 01.12.06-31.12.06 )
oraz Kordex Sp .z 0.0. ( za okres 01.11.07-31.12.07

Niniejsze sprawozdanie finansowe spgizone zostato przy zateniu kontynuowania dziataldo
przez spétki wchodce w sktad Grupy Kapitatowej Graal

Sktadniki aktywow i pasywéw wykazane w sprawozdaskonsolidowanym wycenione zostaty
zgodnie z zasad kosztu historycznego, z watkiem aktywéw finansowych oraz zobowen
finansowych, ktéregwyceniane w warkei godziwej.

Waluta sprawozdawegjest polski zioty.

Dane finansowe skonsolidowanego sprawozdania fove®go wyraone a w tysiacach ziotych, o ile
nie zaznaczono inaczej.

B. Zakres i metoda konsolidacji

Przy sporadzaniu skonsolidowanego sprawozdania grupy kapigiea 2007r. zastosowano petn
metod konsolidacji w przypadku podmiotow zatgch. Jednostki zatee podlegaj konsolidacji w
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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 uedigjh wyniki za 4 cz$¢ roku obgtego
sprawozdaniem, w ktorym to okresie Graal S.A. pisimtaly kontrok.

Konsolidacja metod pelrg jednostekzaleznych dokonana zostata z zachowaniem gpagdcych
zasad
- wszystkie odpowiednie pozycje aktywow i pasyw@adnostki dominujcej i jednostek zafmych
zostaly zsumowane w petnej wyséki
- wszystkie odpowiednie pozycje przychodow i kosziédnostki dominujcej i jednostek zaimych
zostaty zsumowane w petnej wysekbza okres olaty kontroh
- po dokonaniu sumowania dokonano korekt iaogih konsolidacyjnych
- uzyskany w wyniku sumowania zysk netto pomniejgzo zysk udziatowcdw mniejsatowych
- wytaczenia w szczegoéldoi obejmowalty:
- kapitaly wiasne jednostek zatgch powstate przed afgiem kontroli
- wartas¢ bilansowy inwestycji jednostki dominggej w kadej z jednostek zataych
- czxs¢ kapitalu witasnego spotek zaigch, ktéra odpowiadata udziatowi jednostki
dominupcej
- wzajemne nalaosci i zobowhzania
- przychody i koszty dotyeze operacji gospodarczych dokonywanychkdny jednostkami
objetymi konsolidacy
- nie zrealizowane zyski zawarte w wariopodlegajcych konsolidacji aktywow i pasywéw

Do wymagagcych wyhczenia wzajemnych naleosci i zobownzan jednostek olgitych konsolidagy
zaliczono wszelkie rozrachunki gaizy tymi jednostkami.

-Udziaty mniejszéci w aktywach netto obejmujwartcs¢ udziatdw mniejszéci z dnia pierwotnego
pofaczenia oraz zmiany w kapitale wikasnym przypackjna udziaty mniejszoi pocawszy od dnia
pofaczenia

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

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

Srodki trwate w budowiesgamortyzowane od momentu, w ktérymdostpne do aytkowania.

Maszyny, urzdzenia,srodki transportu oraz pozostaseodki trwate prezentowanea sv bilansie w
wartasci kosztu historycznego pomniejszonego o dokonalpesyg amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu
utraty wartdci.

Jezeli zaistniaty zdarzenia,adz zaszly zmiany, ktére wskazupa to,ze warté¢ bilansowasrodkéw
trwatych ma@e nie by mazliwa do odzyskania, dokonywany jest przggtych aktywéw pod &em
ewentualnej utraty warfoi. Jezeli istniep przestanki wskazgge na to,ze mogta nagpi¢ utrata
wartcsci, a wartd¢ bilansowa przekracza szacowawartas¢ odzyskiwala, wéwczas wart& tych
aktywéw kndz osrodkow wypracowujcych srodki pienkzne jest obriana do poziomu warfoi
odzyskiwalnej. Odpisy aktualizage z tytutu utraty warkei s3 ujmowane w rachunku zyskéw i strat w
pozycji pozostate koszty
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Amortyzacg wylicza st dla wszystkichsrodkow trwatych, z pomigciem gruntow orazrodkow
trwatych w budowie, przez szacowany okres ekonongicgprzydatnéci tych srodkéw, wywajac
metody liniowej, przy zastosowaniu ngsijacych rocznych stawek amortyzacyjnych:

- budynki i budowle 25-10%
- maszyny 7-60 %

- sprzt komputerowy 30 %

- srodki transportu 10-20 %

- pozostalgrodki trwate 10-20 %

Prawo wieczystegoatkowania gruntdw wyceniane jest w cenie nabycizjlg@ga amortyzacji przy
zastosowaniu stawki 8%
Stawki amortyzacyjne odzwierciediajpkres ekonomicznej zyteczndci srodka trwatego. & one
weryfikowane przez sty techniczne nie rzadziej miraz w roku. Ustalap okres uaytkowania
sktadnika aktywow, bierzegpod uwag:
» Oczekiwane wykorzystanie skladnika aktywow. Wykatayie ocenia ¢i na podstawie
oczekiwanej zdolnixi produkcyjnej sktadnika aktywow lub wielkd produkcji
« Oczekiwane ziycie fizyczne, ktore zaky od czynnikow operacyjnych takich, jakdtozmian,
w ciagu ktérych sktadnik aktywow dolzie wywany, program remontow i konserwacji oraz
zabezpieczenie i konserwacja skfadnika aktywdéw paslprzestojow
* Technologicza i rynkowa utrak przydatndci wynikajaca ze zmian lub udoskonagrodukcji
lub ze zmian popytu na dany produkt, do wytworzekidrego jest wykorzystywany dany
sktadnik aktywéw

Jednostka ustala odpis amortyzacyjny oddzielnie kalalej istotne] czsci sktadowej rzeczowych
aktywow trwatych. Amortyzagjsktadnika rzeczowych aktywéw trwatych rozpoczyrgve momencie,
w ktorym jest on dogpny do uytkowania i kontynuuje sido momentu usuggia go z bilansu, nawet,
jesli w ciagu tego okresu nie jest oaywvany.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych ze@osté usuneta z bilansu po dokonaniu jej zbycia
lub w przypadku, gdy nieasspodziewanezadne ekonomiczne kor@i wynikajace z dalszego
uzytkowania takiego skladnika aktywow. Wszelkie zyflb straty wynikaice z usuricia danego
sktadnika aktywéw z bilansu ( obliczone jakozmita pomédzy wpltywami ze sprzeds netto a
wartdscia bilansows danej pozycji )  ujmowane w rachunku zyskow i strat w okresie, \rjmn
dokonano takiego wyksjowania.

2. Koszty finansowania zewtrznego MSR 23

Koszty finansowania zewtrznego § to odsetki oraz inne koszty poniesione przez jetkqo
gospodarcz w zwiazku z payczeniemsrodkéw. Koszty finansowania zewtnznego mog sktada@ sie
z:
« Odsetek z tytutu kredytu bankowego w rachunkudzgm oraz odsetek od krétkoterminowych
i diugoterminowych payczek i kredytéw
e Amortyzacji dyskont lub premii zwzanych z pgyczkami i kredytami
* Amortyzacji kosztéw poniesionych w zyziku z uzyskaniem pyczek i kredytow
* Ra&nic kursowych powstatych w zadku z payczkami i kredytami w walucie obcej, w
stopniu, w jakim g uznawane za korekbdsetek.

Zgodnie z dopuszczonym przez MSR 23 pédem alternatywnym, koszty finansowania
zewrgtrznego, ktére mmma bezpérednio przyporazdkowa nabyciu, budowie lub wytworzeniu
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dostosowywanego sktadnika aktywow, aktywuje jako czs¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
tego skfadnika aktywow. Pozostale koszty finansoavarewretrznego g ujmowane jako koszt w
okresie, w ktérym g ponoszone.

3. Wartai¢ firmy

Wartcé¢ firmy z tytutu przegcia jednostki gospodarczej jest padowo ujmowana wedtug ceny
nabycia stanowicej nadwyke kosztow padczenia jednostek gospodarczych nad udzialem jekinost
przejmupcej w wartdci godziwej netto mdiwych do zidentyfikowania aktywow, zoboydan i
zobowhzan warunkowych. Po poakowym ugciu, warté¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny
nabycia pomniejszonej o wszelkie skumulowane odgligyalizupce z tytutu utraty warkwi.

Wartas¢ firmy jest wykazywana jako sktadnik aktywdow i prajmniej raz w roku podlega analizie pod
katem utraty wartéci. Ewentualna utrata wadt rozpoznawana jest niezwtocznie w rachunku zyskow
i strat i nie podlega odwréceniu w kolejnych okidsa

Na dzieh przegcia nabyta wart@ firmy jest alokowana do kdego z érodkdéw wypracowujcych
srodki pienezne, ktére mog skorzysté z synergii paczenia. Utrata wartoi ustalana jest przez
oszacowanie odzyskiwalnej wastb osrodka wypracowujcegosrodki pienkzne, ktérego dotyczy dana
wartas¢ firmy. W przypadku, gdy odzyskiwalna waséoosrodka wypracowujcegosrodki piengzne
jest nizsza nk wartas¢ bilansowa, ujty zostaje odpis z tytutu utraty waéto.

4. Wartaici niematerialne — MSR 38

Sktadnik aktywow spetnia kryterium identyfikowakwd zawarte w definicji sktadnika wagci
niematerialnych, jdi:

1. mazna go wyodkbni¢, tzn. mana go wyhczye lub wydzielg z jednostki gospodarcze i sprzéda
przekazd, licencjonowé, lub odd& do odptatnego zytkowania osobom trzecim

2. wynika z tytutdbw umownych lub innych tytutéw praych, bez wzgldu na to, czy sone zbywalne
lub mazliwe do wyodebnienia z jednostki gospodarczej, lub z innychtéulub zobowiazan

A. Znaki towarowe i licencje

Znaki towarowe i licencje posiadapgraniczone ( skazone ) okresy ekonomicznegyteczngci i
wykazywane g w bilansie wedtug kosztu historycznego pomniejeguno dotychczasowe umorzenie.
Amortyzacg nalicza s¢ metod, liniowa w celu rozlgenia kosztu przez szacowany okregtiiowania
(5-25 lat )

B. Oprogramowanie komputerowe

Zakupione licencje na oprogramowanie komputerowgvake st w wysokdci kosztow poniesionych
na zakup i przygotowanie daywania konkretnego oprogramowania komputerowegdyvwane
koszty odpisuje siprzez szacowany okresytkowania oprogramowania ( 2 lata )

Podlegajgca amortyzacji warté¢ sktadnika wartéci niematerialnych posiadgiego okrélony okres
uzytkowania rozklada sirbwnomiernie na przestrzeni jegaytkowania. Amortyzagj rozpoczyna i
w momencie, gdy sktadnik aktywow gotowy jest degyaia, tzn. kiedy skladnik ten znajdzieg siv
miejscu i stanie umidiwiajacym wytkowanie go w sposéb zamierzony przez kierownictwo
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Amortyzacg konczy st w dniu, gdy skfadnik ten zostat sklasyfikowany gakrzeznaczony do
sprzeday lub w dniu, w ktorym ten skfadnik przestajechyjmowany.

Zyski i straty wynikajgce z usunicia wart@ci niematerialnych z bilansw svyceniane wedtug tdicy
pomiedzy wpltywami ze sprzedg netto a wartécia bilansows danego sktadnika aktywéw ias
ujmowane w rachunku zyskow i strat w momencie j@gksiegowania.

5. Inwestycje

Grupa kwalifikuje posiadane aktywa finansowe w gzteategorie:

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

- pazyczki i nalenosci

- aktywa finansowe dogtne do sprzeds

Wszystkie inwestycje as pocatkowo ujmowane wedtug ceny nabycia odpowiade] wartgci
godziwej uiszczonej zaptaty, obejmacgj koszty zwizane z nhabyciem inwestyciji.

Po poczatkowym ugciu, Grupa wycenia aktywa finansowe, w waciogodziwej, nie dokonaf
pomniejszenia o koszty transakcji, jakie radmy¢ poniesione przy sprzedalub innym sposobie
wyzbycia s¢ aktywdw. Zyski lub straty z tytutu inwestycji dephych do sprzeds sa ujmowane jako
odrgbny sktadnik kapitatu wtasnego do momentu sprzgdab 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 poczatkowym ugciu wedtug wartéci nominalnej, payczki wykazuje si wedtug zamortyzowanego
kosztu. Wszelkie rnhice pomgdzy otrzyman kwota ( pomniejszon o koszty transakcyjne) a
wartascia wykupu ujmuje si w rachunku zyskow i strat przez okres obgyivania odnénych uméw
metod, efektywnej stopy procentowe;.

Wartaé¢ godziwa inwestycji stanowtych przedmiot obrotu na aktywnych rynkach finangtwjest
ustalana w odniesieniu do cen zakupu notowanyclgielazie w chwili zamknicia 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 skiad tego typu
inwestycji wchodz udziaty zdace wtasnécia Superfish S.A. w Superfish & Mat Sp.z o.o.

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

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

wedtug kosztu nabycia, a wastobilansowa jest powkszana lub pomniejszana w celgai@ udziatow
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 wilasne 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 sig koszty materialdbw bezgrednich, wynagrodZze bezpdrednich oraz
uzasadniona ¢ kosztow pérednich. Koszty zakupu zapasow sktadaje z ceny zakupu, cet

17



importowych oraz kosztéw transportu. Koszt ustédazszastosowaniem metody ,pierwsze przyszio-
pierwsze wyszito” ( FIFO)

Na kady dziex bilansowy dokonuje sioceny skladnikow zapaséw podtém utraty ich warti,
dokonupc, jesli zajda ku temu przestanki, odpisu aktualizcggo ich wartéc.

W momencie sprzedg zapaséw warkd bilansow tych zapasow ujmuje sijako koszt okresu, w
ktorym ujmowane & odnagne przychody. Kwat wszelkich odpisow wartgi zapasow do poziomu
wartasci netto maliwej do uzyskania oraz wszelkie straty w zapasgotuje s¢ jako koszt okresu, w
ktorym odpis lub strata miaty miejsce.

7. Naleginosci handlowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, as ujmowane i wykazywane wedlug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglinieniem odpisu na rieiagalne nalenosci. Odpis na naleosci 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 gsdowego. Nalgnosci niesciagalne § odpisywane w pozostate
koszty w momencie stwierdzenia ich sumgalngci.

8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pienkzne wykazane w bilansie obejmufodki pienkzne w banku i w kasie.

Saldosrodkéw piengznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku pryegiw piengznych sktada
sig ze srodkéw piengznych i ich ekwiwalentow, pomniejszonych o niesptaedredyty w rachunkach
biezacych.

9. Rezerwy

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

Do gtéwnych pozycji rezerw zaliczagsi

- 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 metpdktuariala.

10. Oprocentowane kredyty bankowe izgozki

W momencie pocitkowego ugcia, wszystkie kredyty bankowe i pazki 3 ujmowane wedtug ceny
nabycia odpowiadag¢ej wartgci godziwej otrzymanyckrodkéw piengznych, pomniejszonej o koszty
zwiazane z uzyskaniem kredytu lubzyozki. Po pocatkowym ugciu, kredyty i payczki wykazuje si
wedlug skorygowanej ceny nabycia ( zamortyzowanégsztu). Wszelkie rfice pomedzy
otrzyman, kwota ( pomniejszoa o koszty transakcyjne) a wastda wykupu ujmuje s w rachunku
zyskow i strat przez okres obawywania odnénych umow metoglefektywnej stopy procentowe;.
Kredyty i pazyczki zalicza si do zobowizan krotkoterminowych, chybaze jednostka posiada
bezwarunkowe prawo do odroczenia sptlaty zobpania, o co najmniej 12 miesy od dnia
bilansowego.

11. Odroczony podatek dochodowy
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Grupa tworzy rezerg z tytulu odroczonego podatku dochodowego w odemesi do wszystkich
dodatnich ranic przegciowych, z wyjtkiem przypadkéw, gdy rezerwa z tytutu odroczonegdatku
dochodowego wynika z:

» Pocatkowego ugcia wartgci firmy lub

» Wartdsci firmy, ktérej amortyzacja nie stanowi kosztu skgnia przychodu lub
Jezeli wartas¢ bilansowa danego sktadnika aktywow przekracza jwgocs¢ podatkowy, to kwota
podlegaacych opodatkowaniu kor#gi ekonomicznych ddzie wyzsza od kwoty uznanej za koszt
uzyskania przychodu. Rdica ta stanowi dodatpiréznice 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 bskgnigty
zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry pozwopaizmcenie ujemnych rnic przegciowych.
Jezeli wartcs¢ bilansowa danego sktadnika aktywow jesisma ni jego wartéé podatkowa, to rinica
stanowi ujema roznice przegciowa, ktéra uzasadnia egie sktadnika aktywdw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego, ktorydivie mana zrealizowaw przysztych okresach.

12. Zobowgzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustuga sijmowane i wykazywane wedlug kwot koniecznych do
wywiazania s¢ z obowazku, 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 @ ksiegowane po kursie waluty
obowiazujacym na dzié transakciji.

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

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

16. Przychody
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Przychody ze sprzeé ujmowane & w wartdgci godziwej zaptat otrzymanych lub natgch,
pomniejszonych o rabaty i podatek VAT.

Przychody z tytulu odseteka sujmowane wedtug zasady memoriatowej metadektywnej stopy
procentowe;.

17. Podatki

Na obowizkowe obcizenia wyniku skifadajsic podatek bigacy CIT oraz podatek odroczony.

Biezacy podatek (CIT) obliczany jest na podstawie wynilpodatkowego danego okresu

sprawozdawczego. Olgenie podatkowe obliczono na podstawie stawki padegk 19% -
obowiazujacej w roku 2007.

D. Dodatkowe noty objéniajgce
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Nota nr 1

Rzeczowe aktywa trwate
Za okres 01.01.07-31.12.07

Warto ¢ brutto na poczatek okresu
Zwiekszenia
-nabycie

-nabycie w ramach poatzei
jedn.gospodarczych

Zmniejszenia
-zbycie
-inne
Przemieszczenia wewtnzne(+/-)
Warto §¢ brutto na koniec okresu
Warto §¢ umorzenia na pocatek okresu
Zwiekszenia
Zmniejszenia
Warto §¢ umorzenia na koniec okresu

Odpis aktualizujcy z tyt. utraty wartéci
na poczatek okresu

Ujecie w okresie odpisu aktualizgjiego z
tyt. utraty wartdci

Odwrécenie w okresie odpisu
aktualizupcego z tyt. Utraty wartei

Wartas¢ uwzgkdniajaca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartei na koniec
okresu

Korekta z tytutu ranic kursowych netto z
tytutu przeliczenia

Warto §¢ netto na koniec okresu

W skiad gruntéw GK Graal wchodzi m.in. prawo wiestago aytkowania o 4cznej wartdci 3.728 tys. zt

Grunty i Budynki

63 114
34 423
1146

33277

229
229
10
97 318
8 016
2330
50
10 296

10 296

87 022

Srodki transportu

8 707
2791
2510

281

2684
2 659
25

8 814

3393
1260
1036
3617

3617

5197

Maszyny i Urz adzenia

37412
26 879
17 143

9736

1125
838
287
(49,00)
63 117
5994
5828
412
11 410

11 410

51707

Pozostate

373
211
166

45

99
81
18

485
122
100
53
169

12

181

304

Razem
109 606
64 304

20 965

43 339

4137
3807
330
(39,00)
91834
17 525
9518
1551
25 492

12

25504

2]
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Wartosci rzeczowych aktywdw trwalych stanowace zabezpieczenie sptaty zobogwdan — stan na

31.12.2007r..

Hipoteki na nieruchomgciach:

; . kwota w
nieruchomaosé
tys. zt
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317 3780
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 3624
31317; kw 32889
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 63
31317; kw 32889
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 5950
31317; kw 32889
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 110
31317; kw 32889
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 2790
31317; kw 32889
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 120
31317; kw 32889
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 2 720
31317; kw 32889
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 120
31317; kw 32889
Gdynia, kw 30742, dziatki 2337/40; 3000
486/30; 421/55; 417/55; 423/55
Wejherowo, ul. Zachodnia 22;
KW39956 1800
Jaskowice ksgga wieczysta KW 61126 3240
Jaskowice ksgga wieczysta KW 61126 4792
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 770
ksiega wieczysta KW 8410
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 80
ksiega wieczysta KW 8410
Godziszewo,ksiga wieczysta KW 544
45808
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 785

ksiega wieczysta KW 8410

tytutem

Hipoteka zwykla stanowca zabezpieczenie
kredytu udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez
Bank Millennium

Hipoteka zwykla stanowca zabezpieczenie
kredytu dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spétce z
0.0. przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyda zabezpieczenie
kredytu dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spoéice z
0.0. przez PEKAO S.A.

Hipoteka zwykla stanowca zabezpieczenie
kredytu SPO 1 udzielonego Polinord Spéice z clo.
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyda zabezpieczenie
kredytu udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez
PEKAO S.A.

hipoteka zwyktadczna stanowica zabezpieczenie
kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spéice z alo.
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyda zabezpieczenie
kredytu SPO 4 udzielonego Polinord Spéice z alo.
przez PEKAO S.A.

hipoteka zwyktadczna stanowica zabezpieczenie
kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spéice z c.o.
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyda zabezpieczenie
kredytu SPO 5 udzielonego Polinord Spéice z alo.
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyda zabezpieczenie
kredytu udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank

hipoteka kaucyjna stanoyga Zabezpieczenie
kredytu udzielonego Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez
Deutsche Bank PBC

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez
Deutsche Bank PBC

Hipoteka zwykla stanowca zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

Hipoteka zwykla stanowca zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

Hipoteka zwykla stanowca zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
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Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk,

ksiega wieczysta KW 8410 9
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 1134
ksiega wieczysta KW 8410
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 582
ksiega wieczysta KW 8410
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 627
ksiega wieczysta KW 8410
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 251
ksiega wieczysta KW 8410
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 600
ksiega wieczysta KW 8410
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 4000
ksiega wieczysta KW 8410
Brzezno,Zduny,Klonéwka, Szmgawsk, 1500
ksiega wieczysta KW 8410
Tczew, kstga wieczysta KW 34772 1100
Tczew, ksgga wieczysta KW 9410 2200
Tczew, kstga wieczysta KW 35296 3500
Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW 700
25235
Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW 120
25235
Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW 1600
25235
Swarzewo, ksiga wieczysta KW 28775 4 000
Kukinia, kskga wieczysta KW KO1L/00014239/0 4500
Kukinia, ksiega wieczysta KW
KO1L/00014239/0 10000
Kukinia, ksiega wieczysta KW KO1L/00014239/0 4 000
RAZEM 74 781

MILLENIUM S.A

hipoteka kaucyjna stanoyda zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

Hipoteka zwykla stanowca zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

hipoteka kaucyjna stanoyda zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

Hipoteka zwykla stanowca zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez KREDYT
BANK S.A.

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez KREDYT
BANK S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyda zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

hipoteka kaucyjna stanoyde zabezpieczenie
kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A

hipoteka zwykta stanowte zabezpieczenie
kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A

hipoteka zwyktadczna stanowice zabezpieczenie
kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A

hipoteka zwykta stanowte zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kordex przez WBK S.A

hipoteka kaucyjna stanoyge zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kordex przez WBK S.A

hipoteka zwykta stanowte zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kordex przez WBK S.A

hipoteka kaucyjna stanoyge zabezpieczenie

kredytu udzielonego Kordex przez WBK S.A
hipoteka kaucyjna stanogga zabezpieczenie kredytu
udzielonego Graal S.A. przez Deutsche Bank, wigsno
Superfish S.A.

hipoteka umowna kaucyjna stanqea
zabezpieczenie kredytu udzielonego Superfish
S.A. przez Deutsche Bank

hipoteka umowna kaucyjna stanqea zabezpieczenie kredytu
w rachunku bigacym udzielonego Polinord Spéice z 0.0. przez

Deutsche Bank, nieruchortow Kukini, wlasné¢ Superfish
S.A.
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przewlaszczenia maszyn i ydzei

kwota w
tys. zi
maszyny i urgzdzenia 4652
finansowane kredytem SPO 1
maszyny i urgdzenia 1246
finansowane kredytem SPO 2
maszyny i urgzdzenia 2833
finansowane kredytem SPO 4
maszyny i urgdzenia 2761
finansowane kredytem SPO 5
maszyny i urazdzenia 1520
finansowane kredytem SPO 6
srodki transportu chtodniczego 2 505
finansowane kredytem SPO 6
maszyny i urzdzenia 468
srodki trwate 1105
srodki trwate 604
srodki trwate 1769
srodki trwate 2 606
srodki trwate 2 897
srodki trwate 12 652
srodki trwate 2473
srodki trwate 2550
RAZEM 42 661

tytutem

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 1 udzielonegadtdl Spoice z o.0.
przez PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 2 udzielonegodtdl Spoice z o0.0.
przez PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 4 udzielonegadtdl Spotce z o.0.
przez PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 5 udzielonegodtdl Spoice z o0.0.
przez PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 6 udzielonegadtdl Spotce z o.0.
przez PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 6 udzielonegadtdl Spoice z 0.0.
przez PEKAO S.A.

zastaw rejestrowydnlacy zabezpieczeniem kredytu udzielonego Gaster sp :
0.0.
przez Deutsche Bank PBC

przewtaszczenigrodkdw trwatych stanowtych zabezpieczenie kredytu
udzielonego KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.

zastaw rejestrowy na maszynach iagizeniach stanowtych zabezpieczeniz
kredytu udzielonego KOOPEROL przez BANK MILLENIUBLA.

przewtaszczenigrodkéw trwatych stanowtych zabezpieczenie kredytu
udzielonego KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.

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

przewtaszczeniérodkéw trwatych stanowtych zabezpieczenie
kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.

przewtaszczenigrodkoéw trwatych stanowtych zabezpieczenie
kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.

przewtaszczeniérodkéw trwatych stanowtych zabezpieczenie
kredytu udzielonego Koral przez BANK MILLENIUM S.A

przewtaszczenigrodkéw trwatych stanowtych zabezpieczenie
kredytu udzielonego Koral przez BANK MILLENIUM S.A

Srodki trwate w leasingu, do ktérych Grupa nie podi praw wtasnsci.

Gaster Sp. z 0.0. - linia do produkcji 0 wadionetto 174 tys. zt oraz samochody o wasimetto 395 tys. zi

Kooperol Sp. z 0.0. - samochdd o wacimetto 21 tys. zt

Graal S.A. - samochody o wastd netto 273 tys. zi

Superfish S.A. - samochody o watonetto 103 tys. zt
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Za okres od 01.01.2006 do 31.12.2006

Warto ¢ brutto na poczatek okresu

Zwiekszenia
-nabycie

-nabycie w ramach potzei
jedn.gospodarczych

-inne

Zmniejszenia
-zbycie
-inne
Warto §¢ brutto na koniec okresu
Warto §¢ umorzenia na pocatek okresu

Zwiekszenia
Zmniejszenia

Warto §¢ umorzenia na koniec okresu
Odpis aktualizujcy z tyt. utraty wartéci
na pocztek okresu

Ujecie w okresie odpisu aktualizgiego z
tyt. utraty wartgci

Odwrécenie w okresie odpisu
aktualizupcego z tyt. Utraty warkei

Wartas¢ uwzgkdniajaca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartei na koniec
okresu

Warto §¢ netto na koniec okresu

Grunty i Budynki

16 470

46 993
8919

37 150

924
349

348
1
63 114

1776
6 298
58
8 016

8 016

55098

Srodki transportu

2519

7 005
2436

3 387

1182
817

737
80
8 707

955
2938
500
3393

3393

5314

Maszyny i Urz adzenia
9 665

31 840
10 355

21 107

378
4093

3 604
489
37412

3259
3985
1250
5994

5994

31418

Pozostate
759

341
133

203

5
727

128
599
373

682

94
654
122

12

134

239

Razem
29 413

86 179
21 843

61 847

2489
5986

4817
1169
91606

6672
13 315
2462

7 925

12

17 537
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Wartosci rzeczowych aktywdw trwalych stanowace zabezpieczenie sptaty zobogwdan — stan na

31.12.2006r.

Hipoteki na nieruchomdgciach:

kwota w tys.

[t

[t

zez

C

Nieruchomaos¢ i Tytutem

hipoteka kaucyjna stanoyga Zabezpieczenie

kredytu udzielonego Polinord Spoétce z 0.0. przez
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317 3 000,00 PEKAO S.A.

hipoteka zwykta stanowta Zabezpieczenie kredyt
jw. 3 780,00 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez Bank

Millennium

hipoteka zwykta stanowta Zabezpieczenie kredyt
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 3 624,00 dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. pr
31317; kw 32889 PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyga Zabezpieczenie
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 63,00/ kredytu dot. SPO 3 udzielonego Polinord Spotfce
31317; kw 32889 0.0. przez PEKAO S.A.

hipoteka zwykta stanowta Zabezpieczenie kredyt
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 5 950,00 SPO 1 udzielonego Polinord Spéice z 0.0. przez
31317; kw 32889 PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanoyga Zabezpieczenie
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 110,00 kredytu udzielonego Polinord Spétce z o0.0. przez
31317; kw 32889 PEKAO S.A.
Gdynia, kw 30742, dziatki 2337/40; hipoteka kaucyjna stanoyga Zabezpieczenie
486/30; 421/55: 417/55; 423/55 3 000! dfgedytu udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank

Gdynia, ul. Krzywoustego 4, dziatki
2337/40;486/30;421/55;417/55;423/55
KW 30742

1500,0

pBank ( do kwoty 750 tys.CHF )

hipoteka kaucyjna stanoyaa zabezpieczenie
kredytu udzielonego Syrenie Royal przez Raiffeis

Wejherowo, ul. Zachodnia 22;
KW39956

1 800,00

hipoteka kaucyjna stanoyga Zabezpieczenie
kredytu udzielonego Graal S.A. przez PeKaO S.A.

Jaskowice ksega wieczysta KW 61126

3 015,

DRredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez Fortis

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie

Bank

Pyskowice, KW 26255

525,

hipoteka kaucyjna stanoyaa zabezpieczenie
kredytu udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez ING
BankSlaski

Brzezno,Zduny,Klonowka, Szmawsk,
ksiega wieczysta KW 8410

770,00

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredy!
udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
S.A

Brzezno,Zduny,Klonowka, Szmawsk,

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie

; ; 79,00 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
ksiega wieczysta KW 8410 MILLENIUM S.A
. . ) hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredy!
Godziszewo kega wieczysta KW 300,00, udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
45808 S A
, . hipoteka zwykla stanowta zabezpieczenie kredyt
Brzezno,Zduny, Klonowka, Szgawsk, 785,00 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
ksiega wieczysta KW 8410 S A
, . hipoteka kaucyjna stanoxga zabezpieczenie
Esriza;&é%l;ngglﬁwvgﬁgmawsk, 79,00 kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
g y MILLENIUM S.A
, . hipoteka zwykia stanowta zabezpieczenie kredyt
Brzezno,Zduny, Klonowka, Szaawsk, 1134,00 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
ksiega wieczysta KW 8410 S A
Brzezno,Zduny,Klonowka, Szmawsk, 582 00 hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredy!

ksiega wieczysta KW 8410

udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
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S.A

Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk,
ksiega wieczysta KW 8410

140,00

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredyt

Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk,
ksiega wieczysta KW 8410

350,00

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredy!

Brzezno,Zduny,Klonowka, Szmawsk,
ksiega wieczysta KW 8410

600,00

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kooperol przez BANK
MILLENIUM S.A

Brzezno,Zduny,Klonowka, Szmawsk,
ksiega wieczysta KW 8410

4 000,00

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredy!
udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
S.A

Brzezno,Zduny,Klonowka, Szmawsk,
ksigga wieczysta KW 8410,
Gofebiewko, KW 41846

1 500,00

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredy!
udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM
S.A

Tczew, ksgga wieczysta KW 9410

3 000,

hipoteka kaucyjna stanoyaa zabezpieczenie
DO kredytu udzielonego Koral przez BANK
MILLENIUM S.A

Tczew, ksgga wieczysta KW 9410

1 300,

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie
DO kredytu udzielonego Koral przez BANK
MILLENIUM S.A

Tczew, ks¢ga wieczysta KW 35296,
KW 34772

4 600,00

hipoteka zwyktadczna i kaucyjna stanowde
zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral prze
PEKAO S.A

Tczew, ksgga wieczysta KW 9410

2 200,

)dﬂpoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredyt
udzielonego Koral przez PEKAO S.A

Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW
25235

700,00

hipoteka zwykta stanowte zabezpieczenie kredyl
udzielonego Kordex przez BZ WBK S.A

Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW
25235

120,00

hipoteka kaucyjna stanoyge zabezpieczenie
kredytu udzielonego Kordex przez BZ WBK S.A

Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW

hipoteka zwykta stanowte zabezpieczenie kredy!

udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.A.

udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.A.

N

fu

25235 1 600,00 udzielonego Kordex przez BZ WBK S.A
: ) hipoteka kaucyjna stanoyge zabezpieczenie
Swarzewo, keiga wieczysta KW 28773 4 000,60 kredytu udzielonego Kordex przez BZ WBK S.A
RAZEM 54 206,00
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Przewlaszczenia maszyn i yadzei:

200

kwota w
tys. 7} Tytutem

maszyny i
]lera‘dzenla zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 1 udzielonego
inansowane . "

Polinord Spoice z 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem
SPO 1 4 652,00
maszyny i
grzadzenla zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 2 udzielonego
finansowane 1 246,00 . P

Polinord Spoice z 0.0. przez PEKAO S.A.
kredytem
SPO 2
srodki trwate
bedace . . . . .

. zastaw rejestrowy stanoygy zabezpieczenie kredytu udzielonego

whasndicia Gaster sp. z 0.0. przez ING Basilaski
Gaster sp. z p.200.p
0.0. 100,00
E'ec . przewtaszczenigrodka trwatego stanowte zabezpieczenie kredytu udzielonego
onwekcyjno P

Gaster sp z 0.0. przez Bank Spoéidzielczy
parowy 58,00
Srodki przewtaszczenigrodkdw trwatych stanowtych zabezpieczenie kredytu udzielonego
trwate 1 105,00 zt KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.
Maszyny i zastaw rejestrowy na maszynach iagizeniach stanowcych zabezpieczenie kredytu udzielong
urzadzenia 603,00 2t KOOPEROL przez BANK MILLENIUM S.A.
Srodki przewtaszczenigrodkdw trwatych stanowtych zabezpieczenie
trwate 2 403,00 zt kredytu udzielonego Koral przez BANK MILLENIUM S.A.
Maszyny,
urzadzenia i zastaw rejestrowy na maszynach iagizeniach stanowtych
pojazdy 12 652,00 7t zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez RBIS.A.
Maszyny,
urzadzenia i Zastaw rejestrowy na maszynach iagizeniach stanowcych
pojazdy 2 906,00 zt zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez RBIS.A.
Maszyny i przewtaszczenie maszyn i adzen stanowicych zabezpieczenie
urzadzenia 2 606,00 zt kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.
Srodki przewtaszczenigrodkOw trwatych stanowtych zabezpieczenie
trwate 2 649,00 zt kredytu udzielonego Koral przez PEKAO S.A.

RAZEM 30 980,00
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Nota nr 2

Warto s¢ firmy
Za okres 01.01.07-31.12.07

Warto ¢ brutto na poczatek okresu

Zwiekszenia

Zmniejszenia

Wartosc brutto na koniec okresu

Korekta z tyt ré@nic kursowych

Pozostale korekty *

Wartosé brutto na koniec okresu po uwzggdnieniu korekt
Odpis aktualizujcy z tytutu utraty wartéci na pocatek okresu

Ujecie w okresie odpisu aktualizigiego z tytutu utraty warkci

Odwrdcenie w okresie odpisu aktualipeggo z tytutu utraty warkgi

Odpis aktualizujcy z tytutu utraty wartéci na koniec okresu

Warto §¢ netto na koniec okresu

Za okres 01.01.06-31.12.06

Warto$¢é brutto na poczatek okresu

Zwiekszenia

Wartosc brutto na koniec okresu

Korekta z tyt rénic kursowych

Warto$é brutto na koniec okresu po uwzggdnieniu korekt
Odpis aktualizujcy z tytutu utraty wartéci na pocatek okresu
Ujecie w okresie odpisu aktualizigiego z tytutu utraty warkgci

Odwrécenie w okresie odpisu aktualiptggo z tytutu utraty warkgi

Odpis aktualizujcy z tytutu utraty wartéci na koniec okresu

Warto §¢ netto na koniec okresu

Wartas¢ firmy
55 286

55 286

55 286
2416

2416
52870

Wartas¢ firmy
23895
31391
55 286

55 286
2416

2416
52 870
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Nota nr 3

Warto sci niematerialne

Za okres od 01.01.2007 do 31.12.2007

Warto$¢ brutto na poczatek okresu
Zwiekszenia
- nabycie

- prace rozwojowe prowadzone we
wilasnym zakresie

-nabycie w ramach potzei
jedn.gospodarczych

-z tyt.przeszacowania wast
-inne
Zmniejszenia
-wycofanie z fycia
-likwidacja
-zbycie
-z tyt.przeszacowania wast
-inne
Przeklasyfikowane do kategorii
przeznaczonych do sprzega
Warto §¢ brutto na koniec okresu
Warto §¢ umorzenia na pocatek okresu
Zwiekszenia
Zmniejszenia
Warto §¢ umorzenia na koniec okresu

Odpis aktualizujcy z tyt. utraty wartéci
na poczatek okresu

Ujecie w okresie odpisu aktualizujego z
tyt. utraty wartdci

Odwrécenie w okresie odpisu
aktualizupcego z tyt. utraty wartei

Wartas¢ uwzgkdniajaca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartei na koniec
okresu

Korekta z tytutu ranic kursowych netto z
tytutu przeliczenia

Warto §¢ netto na koniec okresu

W bilansie Grupy nie wyspuja wartasci niematerialne o nieokélnym okresie gytkowania.

Wartosci niematerialne
wytworzone we wlasnym

zakresie
Patenty,znaki

rozwojowe

Pozostate wartdci
niematerialne

Patenty,znaki
firmowe,prace | Pozostate | firmowe,prace | Pozostate
rozwojowe

16 899

12 594

12 594

2941

2941

26 552
347

658

451
554

554

25998

454

16 986
5045

11 941

58

58

17 382
142
569

711

711

16 671

Razem

17 353
29 580
5045

24 535

43 934
489
1227
451

1265

1265

42 669

Na naktady na wartoi niematerialne w 2007 sktadagie gtownie: : 1 123 tys. dotyaze naktaddéw na
zintegrowany system informatyczny IFS, oraz 3 638 t dotycace nakladéw na koncepc

organizacyjno-marketingow
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na wartos¢ pozostatych wartgci niematerialnych nabytych w ramach pojczeai
jednostek gospodarczych w 2007r. skladajsie:

1. wartcs¢ 12.594 znaku superfish - zidentyfikowanego na nmimezegcia i poddanego
wycenie przez niezataego rzeczoznawc MSSF 3 - Paiczenia jednostek gospodarczych -
wymaga od jednostki przejmugej osobnego atia, na dzié przegcia, maliwych do
zidentyfikowania aktywow, zobowzan i zobowhzan warunkowych jednostki przejmowanej,
ktére spetniaj na ten dzig ponizsze kryteria, niezaimie od tego, czy byty wczaiej ujgte w
sprawozdaniu finansowym jednostki przejmowanejpraypadku wartéci niematerialnej lub
zobowhzania warunkowego, moa wiarygodnie wycefiich warta¢.

2. wartas¢ 3. 000 dotyczca know-how procedur, standardow obrobki ryb i produkcji
konserw, receptur, procesow technologicznych.

3. wartas¢ 2.941 znakow towarowych Gaster i Qualita

4. wartas¢ 6.000 dotyczca know-how uzyskanych informacji z@anych z wiedz w zakresie
restrukturyzacji i zardzania w obszarach dystrybucja, logistyka, procukithanse i
administracja w zakladzie przetwoérstwa rybnego.

Za okres 01.01.06-31.12.06

Wartdsci niematerialne .
Pozostate wartmi

wytworzone we wlasnym niematerialne Razem
zakresie
Patenty,znaki Patenty,znaki
firmowe,prace | Pozostate | firmowe,prace | Pozostate
rozwojowe rozwojowe
Warto$¢ brutto na poczatek okresu - - 369 141 510
Zwiekszenia - - 16 530 318 16 848
- nabycie 165 49 214
_-nabyme w ramach potzei 16 365 269 16 634
jedn.gospodarczych
Zmniejszenia - - - 5 5
-zbycie 4 4
-inne 1 1
Warto$¢ brutto na koniec okresu - - 16 899 454 17 353
Warto$¢ umorzenia na pocatek okresu - - - 101 101
Zwiekszenia 347 41 388
Warto§¢ umorzenia na koniec okresu - - 347 142 489
Odpis aktualizujcy z tyt. utraty wartéci )
na pocatek okresu
Ujecie w okresie odpisu aktualiagego z )
tyt. Utraty wartgci
Wartos¢ uwzgkdniajpca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartei na koniec - - 347 142 489
okresu
Warto$¢ netto na koniec okresu - - 16 552 312 16 864
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na wartos¢ pozostatych wartgci niematerialnych nabytych w ramach pojczeai
jednostek gospodarczych w 2006r. skiadajsie:

1. warté¢ 5 508 tys. zi, ktéra to dotyczy wastd niematerialnych w Gaster Sp. z o.0.,
zidentyfikowanych na moment przeja i poddanych wycenie przez niezalego rzeczoznawc
MSSF 3 - Palczenia jednostek gospodarczych - wymaga od jednpstkjmupcej osobnego sgia,
na dzié przegcia, maliwych do zidentyfikowania aktywdw, zobowzdan i zobowhzan
warunkowych jednostki przejmowanej, ktore speti@g ten dzigé ponizsze kryteria, niezaimie od
tego, czy byly wczaiej ujgte w sprawozdaniu finansowym jednostki przejmowane] przypadku
wartasci niematerialnej lub zobowitania warunkowego, moa wiarygodnie wycetiich wartG¢.

Wartaé¢ znaku Gaster i Qualita oraz pigvos¢ korzystania z indeksdw w sieciach hiper i super
marketéw zostata wyceniona na keét508 tys. zt

2. prawa do zgtoszonych znakow towarowych "Koradmortyzowane przez okres 25 lat o wgeio
netto na moment przagjia 7.239 tys. zi

3. prawa do wykorzystania praw autorskich, formedhnologicznych zwzanych z recepturami i
sposobami wytwarzania zwtaszcza parametr@szaenia wyrobow rybnych w postaci wynalazkow,

ktore @ chronione tajemnic przedstbiorstwa o wartéci netto na moment przgjia firmy Koral
3.618 tys. zt
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Nota nr 4
Zapasy
Za okres 01.01.07-31.12.07

Kwoty
Kwota odpiséw odwrécenia Kwoty odpiséw .
Wycena L odpiséw L Kwota odpiséw . . Wartasé
aktualizupcych L aktualizupcych L Wartas¢ zapaséw .
wedtug ceny 5 aktualizupcych . . aktualizupcych ; . bilansowa
X wartcci il wartcsci zapasow i . ujetych jako koszt .
nabycia/kosztu . zapasy ujte jako ) .| wartcici zapasow . zapasow na
. zapaséw na L . ujetych w okresie . w okresie '
wytworzenia pomniejszenie : na koniec okresu koniec okresu
pocatek okresu . jako koszt
tych odpisow w
okresie
Materiaty 24 397 77 83 1371 1365 21 603 23 032
Materiaty pomocnicze - - - - - - -
Produkty w toku 2 459 - - - - - 2 459
Wyroby gotowe 26 244 50 50 1013 1013 161 741 252
Towary 17 203 - - 356 356 183 183 16 847
RAZEM 70 303 127 133 2740 2734 366 527 67 569

Odwrocenie odpisow aktualizigych nastpito w wyniku likwidacji ladz zastosowania w procesie produkcyjnym zapasowtyath) na 31.12.2006r. odpisem.
Na zapasy wykazage stal rotacg - zalegajce w magazynach ponad rok - utworzono nard2ie12.2007r. odpis aktualizgly w wysokdci tacznie 2 734

Zabezpieczenia poczynione ha zapasach:

POLINORD - zabezpieczenia na zapasach z tytutuykéed udzielonych spéice przez: Deutsche Bank dotikw&000,00 tys. zi, PeKaO S.A. do kwoty 3.000t06. zt. tacznie
zabezpieczenia na zapasach magazynowych wyrids@00,00 tys. zt.

KOOPEROL - zastaw rejestrowy na zapasach o eir8b000,00 tys. zt z tytutu kredytu udzielonegadisp przez PeKaO S.A.

Graal - zastaw rejestrowy na towarach handlowyehatiacych zabezpieczenie kredytow udzielonych spoicepReKaO S.A. do kwoty 14.000,00 tys. zt; przewdasnie zapasow
magazynowych stanowdych zabezpieczenie kredytu udzielonego przez INGkSlaski do kwoty 1.000,00 tys zt; przewlaszczenie zépasiagazynowych stanoggych zabezpieczenie

kredytu udzielonego przez PeKaO S.A. do kwoty 10,00 tys. zt; przewlaszczenie zapaséw magazynowjahowicych zabezpieczenie kredytu udzielonego przez $-&dink do
kwoty 5.000,00 tys, zt a€znie 30.000,00 tys. z

£ acznie 50.000,00 tys. zt
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Za okres 01.01.06-31.12.06

Kwoty
. odwrécenia -
Wycena wedtug gﬁ‘;ﬁ;;?ﬁ:' )s/((:);v odpiséw Zﬁﬁg;ﬁ; é;(g\r/]v Kwota odpisow Wartci¢ zapasow Wartas¢
ceny o p aktualizupcych L . aktualizupcych . ! bilansowa
nabycia/kosztu wartescl zapasow zapasy ujte jako wartescl zapasow wartcsci zapasow Ujetych jako koszt zapasoOw na koniec
wytworzenia na pocatek pomniejszenie Ujetych w okresie na koniec okresu w okresie okresu ‘
okresu tych odpiséw w jako koszt
okresie
Materiaty 17 112,00 50,00 50,00 77,00 77,00 17,@35
Produkty w toku 3 389,00 - 3389,00
Wyroby gotowe 11 911,00 13,00 13,00 50,00 50,00 841,00
Towary 32 720,00 - 32 720,00
RAZEM 65 132,00 63,00 63,00 127,00 127,00 - 65 005,00

Odwrdcenie odpiséw aktualizigych nastpito w wyniku likwidacji badz zastosowania w procesie produkcyjnym zapaséwtyats) na 31.12.2005r. odpisem.
Na zapasy wykazuage stal rotacg - zalegagce w magazynach ponad rok - utworzono nard2ie12.2006r. odpis aktualizigy w wysokdci tacznie 127

tys. zt

Zabezpieczenia poczynione na zapasach:

POLINORD :zabezpieczenia na zapasach z tytutu kéedydzielonych spotce przez Fortis Bank do kwotyl@ zt oraz z tytutu kredytow udzielonych
przez PeKaO S.A. do kwoty 6 min zladznie 8 min zi.

KOOPEROL - przewtaszczenie zapasow wyrobdéw gotoveyelartgei 3.000 tys. zt z tytutu zabezpieczenia kredytaielbnego spotce przez Bank
Millennium, zastaw rejestrowy na zapasach o wart®.000,00 tys. zt z tytutu kredytu udzielonegadisp przez PeKaO S.A.,przewlaszczenie zapasow
wyrobow gotowych z tytutu kredytu udzielonego sgdprzez RSP Kooperol - do kwoty 1.200 tys. zczhie 13.200,00 tys. z

Graal - zastaw rejestrowy na towarach handlowyahastibcych zabezpieczenie kredytow udzielonych spotcezpPeKaO S.A. do kwoty 14.000,00 tys. zi;
przewlaszczenie zapaso6w magazynowych stajoyeh zabezpieczenie kredytu udzielonego przez INGkBIaski do kwoty 4.100,00 tys zt;
przewtaszczenie zapaséw magazynowych staguyeh zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Pe&XaOdo kwoty 8.000,00 tys. zt; przewlaszczenie
zapasow magazynowych stanaayich zabezpieczenie kredytu udzielonego przez$-Beink do kwoty 5.000,00 tys, zleknie 31.100,00 tys. zi

SYRENA zabezpieczenie na zapasach z tytutu kraayrieonego spotce przez PeKaO S.A. do kwoty 1.4098 zt

t acznie 53.700,00 tys. zt
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Nota nr 5

Naleznosci i rozliczenia migdzyokresowe

Za okres 01.01.07-31.12.07

Na koniec Na pocztek
okresu okresu
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug: 100 805 73 446
- cze$¢ dtugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa 100 805 73 446
Naleznosci od jednostek powjzanych: - -
- cz$¢ diugoterminowa
- cZe$¢ krotkoterminowa
Przedptaty: 6 505 2392
- cze$¢ dtugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa 6 505 2 392
Pozostate nalgnosci: 11 843 12 824
- cz$¢ diugoterminowa -
- cZe$¢ krotkoterminowa 11 843 12 824
Rozliczenia midzyokresowe czynne: 192 563
- cze$¢ dtugoterminowa 30 9
- cze$¢ krotkoterminowa 162 554
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci na pocatek 2540 2572
okresu
Ujecie w okresie odpisow akt’ua_llizuicych Z tytutu utraty 8 269 48
wartosci
Odwrocenie w okresie odpisu a'kt_ualizujcego Z tytutu 318 80
utraty warto $ci
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci na koniec 10 491 2540
okresu
RAZEM 108 854 86 685

Zabezpieczenia poczynione na nataosciach na 31.12.2007r

Z tytutu kredytéw inwestycyjnych udzielonych prz&€eKaO S.A. Spétce POLINORD, nafesci, ktére
wynikaja z uméw o dofinansowanie inwestycji , zawartycleaay Polinord Spotka z 0.0. a AMIRR @l @
cesh ha rzecz PeKaO S.A.

Globalna cesja wierzyteldoi do kwoty 10.000 tys.zt, stanoygia zabezpieczenie kredytu w rachunkudgggm
udzielonego przez PeKaO S.A spo6ice GRAAL S.A.

Prawnym zabezpieczeniem sptaty przez KOOPEROL Sm.oz kredytu w PeKaO S.A. jest przelew
wierzytelngci do kwoty 4.000,00 tys. zt z tyt. umow wspotpratgndlowej zawartej z firmGRAAL S.A. i
firma SYRENA ROYAL Sp. z o.0.

Naleznosci Koral sp. z 0.0. gobjete przelewem wierzyteldoi na kwot 48.000,00 tys. zt jako zabezpiecze
kredytu w PeKaO S.A.

Zastaw rejestrowy na wierzytelfwiach Gaster Sp. z 0.0.z tytutu kredytu w Deutd8ark PBC do najwiszej
sumy zabezpieczenia, tj. do kwoty 6.389,60 tysdztAhold Polska Sp. z 0.0., Selgros SP. z 0.s¢cd&olska
Sp. z 0.0., Netto Sp. z o.@abka Polska S.A.
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Zabezpieczenia poczynione na nataosciach na 31.12.2006r

- cesja wierzyteln&i do kwoty 7 min zt stanowta zabezpieczenie kredytu udzielonego spéice
POLINORD przez PEKAO S.A.

Z tytutu kredytow inwestycyjnych udzielonych prZeeKaO S.A. Spotce POLINORD, nafexci,
ktére wynikaj z umow o dofinansowanie inwestycji , zawartycladay Polinord Spotka z 0.0. a
AMIRR objgte 1 cesp na rzecz PeKaO S.A.

- przelew wierzytelngci na kwot 48.000,00 tys. zt z uméw zawartych przez KORALesdo sp. z
0.0., Real, Carrefour Polska stangeé zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral spozprzez
PeKaO S.A.

- przelew wierzytelnéci z uméw zawartych przez Gaster sp. z .0.0 z AH®dIska, Selgros sp. z
0.0.,Tesco sp. z 0.0. stanaeé zabezpieczenie kredytu udzielonego Gaster®jo. przez ING Bank
Slaski

globalna cesja wierzytel§o nie mniej nz 4.000 tys.zt, stanowta zabezpieczenie kredytu w
rachunku bieacym udzielonego przez PeKaO S.A spéice Graal

Naleznosci wykazane w bilansie skonsolidowanym nieoprocentowane, g tez nie wystpuje ryzyko
naraenia na zmiany stép procentowych. Jednostki wcitmley sktad GK Graal nie wykazujizalenienia od
poszczegodlnych odbiorcéw.

Terminy ptatndci wahaj sie w granicach 30-90 dni.

W skiad rozliczé miedzyokresowych krétkoterminowych wchagdabezpieczenia ( 99 tys.), dziawy gruntow
(9 tys.) oraz pozostate ( 54 tys.).Rozliczeniadmyokresowe dtugoterminowe dotycarowizji od kredytow
diugoterminowych ( 30 tys.).

W skiad pozostatych nalmosci wchodz m.in. nalenasci od pracownikéw ( 160 tys. zt) ; nateosci z tytutu
podatkow ( 10.983 tys.zt)

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 biezacym 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 tysiace pie¢dziesiat
osiem) udziatéw spotki Agrofish sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie o warto$ci nominalnej 250 zt i tacznej wartosci
nominalnej 1.014.750 PLN (jeden milion czternascie tysiecy siedemset piecdziesiat ztotych 00/100) za tgczng kwote w
wysokosci 2.025.280,67 zt - od Pani Joanny Ilwaniuk - 20 (dwadzie$cia) udziatéw spotki Agrofish sp. z 0.0. z siedzibg w
Kartoszynie o warto$ci nominalnej 250 zt i tacznej wartosci nominalnej 5.000 PLN (pie¢ tysiecy ziotych 00/100) za
taczna kwote w wysokosci 9.979,21 - od Pana Tomasza lwaniuk - 20 (dwadziescia) udziatéw spétki Agrofish sp. z 0.0. z
siedzibg w Kartoszynie o warto$ci nominalnej 250 zt i tacznej wartosci nominalnej 5.000 PLN (pie¢ tysiecy ziotych
00/100) za taczng 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 tacznej wartosci nominalnej 5.000 PLN (pie¢ tysiecy
ztotych 00/100) za taczng kwote w wysokosci 9.979,21 za taczng cene 4.080.000 PLN (cztery miliony osiemdziesiat
tysiecy ztotych 00/100). Na chwile obecng Graal S.A. jest w posiadaniu 8.177 (osiem tysiecy sto siedemdziesiat 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 ).

Agro Fish Sp .z 0.0. Udziat Graal S.A.
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Na dzien Na dzied 31.05.2007

Na dziei 31.12.07 Na dzig 31.05.2007

31.12.2007
Udziat w bilansie jednostki
stowarzyszonej:
Aktywa trwate
(dhugoterminowe) 10 383 10 292 5295 5249
Aktywa obrotowe
(krétkoterminowe) 1704 3002 869 1531
Zobowzania 520 2230 265 1137
diugoterminowe
Zobowizania 3732 2658 1903 1356
krétkoterminowe
Aktywa netto 7834 8 406 3995 4287
Za okres od 01.01 do 31.12.2007
Przychody 12 108
Zysk/strata (878)
Na dzien 31.12.07 Na dzie 31.12.2006
Wartai¢ bilansowa
inwestycji w jednostk 3810
stowarzyszom
Nota nr 7
L4 - - - . - - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Za okres 01.01.07-31.12.07
Na koniec Na pocatek
okresu okresu
Srodki pienkzne w banku i w kasie 6 258,00 3552
Lokaty krotkoterminowe - -
innesrodki pienkzne -
Razem, w tym: 6 258,00 3552

-$rodki pienkzne w banku i w kasie przypisane dziatd@ltizaniechanej

-srodki pienezne w banku i w kasie, ktore nie dostpne do aytku przez
grupg

Wedtug stanu na 31.12.2007 w Grupie Kapitalowejtapi/ niewykorzystane limity kredytowe

Graal - PeKaO S.A. 489 tys. zi, ING Ba$llaski 201 tys. zt, Deutsche Bank 35 tys. zt, FortisiB 136
tys. zt; Polinord - PeKaO S.A. 214 tys. zt, Deuts@ank 60 tys. zt; Kooperol - Bank Millenium 634
tys. zt; Gaster - Deutsche Bank 462 tys. zt; Ke@ank Millenium 4.107 tys. zt, PeKaO S.A. 854.tys
zk.

Srodki pienkgzne wykazane w sprawozdaniu finansowym , stanosvigki piengzne na rachunkach
biezacych, oprocentowane stawR,29%
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SRODKI PIENI EZNE | ICH EKWIWALENTY WYKAZANE W RACHUNKU

PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

Za okres 01.01.07-31.12.07

Na koniec
okresu
Srodki pienkzne w banku i w kasie 6 258,00
Lokaty krotkoterminowe
inne srodki pienkzne
Kredyty w rachunkach bigcych (49 295,00)
Razem (43 037,00)
Nota nr 8
Kapitat podstawowy
Liczba akcji sktadajacych se na kapitat podstawowy
Na dziei 31
grudnia 2007
Akcje zwykte o wartéci nominalnej 10 zt kada 8 056 440
Razem 8 056 440

Zmiany liczby akcji

Za okres 01.01.07-31.12.07

Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Na pocatek okresu, w tym:
Seria A - konwersja kapitatu zaktadowego Spotkia o
Seria B - emisja niepubliczna
Seria C - konwersja zoboyzian Spoétki Graal S.A. na akcje
Seria D - konwersja zobowdan Spétki Graal S.A. na akcje
Seria E - emisja publiczna
Zwiekszenia, w tym
Seria F
Seria G

Na koniec okresu

Na pocatek
okresu

3 552

(20 380,00)
(16 828,00)

Na dzien 31
grudnia 2006

5619 292

5619 292

5619 292
3 050 600
500 000
383 950
225000
1459 742
2437 148
2230 000
207 148

8 056 440
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Za okres 01.01.06-31.12.06

Akcje zwykite wyemitowane i w petni optacone

Na pocatek okresu, w tym: 5619 292
Seria A - konwersja kapitatu zakladowego Spétkia o 3050 600
Seria B - emisja niepubliczna 500 000

Seria C - konwersja zoboavian Spétki Graal S.A. na akcje 383 950
Seria D - konwersja zobogdan Spotki Graal S.A. na akcje 225000
Seria E - emisja publiczna 1459 742
Na koniec okresu 5619 292

Nota 9
NADWY ZKA ZE SPRZEDAZY AKCJI POWY ZEJ
WARTO SCI NOMINALNYCH

W trakcie2007r. nagpity zmiany nadwyki ze sprzeday akcji powyzej wart@ci nominalnej

Zarzd Graal S.A. w drodze uchwaly z dnia 15 lutego 20@ku przyjt, iz cena emisyjna akcji serii Fi G
bedzie wynost 36,00 (trzydziéci sze&c) ziotych.

Zarzd Gietdy Papierow Wartgiowych w Warszawie S.A. na podstawie Uchwaly ®/2907 z dnia 10 maja
2007 roku postanowit dogci¢ do obrotu gietdowego na rynku podstawowym gagiace akcje zwykle na
okaziciela spotki Graal S.A. o waétm nominalnej 10 zt kada

a) 2.230.000 akcji serii F ( emisjsbliczna )

b) 207.148 akcji serii G ( emisjamibliczna )

Jednoczénie Zarad Gieldy Papieréw Wartgiowych postanowit wprowadgiz dniem 15 maja 2007 roku
trybie zwyklym do obrotu gieldowego na rynku podstavym w/w akcje sp6iki Graal S.A. pod warunk
dokonania przez Krajowy Depozyt Papierow Wéetowych SA. w dniu 15 maja 2007 roku rejestracji a
serii F 1 G oraz oznaczenia ich kodem PLGRAALO®O02

Krajowy Depozyt Papieréw Wartciowych S.A. w Warszawie, poinformowat GRAAL S.A.2 dniem 15 maja
2007 roku nagpi rejestracja w Krajowym Depozycie 2.230.000 akejiii F i 207.148 akcji serii G oraz
zostam one oznaczone kodem ISIN: PLGRAAL00022.

Tym samym spetnit giwarunek pod jakim Zaszl Gietdy Papierow Wartgsiowych postanowit wprowadgiz
dniem 15 maja 2007 roku w trybie zwyklym do obrgietdowego na rynku podstawowym w/w akcje spoiki
Graal S.A.

Za okres od 01.01 do 31.12.2007

Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone

Na pocatek okresu 5130

Zmiany, w tym 61 480
Agio 63 366
Koszty emisji (1 886)
Na koniec okresu 66 610

Za okres od 01.01 do 31.12.2006r.
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Akcje zwykte wyemitowane i w petni optacone
Na pocatek okresu 5 130,00
Zmiany, w tym -
Agio -
Koszty emisji -

Na koniec okresu 5 130,00

Nota nr 10

Kapitaty rezerwowe, zapasowe i kapitaty z aktualizeji wyceny

Za okres 01.01.07-31.12.07
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Saldo na pocitek okresu 11 500 - - - - - 11 500
Zmiany zasad (polityki) )
rachunkowsci
Saldo na pocitek okresu po 11 500 ) ) ) ) ) ) 11 500

korektach(po przeksztatceniu)

Zyski/ straty z tytutu aktualizaciji
wyceny

Zyski/ straty z tytutu wyceny
inwestycji dostpnych do sprzeds -
odnoszone na kapitat wlasny

Zyski/ straty dotycace
zabezpieczenia przeptywd&irodkow -
pienigznych

Przeniesienie wyniku finansowego na

kapitat zapasowy, zgodnie z decyzj 6 740 6 740
Walnego Zgromadzenia

Ré&znice kursowe z wyceny jednostek )
dziatapcych za granig

Podatek dochodowy zwiany z
pozycjami prezentowanymi w kapitale -
lub przeniesionymi z kapitatu

Saldo na koniec okresu 18 240 - - - - - - 18 240
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Za okres 01.01.06-31.12.06
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Saldo na poagek 4834 - - - - - 40,00 4874,00
okresu
Zmiany zasad
(polityki) -
rachunkowéci
Saldo na pocitek
okresu po
korektach(po 4834 - - - - - 40,00 4 874,00
przeksztalceniu)
Zyskil straty z
tytutu aktualizacji (40,00) (40,00)
wyceny
Przeniesienie
wyniku
finansowego na 6 666 6 666,00
kapitat zapasowy,
zgodnie z decyazj
Walnego Zgromadz
Saldo na koniec 11500 ) ) ) ) ) ) 11 500,00

okresu

Kapitaty rezerwowe i zapasowe znajghg s¢ w bilansie skonsolidowanym GK Graal nie podlagaj
ograniczeniom w podziale z wagkiem ograniczé wynikajacych z KSH

Nota nr 11

Rezerwy
Za okres 01.01.07-31.12.07
Rezerwy na
Rezerwy na Rezerwy sW|adcze_n|a Pozostate
naprawy . pracownicze Razem
d restrukturyzacyjne ) rezerwy
gwarancyjne i tym
podobne
Warto$é na pocatek okresu, w tym: - - 392 485 877
-krétkoterminowe na pogiek okresu 189 485 674
-dtugoterminowe na pogtek okresu 203 - 203
Zwiekszenia - - 746 17 761 18 507
-utworzone w _ol_<re3|e i zykiszenie 497 5124 5551
istniejgcych
-nabyte w ramach pokzei 319 12637 | 12956
jedn.gospodarczych
Zmniejszenia - - 496 17 931 18 427
-wykorzystane w ggu roku 220 79 299
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-rozwigzane ale niewykorzystane
- zmiana prezentacji

Korekta z tytutu rénic kursowych
netto z przeliczenia

Korekta stopy dyskontowej
Warto$é na koniec okresu w tym: - -
-krotkoterminowe na koniec okresu
-dtugoterminowe na koniec okresu

Za okres od 01.01.2006 do Rezerwy na Rezekay
31.12.2006 naprawy restrukturyz
o gwarancyjne acyjne

Warto$é na pocatek okresu, w
tym:

-krétkoterminowe na pogtek okresu
-dtugoterminowe na pogtek okresu
Zwiekszenia - -

-utworzone w okresie i zgkiszenie
istniejgcych

-nabyte w ramach pgtzei
jedn.gospodarczych

Zmniejszenia - -
-rozwigzane ale niewykorzystane

Warto$é na koniec okresu w tym: - -
-krétkoterminowe na koniec okresu

-dtugoterminowe na koniec okresu

276

642
319
323

Rezerwy na
$wiadczenia
pracownicze i
tym podobne

69,00

2,00
67,00
369,00

(196,00)

565,00

46,00
46,00
392,00
189,00
203,00

17 836
16

315
315

Pozostate
rezerwy

616,00

225,00

391,00

131,00
131,00
485,00
485,00

18 112

957
634
323

Razem

69,00

2,00
67,00
985,00

29,00

956,00

177,00
177,00
877,00
674,00

203,00

Kwoty rezerw na odprawy emerytalne wyliczone zgspazez niezalenego aktuariusza wedtug stanu

na 31.12.2007r. Gtéwne zaenia wyceny przedstawiono paej:

Do wyznaczania zobowZzan wykorzystano metad wymagam przez Medzynarodowe Standardy

Rachunkowséci nr 19, tzw. metod prognozowanyckwiadcze jednostkowych dng. Projected Unit Methgd

zwamn takze metod

Swiadczeh

narostych

w stosunku do stai pracy. Istota tej metody polega na postrzegarstddgo okresu zatrudnienia jako

powodujcego powstanie dodatkowe] jednostki uprawnienia sadczenia pozaptacowego. \&wietle

powyzszej definicji warté¢ przysztych zobowizan obliczana jest jako nagromadzonagséz przysztych

swiadczén z uwzgkdnieniem prognozowanego wzrostu wynagrodzenia stagego podstaw wymiaru

przysztychiwiadczé.

Przy wyznaczaniu zobowian zostaly rowni¢ uwzgkdnione prawdopodobistwa osigniecia

uprawniéa do jednorazowej odprawy emerytalnej lub rentowejzez prawdopodohistwo osigniccia
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uprawnier do jednorazowej odprawy emerytalnej rozumige miawdopodobigstwo daycia przez pracownika
wieku emerytalnego, pod warunkiem pozostania w ustks pracy z obecnym pracodawcPrzez

prawdopodobigstwo  osagniecia uprawni@ do jednorazowej odprawy rentowej rozumie ¢ Si
prawdopodobigstwo inwalidztwa pracownika przed aghicciem wieku emerytalnego, pod warunkiem

pozostania w stosunku pracy z obecnym pracogawc

1. Odprawy emerytalne

Prawo do odprawy emerytalnej przystugujedemu pracownikowi, ktéry ogjnie 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 mzczyzn 25 lat,
a dla kobiet 20 lat), udokumentowany przez prackanibiegajcego st o emerytug. Podstaw wymiaru

odprawy emerytalnej stanowi jednomigszine wynagrodzenie pracownika.

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

podstawie porszego wzoru:

em_ max(k-x;0) + \max(k-x;0) em
\ _max(k—x;O)px v [61'*' J) m+max(k-x;0) |35+mar>?(k—><;0)

gdzie:
V — czynnik dyskontujcy,
X — wiek pracownika,
j —wspétczynnik wzrostu wynagrodze
Kk —wiek przegcia na emerytur,

M  —sta pracy w Spotce wedtug stanu na dz84.12.2007 roku,
« P, — prawdopodobigstwo pozostania w stosunku pracy z obecnym pracagdaw
dla x latka przerlat liczac od dnia 31.12.2007 roku,

S:;Tt —wysokas¢ odprawy emerytalnej dla pracownika zezeta m+t (jednomiegtzne wynagrodzenie).

2. Odprawy rentowe

Odprawa rentowa przystuguje pracownikowi, ktory ylatowata niezdolné¢ do pracy uprawniafa do
pobieraniaswiadczenia rentowego w ramach ubezpieczenia spwégoz Podstagwymiaru 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:
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gdzie:

Ve =i, p, v L+ ) e O
t

V —czynnik dyskontujcy,

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

X —wiek pracownika,

] —wspétczynnik wzrostu wynagrodize

M  —sta pracy w Spoéice wedtug stanu na dzgd.12.2007 roku,

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

ix — prawdopodobiistwo przejcia na reng inwalidzka w ciagu roku dla osoby

w wiekux,

S;fﬂ —wysoka¢ odprawy rentowej dla pracownika zezgtm m+t (jednomiesiczne wynagrodzenie).

Przyjete zalazenia

wartas¢ rezerwy naswiadczenia pracownicze w Spoéice zostala obliczoma dzieén bilansowy

31.12.2007 roku,

rezerwa na $wiadczenia pracownicze dotyczy jedynie pracownikéwezatrudnionych
w Spblce na dany dzie i nie uwzgkdnia pracownikéw, ktérzy  zostan
W przyszigci przyjeci do pracy,

po konsultacji z przedstawicielami Spotki pray diugookresow roczry

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

jako stog dyskontowa przyjeto 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 przyte zostatlo na podstawie Polskich Tablic

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

opracowania),
prawdopodobigstwo przejcia na rent inwalidzka iX dla osoby w wieku x przgje zostalo na

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

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

pracownicy, ktorzy osgreli wiek emerytalny wedtug stanu na dzibilansowy, przejd na emerytuy

w ciagu najblizszego roku,
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po konsultacji z przedstawicielami Spétki prag prawdopodobigstwa rezygnaciji pracownikow z

zatrudnienia wg ponszej tabeli:

Wiek pracownika Do30latf 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

Krétkoterminowe

Kredyt w rachunku biegcym PKO S.A. Graal
Kredyt w rachunku bigicym ING BankSlaski
Kredyt w rachunku biecym Deutsche Bank Graal
Kredyt PeKao S.A. — Graal

Kredyt bankowy Fortis Bank Graal

Kredyt zaliczka w formie odnawialnego limitu PeKaO

S.A. Graal

Linia akredytywy ( odnawialny kredyt obrotowy ) Gia

PeKaO S.A. kredyt obrotowy Graal

PeKaO S.A. kredyt obrotowy Graal

Kredyt Bankowy Raiffeisen Bank Polska S.A. Syrengl

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Syrena
Kredyt Bank Millennium Polinord

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. obrotowy Polinord
Kredyt bankowy Fortis Bank Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. VAT Polinord
Deutsche Bank S.A. Polinord

PeKaO S.A. Polinord

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. VAT Polinord

Bank Millennium S.A. Koral

Kredyt w rachunku biecym PeKaO S.A. Koral

Bank Millennium S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol

Bank Millennium S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol

PKO S.A. Kooperol
RSP Kooperol

PEKAO S.A. Kooperol

KREDYT BANK Kooperol

Efektywna stopa
procentowa

WIBOR 1 M plus marza
1%
WIBOR 1 M plus marza
0,7 %
WIBOR 1 M plus mata
1.3%
Wibor 1 m plus masa
0,9%
Wibor 1 m plus maa
0,9%
Wibor 1 m plus maa
0,9%
Wibor 1 m plus masa
0,9%
Wibor 1 M plus 0,75%
marza banku

Wibor 1 M plus 0,8%
marza banku

Libor 1 M plus mata 0,9
p-p.

WIBOR 1 M plus mata
1%

1,16% redyskontakste

Wibor 1 m plus masa
1,0%

Wibor 1 m plus masa
1,0%

Wibor 1 m plus maa
1,0%

WIBOR 1 M plus mara
1,3%

WIBOR 1 M plus mata
1,0 %

WIBOR 1 M plus maia
1,0 %

WIBOR 1M + 0,8%
WIBOR 1M +0,7 %

WIBOR 1 M plus mata
1,5%

WIBOR 1 M plus mara
1,5%

WIBOR 1 M plus mara
1,5%

WIBOR 1 M plus mata
1,5%
karta Visa

WIBOR 1 M plus mata
1,35%
stopa kredytu
lombardowego
WIBOR 1 M-C plus 1,35
pp

EURIBOR 1 M-C plus

Termin splaty

31.03.2008

10.09.2007

17.12.2007

31.03.2007

26.11.2007

30.04.2007

31.03.2007

31.09.2007

30.09.2008

30.04.2007

30.11.2007

29.07.2008

26.03.2007

06.02.2007

31.03.2007

15.12.2008

30.11.2008

31.01.2008

17.05Q0
28.02.2008r.

27.05.2008

30.06.2007

05.03.2008

31.12.2006

14 dni

30.06.2008

31.10.2007

31.12.2007

07.06.2008

koniec
okresu

9511

3899

4465

5992

12 864

4737

362

9988

3940

2786

731

14

466

4000

1128

325

45

poczatek
okresu

9 800
4 056
4000
5992
10 000
5161
2890

7 600

1226

1468

3 000
1000
930
3913

2692

6 164

1000
170
4000

500

2 000

1000
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KREDYT BANK Kooperol
BZ WBK S.A. Kordex

ING BANK SLASKI Gaster

Bank Spotdzielczy Gaster

Deutsche Bank PBC-S.A. linia kred.odnawialna

Gaster
Deutsche Bank S.A. Superfish

SF&Mat Superfish

2,00 pp
EURIBOR 1 M-C plus
2,00 pp

WIBOR 1 M plus mara
2,0%

WIBOR 3 M plus mara
3,0%

10,00%
WIBOR 1M+1,95%

WIBOR 1M + mara
1,3pp
0,5% m-nie

odsetki od kredytow naliczone na dziglansowy a
zaptacone w styczniu 2007 i 2008r.

Dlugoterminowe

Kredyt Fortis Bank Graal

Kredyt inwestycyjny PeKaO S.A. Graal

Kredyt Bank Millennium Polinord
Kredyt bankowy PeKaO S.A.

Polinord
Kredyt inwestycyjny SPO | PeKaO S.A.
Polinord
Kredyt inwestycyjny SPO Il PeKaO S.A.
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO Il
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO IV
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO V
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO VI
Polinord

Deutsche Bank S.A. Polinord

Bank Polska Kasa Opieki S.A. Koral
Bank Polska Kasa Opieki S.A. Koral
Bank Polska Kasa Opieki S.A. Koral
Bank Polska Kasa Opieki S.A. Koral

Kredyt Bank Millennium S.A. SPO
Koral

Kredyt w rach.bieacym Bank
Millennium S.A. Koral

Bank Millennium S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol

Bank Millennium S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol
Kredyt Bank S.A. Kooperol

Kredyt Bank S.A. Kooperol

Razem

Efektywna stopa
procentowa
Wibor 1 m plus marl,8%

Wibor 6 M plus 1,0 maa
banku do dnia 31.05.07 a od
dnia 01.06.07 maa 1,5%

1,16% redyskontakst
Wibor 1 m plus masa 1,0%
Wibor 3 m plus 1,2 maa
%

Wibor 3 m plus 1,2 maa
%

Wibor 3 M plus 1,2 %
marza

WIBOR 3 M plus maia 1,2
%

WIBOR 3 M plus maia 1,2
%

WIBOR 3 M plus maia 1,0
%

WIBOR 1 M plus mata 1,0
%

WIBOR 3M plus%,
WIBOR 3M plus%,
WIBOR 1M plug ,p.

WIBOR 3M + 0,8%

WIBOR 1M +0,75 %

WIBOR 1M +0,8 %
WIBOR 1 M plus mata
1,5%

WIBOR 1 M-C plus 1pp

WIBOR 1 M plus mata
1,5%

WIBOR 1 M plus mata
1,5%
EURIBOR 1 M plus
marza 2%

EURIBOR 1 M plus
marza 2%

30.06.2008

30.04.2008

07.08.2007

12.04.2007

28.02.2008

28.11.2008

nieokleny

Termin splaty

07.03.2011

31.08.2013

29.07.2008

15.07.2007

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2011

31.03.2012

31.12.2012

31.07.2012

31.03.2010

31.03.2009
31.10.2009
28.02.2008

31.12.2007

30.12.2011

16.05.2009

25.05.2009

20.05.2009

25.05.2009

31.12.2009

30.06.2008

07.06.2008

18

3522

538

10 000

500

172

85635

koniec
okresu

1547

2963

270

1386

2632

2511

2187

4641

2419
843

1821

2193

459

544

468

340

3472

151

17

230

82 435

pocztek
okresu

2023
30 400

1400

2937
5692
781

3200

4351
1346
5961
255

766
582

782
354
60

152
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PKO S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol
BZ WBK S.A. Kordex
BZ WBK S.A. Kordex
FORTIS BANK POLSKA S.A. Gaster

FORTIS BANK POLSKA S.A. Gaster

Gajdzik Stawomir (osoba fizyczna)
Gajdzik Zofia (osoba fizyczna)
Gajdzik Stawomir (osoba fizyczna)
Deutsche Bank PBC-S.A. Gaster

Deutsche Bank PBC-S.A. obrotowy Gaster

Deutsche Bank PBC-S.A
.inwestycyjny Gaster

Kredyt Fortis Bank inwestycyjny
Graal

Kredyt inwestycyjny PeKaO S.A.
Graal

Kredyt bankowy Bank Millennium

Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A.
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO
Il Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO |
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO Il
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO IV
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO V
Polinord
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. SPO VI
Polinord

Deutsche Bank S.A. Polinord

Bank Polska Kasa Opieki S.A. Koral
Bank Polska Kasa Opieki S.A. Koral
Bank Polska Kasa Opieki S.A. Koral

Kredyt Bank Millennium S.A.
SPO Koral

KREDYT BANK S.A. Kooperol
KREDYT BANK S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol

PKO S.A. Kooperol

WIBOR 1 M plus mata

135% 30.06.2008 . 371
EURIBOR 1p||[\)/|-c PUS 2,00 | 41 100014 1238
WIBOR 1 M plus mata
2 95% 28.01.2008 39 254
WIBOR 6 M plus mata
2 65% 31.03.2014 1300 1500
WIBOR 1 M plus mata
27% 03.04.2015 . 2061
WIBOR 1 M plus mata
2,75 03.04.2015 . 2 009
23,80% 08.07.200¢ : 24
10,00% 30.07.2009 - 39
10,00% 30.07.200¢ - 39
4,13% 15.02.2015 2186 -
WIBOR 1M5%9 01.03.2010 1516 -
4,14% 30.04.2012 310 ;
Razem 33489 67 339
w tym diugoterminowe w okresie sptaty do
Wibor 1 m plus maa
i 07.03.2011 476 476
Wibor 6 M plus 1,0
marza banku do dnia
31.05.07 aoddnia | 1082013 - 2848
01.06.07 mam 1,5%
1,16% stopy 29.07.2008 ; 900
redyskonta weksli
WIBOR 1 M plus
a1 0 15.07.2007 - 2937
Wibor 3Mplus 1,29 | 51 15 5011 67 175
mairza
Wibor3Mplus 1.2% | 59 15 5011 741 1025
mairza
Wibor 3Mplus 1.2% | 44 15 5911 346 625
malrza
WIBOR 3 M plus
mata 1.2 0 31.03.2012 624
WIBOR 3 M plus
mata 1.2 0 31.12.2012 502
WIBOR 3 M plus
mata 1.0 % 31.07.2012 498
WIBOR 1 M plus
mapa 1.0 % 31.03.2010 2063
WIBOR 3M + 1,19  31.03.2009 1932 1932
WIBOR 3M + 1,19  31.10.2009 504 504
WIBOR 3M +0,8%  31.12.2007 - 255
WIBOR 1M +0,75 % 30.12.2011 1233
EURIBOR 1 M plus 30.06.2008 ; 38
marza 2%
EURIBOR 1 Mplus | 7 56 5008 - 96
marza 2%
WIBOR 1 M plus 25.05.2009 306 306
marza 1,5%
WIBOR 1 M plus 25.05.2009 312 313
marza 1,5%
WIBOR 1 M plus 30.06.2008 ; 371

marza 1,35%
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Bank Millennium S.A. Kooperol
Bank Millennium S.A. Kooperol
BZ WBK S.A. Kordex

BZ WBK S.A. Kordex

FORTIS BANK POLSKA S.A
. Gaster

FORTIS BANK POLSKA S.A.
Gaster

Gajdzik Stawomir (osoba fizyczna)
Gajdzik Zofia (osoba fizyczna)
Gajdzik Stawomir (osoba fizyczna)
Deutsche Bank PBC-S.A. Gaster

Deutsche Bank PBC-S.A
. obrotowy Gaster

Deutsche Bank PBC-S.A.
inwestycyjny Gaster

WIBOR 1 M-C plus
15pp
WIBOR 1 M-C plus
1.5pp

WIBOR 1 M plus
marza 2,95%

WIBOR 6 M plus
marza 2,65%

WIBOR 1 M plus
mara 2,7%

WIBOR 1 M plus
marza 2,7%

23,80%
10,00%
10,00%

4,13%

WIBOR 1M+1,95%

4,14%

31.12.2009

31.12.2014

28.01.2008

31.03.2014

03.04.2015

03.04.2015

08.07.2009

30.07.2009

30.07.2009
15.02.2016

01.03.2010

30.04.2012

170

142

39

250

700

72

11 204

234

250

2061

2009

24
39
39

17 457
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Zabezpieczenia udzielonych kredytow

I

1%

nieruchomosé kwota w tys. zt tytutem
. ) hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317 3780 udzielonego Polinord Spéice z 0.0. przez Bank Miliem
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317; kw 3624 hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu dot. SP
32889 3 udzielonego Polinord Spdice z 0.0. przez PEKA® S.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317; kw 63 hipoteka kaucyjna stanoyza zabezpieczenie kredytu dot.
32889 SPO 3 udzielonego Polinord Spoéice z 0.0. przez REISAA.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317; kw 5950 hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu SPO 1
32889 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez PEKAO S.A.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317; kw 110 hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie kredytu
32889 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez PEKAO S.A.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317; kw 2790 hipoteka zwyktadczna stanovica zabezpieczenie kredytu
32889 SPO 4 udzielonego Polinord Spoéice z 0.0. przez PEBISAA.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317; kw 120 hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie kredytu SPO
32889 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez PEKAO S.A.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317; kw 2720 hipoteka zwyktadczna stanovdica zabezpieczenie kredytu
32889 SPO 5 udzielonego Polinord Spéice z 0.0. przez PEBISAA.
Kartoszyno, ksiega wieczysta KW 31317; kw 120 hipoteka kaucyjna stanogga zabezpieczenie kredytu SPO
32889 udzielonego Polinord Spétce z 0.0. przez PEKAO S.A.
hipoteka umowna kaucyjna stanqea zabezpieczenie
Kukinia, ksiega wieczysta KW 4000 kredytu w rachunku biscym udzielonego Polinord Spéice 2
KO1L/00014239/0 0.0. przez Deutsche Bank, nieruchdma Kukini, wlasndé
Superfish S.A.
Gdynia, kw 30742, dziatki 2337/40; 486/30| 3000 hipoteka kaucyjna stanogga zabezpieczenie kredytu
421/55; 417/55; 423/55 udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank

. . . hipoteka kaucyjna stanogga zabezpieczenie kredytu
Wejherowo, ul. Zachodnia 22; KW39956 1800 udzielonego Graal S.A. przez PeKaO S.A.

- . ; hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie kredytu
Kukinia, kskga wieczysta KW 4 500| udzielonego Graal S.A. przez Deutsche Bank, wisno
KO1L/00014239/0 '

Superfish S.A.
. . . . hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie kredytu
Jaskowice kstga wieczysta KW 61126 3240 udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez Deutsche BBk P
. . . . hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie kredytu
Jaskowice kstga wieczysta KW 61126 4792 udzielonego Gaster sp. z 0.0. przez Deutsche BBk P
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga 770 hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga 80 hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie kredytu
wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
. . . hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
Godziszewo kega wieczysta KW 45808 544 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga 785 hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga 79 hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie kredytu
wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga 1134 hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga 582 hipoteka kaucyjna stanogga zabezpieczenie kredytu
wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga 627 hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
wieczysta KW 8410 udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.A.
Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga 251 hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu

wieczysta KW 8410

udzielonego Kooperol przez KREDYT BANK S.A.
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Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga
wieczysta KW 8410

600

hipoteka kaucyjna stanogga zabezpieczenie kredytu
udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A

Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga
wieczysta KW 8410

4000

hipoteka zwykta stanowta zabezpieczenie kredytu
udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A

Brzezno,Zduny,Klonéwka,Szmawsk, ksiga
wieczysta KW 8410

hipoteka kaucyjna stanoyga zabezpieczenie kredytu
udzielonego Kooperol przez BANK MILLENIUM S.A

Tczew, ks¢ga wieczysta KW 34772

1100

hipoteka kaucyjna stanoyge zabezpieczenie kredytu
udzielonego Koral przez PEKAO S.A

Tczew, ks¢ga wieczysta KW 9410

2200

hipoteka zwykta stanowte zabezpieczenie kredytu
udzielonego Koral przez PEKAO S.A

Tczew, kstga wieczysta KW 35296

3500

hipoteka zwyktadczna stanowice zabezpieczenie kredytu
udzielonego Koral przez PEKAO S.A

Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW 25235

700

hipoteka zwykta stanowte zabezpieczenie kredytu
udzielonego Kordex przez WBK S.A

Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW 25235

120

hipoteka kaucyjna stanogge zabezpieczenie kredytu
udzielonego Kordex przez WBK S.A

Wiadystawowo, ksiga wieczysta KW 25235

1600

hipoteka zwykta stanowte zabezpieczenie kredytu
udzielonego Kordex przez WBK S.A

Swarzewo, ksiga wieczysta KW 28775

4000

hipoteka kaucyjna stanogge zabezpieczenie kredytu
udzielonego Kordex przez WBK S.A

Kukinia, ksiega wieczysta KW

hipoteka umowna kaucyjna stangea zabezpieczenie

KO1L/00014239/0 100001} redytu udzielonego Superfish S.A. przez Deutsinek
RAZEM 74781
kwota w tys. zt tytutem

maszyny i urzdzenia finansowane kredytem
SPO 1

4 652

zabezpiczenie splaty kredytu SPO 1 udzielonegm&ali
Spéice z 0.0. przez PEKAO S.A.

maszyny i urzdzenia finansowane kredytem
SPO 2

1247

zabezpiczenie splaty kredytu SPO 2 udzielonegm&ali
Spéice z 0.0. przez PEKAO S.A.

maszyny i urzdzenia finansowane kredytem
SPO 4

2833

zabezpiczenie splaty kredytu SPO 4 udzielonegm&ali
Spéice z 0.0. przez PEKAO S.A.

maszyny i urzdzenia finansowane kredytem
SPO 5

2761

zabezpiczenie splaty kredytu SPO 5 udzielonegm&ali
Spéice z 0.0. przez PEKAO S.A.

maszyny i urzdzenia finansowane kredytem
SPO 6

1520

zabezpiczenie splaty kredytu SPO 6 udzielonegm&ali
Spéice z 0.0. przez PEKAO S.A.

srodki transportu chfodniczego finansowange
kredytem SPO 6

2525

zabezpiczenie splaty kredytu SPO 6 udzielonegm&ali
Spéice z 0.0. przez PEKAO S.A.

zastaw rejestrowyddlacy zabezpieczeniem kredytu

maszyny i uradzenia 468 udzielonego Gaster sp z 0.0. przez Deutsche Bafk PB
przewtaszczenigérodkéw trwatych stanowtych

srodki trwate 1 105| zabezpieczenie kredytu udzielonego KOOPEROL przez
BANK MILLENIUM S.A.
zastaw rejestrowy na maszynach iagizeniach stanowtych

srodki trwate 604 | zabezpieczenie kredytu udzielonego KOOPEROL przez
BANK MILLENIUM S.A.
przewtaszczenigérodkéw trwatych stanowtych

srodki trwale 1 769| zabezpieczenie kredytu udzielonego KOOPEROL przez
BANK MILLENIUM S.A.

. - przewtaszczenigrodkow trwatych stanowtych

srodki trwate 2606 zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez PEKAA.

¢rodki trwate 2897 przewtaszczenigérodkéw trwatych stanowtych

zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez PEKAA.
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przewtaszczenigérodkéw trwatych stanowtych
zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez PBISAA.

przewtaszczenigrodkéw trwatych stanowtych

srodki trwate 2 473| zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez BANK
MILLENIUM S.A.

przewtaszczenigrodkéw trwatych stanowtych

srodki trwate 2 550| zabezpieczenie kredytu udzielonego Koral przez BANK
MILLENIUM S.A.

srodki trwate 12 652

RAZEM 42 662

Zabezpieczenia poczynione na zapasach:

POLINORD - zabezpieczenia na zapasach z tytutuykded udzielonych spétce przez: Deutsche Bank doty8o000,00 tys. zt, PeKaO
S.A. do kwoty 3.000,00 tys. ztakznie zabezpieczenia na zapasach magazynowych zayhbd€900,00 tys. zi.

KOOPEROL - zastaw rejestrowy na zapasach o waré000,00 tys. zt z tytutu kredytu udzielonegdisp przez PeKaO S.A.

Graal - zastaw rejestrowy na towarach handlowyahatizcych zabezpieczenie kredytow udzielonych spotcezpPeKaO S.A.
do kwoty 14.000,00 tys. z; przewtaszczenie zapas@gazynowych stanowgych zabezpieczenie kredytu udzielonego przez
ING BankSlaski do kwoty 1.000,00 tys z}; przewlaszczenie zapasiagazynowych stanoygych zabezpieczenie kredytu
udzielonego przez PeKaO S.A. do kwoty 10.000,00zysprzewtaszczenie zapaséw magazynowych staggeh zabezpieczenie
kredytu udzielonego przez Fortis Bank do kwoty08,00 tys, zt -dcznie 30.000,00 tys. zt

tacznie 50.000,00 tys. zt
. . ) na

Globalna cesja wierzytel§oi do kwoty 10.000 tys.z}, stanoygia zabezpieczenie kredytu w rachunkudggm udzielonego
przez PeKaO S.A spotce GRAAL S.A.

Prawnym zabezpieczeniem splaty przez KOOPEROL $po.zkredytu w PeKaO S.A. jest przelew wierzybétn do kwoty 4.000,00
tys. zt z tyt. umoéw wspotpracy handlowej zawartéifma GRAAL S.A. i firma SYRENA ROYAL Sp. z 0.0.

Naleznoéci Koral sp. z 0.0. gobjete przelewem wierzyteloi na kwot; 48.000,00 tys. zt jako zabezpieczenie kredytueWd® S.A.

Zastaw rejestrowy na wierzytelfgach Gaster Sp. z 0.0.z tytutu kredytu w Deutdshek PBC do najwiszej sumy zabezpieczenia, tj.
do kwoty 6.389,60 tys. zt od: Ahold Polska Sp.a 0Selgros SP. z 0.0., Tesco Polska Sp. z 0.tt9 I$@. z 0.0.Zabka Polska S.A.

Z tytutlu kredytdw inwestycyjnych udzielonych przePeKaO S.A. Spoéice Polinord, nateici, ktore wynikay z
o dofinansowanie inwestycji , zawartycheaizy Polinord Spoétka z 0.0.,a AMIRR ebg s cesj na rzecz PeKaO S.A.

Zabezpieczenia poczynione na udziatach :
49 % udziatébw w Kooperol Sp. z 0.0. stanowi zabezzenie kredytu udzielonego Graal S.A. przez
Fortis Bank
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Nota nr 13

Zobowigzania z tytutu leasingu

PRZYSZtE MINIMALNE OPLATY LEASINGOWE ORAZ WARTO

MINIMALNYCH OPLAT LEASINGOWYCH NETTO

SC BIEZACA

Na dzig 31.12.2007 Na dzie31.12.2006
Minimalne Wartos¢ biezaca Minimalne Wartos¢ biezaca
oplaty minimalnych opfat oplaty minimalnych opfat
w okresie do 1 roku 728 619 450 389
w okresie od 1 roku do 5 lat 184 164 837 817
w okresie powyej 5 lat -
Razem 912 783 1287 1206
Szczegotowy opis leasingow w spotkach Grupy Kapites
GASTER
przedmiot lesingu sredni koszt Warunki
roczny
. umowy na okres 5 lat; 2505,6 EUR opfata inicjath2,29
Piece 7
EUR cena wykupu
umowy na okres 3 lat; 5%-10% optata inicjalna; 2,1%-
Samochody 239 3,3581% optaty leasingowe; 1% wasdavykupu
linia produkcyjna galaretki 60 | Umowy na okres 5 lat; 10% optata inicjalna; 1 loptata

manipulacyjna

KOOPEROL

sredni koszt

przedmiot lesingu Warunki
roczny
Samochad 14 | umowa na okres 4 lat; 10% optata inicjalna
KORDEX

przedmiot lesingu

sredni koszt

Warunki

roczny

Samochéd 39 | Umowa na okres 4 lat; optata wsha 17 tys. zt; optata
koncowa 17 tys. zt

Naczepa 3o | Umowa na okres 4 lat; optata wsha 14 tys. zt; optata
koncowa 14 tys. zt

GRAAL

przedmiot lesingu

sredni koszt
roczny

Warunki

Samochody

102

umowy na okres 5 lat; wadéresztowa 1%; cena sprzegiapo
zakaczeniu podstawowego okresu umowy 1% + VAT

Zgodnie z zawartymi w dniu 29.06.2007r. Aneksamudww leasingowych zawartych w dniu 06.10.2006r.
Pomkdzy Koral sp. z 0.0. a Millennium Leasing Sp. z.q9.Koral sp. z 0.0. przeniést na Graal S.A. prawa

obowiazki wynikajace ze wspomnianych umoéw. Umowy dotyczyly leasirignfowego dziesieciu samochodow

Toyota Yaris. Czas trwania umow okliany zostat na 60 miegty. W wyniku cesji warunki umow nie ulegly

Zmianie.

Na mocy umowy z dnia 22 stycznia 2006 r. zawarieflzy Graal S.A. a Polpotato Zaktad Handlowy Sp.az o.
z siedzila w Wejherowie , Graal S.A. wynajmuje od Polpotsgo z 0.0. powierzchgimagazynow
zlokalizowar, w Kartoszynie o powierzchnidznie 4.031 m2 . Miestzne opfaty z tytutu umowy najmu
powierzchni magazynowej ksztalitgie na poziomie 26.201,50 PLN. W magazynach wynajnmyel na
podstawie wspomnianej umowy, Graal S.A. przechowaijeary handlowe.
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Nota nr 14

Zobowiazania i rozliczenia medzyokresowe

Na koniec okresu Na pocatek okresu
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug: 69 711 48 549
- cze$¢ diugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa 69 711 48 549
Zobowigzania od jednostek powizanych: 967 -
- cz$¢ diugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa 967
Przedptaty:
- cze$¢ dlugoterminowa
- cze$¢ krétkoterminowa
Pozostate zobowgzania: 6 762 6 517
- cz$¢ diugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa 6 762 6 517
Zobowiazania finansowe: 24119 7 206
- czgs$¢ diugoterminowa ( leasing ) 164 817
- cze$¢ krétkoterminowa, w tym: 23955 6 389
- finansowanie strukturyzowane - Deutsche Bank 18 799
- leasing 619 389
- wycena instrumentéw pochodnych 2243
Z tytutu zakupu udziatow 2294 6 000
Rozliczenia mgdzyokresowe bierne: 2335 516
- cze$¢ diugoterminowa
- cze$¢ krotkoterminowa 2335 516
Rozliczenia midzyokresowe przychodow: 16 197 9 608
- cz$¢ diugoterminowa 14 242 8 432
- cze$¢ krotkoterminowa 1955 1176
RAZEM 120 091 72 396

Zobowigzania wykazane w bilansie Grupy Kapitatowej ri@procentowane, gl tez nie wystpuje
ryzyko naraenia na zmiany stép procentowy&nednie terminy ptatrizi zobowhzai w spotkach
wchodzacych w sktad GK Graal wahagic od 14-75 dni. W skiad rozlicaemigdzyokresowych
krétkoterminowych wchodzi rezerwa na koszty badaprawozdania ( 43 tys. ), rezerwa na odprawy (
1 000 tys. ) ; rezerwa nacoly produkcyjne ( 500 tys. ) ; rezerwa na ryzykoadw ( 613 tys. )
rezerwa na pozostate koszty (179 tys). W skiatiazen miedzyokresowych krétkoterminowych
przychodow wchodgdotacje SAPARD i SPO ( 1.942 tys.), dotacje PFRQAN tys.) .W skiad
rozliczer miedzyokresowych diugoterminowych przychodéw wchpdatacje SAPARD i SPO (
14.215 tys.) oraz dotacje PFRON ( 27 tys.) . waklazostatych zobowzan wchodz m.in.:
zobowhzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpietzmpotecznych ( 3.974 tys. zt ) ; zobawéania z tytutu
wynagrodzé ( 1.823 tys. zt) ; zobowzania wobec pracownikow ( 38 tys. zt).
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Nota nr 15

Przychody ze sprzeday produktow, towaréw i materiatdw
Za okres 01.01. do

Przychody ze sprzedya produktow
Przychody ze sprzedipustug
Przychody ze sprzedp materiatéw
Przychody ze sprzedatowarow
Przychody ze sprzedapozostaltej

RAZEM

Za okres od 01.01
do 31.12.2007

129 678
4 386
3513

198 567

127

336 271

w tym: przychody niepientne z tytutu wymiany towaréw lub

ustug

Nota nr 16

Koszty rodzajowe

Amortyzacjasrodkéw trwatych
Amortyzacja wartéci niematerialnych
Kosztyswiadczeé pracowniczych
Zuzycie surowcOw i materiatbw pomocniczych
Koszty ustug obcych

Koszty podatkéw i optat

Pozostale koszty
Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku
RAZEM

Koszty sprzeday

Koszty ogélnego zagru

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow

RAZEM

w tym: minimalne ptatnéci z tytutu leasingu gfe jako

koszty leasingu operacyjnego

Koszty swiadczen pracowniczych

Koszty wynagrodze
Koszty ubezpieczespotecznych
Koszty z tytulu programow okénych sktadek

Za okres od 01.01 do
31.12.2007

9 557
838
44 377

160 264
42 687
2142
6611
9234
275710
43 809
15432
264 990
324 231

8

Za okres od 01.01 do
31.12.2007

35832
7793

31.12.2006
40 565
131
1215
180 684

222 595

Za okres 01.01. do

31.12.2006
3951
317
24 081
589

30 105

1446

1853
5¢2,00)
138 750
26 970
11913
175 636
214 519

Za okres 01.01. do

31.12.2006
19713
4 342
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Koszty z tytutu programéw okénychséwiadcze, w tym:

Koszty z tytutu innych diugoterminowychviadcze
pracowniczych

Kosztyswiadcze z tytutu rozwazania stosunku pracy
Koszty$wiadczeér emerytalnych
Inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia
Koszty$wiadcze pozostatych
RAZEM

Nota nr 17

Pozostate przychody i koszty

Pozostate przychody

Dotacje pastwowe
Zysk na sprzeds rzeczowych aktywow trwatych

752
44 377

Odwrdcenie odpisow aktualizigych z tytutu utraty warkei naleznosci
Odwrécenie odpiséw aktualizigych z tytutu utraty wartai zapasow

Odwrdcenie odpisow aktualizigych z tytutu utraty warkei wartasci
niematerialnych

Odwrécenie odpiséw aktualizigych z tytutu utraty wartai rzeczowych

aktywow trwatych

Odwrécenie odpiséw aktualizigych z tytutu utraty wartai
nieruchoméci inwestycyjnych

Rozwigzanie innych rezerw

przychody ze sprzedazy znaku towarowego
Otrzymane odszkodowania

Nadwyzki inwentaryzacyjne

ujemna wartéc firmy KOOPEROL

ujemna warté firmy GASTER

ujemna warté¢ firmy SUPERFISH

ujemna wartéc firmy

Pozostate

RAZEM

w tym: przychody niepienine z tytutu wymiany towarow lub ustug

Pozostate koszty

Za okres od
01.01 do
31.12.2007

1752

219

3737

380
393
1238
75
9989

1142
18 925

Za okres od

26
24 081

Za okres
01.01. do
31.12.2006

499
61
49
- 279

158
1150

189

945
2673
1509

494

7448

Za okres
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Strata na sprzedgrzeczowych aktywow trwatych oraz wagtd
niematerialnych

Rezerwa na naprawy gwarancyjne

Koszty bezpérednie ( w tym remontow i konserwacji) z tytutu @ehgch

w najem nieruchomizi inwestycyjnych

Skumulowana strata z tytutu przeszacowania nienunchoi
inwestycyjnych do wartei godziwej

Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartei naleznosci
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartei zapasow

Odpisy aktualizujce z tytutu utraty warkei wartagsci niematerialnych

Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartaei rzeczowych aktywow
trwatych

Uzgodnienia sald z kontrahentami
Koszty egzekucyjne

Wartas¢ netto zlikwidowanych zapasow
Rezerwa na przewidywane koszty
Koszty napraw powypadkowych
Niedobory inwentaryzacyjne

Rezerwa na odprawy emerytalne
Pozostate

RAZEM

Nota nr 18

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Przychody z tytutu odsetek
Przychody z dywidend
Przychody z inwestycji

Zyski z tytutu r@nic kursowych

Odwrécenie odpisow aktualizigych z tytutu utraty warkei
aktywow finansowych, w tym dotyaee:

- aktywow dostpnych do sprzeds

- aktywow i zobowizan finansowych wycenianych wedtug waitd

godziwej przez rachunek zyskow i strat
- instrumentow zabezpiecaajych

Zyski z tytutu zmian wart&i godziwej instrumentéw finansowych

- aktywow dostpnych do sprzeds

01.01 do
31.12.2007

246

3645
813

551
520
138
679
194
1036
7822

Za okres od
01.01 do
31.12.2007

1780

115

01.01. do
31.12.2006

11

80
138

109
413
98
687

(25,00)
96
1607

Za okres 01.01.
do 31.12.2006

897
10

44
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- aktywow i zobowazan finansowych wycenianych wedtug waito
godziwej przez rachunek zyskow i strat

- premia z tytutu instrumentéw finansowych -
Nadwyzka nominatu nad cemabycia payczki przegtej na

podstawie cesji wierzyteldoi 5254
Inne 109
RAZEM 7 258
Koszty finansowe
Za okres od
01.01 do
31.12.2007
Koszty odsetek, w tym dotysee: 7 379
- kredytéw bankowych 6 804
- pazyczek 344
- obligaciji
- inne 231
Koszty finansowe z tytutu prowizji od kredytow 527
Koszty faktoringu 21
Strata na sprzedw wierzytelngci
Straty z tytutu ranic kursowych 992
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartei aktywow finansowych, 2981

w tym dotycace:
- aktywow dostpnych do sprzeds 295

- aktywow i zobowizan finansowych wycenianych wedtug waitd
godziwej przez rachunek zyskow i strat

- aktywow i zobowazan finansowych wycenianych wedtug waito
godziwej

Straty z tytutu zmian waroi godziwej instrumentéw finansowych, w
tym dotycace:

- aktywow dostpnych do sprzeds

- aktywow i zobowizan finansowych wycenianych wedtug waitd
godziwej przez rachunek zyskow i strat

- instrumentéw zabezpiecaajych
Inne 147
RAZEM 12 047

2 686

Nota nr 19

Podatek dochodowy

790

272
2013

Za okres 01.01.
do 31.12.2006

3538
3 062

476
519
200

127

230
4614
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Gtoéwne sktadniki obciazenia/uznania podatkowego w rachunku zyskow i

strat

Biezacy podatek dochodowy

- biezace obciazenie z tytutu podatku dochodowego

- korekty dotyczce biezacego podatku dochodowego z lat
ubiegtych

Odroczony podatek dochodowy

- obchzenie/uznanie z tytutu podatku odroczonego datyez
powstania i odwracaniaesioznic przegciowych

- obchzenie/uznanie z tytulu podatku odroczonego datyez
zmian stawek podatkowych

Obciazenie/uznanie podatkowe wykazane w rachunku
zyskow i strat, w tym:

- przypisane dziatalrgi kontynuowanej

- przypisane dziafalrsgi zaniechanej

Za okres od 01.01
do 31.12.2007

4745

4 745

- 1588

- 1588

3 157

3157

Za okres 01.01.

31.12.2006

811

767

44

(121,00)

(121,00)

690

690

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

Wynik finansowy brutto przed opodatkowaniem z
dziatalngci kontynuowanej

Zysk/strata przed opodatkowaniem z dziatétma@aniechanej
Strata z dziatalnii rolniczej

Wynik finansowy brutto przed opodatkowaniem

Stawka podatkowa (w %)

Obciazenie podatkowe wedtug zastosowanej stawki
podatkowej

Korekty dotyczce biezacego podatku dochodowego z lat
ubiegtych

Podatkowe ulgi inwestycyjne
Odliczone straty podatkowe z lat ubiegtych
Strata podatkowa z tyt.dziatake w SSE

Dochody wolne od podatku/refinansow. z SAPARD i
PFRON

Przychody wolne od podatku

Koszty nie stanowice kosztow uzyskania przychodéw, w
tym:

Za okres od 01.01
do 31.12.2007

18 062

(203,00)
17 889,
19,00%

3393,21

180,00
(2 092,00)

5 203,00

Za okres 01.01.

31.12.2006
11 316

11 316
19,00%

2150

(44,00)

3620
285

59
511
(623,00)

do

do
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- amortyzacja nie stanogga kosztéw uzyskania przych 1 072,00 564,00

- rozwigzanie rezerw na zobogzania (660,00) (168,00)
- rozwiazanie odpis6w aktualizagych na nalenosciach (428,00) (44,00)
- wyptacone wynagrodzenia i ZUSy dot. 2006 (1 468,0
- wyptacone wynagrodzenia i ZUSy dot. 2005 341,00
- przychody opodatkowane w bigym okresie 548,00
- wycena opcji walutowych (108,00)
- wycena instrumentow finansowych 4 151,00
- ujemne ré@nice kursowe 286,00 76,00
- rezerwy na koszty i zobow#ania 3 846,00 77,00
- odpisy na nalmosci 3 368,00 15,00
- odpisy na zapasy 714,00
- darowizny 38,00 45,00
- hiewyptacone wynagrodzenia i ZUSy 782,00 2 449,00
- naliczone odsetki od kredytow i pazek (716,00)
- otrzymane dotacje (548,00)
- naliczone odsetki od naleosci 89,00 (100,00)
- PFRON 695,00 342,00
- nabyte pochodne instrumenty finansowe 146,00
- utworzenie odpiséw aktualizigych 47,00
- koszty eksploatacji samochodéw osobowych 93,00
- naleznosci umorzone, przeterminowane 78,00 97,00
- reprezentacja i reklama ponad limit 427,00
- kary umowne 96,00
- odsetki za zwtok w zaptacie podatkéw 153,00 36,00
- koszty wynikajce z przeksztatcenia leasingu (81,00)
- koszty adowe, egzekucyjne 22,00 (7,00)
- naliczone odsetki od zoboyzian 121,00 368,00
- koszty optat leasingowych (405,00) (492,00)
- odsetki leasingowe i amortyzagj@mdkéw leasingowanych 259,00
- koszty nabytych pochodnych instrumentow finanschwy (146,00)
- strata ze zbycia wierzytelfa i instrumentéw finansowych 1 442,00
- koszty dotyczce lat ubiegtych 603,00
- ujemna wartéc firmy Kooperol i Gaster (1 313,00) (5 332,00)
- ujemna warté& firmy Superfish (9 989,00)
- niezrealizowane zyski 1 607,00 490,00
Pozostate 1 002,00 15,00
Sybsiigjve:nggtznanie podatkowe wykazane w rachunku 4745 811
Odroczony podatek dochodowy
Bilans Bilans

Na dziea 31.12.2007

Na dzie31.12.2006
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Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Réznice przejciowe

- dodatnie rénice kursowe 114,00 50,00
- przychody z tytutu najmu i premii pietinej 104,00
- przeszacowanie rzeczowego atiajl trwatego 1 059,00

- korekty zwizane z leasingiem 10,00

- naliczone odsetki od nafeosci 19,00

- wycena opcji walutowych do wakd godziwej 21,00
- leasing operacyjny przeksztatcony na finansowy 2,08

- nadwyzka amortyzacji podatkowej nad bilanspw 1 756,00

- naliczone odsetki od udzielonychzyozek 107,00

- hadwyzka optat leasingowych na amortyzatkosztami

odsetek 38,00

Sggﬁg\évgv\?er;tgo z tytutu odroczonego podatku 3074,00 236,00
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

- ujemne rénice kursowe 200,00 78,00
- odpisy aktualizujce nalenosci 563,00 108,00
- odpisy aktualizujce papiery wartiziowe, udziaty, akcje 121,00

- hiewyptacone wynagrodzenia i ZUS 544,00 268,00
- rezerwy na koszty 2 035,00 60,00
- naliczone odsetki od kredytow i pazek 388,00 46,00
- amortyzacja 5,00 5,00

- premia z tyt opcji walutowych 28,00

- wycena instrumentoéw finansowych 768,00

- odpisy aktualizujace wari6 zapasow 385,00 36,00
Strata podatkowa mitiwa do odliczenia 71,00

Aktywa brutto z tytutu odroczonego podatku 5 080,00 629,00

dochodowego

Obciazenie/uznanie z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Gtéwnym tytutem rezerwy na podatek odroczomytejjw sprawozdaniu skonsolidowanym jest
przeszacowanie maku trwatego w zwizku z jego wycemdo wartdci godziwej. Ugcie to wynika ze
zmiany zasad rachunkow@ przy przejciu na MSR, MSSF spdiki zaleej. Kwota 1.097 odniesiona

zostata bezpwednio na kapitat.

Nota nr 20

Swiadczenia pracownicze

Swiadczenia emerytalne oraz inndwiadczenia po okresie zatrudnienia

Zobowiazania/aktywa z tytutu swiadczen pracowniczych

Programy swiadczen Programy swiadczei po
emerytalnych okresie zatrudnienia

Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
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Wartcs¢ biezaca zobowizan
regulowanych za poednictwem
funduszu

Wartas¢ godziwa aktywow programu (-

Wartos¢ biezaca zobowizan nie
regulowanych za goednictwem
funduszu

Nie ujete zyski/straty aktuarialne netto
)
Nie ujete koszty przesziego
zatrudnienia (-)

Wartas¢ netto zobowizania/aktywow,

W tym: 642 392
- dtugoterminowe 323 203
- krétkoterminowe 319 189
Kwoty ujete w bilansie:
zobowhzania 642 392
aktywa (-)
Wartas¢ netto zobowgzania/aktywow 642 392

Zmiany stanu zobownzan/aktywow netto z tytutu §wiadczea pracowniczych
w okresie

Programy swiadczen Programy swiadczeai po
emerytalnych okresie zatrudnienia
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

Wartas¢ zobowhzania/aktywOw netto na
392 69
pocztek okresu

Koszty netto ujte w rachunku zyskoéw i
strat

Zaptacone sktadki (-)

Korekta z tytutu ranic kursowych netto
z przeliczenia

Zobowigzania nabyte w ramach pokeh
jednostek gospodarczych

250 323

Wartas¢ zobowa_zanla/aktywow netto na 642 392
koniec okresu
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Koszt netto z tytutu swiadczen pracowniczych

Programy swiadczen emerytalnych

Za okres od
01.01 do
31.12.2007
Koszty biezacego zatrudnienia 250
Koszty odsetek od zoboyaan z tytutu
$wiadcze pracowniczych
Przewidywany zwrot z aktywow programy
Q)
Zyskl/strata aktuarialne nettoetg w
; 250
okresie
Koszty przesztego zatrudnienia
Zyski/straty z tytutu ogranicze rozliczen
Koszt netto z tytuhdwiadczeé 250

pracowniczych

Rzeczywisty zwrot z aktywdw programu

Programy swiadczen po okresie
zatrudnienia

Za okres od Za okres od Za okres od
01.01 do 01.01 do 01.01 do
31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006

323
323
323

Podstawowe zaf@nia aktuarialne zastosowane przy ustalaniu wysnkobowhzah z tytutu

swiadcze pracowniczych

Jednostki wchodice w sklad Grupy Kapitatowej Graal twarezerwy na odprawy emerytalne
wynikajace z przepiséw prawa pracy. Rezerwy na odprawy galae w poszczegolnych spétkach
Grupy wyliczone zostaty metadktuarialm wedtug stanu na 31.12.2007, Podstawowe zasady
przyjete przy dokonywaniu wyliczezostatly opisane pod roREZERWY
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Nota nr 21
Dywidendy

W roku 2007 jak i 2006 nie deklarowano i nie wyptkac dywidend

Nota nr 22

Korekty bt edow poprzednich okreséw

W 2007r. nie wystpity korekty bkdéw poprzednich okresow

Nota nr 23

Niepewnas¢ kontynuacji dziatalnosci

Nie wyskpuje niepewn&t co do zdolnéci jednostek wchodzych w sktad Grupy Graal do
kontynuacji dziatalnéi

Nota nr 24

Transakcje z podmiotami powazanymi

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujersy@danie finansowe spoétki Graal S.A.oraz
sprawozdania finansowe jednostek zajeh wymienionych potigj.

Nazwa jednostki Adres jednostki
Graal S.A. - jednostka domiruga Wejherowo, ul. Zachodnia 22
Polinord Sp. z 0.0. Kartoszyno, ul. Spokojna 3
Syrena-Royal sp. z 0.0. Gdynia, Krzywoustego 4
Ruskij Caviar Sp. z o.0. Wejherowo, ul. Zachodnia 22
Kooperol Spétka z o.0. Zduny 40, Swargyn
Gaster Sp. z 0.0. Jaskowice, Wiejska 11
Kordex Sp. z o.0. Wiadystawowo, Przemystowa 21
Koral Sp. z 0.0. Tczew, Za Dworcem 13
Superfish S.A. Kukinia 43, Ustronie Morskie

Kwoty transakcji z podmiotami powigzanymi

Sprzedaz na rzecz Zakupy od podmiotow : . .
podmiotéw powigzanych powigzanych Udzielone payczki
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

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
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Jednostka domingga 20521 19584 112 595 77 278 29 663 3708
Podmioty wywierajce znacacy
wptyw
Jednostki zalee 136 586 92 451 44 512 28 476 35 35
Jednostki stowarzyszone

Wspélne przedsivzigcia, w
ktorych jednostka (dominaga)
jest wspolnikiem

Kluczowi cztonkowie kadry
kierowniczej jednostki
(dominupcej)

Pozostate podmioty powdane 595

Sq to wszystkie obroty poredizy podmiotami olejtymi konsolidacy metod, petrs

Kwoty rozrachunkow z podmiotami powigzanymi

Naleznosci od podmiotéw powhzanych Zobowiazania wobec podmiotow

. . powiazanych
Podmiot powigzany - - - -
Na dziea Na dziea Na dziea Na dziea
31.12.2007r. 31.12.2006r. 31.12.2007r. 31.12.2006r.
Jednostka domingga 15 433,00 2 381,00 10 168,00 18 465,00
Podmioty wywierajce znacacy wplyw
Jednostki zalme 17 072,00 20 487,00 22 337,00 4 403,00

Jednostki stowarzyszone

Wspdlne przedsivziecia, w ktorych jednostka
(dominupca) jest wspolnikiem

Kluczowi cztonkowie kadry kierowniczej

jednostki (dominuicej) 56

Pozostate podmioty powdane 967

Transakcje midzy podmiotami povazanymi wchodacymi w skltad Grupy Kapitatowej Graal dotycz
zakupu surowcow do produkcji, wyrobow gotowychwmdw. $ one przeprowadzane na warunkach
rynkowych.

Nota nr 25
Zysk na akcje

Dane dotycace wyniku finansowego oraz akcji, ktore postiyty do
wyliczenia podstawowego i rozwodnionego zysku nagea akcje

Za okres od 01.01 Za okres od 01.01
do 31.12.2007 do 31.12.2006

Zyskl/strata netto z dziataléa kontynuowanej przypadgjy(a) na akcjonariuszy jednostki

L PR 15767 10 584
dominupcej
Zysk/strata na dziataldoi zaniechanej przypadgiy(a) na akcjonariuszy jednostki domigegj
Zysk/strata netto przypadajy(a) na akcjonariuszy jednostki domigegj 15 767 10 584
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Zyskl/strata netto przypaday na zwyklych akcjonariuszy, zastosowany do okliia
rozwodnionego zysku/straty na jedakcig

Za okres od 01.01 Za okres od 01.01
do 31.12.2007 do 31.12.2006

Srednia waona liczba wyemitowanych akcji zwyklych zastosowebaobliczenia podstawowego

zysku/straty na jednakcg 8056 440 5619292

Whplyw rozwodnienia:

Skorygowandrednia waona liczba akcji zwykiych zastosowana do obliczenmvodnionego
zysku/straty na jednakci

Za okres od 01.01 Za okres od 01.01
do 31.12.2007 do 31.12.2006

Zyskl/strata netto z dzialaléa zaniechanej przypadaia na zwyktych akcjonariuszy zastosowar
do obliczenia podstawowego zysku/straty najeakci

Zyskl/strata netto z dzialalég zaniechanej przypadaia na zwyktych akcjonariuszy zastosowar
do obliczenia rozwodnionego zysku/straty na jeakcg

Nota nr 26

Dziatalnos§é zaniechana

W spotkach wehodgych w skltad Grupy Kapitatowej Graal nie wygita dziatalnd¢ zaniechana

Nota nr 27

Inwestycje w jednostkach zalenych

Zestawienie znacgcych inwestycji w jednostkach zalgnych

Udziat w kapitale podstawowym Udziat w prawach glosu (%)

(%)
Kraj
Nazwa iednostki rejestracji Na dzied Na dziex Na dziex Na dzie
J lub 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
siedziby

Polinord Sp. z 0.0. Polska 99,14% 99,14% 99,14% 109,
ife”a Royal Sp. 2 | b cka 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
chLc‘)Sk” Caviar Sp. z | p1ska 51,00% 51.00% 51,00% 51,00%
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Gaster Sp. z 0.0. Polska 98,51% 75,77% 98,51% Y5,77

Kooperol Sp z 0.0 Polska 100,00% 49,00% 100,00% 0048,
Kordex Sp z o.0. Polska 100,00% 100,00% 100,00% ,0D00
Koral sp z 0.0. Polska 100,00% 100,002 100,00% e,
Superfish S.A. Polska 100,00% 0,00% 100,00% 100,00%

49% udziatow w Kooperol spotce z 0.0. stanowi zaexzenie kredytu udzielonego Graal S.A. przez
Fortis Bank

W dniu 31 lipca 2007 roku doszto do podpisania poay Graal S.A. ( kupypy ) a Rolnicz Spétdzielny
Produkcyjn Kooperol z siedzip w Zdunach wpisan do rejestru przedsbiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego, prowadzonego przezadSRejonowy Gdask-Potnoc w Gdéasku — VII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru glowego, pod numerem KRS 00000 92627 (Zbywca), -unsgvzeday udziatdw. Na
mocy tej umowy Graal SA nabyt od Zbywcy wszystkiesipdane przez niego 47.940 (stownie: cztekdrie
siedem tysicy dziewkc¢set czterdzigei) udzialdbw o wartéci nominalnej po 100,00 zt (stownie: sto ziotych)
kazdy, o hcznej wartdci 4.794.000,00 zt (stownie: cztery miliony sied@mnsiziewicdziesit cztery tysice
ztotych) w KOOPEROL Sp. z 0.0. za &e.794.000,00 zt (stownie: cztery miliony siedemgeiewi¢dziesit
cztery tysice ztotych) ztotych co stanowi 51 % kapitatu zakkadgo spotki oraz 51 % ogdlnej liczby gtoséw na
Zgromadzeniu Wspolnikbw Kooperol sp. z 0.0. z sieglav Zdunach, wpisanej do rejestru przed&rcow
prowadzonego przeza® Rejonowy w Gdasku VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestragd8wego za
numerem KRS 0000244961. Witasdaidziatow przeszta na Graal S.A. z dniem zaptatga ceny w kwocie
1.500.000 zt. Graal S.A. traktuje nabycie w. wtyaldw jako diugoterminow lokat kapitatows. Na dzig
zawarcia umowy Graal S.A. posiadat 49 % kapitatiktadowego spétki oraz 49 % ogolnej liczby gtoséav n
Zgromadzeniu Wspélnikébw Kooperol sp. z 0.0. SpokKaoperol sp. z 0.0. byla odip konsolidag.
Zabezpieczenie zaptaty ceny ngdb w drodze wystawienia weksla in blanco z kldgzwez protestu.

Aktywa netto jednostki zatmej na dzié zakupu kolejnych udziatléw: 11.932
Aktywa netto przypadage na nabyte udziaty (51 %) 6.085
Udzialy w cenie nabycia: 4.847
Nadwyzka aktywow netto nad cemabycia ( ujemna waro firmy ) 1.238

W wyniku nabycia 51% udziatow w Kooperol Sp. z qpowstata nadwska udziatu jednostki przejmagej w

wartaici godziwej netto mdiwych do zidentyfikowania aktywow, zobogzan i zobowhzan warunkowych
jednostki przejmowanej nad kosztem. Nadkay ta w kwocie 1.238 tys. zt zostataetaj w rachunku zyskow i
strat w pozycji ,pozostate przychody”.

W dniu 13 wrzénia 2007 roku weszta wycie umowa zawarta w dniu 10 wiréa 2007 r. pomidzy Graal S.A.

a spotkh ABBA SEAFOOD AB z siedzip w GAsteborgu w Szwecji dot. warunkowej umowy zobgmuijace;

do nabycia 100 % akcji w spotce Superfish S.Aedlsin w Kukini za kwot 10.000.000 PLN. Umowa stata: si
skuteczna z dniem wagjia wzycie umowy cesji opisanej paaj. Kwota ceny zostata zdeponowana na rachunku
powierniczym nie pgniej niz do dnia 11 padziernika 2007 r. Umowa o skutku rozpgitzapcym zosté miata
podpisana po uzyskaniu zgody Prezesa UOKIK na dakienkoncentracji oraz po zwolnieniu ORKLA Foods
AS z gwarancji udzielonych na zabezpieczenigypeki opisanej potiej. W dniu 10 wrzénia 2007 roku Graal
S.A. zawart ze spOlk ORKLA ASA z siedzila w Oslo w Norwegii umow cesji wierzytelnéci z tytutu
pozyczki udzielonej przez ORKLA ASA na rzecz SuperfS8iA. na kwo¢ 28.663.000 PLN za cer24.800.000
PLN. Umowa zawarta byta pod warunkiem zawiesaan uznania rachunku ORKLA ASA kwpteny ces;ji
oraz podpisania umowy rachunku powierniczego (egcdmtyczcego zaptaty ceny za akcje Superfish S.A. na
podstawie umowy wskazanej pokey, jednak w terminie nie @diejszym nk 6 dni roboczych od dnia
podpisania umowy. W dniu 13 wrigga 2007 r. warunki te zostaty spetnione wgakiu z czym weszia vrycie
umowa zobowjzujaca sprzeday akcji Superfish S.A. opisana po#gj. Graal S.A.

W dniu 12 listopada 2007 roku Graal S.A. otrzymedyrg Prezesa Urtddu Ochrony Konkurenciji i

Konsumentow z dnia 5 listopada 2007 r. (RGD.42T#8/M.M) o wydaniu zgody na dokonanie koncentraciji
polegajcej na przejciu przez GRAAL S.A. w Wejherowie kontroli nad SpdSUPERFISH S.A. w Kukini.
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W dniu 3 grudnia 2007 roku w wykonaniu warunkowepawiazujacej umowy nabycia 100 % akcji Spoiki
Superfish S.A. z siedzibw Kukini, o ktérej mowa powsej , zostata zawarta ostateczna umowa nabycia akcji
tejze spoiki.

Przedmiotowa umowa zawarta zostata pmlny ABBA SEAFOOD AB z siedzipw Goteborgu (Szwecja) a
Graal S.A. . W jej wyniku Graal S.A. nabyt za ked0.000.000 PLN, 5,234,702 akcji serii A spoétki 8rfish
S.A., co stanowi 100% jej kapitatu zakladowegojedaawo do wykonywania 100 % gtoséw na Walnym

Zgromadzeniu

MSSF 3 — Pajczenia jednostek gospodarczych — wymaga od jednmzi&gjmupcej osobnego
ujecia, na dzié przegcia, maliwych do zidentyfikowania aktywow, zobogzan i zobowhzan
warunkowych jednostki przejmowanej, ktére spetnrag ten dzig ponizsze kryteria,
niezalenie od tego, czy byty wczgiej ujete w sprawozdaniu finansowym jednostki
przejmowanej — w przypadku wastm niematerialnej lub zobowzania warunkowego, moa
wiarygodnie ustadi ich wycené ich wart@¢. W zwiazku z tym, zidentyfikowano warfoi
niematerialne na daieobjecia kontroli w postaci znaku SUPERFISH. W&rtego znaku
poddano wycenia przez niezahkego rzeczoznawcZgodnie z wycesy na dzié przegcia,
wprowadzono do bilansu Superfish S.A. waectmiematerialne na kwetl2.594 tys. zt

Aktywa netto jednostki zakmej na dzié przegcia: 20.826
Aktywa netto przypadage na nabyte akcje ( 100 % ) 20.826
Akcje w cenie nabycia: 10.837
Nadwyzka aktywow netto nad cemabycia ( ujemna waro firmy ) 9.989

W wyniku nabycia akcji Superfish S.A. powstata wgidka udziatu jednostki przejmagej w wartdci godziwej
netto maliwych do zidentyfikowania aktywdéw, zobowdan i zobownzan warunkowych jednostki
przejmowanej nad kosztem. Nadig ta w kwocie 9.989 tys. zt zostatactaj w rachunku zyskéw i strat w
pozycji ,pozostate przychody”.

W mieshcu pa&dzierniku 2007 Graal S.A. dokupit rowniz 32 szt iadtaw w Gaster Sp. Z o.0.,
w wyniku zakupu powstata nadwke przegtych aktywow netto nad cemabycia — 75 tys zi,

ktOra to ugta zostata w rachunku zyskoéw i strat w pozycji psiate przychody”.

Aktywa netto jednostki zakmej na dzié zakupu dodatkowych udziatéw 1.304
Aktywa netto przypadage na nabyte udziaty (6,15 %) 80
Udzialy w cenie nabycia: 5
Nadwyzka aktywéw netto nad cemabycia ( ujemna wardé firmy ) 75

W sktad dtugoterminowych aktywow finansowych wchadzziaty lkdace wtasnécia
Superfish S.A. w Superfish&Mat Sp. z 0.0. w likwagla

Wartas¢ udziatdw w cenie nabycia — 2.969 tys.zt. udziddjete zostaty odpisem z tytutu
utraty wartéci na kwot 635 tys. zi, sid wartg¢ netto udziatow wynosi 2.334 tys. z

Spotka Superfish& Mat na podstawie decyzji Zatz Graal S.A. nie podlegata konsolidacji w
sprawozdaniu GK Graal w zyaku z planowan sprzedaa udziatdbw w tej spétce w trakcie
roku 2008.

Dane dotyczce jednostek zalenych

kapitat wiasny

jednostki . ) e aktywa Przychody
. . zobowigzania | naleznosci | . :
Nazwa jednostki w tym . . . .| jednostki ze
pozostate  jednostki jednostki da
zysk/strata Kapitaly razem sprzedacy
netto
Polinord Spoétka z o.0. 155 15 505 48 616 12 886 281 97 712
Syrena Royal Spotka z 0.0 -1 608 6 603 233 3584 228 12 643
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Ruskij Caviar Spétka z 0.0,

Gaster Spoétka z o.0.
Kooperol Spétka z 0.0
Kordex Sp z o.0.
Koral sp z 0.0.

Superfish S.A.

-60

-1 423
2572
-5 503
3679
-83 960

140
3152
9510
1010
33 565
92572

69
8243
15553

15 453
33 965
87976

17
2731
1884
4834
24 &27
24 539

149

9 958
6
10 988
71 209
96 588

11 899
30 858
00m®
1934
75741
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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, znajdupce sé w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy Graal, pagegestom na
utrak wartasci wedlug stanu na 31.12.2007r. Ogolne zasady pegbinych 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 2007 roku. Procedura testu obejmowata:

S.A.

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

poréwnanie wartei bilansowej érodka z jego warteia odzyskiwaa.

Podsumowanie wynikéw przeprowadzonego testu praedtsho w pontszej tabeli:
Tabela 1. Test Warfoi Firmy GRAAL na dzie31.12.2007

Wyszczegoblnienie Warto §¢é
Warto§¢é Firmy GRAAL uj eta 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
31122007 17.168 tys. z
Wartas¢ marki MEG wynikajica z wyliczenia wg stanu na
31.12.2007 2.2551ys. 2
Wartas¢ marki Black Rose wynikafa z wyliczenia wg stanu na
31.12.2007 4.5361ys.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¢ bilansowa, uznaje si, ze nie nasipita utrata wartéci osrodkéw wypracowujcychsrodki pienkzne.

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

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

Nowy standard dotyazy pohczen jednostek gospodarczych (MSSF 3) wszedtysie z dniem 31 marca
2004 roku. Jednostka stosc@ ogdlne zasady MSSF 1 ma obqmek 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 niepien¢zny obejmowat aktywa netto w wysaoda 9.375 tys. PLN oraz Warté Firmy w wysokdci



19.596 tys. PLN. Wynikiem przeprowadzonej transiakgjo rowniez przeniesienie praw zazanych 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 wycenwartos¢ marki ,GRAAL", marki ,MEG”,
mrki ,Black Rose” na podstawie metody zwolnienia Dptat licencyjnych.

a.Oszacowanie wartéci marek bazujace na wysokéci marzy EBITDA (przeptyw6w pienigznych netto)
realizowanych na sprzeday produktéw firmowanych markami: ,GRAAL”, ,MEG” i , Black Rose".
Przyjmuj ac, ze wysokdé hipotetycznej optaty licencyjnej z tytutu wytkowania marek GRAAL, MEG,
Black Rose mogtaby wynosi potowe procentowo okre&lonej marzy EBITDA na sprzedazy produktéw
pod ta marka uzyskano nasg¢pujace wartosci:

Warto §¢ marek:

- GRAAL - 39.658 tys. zt;

- MEG - 2.225 tys. zk;

- Black Rose — 4.536 tys. zt;

- Razem marki — 46.419 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

produktéw pod marka GRAAL, MEG i Black Rose.

b.Oszacowanie wartéci marek bazujace na wysokéci optat licencyjnych okreslanych jako odpowiedni %
generowanych przychodéw ze sprzedg produktow/towaréw pod danymi markami. Przyjmujac
podstawowe zataenie, & w przypadku maki GRAAL - optata wyniostaby 3% od wartosci
realizowanych przychodéw ze sprzedgy (marka sztandarowa Grupy GRAAL), w przypadku marki
MEG - optata wyniostaby 2% od wartdici realizowanych przychodow ze sprzedg, w przypadku
marki Black Rose — optata wyniostaby 2% od wartéci realizowanych przychodéw ze sprzeds,
wartosci poszczegolnych marek wynoszodpowiednio:

- GRAAL - 17.168 tys. zt;

- MEG - 2.799 tys. zk;

- Black Rose — 724 tys. zt;

- Razem marki — 20.691 tys. zt.

Maj ac na wzgkdzie powyzsze informacje:

- Wartaé¢ marki ,GRAAL" oszacowana, na podstawie metody aviehia z opfat licencyjnych — metoda
bazupca na maty EBITDA, wynosi 39.658 tys. PLN. Waré marki ,GRAAL” oszacowana, na podstawie
metody zwolnienia z optat licencyjnych — metodaujaza na okrélonym % od generowanych przychodow
ze sprzeda/, wynosi 17.168 tys. PLN. Zdaniem spgdzapcych 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 liczenie wartéci marki GRAAL metod zwolnienia z optat licencyjnych —
metoda bazgpra na maty EBITDA moze powodowd znaczne zawenie jej wartéci w stosunku do wyceny
rynkowej. Z tego tez powodu nalery uznaé, iz wartosé 17.168 tys. zt prezentuje warté@ rynkowa marki
GRAAL — warto §¢ wyliczona w oparciu o meto@ zwolnienia z opfat licencyjnych — metoda bazuaca na
okreslonym % od realizowanych przychodow ze sprzedsy.

- Wartas¢ marki ,MEG” oszacowana, na podstawie metody zveaiia z optat licencyjnych — metoda bamaj
na magy EBITDA, wynosi 2.225 tys. PLN. Wardé marki ,MEG” oszacowana, na podstawie metody
zwolnienia z optat licencyjnych — metoda bazaj na okrdonym % od generowanych przychoddéw ze
sprzeday, wynosi 2.799 tys. PLN. Wyliczenie waétd marki MEG metod zwolnienia z opfat licencyjnych —
metoda bazuafa na mary EBITDA oraz metod bazujca na okrélonym % od generowanych przychodéw ze
sprzeday daj zblizone wartdci. Zdaniem sporzmdzajacych niniejszy Raport naley wskaza jako
wartosé rynkowa marki MEG — warto§¢ 2.225 tys. zt (podecie konserwatywne — przyg¢to nizsz
wartosé).

- Wartas¢ marki ,Black Rose” oszacowana, na podstawie metodglnienia z optat licencyjnych — metoda
oparta na may EBITDA, wynosi 4.536 tys. PLN. Warté marki ,Black Rose” oszacowana, na podstawie
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metody zwolnienia z optat licencyjnych — metodaujaza na okrélonym % od generowanych przychodow
ze sprzeday, wynosi 724 tys. PLN. Zdaniem spadzapcych Raport wartg marki Black Rose wyliczona

metod; zwolnienia z optat licencyjnych — metoda bagaj na okréonym % od generowanych przychodéw
ze sprzedey zdecydowanie zamh wartdé tejze marki. Zgodnie z danymi za 2007 roku Grupa GRAAL
produkty pod mark Black Rose sprzedawata #eedni marza brutto na poziomie 42%, co dato Grupie

Kapitalowej GRAAL zysk brutto na sprzegatowaréw na poziomie 2.480 tys. z. Dodatkowo kaaBlack
Rose jest matk ekskluzywn, o czym swiadcz bardzo wysokie mae @rednia mata brutto dla

produktéw/towardéw sprzedawanych pod na@RAAL to 29%,$rednia mata brutto dla produktow/towaréw

sprzedawanych pod marlfMEG to 17%).Powyzsze fakty powoduj, iz zdaniem sporadzajacych Raport

w przypadku marki Black Rose winno s¢ moéwi¢ o warto$ci na poziomie ok. 4.536 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 ogolnie dogpnych informaciji.

Polinord:

Wycena Polinord Sp. z 0.0. metodqg porownawczqg
Do oszacowania wartosci Polinord Sp. z 0.0. metodg poréwnawczg wykorzystano wyniki
finansowe nastepujacych Spotek/Grup Kapitatowych, ktérych akcje sa przedmiotem obrotu
na GPW w Warszawie. Spotkami tymi s3:

Mispol S.A.

Podstawowg dziatalnoscig grupy Mispol jest produkcja i dystrybucja konserw miesnych,
pasztetow oraz dan gotowych. Produkty sg oferowane w Polsce, innych krajach UE, krajach
bytej WNP, krajach batkanskich oraz w lzraelu. Grupa Mispol posiada cztery zaktady
produkcyjne — dwa w Polsce (Suwatki — specjalna strefa ekonomiczna oraz w Biatymstoku),
dwa na Biatorusi (w Grodnie — specjalna strefa ekonomiczna i strefa wolnoctowa oraz w
Stonimiu).

Tabela 2. Wartosc¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Mispol S.A.

oo | Coeskl | ke | mtliade| s | g | ppron | [k | Pk | riwna
Debiut 22.06.2006 8,8
29.12.2006 17,3 13 890 240 297,00 2,39 21,01 17,2 25,86 29,35 3,34
31.01.2007 18 13 890 250 020,00 2,49 21,86 17,9 26,91 30,54 3,48
28.02.2007 17,4 13 890 241 686,00 2,4 21,14 17,3 26,01 29,52 3,36
28.12.207 15,44 14 539 224 482,16 1,27 17,90 16,22 20,03 24,58 2,44

Wartosé
ksiegowa
(tys. zt)

Sprzedaz EBIT (tys. | Zysk brutto | Zysk netto
(tys. zt) zt) (tys. zt) (tys. zt)

Amortyzacja

Skons (tys. 21)

01.01.07-

31.12.07 176 427,00 | 12539,00 | 11 209,00 9 134,00 92 177,26 4709,00

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Pamapol S.A.

Pamapol S.A. to wiodacy na polskim rynku producent dan miesno-warzywnych. Oferta firmy
obejmuje ponad 80 produktéw gtownie dan gotowych, ponadto konserw, pasztetdw oraz
zup gotowych sprzedawanych w kanale tradycyjnym za posrednictwem hurtowni.

Pod koniec 2005 roku spotka przejeta kontrole nad czotowym producentem groszku i fasoli w
kraju Warminskimi Zaktadami Przetwdrstwa Owocowo Warzywnego w Kwidzynie
poszerzajagc swojg oferte produktowg o konserwowane i mrozone warzywa. Plany
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strategiczne spotki uwzgledniaja zaréwno rozwdj organiczny jak i akwizycje znaczacych
podmiotow w perspektywicznych segmentach rynku spozywczego.

Tabela 3. Warto$¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Pamapol S.A.

owa | ol | e | mtan| gy | e | oo | | PR | e
Debiut | 08.08.2006 13,95
29.12.2006 22,89 23167 | 530285,76 2,92 26,39 19,58 29,54 35 4,53
31.01.2007 23,4 23167 | 542100,78 2,98 26,98 20,02 30,2 35,78 4,63
28.02.2007 23,15 23167 | 536309,11 2,95 26,69 19,81 29,87 35,4 4,58
30.03.2007 23,45 23167 | 543259,12 2,99 27,04 20,06 30,26 35,85 4,64
28.12.2007 23,4 23167 | 542107,80 1,63 18,01 9,28 10,20 11,98 3,33
. Wartos¢ .
Skons Sprzedaz EBIT (tys. | Zysk brutto | Zysk netto ksiegowa Amortyzacja
(tys. zt) 1) (tys. zt) (tys. zt) (tys. 20 (tys. z4)
%11'212'%77' 332289 30102 53128 45 260 162 630 13 141
Zrédto: Opracowanie wiasne.
Wilbo S.A.
Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci spotki jest przetwdrstwo rybne i produkcja konserw
rybnych, miesnych oraz pasztetow. Podstawowym rynkiem zbytu jest rynek krajowy (95%
sprzedazy).
Tabela 4. Warto$¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Wilbo S.A.
owa | € | kel || sy | earon | Do | | e
Debiut | 08.01.1998 6,2
31.12.2004 2,6 16 200 42119,90 0,21 0,55
30.12.2005 1,91 16 200 30941,92 0,17 0,47
29.12.2006 3,94 16 200 63 827,84 0,36 30,89 8,46 42,13 42,27 0,95
31.01.2007 3,95 16 200 63 989,84 0,36 30,97 8,49 42,24 42,38 0,96
28.02.2007 3,99 16 200 64 637,84 0,37 31,29 8,57 42,67 42,81 0,97
30.03.2007 4,51 16 200 73 061,82 0,41 35,36 9,69 48,23 48,39 1,09
28.12.2007 3,01 16 200 48761,88 0,28 4,07 4,04 5,98 6,76 0,66
Jedn S(z\r/zse(:la)i EBI;gtys. Zy(stl;fr;;to Z\;il\;sn;t)to IZIS\S;?V%I(; Arrz:;;y;;cja
’ ’ ’ (tys. z1) ’
%11'%12'%77' 172 635 11983 8156 7218 74196 4843

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Biorac pod uwage zaprezentowane w powyiszych tabelach wskazniki gietdowe dokonano
oszacowania wartosci poréwnawczej Polinord Sp. z o0.0. Wyniki wyliczen zostaty

przedstawione w ponizszej tabeli:

Tabela 5. Warto$é poréwnawcza Polinord Sp. z 0.0.wg stanu na 31.12.2007.
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I Wycena Wartosci
Polinord Sp. Wskazniki V\!ycena W.skaznlkl Polinord Sp. Wskazniki V\!ycena srednie po
N Polinord Sp. Gieldowe . Polinord Sp. .
Wyszezegélnienie | 2 0.0. - dane Gieldowe 20.0. W Pamanol 20.0. Wg Gieldowe 70.0. W eliminacji
y & za 2007 rok Mispol S.A. 0-0. Wg P Pamapol Wilbo S.A. 0-0. Wg wartosci
Mispol S.A. S.A. Wilbo S.A. .
S.A. skrajnych
Przychody ze 97 712,14 1,27 124 094,42 1,63 159 270,79 0,28 27359,40 | 124094,42
sprzedazy
EBIT 2 106,43 17,9 37 705,10 18,01 37 936,80 4,07 8573,17 37 705,10
EBITDA 2791,22 16,22 45 273,59 9,28 25902,52 4,04 11 276,53 25902,52
Zysk netto 158,22 24,58 3 889,05 11,98 1.895,48 6,76 1069,57 1.895,48
Wartosc 15 663,49 2,44 38218,92 3,33 52 159,42 0,66 10337,90 38218,92
ksiegowa
45 563,29

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Zgodnie z powyzszg tabelg srednia wartos$¢ poréwnawcza Polinord Sp. z 0.0. wg danych na
31.12.2007 roku wynosi 45 min. zt (warto zauwazy¢, ze w przypadku wycen
porownawczych - poréwnanie do wycen spoétek gietdowych, powszechnie stosowang
technikg jest wykorzystywanie dyskonta za: skale dziatania, wyniki finansowe
(rentownosc¢), wiarygodnos¢ sprawozdan finansowych - sprawozdania roczne spoétek
gietdowych podlegajg procedurom badania przez Biegtych Rewidentéw, a sprawozdania
potroczne podlegaja procedurom przegladu przez Bieglych Rewidentéw; zaktadajac
dyskonto na poziomie 20% za skale dziatania otrzymujemy wycene poréwnawczg na
poziomie 36 min. zt), co wskazuje , ze mamy do czynienia z wartoscig duzo wiekszg od
wartosci firmy Polinord ujetej w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Kapitatowej Graal.

Test wartosci Firmy Polinord Sp. z 0.0. na dzier 31.12.2007

Tabela 6 Test wartosci Firmy Polinord Sp. z 0.0. na dzier 31.12.2007

Wyszczegolnienie Wartos¢
Wartos¢ poréwnawcza 100% udziatéw na dzien 31.12.2007 36.450,63 tys. zt
Wartos¢ aktywdw netto na dzien 31.12.2007 15.663,49 tys. zt

Nadwyzka wartosci poréwnawczej nad wartoscig aktywdéw netto na

dzier 31.12.2007 20.787,14 tys. zt

Wartos¢ Firmy Polinord Sp. z 0.0. na dzien 31.12.2007 w

2.485,00 tys. zt
sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy Kapitatowej GRAAL DB

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z Polinord Sp. z 0.0.

Z powyzszej tabeli wyraznie wida¢, ze warto$¢ pordwnawcza Spotki zdecydowanie
przewyzsza wartos¢ jej aktywdw netto na dzien 31.12.2007. Nadwyzka wartosci
porownawczej Spotki przypadajgca na GRAAL S.A. jako jej udziatowca zdecydowanie
przewyzsza Wartos¢ Firmy Polinord Sp. z o0.0. prezentowang w skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych Grupy Kapitatowej GRAAL.

Koral:
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Przedmiotem niniejszego opracowania jest potwierdeavartasci Firmy KORAL Sp. z o.0.
ujete] w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grugpgpitatowej GRAAL S.A. na
dzier 31.12.2007.

Raport zostat przygotowany na zlecenie GRAAL S.A.

Opracowanie zostato spardzone przez Inwestexpert Corporate Finance Sp.az na bazie
danych pozyskanych ze spotki Koral Sp. z 0.0. aspatki dziatagcej pod firmg GRAAL
S.A., posiadanej wiedzy i slwiadczenia, informacji rynkowych i ogdlnie obogdujgcych

przepisow prawa.

Zasadnicz podstaw do sporgdzenia niniejszego Raportu stanayvprognozy rachunku

zyskow i strat na lata 2008-2012 otrzymane przexaglzagcych w formie elektronicznej.

W celu potwierdzenia warkesi Firmy Koral Sp. z 0.0. wykazywane] w skonsolidowm
bilansie Grupy Kapitatowej GRAAL na dat€31.12.2007:

- dokonano oszacowania: waito dochodowej Koral Sp. z 0.0. na dzi€1.12.2007
(zasadnicz podstaw do sporadzenia niniejszego Raportu stangyrognozy rachunku
zyskéw i strat na lata 2008-2012 otrzymane przemzgfdzapcych niniejszy Raport z
Koral Sp. z 0.0.) oraz waro poréwnawczej Koral Sp. z 0.0.;

- pomniejszono wartg dochodow oraz warté¢ poréwnawcz Koral Sp. z 0.0. o warfo
Kapitatow Wiasnych Spotki na dzi€81.12.2007;

- przyporadkowano GRAAL S.A. Wart& Firmy wg posiadanego udzialu w Kapitale
Zaktadowym Spotki na dzie31.12.2007;

- poréwnano Wart& Firmy Koral Sp. z 0.0. prezentowamw skonsolidowanym bilansie
Grupy Kapitatowej] GRAAL z wartia Firmy uzyskan w Tescie.

Podstawowe wnioski z analizy ekonomiczno-finansowejal Sp. z 0.0. za okres 2004 —

2007:

— zmiana charakteru dziatalfw Spotki z kaicem 2004 roku (ze spotki prowade)
dziatalng¢ handlova Koral Sp. z o0.0. stal si przedstbiorstwem prowadgym
dziatalng¢ produkcyjno-handlow w zakresie przetworow rybnych). Aktem notarialnym
z dnia 20.12.2004 roku podwszono kapitat zaktadowy Spoiki z 0.0. z kwoty 6@R.MO
zt do kwoty 29.880.000,00 zi, to jest o kwd9.280.000,00 zt — w drodze utworzenia
nowych 3.904 réwnych i niepodzielnych udziatow pb0D,00 zt kady, ktére to udziaty
zostaly pokryte wktadem niepiezznym (aportem);

— zakaczenie w 2005 roku procesu inwestycyjnegoazanego z budogvnowoczesnego
zaktadu produkugcego ryby wdzone (w tym przede wszystkim tososiadzonego), co
spowodowato znaczny przyrost zobaman kredytowych spéitki oraz maku spoiki
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(zaklad z wyposeniem). Inwestycja zostala w znacznym stopniu sBoavana z
unijnychsrodkéw pomocowych;

— Spotka zachowuje stale bezpiegzatruktue finansow (finansowanie majku trwatego
za pomog kapitatéw statych — kapitaty wtasne + kredyty irstyeyjne; wskanik ogolnej
ptynnasci powyzej 1, co oznaczae wartd¢ majgtku obrotowego przewigza wartéé
zobowhzan krotkoterminowych — warto jednak zauwya znaczy spadek wskaika
0golnej ptywndci z 1,45 na dzie 31.12.2006 do 1,08 na d#i€31.12.2007; wskanik
ogoblnego zadienia na dzig 31.12.2007 — 0,47 — wskak nie traktuje pozycji Inne
rozliczenia m¢dzyokresowe jako zobowdan — dotacja refinansgga inwestycje
rozliczana w czasie, ktora nie jest zobaeiniem-dtugiem spotki);

— stale przyrosty przychodow ze sprzegld zyskow na kadym poziomie rachunku
zyskow i strat;

— bardzo wysoka warté amortyzacji w 2006 i 2007 roku, co powoduje warta¢
parametru EBITDA (zysk operacyjny + amortyzacjanesi 7.847,4 tys. zt w 2006 roku i
9.672,7 tys. zt w 2007 roku;

— stata konieczn@ finansowania majku obrotowego kredytami krétkoterminowymi - wg
stanu na 31.12.2007 wastokredytow krotkoterminowych to kwota 7.582,1 tys. z

— Znaczne zmniejszenie waith zobowhzan kredytowych ponddzy dniem 01.01.2007 —
31.12.2007 (z 18.077,4 tys. zt do 12.422,4 tys. z})

— znaczny przyrost wskaika rotacji nalenosci (z 88 dni na 31.12.2006 do 98 dni na
31.12.2007) oraz wskaika rotacji zobowgzan krotkoterminowych o koszcie zerowym (z
44 dni na 31.12.2006 do 61 dni na 31.12.2007);

— dzieki realizowanej zyskowrii, wysokim odpisom amortyzacyjnym, konsekwentnej
polityce zaradzania majtkiem obrotowym Spoétka posiada znagzmrzdolngé do
generowania wolnych przeptywow pieanych, ktore hdzie mogta wykorzystanp. w
ramach dziatalngei inwestycyjnej lub finansowej (sptata zobawa kredytowych);

— zarowno w 2006 roku jak i 2007 roku Spotka genetawdodatnie przeptywy na
dziatalngci operacyjne;j:

— 2006 — 6.649,8 tys. zi;
— 2007 —8.874,8 tys. zi;

wykorzystupc je do finansowania dziatalé@ inwestycyjnej oraz finansowej (gtéwnie splata

kredytéw i payczek).

» Jedry z metod wykorzystanych do wyceny 100% udziatbwaK8p. z 0.0. jest metoda
poréwnawcza — wycena wg wybranych analogonoéw (S8k&., Pamapol S.A., Mispol
S.A.). Mdéwigc o wartaci porownawczej warto parmiaé, iz w przypadku spofki
dziatagcej pod firnrg Wilbo S.A.z mamy do czynienia z incydentalnym viyern
finansowym osggnietym w okresie IV kwartatow 2007 roku — spoétka dolsda w tymie
roku sprzedgy nieruchomgaci z jednorazowym zyskiem na poziomie 14,2 mincatw
zasadniczy sposOb wpkto na rentowndé podmiotu i tym samym jego wskaki
rynkowe.

Wartosci porownawcze wg danych rzeczywistych za 2007 rolgo korekcie wartosci

minimalnych i maksymalnych, wykazup znaczne rozbienosci w kontekscie

wskaznikow P/S, P/EBIT, P/EBITDA i P/Zysk netto.

Tabela 7. Wart&* poréwnawcza Koral Sp. z 0.0. wg danych za 2007tysk zt)
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Wyszczegélni| Koral | Wskazni | Wycena P Wycena | Wskazni Wartdsci Wartasci
enie Sp.z ki Koral Sp. z W_skaznlkl Koral Sp. ki LY ERTE Wskazniki LSS srednie po| s$rednie z
. Gieldowe . Koral Sp. ; Koral Sp. z| 7, . ~ "
0.0. - | Gieldow| o0.0.wg Pamanol | 2©:0-Wd Gieldow 7 0.0. Wi Gietdowe 0.0. W eliminacji | zastosowar
dane za| e Mispol| Mispol S Ap Pamapol | e Seko Sek'o'S g Wilbo S.A. Wilbd S?A wartaci iem 20%
2007 rok| S.A. S.A. o S.A. S.A. o " | skrajnych | dyskonta
Przychody ze
sprzeday 91 002 0,75 68 393 0,98 89 394 0,93 85 025 0,42 38513 76 709 61 367
EBIT 5877 10,58 62 179 10,84 63 726 19,20 112 824 6,10 35831 62 953 50 362
EBITDA 10 031 9,49 95 220 12,05 120 922 14,97 150 168| 4,34 43 558 108 071 86 457
Zysk netto 4201 14,63 61 553 7,21 30 342 19,70 82 868 10,12 42 586 52 069 41 655
Wartas¢
ksiegowa 37 757 1,43 54 101 2,01 75 746 2,06 77 639 0,99 37193 64 923 51 939

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

0.0.

Przyjmujac zaprezentowane powiej wartosci

odrzucajac parametry skrajne

(minimalne i maksymalne) mana zatazy¢, ze wartosé porownawcza Koral Sp. z 0.0. wg

danych za 2007 rok miéci sig w granicach od 50,4 min. zt (z uwzgtnieniem 20%

dyskonta w stosunku do wycen Spétek Gietdowych dkedniego wskanika P/EBIT) do

61,4 min. zt (z uwzgé¢dnieniem 20% dyskonta w stosunku do wycen Spotek Edowych

dla §redniego wskanika P/Przychody ze sprzedzy). Srednia wartosé poréwnawcza

Koral Sp. z 0.0. wg danych za 2007 rok po uswaiu wartosci minimalnych i

maksymalnych, po uwzg¢dnieniu 20%-ego dyskonta wynosi 54,6 min. zt.

Warto zwrocié uwage, ze srednia wycena porownawcza wg danych za 2007 rok &b

nieznacznie r@ni si¢ od wartosci 100% udziatéw liczonych z wykorzystaniem metody

dochodowej - 50.378 tys. zi.. MOWL 0 wycenach porownawczych warto podkrdi¢, iz

ceny akcji spotek gietdowych od dhaszego czasu notuwj znaczne spadki, w didej mierze

spowodowane globalg sytuacja na rynkach kapitatowych.

» Drugq z metod wykorzystanych do oszacowania waaité00% udziatow Koral Sp. z o.0.

jest metoda dochodowa spqdzona na bazie otrzymanego z Koral Sp. z o.0.

prognozowanego na lata 2008 — 2013 rachunku zysk&trat dla Spotki. W stosunku

do otrzymanego rachunku zyskow i strat dokonano ékirw pozycji: Kosztéw Zagdu

od 2009 roku — zwkszapc je w poréwnaniu do wersji otrzymanej — dynamikg% w

skali roku; kosztow finansowych dostosowajich wartai¢ do poziomu wskazywanego

w Bilansie zadigenia bankowego — spowodowato to ofanie kosztoéw finansowych w

poréwnaniu do otrzymanej wersji; podatku dochodoweg dostosowuyc jego wart@é

do poziomu uzyskanego zysku brutto.

dochodowa Spo6tki wynosi 50.378 tys. zt.

Zgodnie z jptysni zalgeniami wartgié¢

Test wartoéci Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzié 31.12.2007 z uwzgtinieniem wartosci dochodowej Spotki
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Tabela 8. Test warfgi Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzi€1.12.2007- wart& dochodowa

Wyszczegoblnienie Warto §¢é
Wartas¢ dochodowa 100% udziatdéw na dzie 50.378 tys. z
31.12.2007 ' '
Wartos¢ aktywow netto na dzie31.12.2007 37.757 tys. izt

Nadwyzka wartéci dochodowej nad warfoia aktywow

netto na dzig 31.12.2007 12.621tys.

Nadwyzka wartosci dochodowej nad wartdcia
aktywow netto na dziei 31.12.2007 przypadajca na 12.621 tys. z
GRAAL S.A. (100,00%)

Wartosé Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzi@é 31.12.2007
w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy 12.134 tys. z
Kapitalowej GRAAL

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

Test wartosci Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzisé 31.12.2007 z uwzgtnieniem wartosci porownawczej Spotki

Tabela 9. Test wartoi Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzi1.12.2007- wart& pordwnawcza

Wyszczegolnienie Warto §¢é
Wartas¢ porownawcza 100% udziatow na dzie
31.12.2007 54.566 tys. z
Wartos¢ aktywow netto na dzie31.12.2007 37.757 tys. izt

Nadwyzka wart@ci porownawczej nad wardoia

aktywow netto na dzie31.12.2007 16.7991ys. z

Nadwyzka wartosci poréwnawczej nad wartdcia
aktywow netto na dzie 31.12.2007 przypadajca na 16.799 tys. z
GRAAL S.A. (100,00%)

Warto$¢ Firmy Koral Sp. z 0.0. na dzi&é 31.12.2007
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.

Z powyzszych tabel (Tabela 2 i Tabela 3) wyrmnie wida¢, ze zarédwno wartaé
poréwnawcza jak i wartosé¢ dochodowa Spotki przewysza wartasé jej aktywow netto na
dzien 31.12.2007. Nadwika wartosci dochodowej i poréwnawczej Spotki przypadajca
na GRAAL S.A. jako jej udziatowca ponad wartaé¢ ksiggowa Spotki na dziea 31.12.2007
przewyzsza Wartos¢ Firmy Koral Sp. z o0.0. prezentowam w skonsolidowanych

sprawozdaniach finansowych Grupy Kapitalowej GRAAL.

Kordex:

Wycena Kordex Sp. z 0.0. metodg porownawcza

Do oszacowania wartosci Kordex Sp. z 0.0. metodg porédwnawczg wykorzystano wyniki
finansowe nastepujgcych Spoétek/Grup Kapitatowych, ktdrych akcje sg przedmiotem obrotu
na GPW w Warszawie. Spotkami tymi s3:

Mispol S.A.
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Podstawowg dziatalnoscig grupy Mispol jest produkcja i dystrybucja konserw miesnych,
pasztetow oraz dan gotowych. Produkty sg oferowane w Polsce, innych krajach UE, krajach
bytej WNP, krajach batkanskich oraz w lzraelu. Grupa Mispol posiada cztery zaktady
produkcyjne — dwa w Polsce (Suwatki — specjalna strefa ekonomiczna oraz w Biatymstoku),
dwa na Biatorusi (w Grodnie — specjalna strefa ekonomiczna i strefa wolnoctowa oraz w
Stonimiu).

Tabela 10. Wartos$¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Mispol S.A.

Cena akcji llos¢ akcji | Kapitalizacja P/Zysk P/Zysk P/Wartos¢
Data (zt) (tys. szt.) (tys. zt) #e PR HIEEIE brutto netto ksiegowa
Debiut | 22.06.2006 8,8
29.12.2006 17,3 13890 | 240297,00 2,39 21,01 17,2 25,86 29,35 3,34
31.01.2007 18 13890 | 250020,00 2,49 21,86 17,9 26,91 30,54 3,48
28.02.2007 17,4 13890 | 241686,00 2,4 21,14 17,3 26,01 29,52 3,36
28.12.2007 | 15,44 14539 | 224 482,16 1,27 17,90 16,22 20,03 24,58 2,44
Sprzedaz EBIT (tys Zysk brutto | Zysk netto Wartos¢ Amortyzacja
Skons (2 s. z1) 1) > y(t s. z1) \[t s. z1) ksiggowa (t syzi) :
¥s. ¥s. ¥s. (tys. z4) ¥s:
01.01.07-
311507 | 176427,00 | 12539,00 | 1120900 | 9134,00 | 92177,26 | 4709,00
Zrédto: Opracowanie wiasne.
Pamapol S.A.
Pamapol S.A. to wiodacy na polskim rynku producent dan miesno-warzywnych. Oferta firmy
obejmuje ponad 80 produktéw gtéownie dan gotowych, ponadto konserw, pasztetdw oraz
zup gotowych sprzedawanych w kanale tradycyjnym za posrednictwem hurtowni.
Pod koniec 2005 roku spotka przejeta kontrole nad czotowym producentem groszku i fasoli w
kraju  Warminskimi Zaktadami  Przetwdrstwa Owocowo Warzywnego w Kwidzynie
poszerzajgc swojg oferte produktowa o konserwowane i mrozone warzywa. Plany
strategiczne spotki uwzgledniaja zaréwno rozwdj organiczny jak i akwizycje znaczacych
podmiotow w perspektywicznych segmentach rynku spozywczego.
Tabela 11. Warto$¢ rynkowa i wskazniki Gietfdowe Pamapol S.A.
Cena akcji llos¢ akcji | Kapitalizacja P/Zysk P/Zysk P/Wartosé
Data (zt) (tys. szt.) (tys. zt) #ie PR HIEEIE brutto netto ksiegowa
Debiut | 08.08.2006 | 13,95
29.12.2006 | 22,89 23167 | 53028576 2,92 26,39 19,58 29,54 35 4,53
31.01.2007 | 23,4 23167 | 54210078 2,98 26,98 20,02 30,2 35,78 4,63
28.02.2007 | 23,15 23167 | 536309,11 2,95 26,69 19,81 29,87 35,4 4,58
30.03.2007 | 23,45 23167 | 54325912 2,99 27,04 20,06 30,26 35,85 4,64
28.12.2007 | 23,4 23167 | 542107,80 1,63 18,01 9,28 10,20 11,98 3,33
Sprzedaz EBIT (tys Zysk brutto | Zysk netto Wartos¢ Amortyzacja
Skons (2 0 H ¥s: y(t 0 \[t 0 ksiegowa (t ¥ H )
yS. Z z yS. Z yS. Z (tys. 24) yS. Z
01.01.07-
311207 | 332289 30102 53128 45 260 162 630 13 141

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Wilbo S.A.
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Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci spotki jest przetwdrstwo rybne i produkcja konserw
rybnych, miesnych oraz pasztetéw. Podstawowym rynkiem zbytu jest rynek krajowy (95%

sprzedazy).

Tabela 12. Wartos¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Wilbo S.A.

owa | ool | oo | mtanin| gy | e | oo | | PR | e
Debiut | 08.01.1998 6,2
31.12.2004 2,6 16200 | 42119,90 0,21 0,55
30.12.2005 | 1,91 16200 | 30941,92 0,17 0,47
29.12.2006 | 3,94 16200 | 63827,84 0,36 30,89 8,46 42,13 42,27 0,95
31.01.2007 | 3,95 16200 | 63989,84 0,36 30,97 8,49 42,24 42,38 0,96
28.02.2007 | 3,99 16200 | 64637,84 0,37 31,29 8,57 42,67 42,81 0,97
30.03.2007 | 4,51 16200 | 73061,82 0,41 35,36 9,69 48,23 48,39 1,09
28.12.2007 | 3,01 16200 | 48761,88 0,28 4,07 4,04 5,98 6,76 0,66
. Wartos¢ .
an | St | €A (0 | bt | Dreto | g | Ao
(tys. zt)
(;110112%77 172635 11983 8156 7218 74196 4843
Zrédto: Opracowanie wiasne.
Seko S.A.
Gtéwnym przedmiotem dziatalnos$ci spotki jest przetwdrstwo rybne, w tym produkcja i
sprzedaz:
— marynat rybnych w opakowaniach plastikowych i szklanych;
— ryb solonych, w szczegdlnosci przetworédw marynowanych zimnych w zalewie octowej
i olejowej;
— safatek, past i galaret rybnych;
—  przetwordw rybnych solonych ze Sledzi w zalewie;
- przetwordw rybnych marynowanych-smazonych.
Tabela 13. Wartos¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Seko S.A.
ooa | Comlel |tk | ptainin| | gy | preamon | D2 | Pk | e
Debiut | 10.04.2007 15
10.04.2007 15 6 650 99 750,00 1,25 22,46 17,27 26,38 33,06 7,6
28.12.2007 | 18,90 6650,00 | 125685,00 1,35 25,39 20,33 22,12 27,33 2,98
. Wartosé .
I Wil Il il Tl IS
(tys. z4)
3110112%77 92994 4951 5683 4599 42228 1583

Zrédto: Opracowanie wiasne.
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Biorac pod uwage zaprezentowane w powyiszych tabelach wskazniki gietdowe dokonano
oszacowania wartosci poréwnawczej Kordex Sp. z 0.0. wg danych finansowych za 2007
rok i danych planowanych na 2008 rok. Wyniki wyliczen zostaly przedstawione w
ponizszych tabelach:

Tabela 14. Wartos$¢é poréwnawcza Kordex Sp. z 0.0. wg dan

ch za 2007 rok (tys. zt)

Wycena -
Kordex Sp. | Wskazniki Wycena Wskazniki Kordex P Wycena P Wycena ’Wart.osu
. Kordex Sp. . Wskazniki Kordex Wskazniki srednie po
s z0.0.- Gieldowe Gieldowe | Sp.zo.o. X X Kordex Sp. L
Wyszczegdlnienie R 70.0. Wg Gieldowe | Sp.zo.0. | Gieldowe eliminacji
CEIIE hiligpsl Mispol GEIERS] W8 Seko S.A wg Seko | Wilbo S.A. | 220 W8 wartosci
2007 rok S.A. p S.A. Pamapol e | Wilbo S.A. _
S.A. S.A. skrajnych
S.A.
Preyehodyze | 3001931 | 1,27 | 3812452 | 1,63 | 4893148 | 1,35 | 4052607 | 028 | 840541 | 3932530
sprzedazy
EBIT 2433 17,90 18,01 25,39 4,07
EBITDA -1 880 16,22 9,28 20,33 4,04
Zysk netto -2552 24,58 11,98 27,33 6,76
Wartos¢ -4493 2,44 3,33 2,98 0,66
ksiegowa

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Jedynym parametrem, do ktérego mozemy odnies¢ wartos¢ udziatow Kordex Sp. z o0.0. za

2007 rok sg przychody ze sprzedazy (pozostate parametry, ktére mogtyby by¢ podstawa

oszacowania wartosci pordwnawczej s3 ujemne, co powoduje, ze wycena wg: zysku

operacyjnego (EBIT), zysku operacyjnego skorygowanego o warto$¢ amortyzacji (EBITDA),

zysku netto, wartosci ksiegowej, jest niemozliwa). Bazujac na przychodach ze sprzedazy w

2007 roku, srednia wartos¢ poréwnawcza wynosi, po usunieciu wartosci skrajnych wynosi

ok. 39 min. zt, co jednak biorgc pod uwage pozostate parametry ekonomiczno-finansowe

Spotki wydaje sie by¢ wartoscig niemozliwg do akceptacji.

Wartosci poréwnawcze wg danych planowanych na 2008 rok (plan rachunku zyskéw i strat

sporzadzony przez Zarzad Kordex Sp. z 0.0.), po korekcie wartosci minimalnych i

maksymalnych, wykazujg znaczne rozbieznosci w kontekscie wskaznikow P/S, P/EBIT,

P/EBITDA i P/Zysk netto.

Tabela 15. Wartos$é poréwnawcza Kordex Sp. z 0.0. wg danych planowanych na 2008 rok (tys. zt)

Kordex Sp. Wycena .
P Lo Wycena L. 4 Wycena Wartosci
z0.0.- Wskazniki Wskazniki Kordex . P Wycena , .
. Kordex Sp. . Wskazniki Kordex Wskazniki srednie po
P dane Gieldowe Gieldowe | Sp.zo.o. X R Kordex Sp. L
Wyszczegdlnienie R 70.0. Wg Gieldowe | Sp.zo.0. | Gieldowe eliminacji
planowane Mispol R Pamapol wg ) 70.0. Wg o
Mispol Seko S.A. wg Seko | Wilbo S.A. . wartosci
na 2008 S.A. S.A. Pamapol Wilbo S.A. .
S.A. S.A. skrajnych
rok S.A.
Przychody ze 39 060 1,27 49 606,20 1,63 63 667,80 1,35 52 731,00 0,28 10936,80 | 51 168,60
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sprzedazy
EBIT 2324 17,9 41 599,60 18,01 41 855,24 25,39 59 006,36 4,07 9458,68 | 41727,42
EBITDA 2924 16,22 47 427,28 9,28 27 134,72 20,33 59 444,92 4,04 11 812,96 | 37 281,00
Zysk netto 1637 24,58 40 237,46 11,98 19 611,26 27,33 44 739,21 6,76 11 066,12 | 29924,36
Wartos¢ -2856 2,44 3,33 2,98 0,66
ksiegowa
40 025,35

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Przyjmujac zaprezentowane powyzej wartosci i odrzucajgc parametry skrajne (minimalne i
maksymalne) mozna zatozy¢, ze warto$¢ porownawcza Kordex Sp. z o0.0. wg danych
planowanych na 2008 rok miesci sie w granicach od ok. 24 min. zt (z uwzglednieniem 20%
dyskonta w stosunku do wycen Spoétek Gietdowych dla sredniego wskaznika P/Zysk netto)
do ok. 33 min. zt (z uwzglednieniem 20% dyskonta w stosunku do wycen Spétek
Gietdowych dla sredniego wskaznika P/EBIT).

Po odrzuceniu wartosci maksymalnej przyjmuje sie najnizsza wartosc¢ jako wtasciwa.

Test wartosci Firmy Kordex Sp. z 0.0. na dzieri 31.12.2007

Tabela 16 Test wartosci Firmy Kordex Sp. z 0.0. na dziert 31.12.2007.

Wyszczegolnienie Wartosc

Wartos¢ poréwnawcza 100% udziatéw na dzien 31.12.2007 23 939,48tys. zt

Warto$¢ poréwnawecza na dzien 31.12.2007 przypadajgca na GRAAL

S.A. (100,00%) 23 939,48tys. zt

Wartos¢ Firmy Kordex Sp. z 0.0. na dzier 31.12.2007 w sprawozdaniu

19.257,2 tys. zt
skonsolidowanym Grupy Kapitatowej GRAAL A

Zrédto: Opracowanie wilasne na podstawie danych z Kordex Sp. z 0.0.

Z powyiszej tabeli widaé, ze wartos¢ porownawcza Spotki przewyisza nieznacznie wartos¢
Firmy Kordex ujetg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej

GRAAL na dzien 31.12.2007.

Nalezy jednak wyrazinie w tym miejscu zaznaczy¢, ze warto$¢ poréwnawcza Spotki
wskazana w niniejszym Raporcie jest mozliwa tylko i wylgcznie do uzyskania w przypadku
realizacji zatozonych prognoz finansowych. Brak realizacji prezentowanych zatozen
budzetowych (brak realizacji rentownosci) moze oznaczac¢ nizsze wartosci generowanych
przeptywow pienieznych i tym samym nizszg wycene poréwnawczg, , co moze skutkowac
brakiem potwierdzenia Wartosci Firmy Kordex ujetej w skonsolidowanych sprawozdaniach

Grupy Kapitatowej GRAAL.
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Wartosé

bilansowa wartdsci

nieokreslonym okresie wytkowania:

firmy |

waurto §ci

niematerialnych o

Jednostka Graal S.A. Jednostka Polinord Sp. Jednostka Koral Sp. z Jednostka Kordex Sp.
Z 0.0. 0.0. 0.0.
Na dzieh | Nadzieh | Nadziet | Nadzieh | Nadzieh | Nadziev | Nadzien | Nadzie
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Wartcici
niematerialne @
nieokrelonym
okresie
uzytkowania
Wartas¢ firmy 18 994 18 994 2 485 2485 12134 12134 19 257 19 257
Nota nr 29

Utrata warto sci aktywow:

W roku 2007 nie dokonywano odpiséw wadioaktywdw

Nota nr 30

Instrumenty finansowe

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

W bilansie Grupy Graal na di€1.12.07 wysipowaly nasipujace aktywa i zobowrzania finansowe,
wyceniane do wartei godziwej:

Rodzaj instrumentu

1. OPCJE walutowe

2. aktywa finansowe przeznaczone do
obrotu ( portfel BRE )

3. Finansowanie strukturyzowane Deutsche

Bank

war§é naleznosci

34,00

wartas¢ zobowhzan

Poniej zaprezentowano wyceny oraz opis poszczegoélmathuimentéw finansowych:

2 243,00

1 799,00
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2 Dnia 14 czerwca 2007r. Poglizy Graal SA a BRE Wealth Management SA zawartdasimowa 0
zarzdzanie portfelem instrumentow finansowychgodnie z ktée Graal SA zlecit BRE WM odptatne
podejmowanie i realizagjdecyzji inwestycyjnych na rachunek Graal SA, waampozostawionych przez Graal
SA do dyspozycji BRE WMsrodkow piengznych. Decyzy Zarzadu Graal S.A. zakwalifikowano aktywa
zainwestowane w BRE jako aktywa finansowe wycenieomiesgcznie w wartéci godziwej przez wynik

finansowy

Ograniczenia inwestycyjne dotygz uzgodnionej strategii inwestycyjnej:

akcje notowane na GPW i gietdach zagranicznych 0ddb100 % aktywow
akcje jednego emitenta do 20% aktywow

waluty obce do 20% aktywow w jednwalute
instrumenty diane do 100% aktywow

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych atyeh do 100% aktywow

certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnychraaictych do 25% aktywow

Rodzaje ryzyka: Gtdwne rodzaje ryzyka to : ryzykmkowe, ryzyko plynnéci, oraz ryzyko zwjzane z
inwestowaniem w instrumenty pochodne

Zgodnie z potwierdzeniem otrzymanym z BRE Weelthnktgement S.A. , wardé godziwa srodkdw
znajdupcych st na rachunku Graal S.A.na diibilansowy, przedstawiatagshastpujaco:

Gotowka 17
NEPENTES SA 14
WARFAMA 3
RAZEM WARTO SC AKTYWOW 34

3. W dniu 04.09.07 zawarta zostata umowa ramowa gaagi Deutsche Bank S.A. a Graal S.A. , na podstawie
ktorej zawarto transakgswap powizary z Indeksem Deutsche Bank FRBUSD. Warunki zawsaidesakcii:

Strona A Deutsche Bank Polska S.A.
Strona B Graal S.A.

Kwota i waluta

nominatu: PLN 170.000.000,00

Data transakcji: 04 wrzesien 2007

Data waluty: 06 wrzesien 2007

Data zapadalrioi: 5 lat od daty waluty ( 06 wrzesien 2012 )

Stata stopa procentowa:

Plaacy stah stop

procentovy Strona A

Data ptatnéci statej

stopy procentowej: Data waluty ( 06 wrzesien 2007 )
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Kwota i waluta stalej

stopy procentowej: PLN 17.000.000,00
Zmienna stopa procentowa
Plaacy zmienn stop
procentovy Strona B
Daty
ptatnaci pétrocze od Daty Waluty, czyli kazdego 06 marca i 06 wrzesnia kazdego roku poczynajac

zmiennej

stopy
procentowe|

od 06 marca 2008 wigcznie do Daty Zapadalnosci ( 06 wrzesnia 2012, wigczajac ten
dzieh ), ze zmianami wynikajagcymi ze zmodyfikowanej konwencji nastepnego dnia

roboczego

Waluta
ptatndgci
zmiennej

stopy
procentowe|

PLN

dla kazdego okresu odsetkowego wysokos$¢ zmiennej stopy procentowej obliczona
zostaje w nastepujacy sposéb:

Rok 1|2,85% ( pétrocze, act/365 )

Rok 2 | 3,00% - zwrot Indexu FRB na Date Ustalenia Pfatnosci ( p6trocze, act/365 )

Rok 3|4,00% - zwrot Indexu FRB na Date Ustalenia Pfatnosci ( p6trocze, act/365 )

Rok 4 | 4,00% - zwrot Indexu FRB na Date Ustalenia Pfatnosci ( p6trocze, act/365 )

Zmienna stopa procentowa

Rok 5| 5,00% - zwrot Indexu FRB na Date Ustalenia Ptatnosci ( p6trocze, act/365 )

Rok 6 | 6,00% - zwrot Indexu FRB na Date Ustalenia Platnosci ( pétrocze, act/365 )

gdzie:
Index FRB Deutsche Bank Forward Rate Bias USD Index ( DBFRUU Index on BBG )
FRB ( Data ustalenia ptatnosci ) / FRB ( Spot ) - 1 ( warto$¢ wyrazona w proc. )
Zwrot FRB ( Data ustalenia ptatnosci ) = warto$¢ indexu Index FRB opisanego powyzej obliczona na
Indexu FRB drugi dzien roboczy poprzedzajacy dzieh ptatnosci Zmiennej Stopy Procentowej
na da¢
ptatngci | FRB ( Spot ) = warto$¢ indexu Index FRB opisanego powyzej obliczona na Date waluty transakcji
=
g g wroku 1 2,85%
23
5 w roku 2 3,00%
o >
c Q
=R w roku 3 4,00%
g
52
<< w roku 4 5,00%
=2
N w roku 5 6,00%
minimalna wysoké&¢ zmiennej stopy procentowej 0,00%

Wycena na dzie 31.12.2007r.
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Wedtug informacji otrzymanej z Deutsche Bank w&rtgodziwa instrumentu na dzie31.12.07 wyniosta
7.720.359,73 USD, co po przeliczeniu wedtug kuéreaniego NBP na dzkebilansowy wyniosto 18.799.075,94
PLN . Std tez wynik finansowy 2007r. obgtony zostat kwat 1.799.075,94 PLN
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CELE | ZASADY ZARZ ADZANIA RYZYKIEM
FINANSOWYM

Dzialalng¢ prowadzona przez Gragmaraa ja ha 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 staraganinimalizowa 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, wjtych aktywéw i
zobownzan oraz udziatow w aktywach netto jednostek provaaglzh transakcje nadzynarodowe -
Polinord sp. z 0.0. Dla potrzeb zagzania ryzykiem zmiany kursu walut, wynikeym z przysztych
transakcji handlowych, orazatlych aktywow i zobowizan, jednostki Grupy stosaijkontrakty
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 znaexej koncentracji
sprzeday kredytowej. Grupa stosuje politylgwarantujca, ze sprzedakredytowa dokonywana jest
na rzecz klientdw o odpowiedniej historii sptat aalinzan . Sprzeda dla nowych klientow
poprzedzana jest weryfikagdich zdoIngci ptatniczych i ustaleniem kwoty limitu kredytowedktora
rosnie w miag, gdy transakcje z kontrahentami potwierdZeh wiarygodnéc ptatnicz.

RYZYKO ZMIANY PRZEPLYWOW PIENEZNYCH ORAZ WARTGSCI 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 stop procentowych. Aktywamiazentowanymisg pozasrodkami
pienigznymi przeznaczonymi do obrotu, obligacje MCI ordxie CNG, przedstawione w nocie
aktywa finansowe. W przypadku Grupy ryzyko zmiaspgtrocentowych zwgzane jest z
dtugoterminowymi kredytami . Zmienne oprocentowakriedytéw narza Grug na ryzyko zmiany
przeptywow piengznych w wyniku zmiany stép procentowych. Grupa adra swoim ryzykiem
poprzez statreorganizagj portfela kredytowego. Kredyty dlugoterminowe, aagentowaniu
przewyzszapcym tendencje na ryku, zostaty w trakcie 2005 rofafinansowane kredytami o
oprocentowaniu zgodnym z rykowym ( zamiana oprameabia WIBOR plus 2,3 % na WIBOR plus
1.0%)

Nota nr 31

Informacje dotyczace segmentow dziatalnsi

SEGMENTY BRANZOWE

Wedtug segmentéw braowych jednostki wchodze w sktad Grupy Kapitatowej Graal prowadz
dziatalng¢ w jednym segmencie bramwym — przemyst spgywczy, w dwdch obszarach:
1.Produkcja i sprzed&onserw rybnych, menych i innych produktéw - przychody ze sprzgda
tego segmentu - sprzegawyrobow w 2007r. Wyniosty 120.678 tys. zi, carsdwito 40 %
przychoddw ze sprzedyaproduktow Grupy Kapitatowej Graal
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2.Dziatalné¢ handlowa - przychody z tego segmentu dziakandotycz towaréw kupowanych w
celu odsprzedsy. Przychody z tego segmentu w pierwszym potr&Qirr. Wyniosty 198 567 tys.
zt, co stanowito 60 % przychodow ze sprzgdaroduktow Grupy Kapitatowej Graal.

SEGMENTY TERYTORIALNE

W ramach dziatalnei jednostek wchodzych w sktad Grupy Kapitatowej Graal zidentyfikovean
jeden istotny segment terytorialny - sprzedaPolsce i Krajach Unii . Wygpita sprzedana eksport,
ale stanowita ona 1,46% przychodéw ze sprzgdgotem. Caté¢ sprawozdania odnosigsivigc do
segmentu Polska i Kraje Unii

Nota nr 32
Zdarzenia nasgpujace po dniu bilansowym

W dniu 05.02.2008 rokua Rejonowy Gdask — Potnoc w Gdasku VIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestrugdlowego dokonat wpisu do rejestru przetgircow pohczenia poprzez
przegcie spdtek zaknych Graal S.A. tj. spotki Kordex Spoétka z o.qodkka przejmujca) i Syrena
Royal Spétka z 0.0. (spétka przejmowana).

Policzenie odbyto siw trybie art. 492 § 1 pkt 1 ksh, tj. poprzez piesienie catego matku spotki
przejmowanej na spékprzejmupca w zamian za udziaty, ktore spotka przejaug wydaje
wspolnikowi spotki przejmowane).

W wyniku pohczenia kapitat zaktadowy spoitki zostat podiagony o kwat 4.700.000 zt., tj. z kwoty
1.000.000 zi. do kwoty 5.700.000 zt. w drodze utenia 470 udziatdbw o waro nominalnej 10.000
zlotych kady, ktdre zostaly okje w caldci przez Emitenta jako jedynego wspdlnika spotki
przejmowane;j.

W zwiazku z powyszym Graal S.A. posiada 100 % udziatow w spotcejprajacej i 100% gtosow
na jej zgromadzeniu wspolnikow.

Przegcie przez Kordex Sp. z 0.0. , spotki z 0.0.SyrengdR jest elementem rozpatej w 2007r.
konsolidacji wewntrznej spotek zaleych, gtdbwnymi jej celami jest stworzenie bardZoysih
podmiotow produkcyjno-dystrybucyjnych, ograniczekisztow, osigniecie jeszcze wikszych
efektéw synergii, specjalizacja produkcyjna

Sporzdzit Zarad
Katarzyna Rembalska Bogustaw Kowalski Justyna Frarska
Prezes Zawu Czionek Zarmdu
2008.05.20
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SPRAWQZDANIE ZARZADU
GRUPY KAPITAtOWE) GRAAL

ZA OKRES 01.01.2007 - 31.12.2007

Wejherowo, 20.05.2008r.



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. Grupa
produkuje i sprzedaje réwniez marynaty rybne, satatki rybne i warzywne o réznych smakach. Jest
zdecydowanym liderem w Polsce w sprzedazy importowanych ryb w tym tunczykow i sardynek. Ze
wzgledu na swoje doswiadczenie, wysokg jakos¢ wyrobdw oraz zaufanie Klientow, Grupa produkuje i
importuje wyroby takze pod wieloma prywatnymi markami odbiorcow oraz oferuje swoje produkty
pod markami wtasnymi sieci handlowych. Spétka eksportuje swoje produkty do wielu krajow Europy
a takze do USA i na Jamajke. Wszystkie wyroby Graal-a wytwarzane sg przy uzyciu nowoczesnych
technologii przetwdrstwa spozywczego.

Rok 2007 przyniést znaczgce wzmocnienie pozycji Grupy Graal jako jednego z lideréw sektora
przetwdrstwa spozywczego w Polsce. Spdtka, realizujgc przyjetg wczesniej strategie aktywnego
uczestnictwa w konsolidacji rynku, przejeta kontrole nad firmg :

e Superfish (producent i dystrybutor marynat, ryb panierowanych, konserw rybnych, ryb
wedzonych) - jedna z najsilniejszych marek na polskim  rynku rybnym
przejeta 49% udziatu w gtosach i wywiera znaczgcy wptyw na:

e Agro-Fish (maczka rybna, granulowana pasza dla ryb),

Finalizacja przeje¢ oznacza 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 wptyng¢ na spadek kosztéow operacyjnych i rdwniez przyczynic¢ sie do
wzrostu wartosci firmy dla akcjonariuszy.

Pod wzgledem wynikéw finansowych 2007 rok potwierdzit pozytywne tendencje obserwowane w
wynikach skonsolidowanych Grupy Graal. W okresie dwunastu miesiecy 2007 roku skonsolidowane
przychody osiggnety wartos¢ niemal 336,3 min zt i byly o 51% wyzsze niz w analogicznym okresie
roku ubiegtego. Wzrostowi sprzedazy towarzyszyto utrzymanie marzy brutto na poziomie
przekraczajgcym 21%. Korzystne tendencje obserwowane byty réwniez w pozostatych pozycjach
rachunku wynikéw. Zysk na dziatalnosci operacyjnej zwiekszyt sie o ponad 66%, a zysk netto
przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej o 49% do poziomu 15,7 min zt. Biorgc pod
uwage zaréwno skonsolidowane przychody, jak i wynik netto, 2007 rok byt rekordowy w historii
Grupy Graal.
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Ponizej zaprezentowano obecny sktad Grupy Kapitatowej GRAAL (stan na dzien 20.05.2008)

GRAAL S.A.

Jednostka dominugca

POLINORD KORAL KOOPEROL GASTER KORDEX RUSKIJ AGROFISH SUPERFISH
SP.Z0.0. SP.Z0.0. s.200. Slheeder SP.Z0.0. CAVIAR THEEE: S

. g 100% UDZIALU W 98,51% UDZIALU i SRIZOOF
99,16% UDZIALU 100% UDZIALU W GLOSACH W GLOSACH 100% UDZIALU W . - 49% UDZIALU 100% UDZIALU
W GEOSACH GLOSACH GLOSACH G o W GLOSACH W GLOSACH

CHARAKTERYSTYKA GRAAL S.A. — Spotki 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 Spotek Handlowych oraz uchwaty
nr 6/04/2004 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow spdtki GRAAL Bogustaw Kowalski spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z dnia 26 kwietnia 2004 roku, dotychczas istniejgcej Spotki GRAAL
Bogustaw Kowalski spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng GRAAL Bogustaw
Kowalski S.A. 18 maja 2004 roku Sad Rejestrowy zarejestrowat zmiane Statutu GRAAL i od tego dnia
Spoétka dziata pod firmg GRAAL Spodtka Akcyjna. Zgodnie z przepisami prawa zatozycielami spétki
akcyjnej byli dotychczasowi wspdlnicy spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig, ktérzy ztozyli
oswiadczenie o uczestniczeniu w spoéfce akcyjnej. W zwigzku z powyzszym Spodtka posiadata dwdch
zatozycieli — pana Bogustawa Franciszka Kowalskiego i panig Irene Kowalska. Jeden z zatozycieli -
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 przedsiebiorcéw 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 Sad Rejonowy w Gdansku XVI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.
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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 Gdanska 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, przetworstwo i konserwowanie miesa i produktéw miesnych (PKD 15.1),

- Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktéw rybotéwstwa (PKD 15.20.Z),

- Przetwdrstwo owocdw i warzyw (PKD 15.3),

- Produkcja olejéw i ttuszczéw pochodzenia roslinnego i zwierzecego (PKD 15.4),

- Dziatalnosé poligraficzna (PKD 22.2),

- Produkcja wyrobdéw betonowych oraz gipsowych (PKD 26.6),

- Dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedazg zywnosci, napojéw i wyrobow tytoniowych
(PKD 51.17.2)

- Sprzedaz hurtowa ptoddéw rolnych i zywych zwierzat (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 pétproduktéw (PKD 51.56.Z),

- Pozostata sprzedaz hurtowa (PKD 51.70),

- Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobdow tytoniowych w wyspecjalizowanych
sklepach (PKD 52.2),

- Sprzedaz detaliczna kosmetykow i artykutéw toaletowych (PKD 52.33.Z),

- Hotele (PKD 55.1),

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

- Restauracje i inne placéwki gastronomiczne (PKD 55.3),

- Bary (PKD 55.40.2),

- Dziatalnos¢ stotéwek i katering (PKD 55.5),

- Towarowy transport drogowy (PKD 60.24),

- Przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towardéw (PKD 63.1),

- Dziatalnos$é zwigzana z turystyka (PKD 63.30),

- Obstuga nieruchomosci (PKD 70),

- Wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.20.Z),

- Badanie rynku i opinii publicznej (PKD 74.13.2),

- Zarzadzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej (PKD 74.14. B),

- Reklama (PKD 74.40.Z),

- Dziatalnosé zwigzana z pakowaniem (PKD 74.82.Z.).
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Informacja o naktadach inwestycyjnych w 2007 roku
W okresie sprawozdawczym poniesiono nakfady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwate i
finansowe aktywa trwate:

taczna wartos¢ inwestycji Grupy Kapitatowej Emitenta w okresie 12 miesiecy 2007 roku wyniosta
26.010,00 tys. zt. W ramach tej kwoty Grupa Kapitatowa Emitenta przeznaczyta 20.965,00 tys. zt na
inwestycje w rzeczowe Srodki trwate, w tym 1.146 tys. zt na inwestycje w grunty, budynki i budowle ,
17.143,00 tys. zt na inwestycje w maszyny i urzadzenia (z czego 11.181,00 tys. zt dotyczy inwestycji
realizowanych w Polinord Sp. z 0.0.), 2.510,00 tys. zt na inwestycje w srodki transportu oraz 166,00
tys. zt na inwestycje w pozostate Srodki trwate. Grupa Kapitatowa Emitenta przeznaczyta w okresie 12
miesiecy 2007 roku 5.045 tys. zt na inwestycje w wartosci niematerialne z czego 1.123 tys. zt na
zintegrowany system informatyczny IFS oraz 3.623 tys. zt na koncepcje organizacyjno-marketingowa.

W dniu 31 lipca 2007 roku doszto do podpisania pomiedzy Graal S.A. ( kupujacy ) a Rolniczg
Spétdzielnia Produkcyjng Kooperol z siedzibg w Zdunach wpisang do rejestru przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sagdowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdarisku — VI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS 00000 92627 (Zbywca), -
umowy sprzedazy udziatéw. Na mocy tej umowy Graal SA nabyt od Zbywcy wszystkie posiadane
przez niego 47.940 (stownie: czterdziesci siedem tysiecy dziewiecset czterdziesci) udziatdw o wartosci
nominalnej po 100,00 zt (stownie: sto ztotych) kazdy, o tgcznej wartosci 4.794.000,00 zt (stownie:
cztery miliony siedemset dziewiecdziesigt cztery tysigce ztotych) w KOOPEROL Sp. z 0.0. za cene
4.794.000,00 zt (stownie: cztery miliony siedemset dziewiecdziesigt cztery tysigce ztotych) ztotych co
stanowi 51 % kapitatu zaktadowego spotki oraz 51 % ogdlnej liczby gloséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikdbw Kooperol sp. z o.0. z siedzibg w Zdunach, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gdansku VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego za numerem KRS 0000244961. Wtasnos$¢ udziatéw przeszta na Graal S.A. z dniem zaptaty
czesci ceny w kwocie 1.500.000 zt. Graal S.A. traktuje nabycie w. w. aktywow jako dtugoterminowg
lokate kapitatowa. Na dzier zawarcia umowy Graal S.A. posiadat 49 % kapitatu zaktadowego spétki
oraz 49 % ogolnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow Kooperol sp. z 0.0. Spoétka Kooperol sp.
z 0.0. byta objeta konsolidacjg. W wyniku tego nabycia Graal posiada 100% ogdlnej liczby gtoséw na
Zgromadzeniu Wspdlnikéw Kooperol.

W dniu 13 wrzesnia 2007 roku weszta w zycie umowa zawarta w dniu 10 wrzesnia 2007 r. pomiedzy
Graal S.A. a spétkag ABBA SEAFOOD AB z siedzibg w Goeteborgu w Szwecji dot. warunkowej umowy
zobowigzujacej do nabycia 100 % akcji w spétce Superfish S.A. z siedzibg w Kukini za kwote
10.000.000 PLN. Umowa stata sie skuteczna z dniem wejscia w zycie umowy cesji opisanej ponizej.
Kwota ceny zostata zdeponowana na rachunku powierniczym nie pdzniej niz do dnia 11 pazdziernika
2007 r. Umowa o skutku rozporzgdzajgcym zostaé miata podpisana po uzyskaniu zgody Prezesa
UOKiK na dokonanie koncentracji oraz po zwolnieniu ORKLA Foods AS z gwarancji udzielonych na
zabezpieczenie pozyczki opisanej ponizej. W dniu 10 wrzesnia 2007 roku Graal S.A. zawart ze spotka
ORKLA ASA z siedzibg w Oslo w Norwegii umowe cesji wierzytelnosci z tytutu pozyczki udzielonej
przez ORKLA ASA na rzecz Superfish S.A. na kwote 28.663.000 PLN za cene 24.800.000 PLN. Umowa
zawarta byta pod warunkiem zawieszajgcym uznania rachunku ORKLA ASA kwotg ceny cesji oraz
podpisania umowy rachunku powierniczego (escrow) dotyczgcego zaptaty ceny za akcje Superfish
S.A. na podstawie umowy wskazanej powyzej, jednak w terminie nie pdzniejszym niz 6 dni roboczych
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od dnia podpisania umowy. W dniu 13 wrzes$nia 2007 r. warunki te zostaty spetnione w zwigzku z
czym weszta w zycie umowa zobowigzujaca sprzedazy akcji Superfish S.A. opisana powyzej. Graal S.A.
W dniu 12 listopada 2007 roku Graal S.A. otrzymat decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentow z dnia 5 listopada 2007 r. (RGD.421-8/07/MLM) o wydaniu zgody na dokonanie
koncentracji polegajgcej na przejeciu przez GRAAL S.A. w Wejherowie kontroli nad Spétkg SUPERFISH
S.A. w Kukini.

W dniu 3 grudnia 2007 roku w wykonaniu warunkowej zobowigzujgcej umowy nabycia 100 % akcji
Spotki Superfish S.A. z siedzibg w Kukini, o ktdrej mowa powyzej, zostata zawarta ostateczna umowa
nabycia akcji tejze spotki.

Przedmiotowa umowa zawarta zostata pomiedzy ABBA SEAFOOD AB z siedzibg w Goeteborgu
(Szwecja) a Graal S.A. . W jej wyniku Graal S.A. nabyt za kwote 10.000.000 PLN, 5,234,702 akgc;ji serii A
spotki Superfish S.A., co stanowi 100% jej kapitatu zaktadowego i daje prawo do wykonywania 100 %
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Informacja o znaczgcych umowach

Ze wzgledu na wysokosé kapitatdw wiasnych GRAAL S.A. na dzien 31.12.2007 za umowy znaczgce
uznawane sg umowy, ktorych wartos¢ przekracza 10% wysokosci tych kapitatow, to jest przekracza
kwote 16.126.000 ztotych.

Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

W 2007 roku GRAAL S.A. jako jednostka dominujgca przeprowadzat transakcje typowe i rutynowe,
zawierane na warunkach rynkowych pomiedzy jednostkami powigzanymi, a ich charakter i warunki
wynikaty z biezgcej dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej przez GRAAL S.A. lub jednostke od niego
zalezna.

Emisje papieréw wartosciowych.

Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. na podstawie Uchwaty nr 299/2007 z dnia
10 maja 2007 roku postanowit dopusci¢ do obrotu gietdowego na rynku podstawowym nastepujgce
akcje zwykte na okaziciela spétki Graal S.A. o wartosci nominalnej 10 zt kazda:

a) 2.230.000 akcji serii F

b) 207.148 akcji serii G

Jednoczesnie Zarzad Gietdy Papieréow Wartosciowych postanowit wprowadzi¢ z dniem 15 maja 2007
roku w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym w/w akcje spotki Graal S.A.
pod warunkiem dokonania przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. w dniu 15 maja
2007 roku rejestracji akcji serii F i G oraz oznaczenia ich kodem PLGRAAL00022

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie, poinformowat GRAAL S.A. iz z dniem
15 maja 2007 roku nastgpi rejestracja w Krajowym Depozycie 2.230.000 akcji serii F i 207.148 akcji
serii G oraz, ze zostang one oznaczone kodem ISIN: PLGRAAL00022.

Tym samym spetnit sie warunek pod jakim Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych postanowit
wprowadzi¢ z dniem 15 maja 2007 roku w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku
podstawowym w/w akcje spétki Graal S.A.

Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
publikowanymi prognozami
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Grupa podata do publicznej wiadomosci w formie komunikatu prognozy finansowe dotyczgce Grupy
Kapitatowej GRAAL S.A. ,realizacja prognozy w obszarze zysku + 1, 2 min. zt, w obszarze przychoddw

ze sprzedazy — 23,7 min. zt.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem

W ciggu 12 miesiecy 2007 r. nie nastgpity istotne zmiany w zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem.

Zmiany w stanie posiadania przez osoby zarzadzajgce i nadzorujace 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.

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Tabela 1. Aktywa (tys. PLN)

Na dzien Na dzien Réznica na
AKTYWA 31.12.07 31.12.2006 korzysc 2007
roku
A. Aktywa trwate (dtugoterminowe) 251 023,00 162 441,00 88 582,00
Rzeczowe aktywa trwate 144 230,00 92 069,00 52 161,00
Inne wartosci niematerialne 42 669,00 16 864,00 25 805,00
B. Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 182 934,00 155 585,00 27 349,00
Zapasy 67 569,00 65 005,00 2 564,00
Krétkoterminowe naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe 108 824,00 86 676,00 22 148,00
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 258,00 3552,00 2 706,00
Aktywa razem 433 957,00 318 026,00 115931,00
Tabela 2. Pasywa (tys. PLN)
Na dzien Na dzien Réznica na
PASYWA 31.12.07 31.12.2006 korzy$¢ 2007
roku

A. Kapitat wtasny 188 313,00 94 743,00 93 570,00
1. Kapitat podstawowy 80 564,00 56 193,00 24 371,00
B. Zobowigzania dtugoterminowe 40 088,00 59 570,00 - 19 482,00
3. Dtugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 22 285,00 49 882,00 - 27597,00
C. Zobowigzania krotkoterminowe 205 556,00 163 713,00 41 843,00
2. Krotkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 85 635,00 82 435,00 3200,00
3. Krotkoter.mln.owa czes$¢ dtugoterminowych kredytow 11 204,00 17 457,00 - 6253,00
bankowych i pozyczek
5. Krétkoterminowe zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe 81 730,00 62 758,00 18 972,00
Pasywa razem 433 957,00 318 026,00 115931,00
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Na przestrzeni prezentowanego okresu 31.12.2006 — 31.12.2007 wida¢ zdecydowany przyrost
wartosci aktywdéw/pasywdéw Grupy — wzrost 0 115.931,00 tys. PLN.

Wzrost wartosci aktywow nie spowodowat zasadniczej zmiany ich struktury:

Wzrost wartosci aktywow jest przede wszystkim skutkiem znacznego zwiekszenia sie pozycji
rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne i naleznosci.

Wzrost wartosci pasywéw spowodowat zasadniczg zmiane ich struktury:
- wg stanu na 31.12.2007 Kapitaty Wtasne stanowig 43,4% wartosci pasywéw (wg stanu na
31.12.2006 Kapitaty Wtasne stanowity 29,8%);

Wzrost wartosci Kapitatdw Wtasnych z 94.743,00 tys. PLN na 31.12.2006 do 188.313,00 tys. PLN na
31.12.2007.

Spadek wartosci zobowigzan dtugoterminowych z 59.570,00 tys. PLN na 31.12.2006 do 40.088,00 tys.
PLN na 31.12.2007 jest przede wszystkim skutkiem:

- sptata kredytow dtugoterminowych

Wzrost warto$ci zobowigzan krétkoterminowych z  163.713,00 tys. PLN na 31.12.2006 do
205.556,00 tys. PLN na 31.12.2007 jest przede wszystkim skutkiem:
- wzrostu wartosci kredytéw krotkoterminowych/obrotowych i krétkoterminowych zobowigzan i

rozliczen miedzyokresowych.

Tabela 3. Rachunek zyskow i strat — wariant kalkulacyjny (tys. PLN)

Za okres od Za okres od Réznica na
WARIANT KALKULACYINY 01.01.2007 do | 01.01.2006 do | korzys¢ 2007

31.12.2007 31.12.2006 roku
A. Przychody ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow 336 271,00 222 595,00 113 676,00
B. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 264 990,00 175 636,00 89 354,00
C. Zysk/strata brutto ze sprzedazy 71 281,00 46 959,00 24 322,00
D. Koszty sprzedazy 43 809,00 26 970,00 16 839,00
E. Koszty ogdlnego zarzadu 15 432,00 11 913,00 3519,00
F. Pozostate przychody 18 925,00 7 448,00 11 477,00
G. Pozostate koszty 7 822,00 1 607,00 6 215,00
I. Zysk/strata z dziatalno$ci operacyjnej 23 143,00 13 917,00 9 226,00
J. Przychody finansowe 7 258,00 2 013,00 5 245,00
K. Koszty finansowe 12 047,00 4 614,00 7 433,00
M. Zysk/strata brutto 18 062,00 11 316,00 6 746,00
N. Podatek dochodowy 3 157,00 690,00 2 467,00
0. Zysk/strata netto z dziatalnosci gospodarczej 14 905,00 10 626,00 4 279,00
R. Zysk/strata netto za rok obrotowy 14 905,00 10 626,00 4 279,00
Przypadajacy/a na: - -
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 15 767,00 10 584,00 5183,00
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GRAAL S.A. jest podmiotem konsekwentnie realizujgcym swa strategie rozwoju (wzrost udziatu w

rynku, ponoszenie kosztéw akwizycji i promocji nowych asortymentédw) co znajduje swe

odzwierciedlenie w wynikach ekonomiczno — finansowych. Rok 2007 to w poréwnaniu do roku 2006:

- wzrost wartosci przychoddéw ze sprzedazy 0 113.676 tys. PLN ,

- wzrost wartosci zysku brutto na sprzedazy o 24.322 tys. PLN,

- wzrost wartosci zysku na dziatalnosci operacyjnej 0 9.226 tys. PLN,

- wzrost wartosci zysku brutto o 6.746 tys. PLN

- wzrost wartosci zysku netto przypadajgcego na Akcjonariuszy jednostki dominujgcej o 5.183 tys.
PLN.

Istotne wydarzenia po dniu bilansowym

W dniu 05.02.2008 roku Sad Rejonowy Gdansk — Pétnoc w Gdansku VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcéw potgczenia poprzez
przejecie spotek zaleznych Emitenta tj. spotki Kordex Spotka z o.0. (spotka przejmujgca) i Syrena Royal
Spétka z 0.0. (spdtka przejmowana).

Potaczenie odbyto sie w trybie art. 492 § 1 pkt 1 ksh, tj. poprzez przeniesienie catego majatku spoétki
przejmowanej na spotke przejmujagcg w zamian za udziaty, ktére spotka przejmujaca wydaje
wspolnikowi spétki przejmowanej.

W wyniku potgczenia kapitat zaktadowy spétki 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 udziatéw o wartosci nominalnej 10.000
ztotych kazdy, ktére zostaty objete w catosci przez Emitenta jako jedynego wspdlnika spotki
przejmowanej.

W zwigzku z powyzszym Emitent posiada 100 % udziatéw w spdtce przejmujgcej i 100% gtoséw na jej

zgromadzeniu wspdlnikow.

Przejecie przez Kordex Sp. z 0.0. , spétki z 0.0. Syrena Royal, jest elementem rozpoczetej w 2007r.
konsolidacji wewnetrznej spétek zaleznych, gtéwnymi jej celami jest stworzenie bardzo silnych
podmiotéw produkcyjno-dystrybucyjnych, ograniczenie kosztéw, osiggniecie jeszcze wiekszych
efektow synergii, specjalizacja produkcyjna.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen w dziatalnosci Grupy Kapitatowej GRAAL

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 powodujace koniecznosé¢ podejmowania dziatad majgcych na
celu zwiekszenie atrakcyjnosci produktéw Grupy na rynku, ktére wptywa réwniez na poziom
uzyskiwanych cen.

Przewidywany rozwdj i sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej GRAAL

Do najwazniejszych czynnikdw zewnetrznych istotnych dla rozwoju Grupy nalezy zaliczy¢:

- intensyfikacje konkurencji wptywajgcg z jednej strony na konieczno$¢ poszerzania oraz
utrzymywania w aktualnosci oferty produktéw Grupy, co prowadzi¢ moze do wzrostu kosztéw
tworzenia oferty produktéw, a z drugiej strony wptywajgca na spadek uzyskiwanych cen,

- tempo rozwoju gospodarczego, a takie zmian nawykéw zywieniowych, wptywajgce na
zapotrzebowanie na produkty rybne.

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

Zarzad Grupy Kapitatowej GRAAL uwaza, iz kontynuacja dziatalnosci Grupy jest niezagrozona. W

zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zadnych korekt, ktére bytyby konieczne, gdyby
Grupa wiedziata, ze nie bedzie w stanie kontynuowac swojej dziatalnosci.

Bogustaw Kowalski — Prezes Zarzadu Justyna Frankowska — Cztonek Zarzadu

Wejherowo, 20.05.2008 r.
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