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I. Wybrane dane finansowe

w tys. zt ‘ w tys. Eur
2010 2009 | 2010 2009

Wybrane dane finansowe

dane dotyczace jednostkowego sprawozdania finansowego

L. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i

materialéw 245097 230879 61207 53197
IL. Zysk / strata z dziatalnos$ci operacyjnej 5436 8270 1358 1905
I1I. Zysk / strata brutto 4522 3281 1129 756
]I;/dizzlsk{ Zgr;i\l sztz:jprzypadajqcy na akcjonariuszy 4205 1888 1050 435
V. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 10 393 11767 2595 2711
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -4 631 -2208 -1156 -509
VII. Przeptywy pienieZne netto z dziatalnosci finansowej -13 039 -10 345 -3256 -2 384
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -7 277 -786 -1817 -181
IX. Aktywa razem 322 466 301417 81425 73370
X. Zobowigzania dlugoterminowe 10148 25906 2562 6306
XI. Zobowigzania krétkoterminowe 132497 108773 33456 26477
id(z)lﬁlli(igl?;}e;/v}asny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki 179821 166738 45 406 40587
XIII. Kapitat zaktadowy 80 565 80 564 20 343 19611
XIV. Liczba akeji (w szt.) 8056485 8056440 8056 485 8056 440
XV. Zysk / strata na jedng akcje zwykta (w zt/EUR) 0,52 0,23 0,13 0,05
XVI. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 22,32 20,70 5,64 5,04

Kurs euro przyjety do obliczania danych finansowych

Wyszczegolnienie

Kurs $redni obowigzujacy na daqy dzien bilaq;oyvy - przyjety do przeliczenia 39603 41082
poszczegblnych pozycji bilansu

Kurs $redni obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych na
ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie przyjety do obliczenia
. < oo . 4,0044 4,3401
poszczegoélnych pozycji z rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow
pienieznych




II. Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe

Sprawozdanie Finansowe Graal S.A. zawiera:

e Sprawozdanie finansowe Graal S.A. za okres sprawozdawczy 01.01.2010 - 31.12.2010, w
tym sprawozdanie z sytuacji finansowej, sprawozdanie z catkowitych dochodéw
sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz sprawozdanie z przeptywoéw
pienieznych

e Poréwnywalne dane finansowe na dzien 31.12.2009 oraz za okres 01.01.2009r. -
31.12.2000r.

o Informacje dodatkowa przedstawiajaca informacje o zasadach przyjetych przy
sporzadzaniu sprawozdania finansowego

e Dodatkowe informacje w zakresie okreslonym w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259).

I11.1.Informacja dodatkowa do sprawozdania finansowego:

A. Ogélna charakterystyka Graal S.A

Nazwa Spoétki - Graal Spotka Akcyjna

Siedziba - Wejherowo, ul. Zachodnia 22

Sad Rejestrowy - Sad Rejonowy Gdansk - Pétnoc w Gdansku, VIII
Wydz. Gospodarczy KRS

Nr Rejestru Przedsiebiorcow - 0000205630

Nr identyfikacji podatkowej - 588-20-01-859

REGON - 190056438

Przedmiotem dziatalnosci gospodarczej Spétki, zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalnosci, jest:

Przetwarzanie i konserwowanie miesa oraz produkcja wyrob6éw z miesa - 10.1;
Przetwarzanie i konserwowanie ryb, skorupiakéw i mieczakow - 10.2;

Przetwarzanie i konserwowanie owocéw i warzyw - 10.3;

Produkcja olejéw i thuszczé6w pochodzenia roslinnego i zwierzecego - 10.4;

Poligrafia i reprodukcja zapisanych no$nikéw informacji - 18

Produkcja wyrobéw z betonu, cementu i gipsu - 23.6;

Handel hurtowy, z wylaczeniem handlu pojazdami samochodowymi - 46;

Handel detaliczny, z wytaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi - 47;
Transport drogowy towarow - 49.41.7Z;

Magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca transport — 52;

Zakwaterowanie - 55;

Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem - 56;

Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci - 68;

Dziatalnos$¢ firm centralnych (head offices); doradztwo zwigzane z zarzadzeniem - 70;
Reklama, badanie rynku i opinii publicznej - 73;

Dziatalno$¢ organizatoréw turystyki, posrednikéw i agentéw turystycznych oraz
pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie rezerwacji i dziatalno$ci z nig zwigzane - 79
e Dziatalno$¢ zwigzana z pakowaniem - 82.92.Z

Czas trwania Spotki zgodnie ze statutem jest nieograniczony.



B. Informacja dotyczqca Zarzadu i Rady Nadzorczej spotki oraz ewentualnych zmian w okresie
sprawozdawczym

Sktad osobowy Zarzadu na dzien 31.12.2010r. :

e Bogustaw Kowalski - Prezes Zarzadu
e Justyna Frankowska - Cztonek Zarzadu
e Robert Wijata - Cztonek Zarzadu

Sktad osobowy Zarzadu na dzien 31.12.20009r. :

e Bogustaw Kowalski - Prezes Zarzadu
e Justyna Frankowska - Cztonek Zarzadu
e Robert Wijata - Cztonek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zmiany w sktadzie Zarzadu Graal. S.A.

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2010r.:

e Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Gerard Bronk

e (ztonek Rady Nadzorczej - Piotr Bykowski
e (Cztonek Rady Nadzorczej - Piotr Dukowski
e (zlonek Rady Nadzorczej - Wiestaw Latata
e (ztonek Rady Nadzorczej - Grzegorz Kubica

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzien 31.12.20009r.:

e Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Gerard Bronk

e (ztonek Rady Nadzorczej - Piotr Bykowski

e (ztonek Rady Nadzorczej - Piotr Dukowski

e (ztonek Rady Nadzorczej - Wiestaw Latata

e (ztonek Rady Nadzorczej - Krzysztof Kaczmarczyk

W okresie sprawozdawczym nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Graal S.A.

Zgodnie z Uchwatg nr 06/09/2010 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Graal S.A. z dnia 16 wrze$nia 2010 roku w zwigzku ze zlozeniem rezygnacji przez cztonka Rady
Nadzorczej Pana Krzysztofa Kaczmarczyka, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Graal S.A. powotato w sktad Rady Nadzorczej Pana Grzegorza Kubice.

C. Wynagrodzenia za 2010r. 0séb zarzadzajqcych i nadzorujqcych Graal S.A.

WYNAGRODZENIA 0SOB ZARZADZAJACYCH GRAAL SA.

FUNKCJA WYNAGRODZENIE ( PLN )
Bogustaw Kowalski Prezes Zarzadu 240 000
Justyna Frankowska Czlonek Zarzadu 54 000



Gerard Bronk

Piotr Dukowski
Piotr Bykowski
Wiestaw Latala
Krzysztof Kaczmarczyk
Grzegorz Kubica

D. Kapitat zaktadowy spotki Graal S.A.

WYNAGRODZENIA 0SOB NADZORUJACYCH GRAAL S.A.

FUNKCJA

Przewodniczacy Rady
Nadzorczej

Czlonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej

WYNAGRODZENIE (PLN)

30000

24000
24 000
24000
17 000
7000

Kapitat zakltadowy Graal S.A. na dzien 31.12.2010 oraz na dzien sporzadzenia niniejszego
raportu wynosit 80 564 850,00 zt i dzielit sie na 8 056 485 sztuk akcji o warto$ci nominalnej 10

zt kazda.

Kapital zakladowy ( struktura) na dzien 31.12.2010r.

Nr Rodzaj

serii akcji
Na
A okaziciela
Na
B okaziciela
C Na
okaziciela
Na
D okaziciela
E Na
okaziciela
F Na
okaziciela
Na
G okaziciela
Na
H okaziciela
RAZEM

Rodzaj
uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Liczba
akcji

3050600
500000
383950
225000

1459 742

2230000
207 148

45

8 056
485

Liczba
glosow
na WZA

3050600
500000
383950
225000

1459 742

2230000
207 148

45

8 056
485

Cena
nominalna

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

Kapital zakladowy ( struktura) na dzien przekazania sprawozdania

Nr Rodzaj

serii akcji
Na
A okaziciela

Rodzaj
uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Liczba
akcji

3050600

Liczba

glosow
na WZA

3050600

Cena

nominalna

10,00 zt

Udziat w
kapitale

37,865%
6,206%
4,766%
2,793%
18,119%
27,680%
2,571%
0,000%

100,00%

Udzial w
kapitale

37,865%

Udziat na
WZA

37,865%

6,206%

4,766%

2,793%

18,119%

27,680%

2,571%

0,000%

100,00%

Udziat na
WZA

37,865%



Na

B . Brak uprzywilejowania 500 000 500 000 10,00 zt 6,206% 6,206%
okaziciela
C N.a. Brak uprzywilejowania 383950 383950 10,00 zt 4,766% 4,766%
okaziciela
D N.a. Brak uprzywilejowania 225000 225000 10,00 zt 2,793% 2,793%
okaziciela
E N.a. Brak uprzywilejowania 1459742 1459742 10,00 zt 18,119% 18,119%
okaziciela
F N.a. Brak uprzywilejowania 2230000 | 2230000 10,00 zt 27,680% 27,680%
okaziciela
G N.a. Brak uprzywilejowania 207 148 207 148 10,00 zt 2,571% 2,571%
okaziciela
H N.a. Brak uprzywilejowania 45 45 10,00 zt 0,000% 0,000%
okaziciela
RAZEM 84(:3556 84%556 10,00 zt 100,00% | 100,00%

Wedtug wiedzy Zarzadu na dzien 31.12.2010, liste akcjonariuszy, ktérzy posiadali, co najmniej 5
% gltosow przedstawiono ponizej

LICZBA AKCJI (wg PROCENT UDZIALU W

wiedzy zarzagu © | MOSCOLOSOW | b akcyvm | UPPIALW GosAcH
GRAALS.A.) : (%) 0
Bogustaw Kowalski 3343480 3343480 41,50% 41,50%
Millenium TFI S.A. 801 504 801 504 9,95% 9,95%
Aegon OFE 481760 481760 5,98% 5,98%

Zgodnie z uchwata nr 3/12/2009 z dnia 21.12.2009 roku Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Graal S.A. podwyzszono kapitat zaktadowy Spoétki o kwote 450,00
zt z kwoty 80.564.400,00 zt do kwoty 80.564.850,00 zl, poprzez emisje nowych 45 akcji
zwyktych na okaziciela serii H o warto$ci nominalnej 10,00 zt kazda. Wszystkie akcje w
podwyzszonym kapitale zakltadowym zostajg wydane wspolnikowi Spétki Przejmowanej - Big
Fish Sp. z o.o.

Zgodnie z uchwata nr 3/12/2009 z dnia 21.12.2009 roku Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Graal S.A. w sprawie potaczenia spotek postanowiono o potgczeniu
Graal S.A. z siedzibg w Wejherowie jako Spétki Przejmujgcej z Polinord Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Kartoszynie, jako Sp6tka Przejmowang, poprzez przeniesienie
catego majatku Spo6tki Przejmowanej na Spotke Przejmujaca.

W dniu 04 stycznia 2010 roku Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego dokonat wpisu o potgczeniu spoétki Polinord ze
sp6tka Graal S.A.

Potaczenie odbyto sie w trybie art. 492 par. 1 pkt 1 KSH poprzez przeniesienie catego majatku
spo6iki przejmowanej - Polinord Sp. z 0.0. na sp6tke przejmujacg - Graal S.A.

E. Informacje o grupie kapitatowej

1. RC Consulting Spétka z o.o0.
Forma prawna: Spétka z o.o.
Siedziba: 84-100 Swarzewo, ul. Sztormowa 5



Regon: 220140535
NIP: 588-21-56-556
Przedmiot dziatalno$ci: Pozostata sprzedaz hurtowa - PKD 51.90

Nazwa i adres podmiotu przed zmiang Ruskij Caviar Sp. z 0.0, 84-200 Wejherowo,
ul. Zachodnia 22

Udzial Graal S.A. w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wlascicielem 714 udziatow spétki RC Consulting SP. z o.0. , co daje 51 %
udziatu w gltosach na Walnym Zgromadzeniu oraz 51% udziatu w kapitale zaktadowym.

W czerwcu 2010 roku zgodnie z Uchwatg Zgromadzenia Wsp6lnikow z dnia 02 kwietnia 2010r
dokonano zmian w spéice zaleznej emitenta - RUSKI] CAVIAR SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedzibg w Wejherowie:
Zmianie ulegty:
1/ Firma pod ktorg spotka dziata - obecnie firma spétki brzmi: RC Consulting Spétka z
ograniczong odpowiedzialno$cig
2/ Siedziba i adres Spotki, ktérymi po zmianie sa:
siedziba: Swarzewo,
adres: ul. Sztormowa 5, 84-100 Swarzewo,
3/ przedmiot dziatalno$ci Spotki
Przedmiotem dziatalno$¢ Spétki, zgodnie z Polska Klasyfikacjg DziatalnoSci jest:
1. Uprawy rolne inne niz wieloletnie; PKD 01.1
Uprawa ros$lin wieloletnich; PKD 01.2;
Chow i hodowla zwierzat; PKD 01.4;
Dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca rolnictwo i nastepujaca po zbiorach; PKD 01.6;
Dziatalno$¢ ustugowa zwiagzana z le$nictwem; PKD 02.4;
Rybactwo; PKD 03;
Produkcja artykutéw spozywczych; PKD 10;
Produkcja napojéw; PKD 11;
Produkcja podstawowych chemikaliéw, nawozéw i zwigzkow azotowych, tworzyw sztucznych i
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kauczuku syntetycznego w formach podstawowych; PKD 20.1;

10. Produkcja pestycydow i pozostatych srodkéw agrochemicznych; PKD 20.2;

11. Produkcja wyrobéw z tworzyw sztucznych; PKD 22.2;

12. Produkcja pozostatych maszyn specjalnego przeznaczenia; PKD 28.9;

13. Pobér, uzdatnianie i dostarczanie wody; PKD 36;

14. Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw, PKD 41;

15. Roboty zwigzane z budowg obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej; PKD 42;

16. Roboty budowlane specjalistyczne; PKD 43;

17. Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi; naprawa pojazdéw samochodowych;
PKD 45;

18. Handel hurtowy, z wytaczeniem handlu pojazdami samochodowymi; PKD 46;

19. Handel detaliczny, z wytaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi; PKD 47;

20. Transportladowy oraz transport rurociggowy; PKD 49;

21. Magazynowanie i dzialalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport; PKD 52;

22. Przygotowywanie zywnosci dla odbiorcow zewnetrznych (katering) i pozostata gastronomiczna
dziatalno$¢ ustugowa; PKD 56.2;

23. Dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz dziatalnos¢
powiazana; PKD 62;

24. Dziatalnos$c¢ ustugowa w zakresie informacji; PKD 63;

25. Dziatalno$c¢ zwiazana z obstuga rynku nieruchomosci; PKD 68;

26. Doradztwo zwigzane z zarzadzaniem; PKD 70.2;



27. Reklama, badanie rynku i opinii publicznej; PKD 73;

28. Wynajem i dzierzawa; PKD 77;

29. Dziatalno$¢ organizatoréw turystyki, posrednikow i agentéw turystycznych oraz pozostata
dziatalnos¢ ustugowa w zakresie rezerwacji i dziatalnosci z nig zwigzane; PKD 79;

30. Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach i zagospodarowaniem
terenow zieleni; PKD 81;

31. Dziatalno$¢ zwigzana z administracyjng obstugg biura i pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca
prowadzenie dziatalnoSci gospodarczej, PKD 82;

32. Pozaszkolne formy edukacji; PKD 85.5."

2. Kooperol Spotka z o.o.

Forma prawna: Spétka z o.o.

Siedziba: Zduny 40A; 83-115 Swarozyn
Regon: 220142190

NIP: 592-21-09-067

Przedmiot dziatalnos$ci: produkcja konserw, przetwordéw z miesa, podrobow miesnych iz
krwi, PKD 1513A

Udziat Graal S.A. w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wlascicielem 94 000 udziatéw spo6tki Kooperol , co daje 100 % udzialu w
gtosach na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

3. Gaster Spotka z o.o.

Forma prawna: Spéika z o.0.

Siedziba: 42-674 Jaskowice, ul. Wiejska 11
Regon: 272777031

NIP: 631-10-28-736

Przedmiot dziatalno$ci: Pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw,
ujete w dziale 1039Z PKD

Udziat Graal S.A. w kapitale sp6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wlascicielem 6.303 udziatéw spo6tki GASTER, co daje 100 % udziatu w glosach

na Walnym Zgromadzeniu oraz 100 % udziatu w kapitale zaktadowym.

4. Kordex Spétka z o.o..

Forma prawna: Spéika z o.0.

Siedziba: 84-100 Swarzewo, ul. Sztormowa 5

Regon: 193077292

NIP: 587-157-95-43

Przedmiot dziatalno$ci: Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktéw rybotéwstwa -
PKD 1520Z

Udziat Graal S.A. w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wtascicielem 920 udziatéw spo6tki Kordex, co daje 100% udziatu w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym

5. Koral S.A

Forma prawna: Spétka z o.o.

Siedziba: ul. Za Dworcem 13, 83 - 110 Tczew
NIP: 583-00-19-847



Przedmiot dziatalno$ci: przetworstwo rolno-spozywcze, w tym: konserwy rybne, ryby
wedzone, ryby mrozone, przetwory rybne, owoce morza, import-
eksport surowcow do przetwodrstwa, handel hurtowy i detaliczny.

Udzial Graal S.A. w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.A.
jest wlascicielem 2.988.000 akcji spotki Koral, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu Udzialowcéw oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

Zgodnie z uchwala Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspoélnikéw Koral Sp. z o0.0. z dnia 19
sierpnia 2010 nastgpito przeksztalcenie w trybie art. 551 § 1 k.s.h. w spétke akcyjna.

W dniu 26 pazdziernika 2010 roku Zarzad Graal S.A. otrzymat od spoéiki zaleznej KORAL S.A.
z siedzibg w Tczewie informacje o rejestracji z dniem 14 paZdziernika 2010 roku przez Sad
Rejonowy Gdansk - Pétnoc w Gdansku, VII Wydziat Gospodarczy KRS przeksztatcenia spotki
KORAL Sp. z 0.0. w KORAL Spétke akcyjna.

6. Superfish S.A.

Forma prawna: Spétka Akcyjna
Siedziba: Kukinia 43; 78-111 Ustronie Morskie
NIP: 671-15-23-250

Przedmiot dziatalnos$ci: rybotéwstwo i rybactwo tacznie z dziatalno$cig ustugowa,
przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktéw rybotéwstwa,
przetwoérstwo owocow i warzyw, sprzedaz hurtowa realizowana
na zlecenie, sprzedaz hurtowa zywnosci, napojéw i tytoniu,
pozostata sprzedaz hurtowa, sprzedaz detaliczna w nie
wyspecjalizowanych sklepach, sprzedaz detaliczna zywno$ci,
napojéw i wyrobdw tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach,
restauracje i inne placowki gastronomiczne, dziatalno$¢ stotéwek
i catering, transport lgdowy pozostaty, przetadunek,
magazynowanie i przechowywanie towardéw, pozostata
dziatalno$¢ ustugowa

Udziat Graal S.A. w kapitale sp6tki zaleznej i glosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.A.
jest wtascicielem 8480 706 akcji spo6tki Superfish, co daje 100% udzialu w glosach na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym

W dniu 6 kwietnia 2011 roku w zwiagzku z przydzieleniem Graal S.A. w dniu 6 kwietnia 2011 r.
przez Zarzad SUPERFISH S.A. - spétki zaleznej od Graal S.A. z siedziba w Kukini 2.721.760 nowo
wyemitowanych akgcji serii E tej Spdtki o wartosci nominalnej 10,00 ztotych kazda, na tgczna
wartos¢ 27.217.600,00, pomiedzy GRAAL S.A. i SUPERFISH S.A. zostata zawarta umowa, na
mocy ktérej na pokrycie wktadu aportowego za przyznane Graal S.A. akcje serii E, Graal S.A.
przeniost na SUPERFISH S.A.:

a) 920 (dziewiecset dwadziescia) udziaty w KORDEX Spotce z ograniczonag

odpowiedzialno$cig z siedziba Swarzewie, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w
Gdansku VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem
0000216004, o tacznej wartosci nominalnej 9.200.000,00 (dziewie¢ milionow
dwiescie tysiecy 00/100) ztotych, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej
Spotki;



b) 6.303 (sze$¢ tysiecy trzysta trzy) udziaty w GASTER Spétce z ograniczona
odpowiedzialnos$cia z siedziba w Jaskowicach, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Saqdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gliwicach X
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000083632, o
tacznej warto$ci nominalnej 3.151.500,00 (trzy miliony sto pieédziesiat jeden tysiecy
piec¢set 00/100) ztotych, stanowiagcych 100% kapitatu zaktadowego tej Spotki.

W wyniku tej transakcji GRAAL S.A. utworzyt:
Grupe Kapitatowa SUPERFISH , ktorej sktadowymi sg SUPERISH S.A. (Sp6tka dominujaca) i
KORDEX SP. Z 0.0. oraz GASTER SP. Z 0.0. (Spo61ki Zalezne).

F. Wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego.

Wynagrodzenie za przeglad $rodrocznego skréconego sprawozdania finansowego
sporzadzonego wedtug stanu na dzien 30.06.2010r wynosi 11.000 zt netto.

Wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego sporzadzonego wedtug stanu na dzien
31.12.2010r wynosi 18.000 zt netto.

G. Istotne zasady rachunkowosci

F.1.Podstawa sporzqdzenia sprawozdania

Sprawozdanie finansowe za 2010 roku sporzadzone zostato zgodnie z wymogami
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe;j .

Spo6tka nie posiada wewnetrznych jednostek organizacyjnych sporzadzajacych samodzielne
sprawozdania finansowe.

Spéika jest jednostkg dominujgcg sporzadzajaca skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Niniejsze sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnos$ci przez Graal S.A.

Sktadniki aktywéw i pasywéw wykazane w niniejszym sprawozdaniu wycenione zostaly
zgodnie z zasada kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywow finansowych oraz zobowigzan
finansowych, ktére sg wyceniane w wartosci godziwej.

Waluta sprawozdawcza jest polski ztoty.

Dane finansowe sprawozdania finansowego wyrazono w tysigcach ztotych, o ile nie zaznaczono
inaczej.

F.2. Zasady wyceny aktywoéw i pasywow.

1. Rzeczowe aktywa trwate MSR 16
Srodki trwate wyceniane s3 w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonych

o skumulowang amortyzacje i odpisy z tytutlu utraty wartosci. Cena nabycia lub koszt
wytworzenia obejmuja koszty poniesione na zakup lub wytworzenie skladnika rzeczowego
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majatku trwatego oraz naktady poniesione w terminie péZniejszym w celu zwiekszenia
przydatnosci sktadnika, zamiany czesci lub jego biezacej obstugi.

Srodki trwate w budowie sa amortyzowane od momentu , w ktérym s3 dostepne do uzytkowania.

Jezeli zaistniaty zdarzenia badZ zaszty zmiany, ktére wskazujag na to, Ze warto$¢ bilansowa
Srodkéw trwatych moze nie by¢ mozliwa do odzyskania, dokonywany jest przeglad tych aktywéw
pod katem ewentualnej utraty wartos$ci. Jezeli istniejg przestanki wskazujgce na to, ze mogta
nastgpi¢ utrata warto$ci, a warto$¢ bilansowa przekracza szacowang warto$¢ odzyskiwalng,
woweczas warto$¢ tych aktywoéw badz osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne jest obnizana
do poziomu wartos$ci odzyskiwalnej. Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartos$ci sa ujmowane w
rachunku zyskoéw i strat w pozycji pozostate koszty

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwatych, z pominieciem gruntéw oraz $rodkow
trwatych w budowie, przez szacowany okres ekonomicznej przydatnosci tych srodkow, uzywajac
metody liniowej, przy zastosowaniu nastepujacych rocznych stawek amortyzacyjnych:

- budynki i budowle 25-10%
- maszyny 7-30%

- sprzet komputerowy 30-60%
- $rodki transportu 14-30%

- pozostate $rodki trwate 14-20%

Prawo wieczystego uzytkowania gruntow wyceniane jest w cenie nabycia, podlega amortyzacji
przy zastosowaniu stawki 8%
Stawki amortyzacyjne odzwierciedlajg okres ekonomicznej uzytecznosci Srodka trwatego. Sg one
weryfikowane przez stuzby techniczne nie rzadziej niz raz w roku. Ustalajac okres uzytkowania
sktadnika aktywéw , bierze sie pod uwage:
e Oczekiwane wykorzystanie sktadnika aktywow. Wykorzystanie ocenia sie na podstawie
oczekiwanej zdolnosci produkcyjnej sktadnika aktywow lub wielkosci produkcji
o Oczekiwane zuzycie fizyczne, ktére zalezy od czynnikdéw operacyjnych takich, jak ilos¢
zmian, w ciggu ktérych sktadnik aktywdédw bedzie uzywany, program remontéw
i konserwacji oraz zabezpieczenie i konserwacja sktadnika aktywow podczas przestojow
e Technologiczng i rynkowg utrate przydatno$ci wynikajaca ze zmian lub udoskonalen
produkcji lub ze zmian popytu na dany produkt, do wytworzenia ktdrego jest
wykorzystywany dany sktadnik aktywow

Jednostka ustala odpis amortyzacyjny oddzielnie dla kazdej istotnej cze$ci sktadowej rzeczowych
aktywéw trwatych. Amortyzacje sktadnika rzeczowych aktywéw trwatych rozpoczyna sie w
momencie, w ktérym jest on dostepny do uzytkowania i kontynuuje sie do momentu usuniecia go
ze sprawozdania z sytuacji finansowej, nawet, jesli w ciggu tego okresu nie jest on uzywany.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze zosta¢ usunieta ze sprawozdania z sytuacji
finansowej po dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie sg spodziewane Zadne ekonomiczne
korzysci wynikajace z dalszego uzytkowania takiego sktadnika aktywow. Wszelkie zyski lub
straty wynikajace z usuniecia danego sktadnika aktywéw ze sprawozdania z sytuacji finansowej
( obliczone jako réznica pomiedzy wptywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danej
pozycji ) sa ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w okresie, w ktéorym dokonano
takiego wyksiegowania.

2. Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy MSSF 5
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Aktywa trwate sg klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, jezeli ich warto$¢ bilansowa
zostanie odzyskana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy, a nie poprzez ich dalsze
wykorzystanie. Sytuacja taka ma miejsce, gdy dany sktadnik aktywoéw (lub grupa do zbycia) jest
dostepny do natychmiastowej sprzedazy w jego biezacym stanie oraz jego sprzedaz jest wysoce
prawdopodobna. Klasyfikacja skladnika aktywoéw jako przeznaczonego do sprzedazy zaktada
zamiar kierownictwa sp6tki do dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany
klasyfikacji.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy wycenia sie w kwocie nizszej z ich wartosci
bilansowej i warto$ci godziwej, pomniejszonej o koszty zbycia.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa przeznaczone do sprzedazy (lub grupa do zbycia)
prezentowana jest w osobnej pozycji aktywéw obrotowych. Jezeli z grupa do zbycia zwigzane s3
zobowigzania jakie beda przekazane w transakcji sprzedazy tacznie z grupa do zbyrcia,
zobowigzania te prezentowane sg jako osobna pozycja zobowigzan krétkoterminowych.

3. Koszty finansowania zewnetrznego MSR 23

Koszty finansowania zewnetrznego s3 to odsetki oraz inne koszty poniesione przez jednostke
gospodarcza w zwigzku z pozyczeniem S$rodkéw. Koszty finansowania zewnetrznego moga
sktadac sie z:
e Odsetek z tytutu kredytu bankowego w rachunku biezacym oraz odsetek od
krotkoterminowych i dlugoterminowych pozyczek i kredytow
e Amortyzacji dyskont lub premii zwigzanych z pozyczkami i kredytami
e Amortyzacji kosztéw poniesionych w zwigzku z uzyskaniem pozyczek i kredytow
e RoOznic kursowych powstatych w zwiazku z pozyczkami i kredytami w walucie obcej,
w stopniu, w jakim sg uznawane za korekte odsetek.
Koszty finansowania zewnetrznego, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowaé nabyciuy,
budowie lub wytworzeniu dostosowywanego sktadnika aktywdw, aktywuje sie jako cze$¢ ceny
nabycia lub kosztu wytworzenia tego sktadnika aktywdéw. Pozostate koszty finansowania
zewnetrznego sg ujmowane jako koszt w okresie, w ktérym sg ponoszone.

4. Wartos¢ firmy oraz wartosci niematerialne

Warto$¢ firmy z tytutu przejecia jednostki gospodarczej jest poczatkowo ujmowana wedtug ceny
nabycia stanowiacej nadwyzke kosztéw potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem
jednostki przejmujacej w wartosci godziwej netto mozliwych do zidentyfikowania aktywdw,
zobowiazan i zobowigzan warunkowych. Po poczatkowym ujeciu, warto$¢ firmy jest wykazywana
wedtug ceny nabycia pomniejszonej o wszelkie skumulowane odpisy aktualizujace z tytutu utraty
wartosci.

Warto$¢ firmy jest wykazywana jako sktadnik aktywow i przynajmniej raz w roku podlega
analizie pod katem utraty wartos$ci. Ewentualna utrata wartoSci rozpoznawana jest niezwtocznie
w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw i nie podlega odwrdceniu w kolejnych okresach.

Na dzien przejecia nabyta wartos¢ firmy jest alokowana do kazdego z oSrodkéw
wypracowujacych srodki pieniezne, ktére moga skorzystac z synergii potaczenia. Utrata wartosci
ustalana jest przez oszacowanie odzyskiwalnej wartosci osSrodka wypracowujgcego Srodki
pieniezne, ktorego dotyczy dana warto$¢ firmy. W przypadku, gdy odzyskiwalna warto$¢ osrodka
wypracowujacego $rodki pieniezne jest nizsza niz wartos¢ bilansowa, ujety zostaje odpis z tytutu
utraty wartosci.

Sktadnik aktywow spetnia kryterium identyfikowalno$ci zawarte w definicji sktadnika warto$ci
niematerialnych, jesli:
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1. mozna go wyodrebnié, tzn. mozna go wylaczy¢ lub wydzieli¢ z jednostki gospodarczej i
sprzedaé, przekazaé, licencjonowad, lub odda¢ do odptatnego uzytkowania osobom trzecim

2. wynika z tytuléw umownych lub innych tytutéw prawnych, bez wzgledu na to, czy sa one
zbywalne lub mozliwe do wyodrebnienia z jednostki gospodarczej lub z innych tytutéw lub
zobowigzan

A. Znaki towarowe i licencje

Znaki towarowe i licencje posiadajg ograniczone ( skoriczone ) okresy ekonomicznej uzytecznosci
i wykazywane sa w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug kosztu historycznego
pomniejszonego o dotychczasowe umorzenie. Amortyzacje nalicza sie metoda liniowa w celu
roztozenia kosztu przez szacowany okres uzytkowania.

B. Oprogramowanie komputerowe

Zakupione licencje na oprogramowanie komputerowe aktywuje sie w wysokoSci kosztéw
poniesionych na zakup i przygotowanie do uzywania konkretnego oprogramowania
komputerowego. Aktywowane koszty odpisuje sie przez szacowany okres uzytkowania
oprogramowania ( 3-10 lat)

C. Warto$¢ firmy

Jako sktadnik wartos$ci niematerialnych o nieokre$lonym okresie uzytkowania, od wartos$ci firmy
nie dokonuje sie odpis6w amortyzacyjnych.

Podlegajacg amortyzacji warto$¢ sktadnika warto$ci niematerialnych posiadajacego okreslony
okres uzytkowania rozktada sie réwnomiernie na przestrzeni jego uzytkowania. Amortyzacje
rozpoczyna sie w momencie, gdy sktadnik aktywow gotowy jest do uzycia, tzn. kiedy sktadnik ten
znajdzie sie w miejscu i stanie umozliwiajacym uzytkowanie go w sposdb zamierzony przez
kierownictwo. Amortyzacje konczy sie w dniu, gdy sktadnik ten zostat sklasyfikowany jako
przeznaczony do sprzedazy lub w dniu, w ktérym ten sktadnik przestaje by¢ ujmowany.

Zyski i straty wynikajgce z usuniecia wartosci niematerialnych ze sprawozdania z sytuacji
finansowej s3 wyceniane wedtug réznicy pomiedzy wptywami ze sprzedazy netto a wartoscia
bilansowg danego sktadnika aktywoéw i sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w
momencie jego wyksiegowania.

5. Inwestycje

Spotka kwalifikuje posiadane aktywa finansowe w cztery kategorie :

- aktywa finansowe wyceniane w wartoSci godziwej przez wynik finansowy
- inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno$ci

- pozyczki i nalezno$ci

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Wszystkie inwestycje sa poczagtkowo ujmowane wedtug ceny nabycia odpowiadajgcej wartos$ci
godziwej uiszczonej zaptaty, obejmujacej koszty zwigzane z nabyciem inwestycji.

Po poczatkowym ujeciu, Spotka wycenia aktywa finansowe, w wartos$ci godziwej, nie dokonujac
pomniejszenia o koszty transakcji, jakie moga by¢ poniesione przy sprzedazy lub innym sposobie
wyzbycia sie aktywoéw. Zyski lub straty z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy sa ujmowane
jako odrebny sktadnik kapitatu wtasnego do momentu sprzedazy lub zbycia inwestycji w inny
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sposéb, lub do momentu stwierdzenia utraty warto$ci. Wéwczas taczny zysk lub strata
poprzednio ujete w kapitale wlasnym zostaja przeniesione do sprawozdania z catkowitych
dochodow.

Udzielone pozyczki wyceniane sa w kwocie wymagalnej zaptaty wraz z naleznymi odsetkami.
Dtugoterminowe aktywa finansowe, na ktore sktadaja sie udziaty i akcje w jednostkach
powiagzanych oraz stowarzyszonej, wyceniane s3 w cenie nabycia, obejmujacej réwniez koszty
zwigzane z nabyciem danego sktadnika aktywow.

Obligacje wyceniane sa w kwocie wymagalnej zaptaty wraz z naleznymi odsetkami.

Wartos$¢ godziwa inwestycji stanowiacych przedmiot obrotu na aktywnych rynkach finansowych
jest ustalana w odniesieniu do cen zakupu notowanych na gietdzie w chwili zamkniecia sesji na
dzien bilansowy.

6. Zapasy - MSR 2

Zapasy s3 to materiaty nabyte w celu zuzycia na wlasne potrzeby, wytworzone lub przetworzone
przez jednostke produkty gotowe (wyroby) zdatne do sprzedazy, w toku produkc;ji, pétprodukty
oraz towary nabyte w celu odsprzedazy w stanie nieprzetworzonym. Zapasy wycenia sie wedtug
cen zakupu lub kosztéw wytworzenia nie wyzszych od ich cen sprzedazy netto. Na koszty
wytworzenia skladajg sie koszty materiatéw bezposrednich, wynagrodzen bezposrednich oraz
uzasadniona cze$¢ kosztow posrednich. Koszty zakupu zapasow sktadaja sie z ceny zakupu, cet
importowych. Koszt ustala sie z zastosowaniem metody ,pierwsze przyszto-pierwsze wyszto”
( FIFO).

Na kazdy dzien bilansowy dokonuje sie oceny sktadnikow zapaséw pod katem utraty ich
wartosci, dokonujac, jesli zajdg ku temu przestanki, odpisu aktualizujgcego ich wartos¢.

W momencie sprzedazy zapaséw warto$¢ bilansowg tych zapaséw ujmuje sie jako koszt okresu,
w ktérym ujmowane s3 odnos$ne przychody. Kwote wszelkich odpiséw wartos$ci zapaséw do
poziomu warto$ci netto mozliwej do uzyskania oraz wszelkie straty w zapasach ujmuje sie jako
koszt okresu, w ktorym odpis lub strata miaty miejsce.

7. Naleznosci handlowe

Naleznos$ci z tytulu dostaw i ustug, sa ujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglednieniem odpisu na niesciggalne naleznos$ci. Odpis na naleznosci
watpliwe jest tworzony wtedy, gdy Sciggniecie pelnej kwoty naleznoS$ci przestato by¢
prawdopodobne. Spétka tworzy odpis na naleznosci przeterminowane powyzej 1 roku oraz na
te, ktére zostaly skierowane na droge postepowania sagdowego. NaleznoSci nie$ciggalne s3
odpisywane w pozostate koszty w momencie stwierdzenia ich nieSciggalnosci.

8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej obejmuja $rodki pieniezne
w banku i w kasie.

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w sprawozdaniu z przepltywéw
pienieznych sklada sie ze S$rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych
o niesptacone kredyty w rachunkach biezacych.

9. Rezerwy
Rezerwy na zobowigzania tworzy sie na pewne i prawdopodobne przyszie zobowigzania do

poniesienia w nastepnych okresach sprawozdawczych, ktére mozna w sposéb wiarygodny
oszacowac.
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Do gtéwnych pozycji rezerw zalicza sie:

- rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

- rezerwe na $wiadczenia emerytalne,

Jednostka tworzy rezerwy na odprawy emerytalne wynikajace z przepisow prawa pracy.
Rezerwa oszacowywana jest metodg aktuarialna.

10. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe i pozyczki s3 ujmowane wedtug
ceny nabycia odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanych $rodkéw pienieznych,
pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki. Po poczatkowym ujeciu,
kredyty i pozyczki wykazuje sie wedtug skorygowanej ceny nabycia ( zamortyzowanego kosztu).
Wszelkie réznice pomiedzy otrzymang kwotg ( pomniejszong o koszty transakcyjne) a warto$cig
wykupu ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw przez okres obowigzywania
odnos$nych umoéw metoda efektywnej stopy procentowe;.

Kredyty i pozyczki zalicza sie do zobowigzan krétkoterminowych, chyba, Ze jednostka posiada
bezwarunkowe prawo do odroczenia sptaty zobowigzania, o co najmniej 12 miesiecy od dnia
bilansowego.

11. Odroczony podatek dochodowy

Spotka tworzy rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego w odniesieniu do wszystkich
dodatnich réznic przejSciowych, z wyjatkiem przypadkéw, gdy rezerwa z tytulu odroczonego
podatku dochodowego wynika z :

e Poczatkowego ujecia warto$ci firmy lub

e  Wartosci firmy, ktérej amortyzacja nie stanowi kosztu uzyskania przychodu lub
Jezeli warto$¢ bilansowa danego sktadnika aktywéw przekracza jego warto$¢ podatkows, to
kwota podlegajacych opodatkowaniu korzysci ekonomicznych bedzie wyzsza od kwoty uznanej
za koszt uzyskania przychodu. Réznica ta stanowi dodatnig réznice przejSciowa, a obowigzek
zaptaty
w przysztych okresach zwigzanego z nig podatku dochodowego znajduje wyraz w rezerwie z
tytutu odroczonego podatku dochodowego.
W odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejsciowych ujmuje sie sktadnik aktywoéw z
tytutu odroczonego podatku dochodowego do wysoko$ci, do ktdrej jest prawdopodobne, iz
osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potrgcenie ujemnych réznic
przej$ciowych.
Jezeli warto$¢ bilansowa danego sktadnika aktywow jest nizsza niz jego warto$¢ podatkowa, to
réznica stanowi ujemng réznice przejsciowa, ktéra uzasadnia ujecie sktadnika aktywdw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego, ktory bedzie mozna zrealizowaé w przysztych okresach.

12. Zobowiqzania

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug, sg uymowane i wykazywane wedtug kwot koniecznych do
wywigzania sie z obowigzku, ktdére to kwoty mozna wiarygodnie ustali¢

13.Leasing

Leasing jest kwalifikowany jako leasing finansowy, gdy warunki umowy przenosza cate
potencjalne korzysci oraz ryzyko wynikajace z bycia wtascicielem na leasingobiorce.

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego s3 traktowane jak aktywa Spétki

i wyceniane w ich wartoSci godziwej w momencie ich nabycia. Wszystkie pozostate rodzaje
leasingu s traktowane jako leasing operacyjny.
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14. Zobowiqzania finansowe

Zobowiagzania finansowe, obejmujg obligacje i faktoring. Zakup udzialéw wyceniany jest w
kwocie wymaganej zaptaty. Wyemitowane obligacje oraz zobowigzania z tytutu faktoringu
wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu.

Zobowigzania finansowe zalicza sie do finansowych zobowigzan krétkoterminowych, chyba, ze
jednostka posiada bezwarunkowe prawo do odroczenia splaty zobowigzania, o co najmniej 12
miesiecy od dnia bilansowego.

15. Waluty obce

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz polski ztoty sg ksiegowane po kursie waluty
obowigzujacym na dzien transakgji.

Wyrazone w walutach obcych aktywa oraz pasywa pieniezne ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych na dzien ich nabycia po kursie kupna lub sprzedazy walut stosowanym przez
bank, z ktérego ustug korzysta jednostka.

Na dzien bilansowy, aktywa i pasywa wyrazone w walutach obcych sa przeliczane wedtug kursu
Sredniego NBP obowigzujgcego na ten dzien.

16. Przychody

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptat otrzymanych lub naleznych,
pomniejszonych o rabaty i podatek VAT.

Przychody z tytulu odsetek sg ujmowane wedlug zasady memoriatowej metodg efektywnej stopy
procentowe;j.

17. Podatki
Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajg sie podatek biezacy CIT oraz podatek odroczony.

Biezacy podatek (CIT) obliczany jest na podstawie wyniku podatkowego danego okresu
sprawozdawczego. Obcigzenie podatkowe obliczono na podstawie stawki podatkowej 19% -
obowigzujacej w roku 2010.

18. Dotacje

Spétka rozlicza dotacje metoda przychodéw - w systematyczny sposob jako przychéd w
poszczegblnych okresach, aby zapewni¢ jego wspétmiernos$¢ z kosztami(amortyzacja) , ktére
dotacja kompensuje. Dotacje spoétka prezentuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako
przychody przysztych okreséw.

Dotacje otrzymata przejeta spétka Polinord w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego
»Rybotéwstwo i przetwérstwo ryb 2004 - 2006” z Agencji Modernizacji i Restrukturyzacji
Rolnictwa.
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I11.2.Sprawozdanie finansowe Graal S.A.:

SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]I FINANSOWE] GRAAL S.A.

AKTYWA

A. Aktywa trwale (dlugoterminowe)
1. Rzeczowe aktywa trwate

2. Wartos¢ firmy

3. Inne wartos$ci niematerialne

4. Dtugoterminowe aktywa finansowe

5. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

6. Dlugoterminowe naleznosci i rozliczenia
miedzyokresowe

B. Aktywa obrotowe (kréotkoterminowe)

1. Zapasy

2. Krétkoterminowe naleznosci i rozliczenia
miedzyokresowe

3. Naleznoéci z tytutu podatku dochodowego
4. Krétkoterminowe aktywa finansowe
5. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

6. Udzielone pozyczki krétkoterminowe

C. Aktywa trwatle sklasyfikowane jako przeznaczone
do sprzedazy

Aktywa razem

PASYWA

A. Kapital wlasny

1. Kapitat podstawowy

2. Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartos$ci
nominalnej

3. Kapitaty rezerwowe i zapasowe

4. Zysk/strata z lat ubiegtych i roku biezacego

Nr
noty

18

la

18

Na dzien 31.12.2010

198 541

33124

21504

14 681

124 493

539

4200

123 398

31578

82290

1033

7522

154

821

527

322 466

Na dzien 31.12.2010

179 821

80565

66 610

25922

6724

Na dzien
31.12.2009

179 352
3420
18994
14719

141488

731

122 065
30022
82830
1555
5395

163

2100

301417

Na dzien
31.12.2009

166 738
80 564
66 610
17 676

1888
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B. Zobowigzania dlugoterminowe
1. Rezerwy
2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

3. Dtugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki

4. Dlugoterminowe zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

C. Zobowiazania krétkoterminowe
1. Krétkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki

2. Krétkoterminowa cze$¢ dtugoterminowych kredytow
bankowych i pozyczek

3. Pozostate krotkoterminowe zobowigzania finansowe

4. Krotkoterminowe zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

Pasywa razem

10

18

11

11

11

11

13

13

10 148

68

303

5169

4608

132 497

54904

23722

4184

49 687

322 466

25906

10

178

25718

108773

38376

9236

6890

54271

301417
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW GRAAL S.A.

WARIANT KALKULACY]JNY

>

. Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw

B. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow

(@]

. Zysk/strata brutto ze sprzedazy (A-B)
D. Koszty sprzedazy

E. Koszty ogélnego zarzadu

=

Pozostate przychody

G. Pozostate koszty

I. Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej (C-D-E-+F-G)
J. Przychody finansowe

K. Koszty finansowe

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

N. Podatek dochodowy

0. Zysk/strata netto z dziatalno$ci gospodarczej (M-N)

R. Zysk/strata netto za rok obrotowy

S. Dochody catkowite razem

Nr noty

14

15

15

15

16

16

17

17

18

Za okres
01.01.10 -
31.12.10

245097

197 862

47 235

28199

7 375

1839

8 064

5436

6848

7762

4 522

317

4205

4205

4205

Za okres
01.01.09 -
31.12.09

230879

190 554

40 325

27 328

5924

2892

1695

8270

3080

8069

3281

1393

1888

1888

1888
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH GRAAL S.A.

METODA POSREDNIA

Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/ strata netto
Korekty o pozycje:

Udziat w zyskach/ stratach netto jednostek stowarzyszonych i wspdlnych
przedsiewzie¢ rozliczanych metoda praw wiasnosci

Udziaty mniejszosci

Amortyzacja Srodkéw trwatych

Amortyzacja wartosSci niematerialnych

Zyski/ straty z tytutu réznic kursowych

Koszty i przychody z tytutu odsetek

Przychody z tytulu dywidend

Zysk/ strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapaséw

Zmiana stanu naleznosci i rozliczent miedzyokresowych czynnych
Zmiana stanu zobowigzan i rozliczent miedzyokresowych biernych
Inne korekty

Przeplywy Srodkéw pienieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wptywy ze sprzedazy srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych
Wptywy z tytutu odsetek

Wptywy z tytutu wykupu obligacji

Sptaty udzielonych pozyczek

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych i warto$ci niematerialnych

Wydatki netto na nabycie podmiotéw zaleznych i stowarzyszonych
Udzielone pozyczki

Wydatki na nabycie obligacji

Inne

Przeplywy Srodkéw pienieznych netto z dzialalnos$ci inwestycyjnej

Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej

Za okres
01.01.10 -
31.12.10

4205

6188

4750
753
(221)
5485
(4900)
(133)
375
(1556)
1062
922
(349)

10393

375

330

5336

(4 631)

Za okres
01.01.09 -
31.12.09

1888

9879

941
634
(476)

3960

(1142)
390
4430
(1313)
2412
43

11767

1141
478

7 500

626

101
1100

9500

(2 208)
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Wptywy z kredytéw i pozyczek 97 084 74 539

Wptywy netto z emisji akcji, obligacji, weksli, bonow - 6000
Sptata kredytéw i pozyczek 104 249 85993
Sptata obligacji 100 -
Sptata faktoring 183 -
Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 74 67
Zaptacone odsetki 5517 4824
Inne - -
Przeplywy Srodkéw pienieznych netto z dzialalno$ci finansowej (13039) (10 345)
?wu;‘;k?zen}e / zmniejszenie stanu Srodkow pienieznych i ekwiwalentow (7 277) (786)
Srodkow pienieznych

Srodki pienigzne, ekwiwalenty srodkow pienieznych oraz kredyty w (27 899) (27113)
rachunku bieZacym na poczatek okresu

Zyski/straty z tytutu r6znic kursowych dotyczace wyceny srodkow

pienieznych, ekwiwalentéw Srodkéw pienieznych oraz kredytow w

rachunku biezacym

Srodki pieniezne, ekwiwalenty Srodkow pienieznych oraz kredyty w (35 176) (27 899)

rachunku biezacym na koniec okresu



SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

GRAAL S.A.

Saldo na dzien
01.01.2010

Dochody
calkowite razem

Zysk/ strata za rok
obrotowy

Pozostate zmiany
w kapitale
wlasnym

Emisja kapitatu

Przejecie jednostki
zaleznej

Podziat zysku za
lata ubiegte

Zysk z lat ubiegtych
- przejecie

Saldo na dzien
31.12.2010

Nadwyzka ze
sprzedazy akcji
Kapital podstawowy powyzej ich
wartos$ci
nominalnej
80 564 66 610
1 -
1
80 565 66 610

Przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

Akcje Kapitaty ) Kapitat rez_erw_(?wy Zysk/. strata z
wiasne rezerwowe i z aktualizacji lat ubiegtych i
Zapasowe wyceny aktywow roku biezacego
- 17 676 - 1888
) ) - 4205
4205
- 8 246 - 631
6358
1888 (1888)
2519
- 25922 - 6724

Razem

166 738

4205

4205

8878

6 358

2519

179 821

Kapitatl
wlasny
ogotem

166 738

4205

4205

8878

6 358

2519

179 821



Saldo na dzien

o 80 564 66 610 14 088 3588 164 850 164 850
Dochody - - - 1888 1888 1888
calkowite razem

Zysk/ strata za rok

obrotowy 1888 1888 1888
Pozostate zmiany

w kapitale - - 3588 (3588) - -
wlasnym

Podziat zysku za i )

lata ubiegte 3588 (3588)

Saldo na dziefi 80 564 66 610 17 676 1888 166738 166738

31.12.2009




Nota 1
Rzeczowy majatek trwaty

A. Za okres 01.01.10-31.12.10

Wartos¢ brutto na poczatek okresu

Zwiekszenia
-nabycie
- przejecie jedn. zaleznej
Zmniejszenia

-zbycie

-z tyt. przekwalifikowania do aktywéw trwatych
przeznaczonych do sprzedazy

-inne

Warto$¢ brutto na koniec okresu

Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu

Amortyzacja za okres
Inne zwiekszenia - przejecie jedn. zaleznej

Zmniejszenia
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu

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

Grunty i Budynki

1569

17 577

230

17 347

19 146

359

573
2814

3746

3746

Srodki transportu

2 826

830

93

737

550

540

10

3106

1488

597
349
337

2097

2097

Maszyny i
Urzadzenia

646

31743

5039
26 704
623
35
527
61

31766

324

3420
11749
93

15400

15400

Pozostale

884

137

6

131

142

87

55

879

334

160
115
79

530

530

Razem

5925

50 287

5368
44919
1315
662
527
126

54 897

2505

4750
15027
509

21773

21773



Wartosc¢ netto na koniec okresu 15400 1009 16 366 349 33124

Warto$¢ netto sSrodkéw trwatych uzytkowanych na podstawie umoéw leasingu (samochody) w ksiegach Graal S.A. na dzien 31.12.2010r. wyniosta 107 tys. .zt

B. Za okres 01.01.09-31.12.09

. . ' . Maszyny i
Grunty i Budynki SrodKi transportu Urzadzenia Pozostale Razem
Wartos¢ brutto na poczatek okresu 1565 3156 2818 881 8420
Zwiekszenia 4 186 195 3 388
-nabycie 4 186 195 3 388
Zmniejszenia - 516 2367 - 2 883
-zbycie 516 2 358 2874
-inne - - 9 - 9
Warto$¢ brutto na koniec okresu 1569 2 826 646 884 5925
Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu 308 1190 210 169 1877
Amortyzacja za okres 51 611 114 165 941
Zmniejszenia - 313 - - 313
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu 359 1488 324 334 2505
Wartos¢ uwzglqdniaquca. umorze.nie i odpis 359 1488 324 334 2505
z tytutu utraty wartosci na koniec okresu
Warto$¢ netto na koniec okresu 1210 1338 322 550 3420

Warto$¢ netto Srodkéw trwatych uzytkowanych na podstawie umoéw leasingu (samochody) w ksiegach Graal S.A. na dzien 31.12.2009r. wyniosta 131 tys. .zt



WARTOSCI RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH STANOWIACE ZABEZPIECZENIE
SPLATY ZOBOWIAZAN STAN NA 31.12.2010r.

hipoteki na nieruchomosciach:

nieruchomos¢

kwota w tys. z1

tytutem

Wejherowo, ul. Zachodnia 22;
KW39956

1800

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

5000

hipoteka kaucyjna taczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

6 000

hipoteka kaucyjna taczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

6 000

hipoteka kaucyjna taczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

10 000

hipoteka kaucyjna taczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

3624

hipoteka zwykta stanowigca
zabezpieczenie kredytu dot. SPO 3
udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

63

hipoteka kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu dot. SPO 3
udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

5950

hipoteka zwykta stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 1
udzielonego przejetej spétce Polinord.
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

110

hipoteka kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu SPO 1
udzielonego przejetej spdtce Polinord
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

2790

hipoteka zwykta tgczna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu SPO 4
udzielonego przejetej spdtce Polinord
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

120

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 4
udzielonego przejetej spdtce Polinord
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

2720

hipoteka zwykta tgczna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu SPO 5
udzielonego przejetej spotce Polinord
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

120

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 5
udzielonego przejetej spotce Polinord
przez PEKAO S.A.

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

3000

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.




RAZEM 47 297

przewtaszczenia maszyn i urzqdzen

kwota w

2 tytulem

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 1
4 652 udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

maszyny i urzadzenia finansowane kredytem SPO
1

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 2
1247 |udzielonego przejetej spotce Polinord
przez PEKAO S.A.

maszyny i urzadzenia finansowane kredytem SPO
2

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 4
2833 | udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

maszyny i urzadzenia finansowane kredytem SPO
4

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 5
2761 udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

maszyny i urzadzenia finansowane kredytem SPO
5

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 6
2525 | udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

maszyny i urzadzenia finansowane kredytem SPO
6

RAZEM | 14018

WARTOSCI RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH STANOWIACE ZABEZPIECZENIE
SPLATY ZOBOWIAZAN STAN NA 31.12.2009r.

hipoteki na nieruchomosciach:

nieruchomos¢ kwota w tys. zt tytutem

hipoteka kaucyjna stanowiaca
Wejherowo, ul. Zachodnia 22; KW 39956 1800 zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

RAZEM 1800

przewlaszczenia maszyn i urzadzen

maszyny i urzadzenia wykazane w bilansie Graal S.A. nie sg objete zabezpieczeniem kredytow




Nota 1a
Aktywa trwale sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
Za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010r.

Za okres od 01.01 do | Za okres od 01.01 do
31.12.2010 31.12.2009

Wartos¢ brutto na poczatek okresu - -
Zwiekszenia 527 -
- nabycie

- przeklasyfikowanie 527 -
- inne

Zmniejszenia - -
- zbycie - -
- inne (przeklasyfikowanie) - -
Po6zniejsze aktywowane naktady

Przemieszczenia wewnetrzne (+/-)

Warto$¢ brutto na koniec okresu 527 -

Zgodnie z uchwatg Zarzadu Graal S.A. z dnia 26.11.2010r przeznaczono do sprzedazy maszyny
i urzadzenia Zaktadu Produkcyjnego Polinord niewykorzystywane w procesie produkcyjnym na
taczng wartos¢ 527 tys. zt

Nota 2
Wartos¢ firmy

Za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010r.

Warto$¢ firmy

Warto$¢ brutto na poczatek okresu 21411
Zwiekszenia - potgczenie jednostek 2510
Zmniejszenia -
Warto$¢ brutto na koniec okresu 23921

Korekta z tyt. r6znic kursowych -

Pozostate korekty * -
Warto$¢ brutto na koniec okresu po uwzglednieniu korekt 23921
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 2417

Ujecie w okresie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci -



Odwrdcenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci na koniec okresu

Wartosc netto na koniec okresu

Za okres od 01.01.2009 do 31.12.2009

Wartos¢ brutto na poczatek okresu

Zwiekszenia

Zmniejszenia

Warto$¢ brutto na koniec okresu

Korekta z tyt. réznic kursowych

Pozostate korekty *

Wartos¢ brutto na koniec okresu po uwzglednieniu korekt
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty warto$ci na poczatek okresu
Ujecie w okresie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci
Odwrdcenie w okresie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci
Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci na koniec okresu

Warto$¢ netto na koniec okresu

2417
21504

Warto$¢ firmy

21411

21411
2417

2417
18 994



Nota 3

Wartosci niematerialne ( z wylaczeniem wartosci firmy )
Za okres 0od 01.01.2010 do 31.12.2010

Wartosci niematerialne

Pozostate wartosci
wytworzone we . . Razem
. niematerialne
wlasnym zakresie
Patenty, Patenty,
znaki znaki
firmowe, Pozostale firmowe, Pozostale
prace prace
rozwojowe rozwojowe
Wartos¢ brutto na poczatek okresu - - 10 324 5632 91556
Zwiekszenia - - 870 870
- nabycie - - 7 7
- przejecie jedn. zaleznej 863 863
Zmniejszenia - -
-zbycie - - - - -
Warto$¢ brutto na koniec okresu - - 10 324 6502 81266
Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu - - 53 1184 1237
amortyzacja za okres - - 62 692 754
inne zwiekszenia - przejecie jedn. zaleznej - - 154 154
zmniejszenia - - -
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu - - 115 2030 2145
Warto$¢ uwzgledniajaca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartos$ci na koniec - - 115 2030 2145
okresu
Korekta z tytutu réznic kursowych netto z
tytutu przeliczenia
. . 14
Wartos¢ netto na koniec okresu - - 10209 4472 681

W bilansie Graal S.A. nie wystepujg warto$ci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania.

Na naktady na warto$ci niematerialne w 2010 sktadaja sie naktady na oprogramowanie.

Zastaw rejestrowy na znakach towarowych GRAAL, MEG, BLACK ROSE o wartosci odzyskiwalnej 23.959
tys. zh.



Za okres 0od 01.01.2009 do 31.12.2009

Wartos¢ brutto na poczatek okresu

Zwiekszenia

- nabycie

Zmniejszenia

-zbycie

Warto$¢ brutto na koniec okresu

Wartos¢ umorzenia na poczatek okresu

amortyzacja za okres

zmniejszenia

Warto$¢ umorzenia na koniec okresu

Warto$¢ uwzgledniajagca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartos$ci na koniec
okresu

Korekta z tytutu réznic kursowych netto z
tytutu przeliczenia

Warto$¢ netto na koniec okresu

Wartosci niematerialne
wytworzone we
wlasnym zakresie

Patenty,
znaki
firmowe,
prace
rozwojowe

Pozostate wartosci
niematerialne
Patenty,
znaki
firmowe, Pozostale
prace
rozwojowe
224 6 350
10100 240
10100 240
- 958
- 958
10 324 5632
8 595
45 589
53 1184
53 1184
10271 4448

Razem

6574

10 340

10 340

958

958

15
956

603

634

1237

1237

14719
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Nota 4

ZAPASY

Stanna 31.12.2010r.

Wycena wedtug
ceny
nabycia/kosztu
wytworzenia
Materiaty 5097
Produkty w toku -
Wyroby gotowe 10 562
Towary 16 595
RAZEM 32254

Kwota odpisow
aktualizujacych
wartosci
zapasOw na
poczatek okresu

398
398

Zabezpieczenia poczynione na zapasach na dzien 31.12.2010:

Kwoty
odwrocenia
odpiséw
aktualizujacych
Zapasy ujete
jako
pomniejszenie
tych odpiséw w
okresie

150
150

Tresé

Kwoty odpisow
aktualizujacych
wartos$ci zapasow
ujetych w okresie
jako koszt

169

259
428

Kwota odpisow
aktualizujgcych
wartosci
zapasow na
koniec okresu

169

507
676

Wartos¢
zapasow
ujetych jako
koszt w okresie

8271
98978
90613

197 862

zastaw rejestrowy na towarach handlowych ( zapasach ), nalezgcych do Graal S.A. stanowigcych zabezpieczenie kredytu w rachunku biezacym

przez PeKaO S.A

zastaw rejestrowy na zapasach towaréw handlowych, nalezacych do Graal S.A. stanowigcych zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego

udzielonego przez PeKaO S.A.

przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiacych zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego przez

PeKaO S.A.

przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowigcych zabezpieczenie kredytu krotkoterminowego udzielonego

Wartos¢
bilansowa
zapasow na
koniec okresu

4928

10562
16 088
31578

kwota (w tys. zt )

8000

3000

10 000

5000



przez Fortis Bank

Stan na 31.12.2009r.
Wycena wedtug
ceny
nabycia/kosztu
wytworzenia
Materiaty -
Produkty w toku -
Wyroby gotowe -
Towary 30420
RAZEM 30420

Kwota odpisow
aktualizujacych
wartosci
zapasow na
poczatek okresu

353
353

Zabezpieczenia poczynione na zapasach na dzien 31.12.2009:

Razem

Kwoty
odwrocenia
odpiséw
aktualizujacych
Zapasy ujete
jako
pomniejszenie
tych odpiséw w
okresie

353
353

Tresé

Kwoty odpisow
aktualizujacych
wartos$ci zapasow
ujetych w okresie
jako koszt

398
398

Kwota odpisow
aktualizujgcych
wartosci
zapasow na
koniec okresu

398
398

Wartos¢
zapasow
ujetych jako
koszt w oKkresie

190 554
190 554

zastaw rejestrowy na towarach handlowych ( zapasach ), nalezacych do Graal S.A. stanowigcych zabezpieczenie kredytu w rachunku biezagcym

przez PeKaO S.A

zastaw rejestrowy na zapasach towaréw handlowych, nalezacych do Graal S.A. stanowigcych zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego
udzielonego przez PeKaO S.A.

przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiacych zabezpieczenie kredytu w rachunku biezacym udzielonego

przez ING Bank Slaski

przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiacych zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego przez

26 000

Wartos¢
bilansowa
zapasow na
koniec okresu

30022
30022

kwota (w tys. zt )

8000
3000

1000

10 000

12



PeKaO S.A.

przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiacych zabezpieczenie kredytu krétkoterminowego udzielonego
przez Fortis Bank

5000

Razem

27000

13



Nota 5
Naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe

Za okres 0od 01.01.2010 do 31.12.2010

Na Na
koniec poczatek
okresu okresu

NaleznoSci z tytutu dostaw i ustug: 60 289 69 734

- cze$¢ dlugoterminowa - -

- cze$¢ krétkoterminowa 60 289 69 734
NaleznoSci od jednostek powiazanych: 16 202 8454

- cze$¢ dlugoterminowa - -

- cze$¢ krétkoterminowa 16 202 8 454

w tym z tytutu dostaw i ustug 16 202 8 454
Pozostate naleznoSci: 12 437 9833

- cze$¢ dtugoterminowa 4200 -

- cze$¢ krétkoterminowa 8 237 9833
Rozliczenia miedzyokresowe czynne: 90 46

- cze$¢ dtugoterminowa - -

- cze$¢ krétkoterminowa 90 46
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 3682 3853
Ujecie w okresie odpiséw aktualizujacych z tytulu utraty wartos$ci 1106 413
Odwroécenie w okresie odpisu aktualizujacego z tytutu utraty wartosci 2260 584
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci na koniec okresu 2528 3682

RAZEM 86 490 84 385

Na pozostate nalezno$ci sktadaja sie naleznosci z tytutu podatkéow ( 2.474 tys. zt ), naleznosci od
pracownikéw (213 tys. zt ), naleznosci z tytutu kaucji ( 93 tys. zt ), rozliczenie z tytutu zakupu udziatow
( 5.457 tys. zt ) oraz nalezno$¢ dtugoterminowa z tytutu sprzedazy udziatéw ( 4.200 tys. z1 ).

Na rozliczenia miedzyokresowe czynne sktadajg sie: ubezpieczenia ( 72 tys. zt ), koszty finansowe (12
tys. z1), ustugi informatyczne ( 3 tys. zt ), prenumeraty ( 2 tys. zt ) oraz dozér mienia ( 1 tys. zt ).

ZABEZPIECZENIA POCZYNIONE NA NALEZNOSCIACH NA DZIEN 31.12.2010

Globalna cesja wierzytelnos$ci nie mniej niz 12.000.000 z}, stanowigca zabezpieczenie kredytu w rachunku
biezacym udzielonego przez PeKaO S.A

Przelew na zabezpieczenie istniejacych i przysztych naleznosci handlowych od dtuznikéw: Elhurt-Elblag,
PH P.Sonej--Gdynia, Kama-Stubice, Ludwinex-tancut, Mewa-Itawa, Basia-t.6dz, Expol-Torun, Rybka-Kalisz,
Tradis-Lublin.

Na dzien 31.12.2009r na pozostate naleznos$ci sktadaty sie naleznosci z tytutu podatkow ( 4.256 tys. zt ),
naleznosci od pracownikéw (227 tys. zt ), naleznosci z tytutu kaucji ( 93 tys. zt ), rozliczenie z tytutu
zakupu udziatéw ( 5.257 tys. zt ).

Na dzien 31.12.2009r na rozliczenia miedzyokresowe czynne sktadaty sie: ubezpieczenia ( 20 tys. z1 ),
koszty finansowe ( 20 tys. zt ), ustugi informatyczne ( 3 tys. zt ) oraz prenumeraty ( 3 tys. z1).



ZABEZPIECZENIA POCZYNIONE NA NALEZNOSCIACH NA DZIEN 31.12.2009

Globalna cesja wierzytelnos$ci nie mniej niz 10.000.000 zt, stanowigca zabezpieczenie kredytu w rachunku

biezacym udzielonego przez PeKaO S.A

Przelew na zabezpieczenie istniejacych i przysztych naleznosci handlowych od dtuznikéw: Elhurt-Elblag,
PH P.Sonej--Gdynia, Kama-Stubice, Ludwinex-Lancut, Mewa-Itawa, Basia-L.6dz, Expol-Torun, Rybka-Kalisz,

Tradis-Lublin.

Nalezno$ci wykazane w bilansie jednostki nie sg oprocentowane, stad tez nie wystepuje ryzyko narazenia

na zmiany stép procentowych. Terminy ptatno$ci wahaja sie w granicach 30-90 dni

Nota 6
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010

Na koniec
okresu
Srodki pieniezne w banku i w kasie 154
Lokaty krétkoterminowe -
Razem, w tym: 154

-Srodki pieniezne w banku i w kasie przypisane dziatalnos$ci
zaniechanej

Na poczatek
okresu

163

163

Srodki pieniezne wykazane w sprawozdaniu finansowym , stanowity $rodki pieniezne na rachunkach

biezgcych, oprocentowane stawka 0,10%,

Pozyczki udzielone

Na udzielone pozyczki krétkoterminowe, wykazane w bilansie sktadaja sie pozyczki udzielone

podmiotom powigzanym, a w szczegdlnosci:

Wedtug stanu na 31.12.2010r.

e Pozyczka udzielona dnia 10.09.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 70 tys. z}, termin sptaty
30.06.2011r, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krétkoterminowy. Oprocentowanie
pozyczki jest rowne stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sa w okresach miesiecznych

e Pozyczka udzielona dnia 05.10.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 200 tys. zt, termin sptaty
30.06.2011r, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krétkoterminowy. Oprocentowanie
pozyczki jest rowne stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sa w okresach miesiecznych
Pozyczka udzielona dnia 06.10.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 500 tys. zl, termin splaty
30.06.2011r, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krétkoterminowy. Oprocentowanie
pozyczki jest rowne stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sag w okresach miesiecznych

Wedtug stanu na 31.12.2009r.

e Pozyczka udzielona dnia 30.06.2005r. Polinord spétce z 0.0. w wysokosci 1 000 tys. zi, z
nieokreslonym terminem sptaty, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krdotkoterminowy.
Oprocentowanie pozyczkKi jest rowne stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg

kazdorazowo na podstawie faktury VAT

e Pozyczka udzielona dnia 09.09.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 160 tys. zt, na okres 6 miesiecy
, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krdotkoterminowy. Oprocentowanie pozyczki jest rowne
stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg kazdorazowo na podstawie faktury VAT
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e Pozyczka udzielona dnia 09.09.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 170 tys. zt, na okres 5 miesiecy
, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw kréotkoterminowy. Oprocentowanie pozyczki jest rowne
stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg kazdorazowo na podstawie faktury VAT

e Pozyczka udzielona dnia 10.09.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 70 tys. zt, na okres 7 miesiecy,
stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krétkoterminowy. Oprocentowanie pozyczki jest rowne
stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg kazdorazowo na podstawie faktury VAT

e Pozyczka udzielona dnia 05.10.2009r. Superfish S.A. w wysoko$ci 200 tys. z}, na okres 7 miesiecy
, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krétkoterminowy. Oprocentowanie pozyczki jest réowne
stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg kazdorazowo na podstawie faktury VAT

e Pozyczka udzielona dnia 06.10.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 500 tys. z}l, na okres 9 miesiecy
, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krétkoterminowy. Oprocentowanie pozyczki jest rowne
stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg kazdorazowo na podstawie faktury VAT

Nabyte obligacje

Na dzien 31.12.2010r spétka posiadata:

- 10 obligacji zwyklych, imiennych, niezabezpieczonych, oprocentowanych, serii B wyemitowanych przez
Kooperol Sp. z 0.0. o warto$ci nominalnej 500 tys. zt kazda. Obligacje zostaly nabyte po cenie emisyjnej
réwnej warto$ci nominalnej., dzien emisji - 17.12.2008 roku. Obligacje zostang wykupione w terminie 32
miesiecy liczac od dnia emisji obligacji z koncem ostatniego miesigca. Wykup obligacji nastapi poprzez
zaptate kwoty pienieznej rownej warto$ci nominalnej obligacji powiekszonej o odsetki. Oprocentowanie
bedzie naliczane od warto$ci nominalnej obligacji. Stopa procentowa ustalona jest w oparciu o WIBOR 3M
obowiazujgcy na ostatni dzien danego kwartatu, rozumianego jako kolejne trzy miesigce liczone
poczawszy od dnia emisji obligacji na dany kwartat plus 3,25% w skali roku.

- 4 obligacje zwykte, imienne, niezabezpieczone, oprocentowane, serii C wyemitowanych przez Kooperol
Sp. z 0.0. o warto$ci nominalnej 500 tys. zt kazda. Obligacje zostaty nabyte po cenie emisyjnej réwnej
warto$ci nominalnej., dzien emisji - 23.01.2009 roku. Obligacje zostang wykupione w terminie 32
miesiecy liczac od dnia emisji obligacji z koncem ostatniego miesigca. Wykup obligacji nastapi poprzez
zaptate kwoty pienieznej rownej warto$ci nominalnej obligacji powiekszonej o odsetki. Oprocentowanie
bedzie naliczane od warto$ci nominalnej obligacji. Stopa procentowa ustalona jest w oparciu o WIBOR 3M
obowigzujgcy na ostatni dzien danego kwartatu, rozumianego jako kolejne trzy miesigce liczone
poczawszy od dnia emisji obligacji na dany kwartat plus 3,25% w skali roku.

Na dzien 31.12.2009r spétka posiadata:

- 10 obligacji zwyklych, imiennych, niezabezpieczonych, oprocentowanych, serii B wyemitowanych przez
Kooperol Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 500 tys. zt kazda. Obligacje zostaty nabyte po cenie emisyjnej
réwnej warto$ci nominalne;j., dzien emisji - 17.12.2008 roku. Obligacje zostang wykupione w terminie 24
miesiecy liczac od dnia emisji obligacji z koncem ostatniego miesigca. Wykup obligacji nastapi poprzez
zaptate kwoty pienieznej rownej warto$ci nominalnej obligacji powiekszonej o odsetki. Oprocentowanie
bedzie naliczane od warto$ci nominalnej obligacji. Stopa procentowa ustalona jest w oparciu o WIBOR 3M
obowigzujgcy na ostatni dzien danego kwartatu, rozumianego jako kolejne trzy miesigce liczone
poczawszy od dnia emisji obligacji na dany kwartat plus 3,25% w skali roku.

- 4 obligacje zwykte, imienne, niezabezpieczone, oprocentowane, serii C wyemitowanych przez Kooperol
Sp. z 0.0. o warto$ci nominalnej 500 tys. zt kazda. Obligacje zostaty nabyte po cenie emisyjnej réwnej
wartosci nominalnej., dzien emisji - 23.01.2009 roku. Obligacje zostang wykupione w terminie 24
miesiecy liczac od dnia emisji obligacji z koncem ostatniego miesigca. Wykup obligacji nastapi poprzez
zaptate kwoty pienieznej réwnej warto$ci nominalnej obligacji powiekszonej o odsetki. Oprocentowanie
bedzie naliczane od wartos$ci nominalnej obligacji. Stopa procentowa ustalona jest w oparciu o WIBOR 3M
obowigzujgcy na ostatni dzien danego kwartatu, rozumianego jako kolejne trzy miesigce liczone
poczawszy od dnia emisji obligacji na dany kwartat plus 3,25% w skali roku.

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY WYKAZANE W RACHUNKU
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
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Za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010

Na koniec Na poczatek
okresu okresu
Srodki pieniezne w banku i w kasie 154 163
Lokaty krétkoterminowe - -
Kredyty w rachunkach biezacych (35330) (28062)
Razem (35176) (27 899)

Niewykorzystane limity kredytowe na dzien 31.12.2010: Fortis Bank 1.335 tys. zt, Deutsche Bank 135 tys.
zt.

Niewykorzystane limity kredytowe na dzient 31.12.2009r: PeKaO 1.410 tys. z1, ING 1.078 tys. zt, Deutsche
Bank 189 tys. zt1.

Nota 7
Kapital podstawowy
LICZBA AKCJI SKEADAJACYCH SIE NA KAPITAL PODSTAWOWY

Na dzien 31 Na dzien 31

grudnia grudnia
2010 2009
Akcje zwykte o warto$ci nominalnej 10 zt kazda 8 056 485 8056440
Razem 8056 485 8056 440
ZMIANY LICZBY AKCJI
Za okres od 01.01 do 31.12.2010r.
Akcje zwykle wyemitowane i w pelni optacone
Na poczatek okresu, w tym: 8 056 440
Seria A - konwersja kapitatu zaktadowego Spétki z o.o. 3050600
Seria B - emisja niepubliczna 500 000
Seria C - konwersja zobowigzan Spétki Graal S.A. na akcje 383950
Seria D - konwersja zobowigzan Spétki Graal S.A. na akcje 225000
Seria E - emisja publiczna 1459 742
Seria F - emisja publiczna 2230000
Seria G - emisja niepubliczna 207 148
Zwiekszenia: 45
Seria H - emisja niepubliczna 45
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Na koniec okresu 8 056 485
Za okres od 01.01 do 31.12.2009r.

Akcje zwykle wyemitowane i w pelni optacone

Na poczatek okresu, w tym: 8 056 440
Seria A - konwersja kapitatu zaktadowego Spéiki z o.o. 3050600
Seria B - emisja niepubliczna 500 000
Seria C - konwersja zobowigzan Spétki Graal S.A. na akcje 383950
Seria D - konwersja zobowigzan Spétki Graal S.A. na akcje 225000
Seria E - emisja publiczna 1459 742
Seria F - emisja publiczna 2230000
Seria G - emisja niepubliczna 207 148
Zwiekszenia: -

Na koniec okresu 8 056 440
Nota 8

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej
W trakcie 2010 roku nie nastapity zmiany nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej warto$ci nominalne;.

ZMIANY NADWYZKI ZE SPRZEDAZY AKCJI POWYZE] WARTOSCI
NOMINALNE]

Za okres od 01.01 do 31.12.2010r.

Akcje zwykle wyemitowane i w pelni optacone

Na poczatek okresu 66 610
Zmiany, w tym -
Agio

koszty emisji

Na koniec okresu 66 610

Za okres od 01.01 do 31.12.2009r.

Akcje zwykle wyemitowane i w pelni optacone

Na poczatek okresu 66 610
Zmiany, w tym -
Agio

koszty emisji

Na koniec okresu 66 610
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Nota 9

Kapitaly rezerwowe, zapasowe i kapitaly z aktualizacji wyceny

Za okres od 01.01 do 31.12.2010r

Saldo na poczatek okresu

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Saldo na poczatek okresu po korektach(po
przeksztatceniu)

Zyski/ straty z tytutu aktualizacji wyceny
Zyski/ straty z tytutu wyceny inwestycji dostepnych
do sprzedazy odnoszone na kapitat wiasny

Zyski/ straty dotyczace zabezpieczenia przeptywow
srodkéw pienieznych

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

Przejecie jednostki zaleznej Polinord Sp. z 0.0.

Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami
prezentowanymi w kapitale lub przeniesionymi z
kapitatu

Saldo na koniec okresu

Kapitat
Zapasowy

17 676

17 676

1888

6358

25922

Kapitat
Kapitat rezerwowy z
rezerwowy tytutu réznic

kursowych

Kapitat
rezerwowy z
tytutu
zabezpieczen
przeptywéw
pienieznych

Kapitat
rezerwowy z
aktualizacji
wyceny
rzeczowych
aktywow

trwatych

rezle(::\lljvl;?/\%/ 2 Kapitat rezerwowy
oWy z aktualizacji
aktualizacji . Razem
- wyceny aktywoéw
wyceny wartosci finansowych
niematerialnych
- 17 676
- - 17 676
1888
6358
- 25922

Kapitaty rezerwowe i zapasowe znajdujace sie w sprawozdaniu z sytuacji finansowej Graal S.A. nie podlegajg ograniczeniom w podziale z wyjatkiem ograniczen

wynikajacych z KSH.



Za okres od 01.01 do 31.12.2009r

Kapitat
Zapasowy

Kapitat
rezerwowy

Kapitat
rezerwowy z
tytutu réznic
kursowych

Kapitat
rezerwowy z
tytutu
zabezpieczen
przeptywéw
pienieznych

Kapitat
rezerwowy z
aktualizacji
wyceny
rzeczowych
aktywow
trwatych

Kapitat
rezZerwowy z
aktualizacji
wyceny warto$ci
niematerialnych

Kapitat rezerwowy
z aktualizacji
wyceny aktywoéw
finansowych

Razem

Saldo na poczatek okresu

14088

14 088

Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Saldo na poczatek okresu po korektach(po
przeksztatceniu)

14088

14 088

Zyski/ straty z tytutu aktualizacji wyceny

Zyski/ straty z tytutu wyceny inwestycji dostepnych
do sprzedazy odnoszone na kapitat wtasny

Zyski/ straty dotyczace zabezpieczenia przeptywow
$rodkéw pienieznych

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

3588

3588

Réznice kursowe z wyceny jednostek dziatajacych za
granica

Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami
prezentowanymi w Kapitale lub przeniesionymi z
kapitatu

Saldo na koniec okresu

17 676

17 676
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Nota 10

Rezerwy

Za okres od 01.01 do 31.12.2010r

Wartos¢ na poczatek okresu, w tym:

-krétkoterminowe na poczqtek okresu
-dtugoterminowe na poczqtek okresu
Zwiekszenia

-utworzone w okresie i zwiekszenie
istniejgcych

-przejecie jednostki zaleznej
Zmniejszenia

-rozwiqzane ale niewykorzystane
Warto$¢ na koniec okresu w tym:
-krétkoterminowe na koniec okresu

-dtugoterminowe na koniec okresu

Za okres od 01.01 do 31.12.2009r

Warto$¢ na poczatek okresu, w tym:

-krétkoterminowe na poczqtek okresu
-dtugoterminowe na poczqtek okresu

Zwiekszenia

-utworzone w okresie i zwiekszenie
istniejgcych

Zmniejszenia

-rozwigzane ale niewykorzystane
Warto$¢ na koniec okresu w tym:
-krétkoterminowe na koniec okresu

-dtugoterminowe na koniec okresu

Rezerwy
restrukturyzacyjne

Rezerwy
restrukturyzacyjne

Rezerwy na
$wiadczenia
pracownicze
itym
podobne

10

10
58

11

47

68

68

Rezerwy na

$wiadczenia

pracownicze

itym
podobne

18

18

10

10

Pozostate
rezerwy

Pozostate
rezerwy

Razem

10

10
58

11

47

68

68

Razem

18

18

10

10

Kwoty rezerw na odprawy emerytalne wyliczone zostaty przez niezaleznego aktuariusza wg stanu na
31.12.2010r.. Gtéwne zatozenia wyceny przedstawiono ponizej:



W przypadku swiadczen ptatnych po zakonczeniu pracy oraz innych swiadczen dtugoterminowych -
zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowos$ci nr 19 - do wyznaczenia rezerwy uzywa sie
metody Prognozowanych Uprawnien Jednostkowych (ang. Projected Unit Credit). Metoda ta zostata uzyta
przez aktuariusza przy zatozeniach przyjetych przez Zarzad Jednostki oraz wyznaczona w oparciu o
przekazane informacje i dane.

Dla wszystkich $wiadczen przyjeto, Ze nabywanie uprawnien do $wiadczenia przebiega liniowo w okresie,
do ktérego przyporzadkowano dane $wiadczenie.

Obliczenie rezerwy na przyszle zobowigzania dokonano dla oséb zatrudnionych w Jednostce wg stanu na
dzien bilansowy. Rezerwa nie uwzglednia oséb, ktére zostang przyjete do pracy po dniu bilansowym, ani
zmian zasad wyptacania Swiadczen, jakie moga nastapi¢ w przysztosci.

PRZYPORZADKOWANIE SWIADCZEN DO OKRESOW ZATRUDNIENIA

Dla cel6w metody Projected Unit Credit Jednostka musiata przyporzadkowaé $wiadczenia do okreséw ich
wypracowywania. Jako okres, w ktérym wykonywana przez pracownika praca uprawnita go do danego
$wiadczenia w ramach programu $wiadczen, Jednostka przyjeta okres wyznaczony na podstawie stazu do
praw nabycia. Jako ostatni dzien, od ktérego dalsza praca wykonywana przez pracownika nie bedzie
prowadzi¢ do powstania istotnej kwoty dodatkowych $wiadczen w ramach programu poza kwotg
wynikajgcg ze wzrostu wynagrodzen, przyjeto dzien wyptaty Swiadczenia.

PARAMETRY SWIADCZENIA

W Bazie danych dostarczonej przez Jednostke: zostat przyjety wg / na poziomie

parametr

planowany dtugofalowy wzrost podstawy w roku 2011, 2012 - 0% rocznie, od roku 2013
$wiadczenia - 2,5% rocznie

CHARAKTERYSTYKA SWIADCZENIA

Zgodnie z deklaracjg Jednostki pracownikowi, ktérego stosunek pracy ustat w zwigzku z przej$ciem na
emeryture lub rente przystuguje odpowiednio odprawa emerytalna lub rentowa. Jej wielkos$¢ jest
niezalezna od stazu i stanowi 100% podstawy $wiadczenia.

Wysoko$¢ oprawy nie moze by¢ nizsza niz jednokrotno$¢ miesiecznego wynagrodzenia pracownika w
dniu nabycia prawa do $wiadczenia.

DODATKOWE UWAGI DO METODOLOGII WYCENY REZERW

Podstawa $wiadczenia kazdego roku wzrasta zgodnie z jej planowanym dtugofalowym wzrostem.
Dla oséb bedacych w wieku emerytalnym, ktdre nie sg emerytami, tworzy sie rezerwe krotkoterminowa
na odprawy emerytalne w peinej kwocie.

WRAZLIWOSC REZERW NA ODPRAWY EMERYTALNO-RENTOWE

Wyniki wyceny dla Jednostki sa szczeg6lnie wrazliwe na zatozenia dotyczace mobilnosci pracownikéw.
Aktuariusz zaleca, aby za rok zweryfikowaé przyjety model mobilnosci w obliczu nowych danych o
ruchach kadrowych, dlatego Ze jego aktualizacja istotnie moze zmieni¢ wartos¢ rezerwy.

Wyniki wyceny sg wrazliwe na zatozenia o $redniorocznym wzro$cie podstawy swiadczenia.

Wyniki wyceny sag mato wrazliwe na zatozenia o $miertelnosci i prawdopodobienistwie przejs$cia na rente

WYNIKI OBLICZEN
rezerwa na odprawy emerytalne wartos¢
kréotkoterminowa 4871,18 zt
dtugoterminowa 56 259,29 zt

RAZEM 61 130,47 z1
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rezerwa na odprawy rentowe wartos¢

krotkoterminowa 1 793,25 zt
dtugoterminowa 5317,90 zt
RAZEM 7 111,15 z1

BAZA DANYCH WG STANU NA DZIEN A DATA BILANSOWA WYCENY

Jednostka dostarczyta Baze danych, odzwierciedlajaca stan zatrudnienia i charakterystyki jej
pracownikéw (takie jak pte¢, wiek, odpowiednie staze i/lub wynagrodzenia itp.) na konkretng date.
Niekiedy powyzsza data moze nieznacznie roézni¢ sie od faktycznej daty bilansowej, na ktoérg
przeprowadzana jest wycena. W takim przypadku aktuariusz zatozyt - zgodnie z informacjami
przekazanymi przez Jednostke - Ze w okresie miedzy tymi datami struktura zatrudnienia i
charakterystyki pracownikéw Jednostki nie ulegng istotnym zmianom.

TABLICE SMIERTELNOSCI GUS

W obliczeniach potrzebne jest oszacowanie prawdopodobienistwa przezycia przez pracownika okreslonej
liczby lat. Prawdopodobienistwo to oszacowano korzystajac z tablic $miertelnosci publikowanych
corocznie przez Gtowny Urzad Statystyczny na stronie internetowej http://www.stat.gov.pl. ZatoZono, Ze
populacja pracownikéw Jednostki charakteryzuje sie umieralno$cia podang w tych tablicach,
skorygowang o mnoznik $miertelnosci. Dodatkowo zatozono, Ze natezenie $miertelnosci jest jednakowe w
ciagu roku.

PRAWDOPODOBIENSTWO PRZEJSCIA NA RENTE

Prawdopodobienistwo przejScia na rente oszacowano na podstawie historycznych danych Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych i opracowan witasnych. Uzywajac ogdélnie dostepnych danych oraz opracowan
wiasnych, parametr ten ustalono na statym poziomie niezaleznie od wieku, stazu i ptci.

Model nie wykazuje istotnej wrazliwosci na mate zmiany tego parametru.

MOBILNOSC PRACOWNIKOW

Oczekiwana dtugofalowa Srednia mobilno$¢ pracownikéw Jednostki zostata oszacowana na podstawie
danych historycznych przekazanych przez Jednostke, a takze konsultacji mailowych i telefonicznych z
Jednostka. Bazujac na ogoélnie dostepnych danych statystycznych i opracowaniach wtasnych przyjeto, ze
wskaznik mobilno$ci wraz z wiekiem maleje do zera.

Przy uzyciu metod statystycznych dla Jednostki zbudowano i skalibrowano model mobilnosci
pracownikéw typu Multiple Decrement. Do kalibracji modelu uzyto danych historycznych dostarczonych
przez Jednostke, danych ogdlnie dostepnych oraz danych bedacych w posiadaniu halley.pl.

Model wyceny wykazuje istotng wrazliwo$¢ na zmiany parametréw mobilnosci, dlatego powinien by¢
stale weryfikowany i aktualizowany przy kolejnych oszacowaniach.

TECHNICZNA STOPA PROCENTOWA

Zgodnie z MSR 19 uzywana stopa do dyskontowania przysztych ptatnosci powinna by¢ ustalona w
wielkosci nominalnej (pkt 76 MSR 19). Zgodnie z pkt 78 MSR 19 ,stopa stosowana do dyskontowania
zobowigzan z tytulu Swiadczen (..) powinna by¢ ustalona na podstawie wystepujacych na dzien
bilansowy rynkowych stép zwrotu z wysoko ocenianych obligacji przedsiebiorstw. W krajach, w ktérych
brak jest rozwinietego rynku takich obligacji, nalezy zastosowa¢ wystepujgce na dzien bilansowy stopy
zwrotu z obligacji skarbowych”. Data wykupu obligacji powinna by¢ zblizona do daty wyptaty $wiadczen.
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Nota 11

Kredyty bankowe i pozyczki

Za okres od 01.01 do 31.12.2010r

Efektywna
Krotkoterminowe stopa
procentowa
Kredyt w rachunku biezacym \A?E?Eaizl\:
PeKaO S.A. piu
banku
Kredyt w rachunku biezacym M?E?E;;:
ING Bank Slaski piu
banku
Kredyt w rachunku biezacym WIBOR 1 .M
plus marza
Deutsche Bank
banku
Kredyt w rachunku biezacym Wibor 1 m
. plus marza
Fortis Bank
banku
Kredyt zaliczka w formie VY&E?;;;
odnawialnego limitu PeKaO S.A. P
banku
Linia akredytywy ( odnawialny ;)/Y&ts)?:;;rr;;
kredyt obrotowy ) PeKaO S.A. banku
LIBOR 1M
Kredyt Fortis Bank -USD plus marza
banku
Wibor 1 m
Kredyt PeKaO S.A. plus marza
banku
Wibor 1 m
Kredyt Bank Millenium plus marza
banku
Odsetki od kredytéw naliczone
na dzien bilansowy
Razem

Termin splaty

31.05.2011

31.03.2010

30.06.2011

15.12.2015

31.05.2011

30.08.2011

15.12.2015

31.05.2011

14.05.2011

koniec okresu

14 000

10365

10 965

10 449

113

1681

3000

4100

231

54904

poczatek
okresu

8590

3022

4311

12139

9317

267

664

66

38376
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Dlugoterminowe

Kredyt Fortis Bank inwestycyjny

Kredyt PeKaO S.A.

Kredyt PeKaO S.A.

Kredyt PeKaO S.A.

Kredyt PeKaO S.A.

Kredyt Bank Millenium

Kredyt Bankowy PeKaO S.A.

SPO1

Kredyt Bankowy PeKaO S.A.

SPO1II

Kredyt Bankowy PeKaO S.A.

SPO 111

Kredyt Bankowy PeKaO S.A.

SPO 1V

Kredyt Bankowy PeKaO S.A.

SPOV

Kredyt Bankowy PeKaO S.A.

SPO VI

Efektywna
stopa

procentowa

Wibor 1 m
plus marza
banku
Wibor 1 M
plus marza
banku
Wibor 1 m
plus marza
banku
Wibor 1 m
plus marza
banku
Wibor 1 m
plus marza
banku
Wibor 1 m

plus marza
banku

Wibor 3 m
plus marza
banku

Wibor 3 m
plus marza
banku

Wibor 3 m
plus marza
banku
Wibor 3 m
plus marza
banku
Wibor 3 m
plus marza
banku
Wibor 3 m

plus marza
banku

Razem

Termin
splaty

07.03.2011

31.03.2013

31.03.2011

31.03.2011

31.03.2011

26.11.2011

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2011

31.03.2012

31.12.2012

31.07.2012

w tym dlugoterminowe w okresie sptaty do 12 m-cy

Kredyt Fortis Bank
inwestycyjny

Kredyt PeKaO S.A.

Wibor 1 m
plus marza
banku

Wibor 1 M
plus marza
banku

07.03.2011

31.03.2013

Stan na

koniec okresu

119

8750

4424

4530

3727

5000

803

67

368

370

462

271

28891

119

3960

poczatek
okresu

595

12 380

5992

6000

4987

5000

34954

476

3960
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Wibor 1 m

Kredyt PeKaO S.A. plus marza
banku

Wibor 1 m

Kredyt PeKaO S.A. plus marza
banku

Wibor 1 m

Kredyt PeKaO S.A. plus marza
banku

Wibor 1 m

Kredyt Bank Millenium plus marza
banku

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m

SPO| plus marza
banku

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m

SPO 11 plus marza
banku

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m

SPO 11 plus marza
banku

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m

SPO IV plus marza
banku

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m

SPO V plus marza
banku

Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m

SPO VI plus marza
banku

Razem

31.03.2011

31.03.2011

31.03.2011

26.11.2011

31.12.2011

31.12.2011

31.12.2011

31.03.2012

31.12.2012

31.07.2012

Zabezpieczenia powyzszych kredytéw na majatku Graal S.A.:

4424 1680

4530

1680

3727

1440

5000 -

803 -

67 -

368 -

281 -

223 -

220 -

23722 9236

WARTOSCI RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH STANOWIACE ZABEZPIECZENIE SPLATY
ZOBOWIAZAN STAN NA 31.12.2010r.

hipoteki na nieruchomosciach:

nieruchomos¢

Gdynia, KW 30742, dziatki
2337/40; 486/30; 421/55; 417 /55;
423/55

Godziszewo, KW
GD1A/00045807/1, KW
GD1A/00045808/8, KW
GD1A/00045809/5, KW
GD1G/00108110/4; Gotebiewko,
KW GD1G/00041846/4; Swarozyn,
KW GD1A/00008410/0

kwota w tys. zt

3000

4510

tytulem

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Fortis Bank, wtasnos$¢
Koral Sp. z o.0.

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Bank Millenium,
wtasno$¢ Kooperol Sp. z o.0.
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Wejherowo, ul. Zachodnia 22;
KW39956

Swarozyn, KW 8410, Godziszewo,
KW 45807,45808,45809,
GD1G/00041846/4 oraz
GD1G/00108110/4

Swarozyn, KW 8410,Godziszewo,
KW 45807,45808,45809,
GD1G/00041846/4 oraz
GD1G/00108110/5

Wieniotowo, KW
KO1L/00011752/1

Tczew, KW 9410

Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

1800

5000

500

5000

6 000

3000

5000

3000

6 000

3000

6 000

10 000

3624

63

5950

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka zwykla 1aczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Bank Millenium,
wilasnos$¢ Kooperol Sp. z o.0.

hipoteka tgczna kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Bank Millenium,
wilasnos$¢ Kooperol Sp. z o.0.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Fortis Bank, wtasno$¢
Superfish S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Fortis Bank, wtasno$¢
Koral Sp. z o.0.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A., wlasnos$¢
Kordex Sp. z o.0.

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A., wlasnos$¢
Kordex Sp. z o.0.

hipoteka kaucyjna taczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A., wlasnos$¢
Kordex Sp. z o.0.

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka zwykta stanowigca
zabezpieczenie kredytu dot. SPO 3
udzielonego przejetej spdtce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu dot. SPO 3
udzielonego przejetej spdtce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka zwykla stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 1
udzielonego przejetej spotce Polinord.
przez PEKAO S.A.
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Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kotobrzeg, ksiega wieczysta KW
KO01L/00014239/0

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Niekanin, KW KO1L/00013737 /4

RAZEM

przewtaszczenia maszyn i urzqdzen

maszyny i urzadzenia finansowane
kredytem SPO 1

maszyny i urzadzenia finansowane
kredytem SPO 2

maszyny i urzadzenia finansowane
kredytem SPO 4

maszyny i urzadzenia finansowane
kredytem SPO 5

maszyny i urzadzenia finansowane
kredytem SPO 6

110

2790

120

2720

120

15750

3000

3000

99 057

kwota w zi

4652

1247

2833

2761

2525

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 1
udzielonego przejetej spotce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka zwykta 1aczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 4
udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 4
udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka zwykta 1aczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 5
udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 5
udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka umowna kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu w rachunku

biezacym Deutsche Bankuy,
nieruchomos$¢ w Kukini, wlasnos$é
Superfish S.A.

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca

zabezpieczenie kredytu udzielonego

Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowiaca

zabezpieczenie kredytu udzielonego

Graal S.A. przez Fortis Bank, wtasno$¢

Superfish S.A.

tytulem

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 1
udzielonego przejetej spdtce Polinord przez
PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 2
udzielonego przejetej spdtce Polinord przez
PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 4
udzielonego przejetej spdtce Polinord przez
PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 5
udzielonego przejetej spdtce Polinord przez
PEKAO S.A.

zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 6
udzielonego przejetej spdtce Polinord przez
PEKAO S.A.
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RAZEM 14 018

Zabezpieczeni Zynione na z h na dzien 31.12.2010:
/2 kwota (w

Tres¢ tys.zt)
zastaw rejestrowy na towarach handlowych ( zapasach ), nalezacych do Graal S.A. 8000
stanowigcych zabezpieczenie kredytu w rachunku biezacym przez PeKaO S.A
zastaw rejestrowy na zapasach towaréw handlowych, nalezacych do Graal S.A. 3000
stanowigcych zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego przez PeKaO S.A.
przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiacych 10 000
zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego przez PeKaO S.A.
zastaw rejestrowy na zapasach towaréw handlowych, nalezacych do Kooperol Sp. z o.0.
stanowigcych zabezpieczenie kredytu dlugoterminowego udzielonego Graal S.A. przez 2000
Bank Millennium S.A.
przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiacych 5000
zabezpieczenie kredytu krétkoterminowego udzielonego przez Fortis Bank

Razem 28 000

Zabezpieczeni zvnione na naleznosciach na dzienn 31.12.2010r

Globalna cesja wierzytelno$ci nie mniej niz 12.000.000 zt, stanowigca zabezpieczenie kredytu w rachunku
biezacym udzielonego przez PeKaO S.A

Przelew na zabezpieczenie istniejgcych i przysztych nalezno$ci handlowych od dtuznikéw: Elhurt-Elblag,
PH P.Sonej--Gdynia, Kama-Stubice, Ludwinex-tancut, Mewa-Itawa, Basia-t.6dz, Expol-Torun, Rybka-Kalisz,
Tradis-Lublin.

47 940 udziatéw w Kooperol spétce z 0.0. 0 wartosci bilansowej 4.822 tys. zt stanowi zabezpieczenie
kredytu udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank

Zabezpieczenia poczynione na znakach towarowych na dzien 31.12.2010r

Zastaw rejestrowy na znakach towarowych GRAAL, MEG, BLACK ROSE o wartosci odzyskiwalnej 23.959
tys. zh.

WARTOSCI RZECZOWYCH AKTYWOW TRWALYCH STANOWIACE ZABEZPIECZENIE SPLATY
ZOBOWIAZAN STAN NA 31.12.2009r.

hipoteki na nieruchomosciach:

nieruchomos¢ kwota w tys. zt tytutem

hipoteka kaucyjna stanowigca
3000 zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Fortis Bank

Gdynia, KW 30742, dziatki 2337/40;
486/30; 421/55; 417/55; 423/55

hipoteka kaucyjna stanowigca

Kukinia , KW KO1L/00014239/0 4500 zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Deutsche Bank
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Wejherowo, ul. Zachodnia 22;
KW39956

Swarozyn, KW
8410,45807,45808,45809,
GD1G/00041846/4 oraz
GD1G/00108110/4

Swarozyn, KW

8410,45807,45808,45809,

GD1G/00041846/4 oraz

GD1G/00108110/5

Wieniotowo, KW KO1L/00011752/1

Tczew, KW 9410

Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32890

Niekanin, KW KO1L/00013737/4

RAZEM

Zabezpieczenia poczynione na zapasach na dzien 31.12.2009:

zastaw rejestrowy na towarach handlowych ( zapasach ), nalezacych do Graal S.A.

1800

5000

500

5000

6 000

3000

5000

3000

6 000

3000

6 000

10 000

3000

64 800

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka zwykla 13czna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Bank Millenium

hipoteka tgczna kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Bank Millenium

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

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

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna taczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna tagczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

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

kwota (w

tys. zt)
8000

stanowigcych zabezpieczenie kredytu w rachunku biezacym przez PeKaO S.A

zastaw rejestrowy na zapasach towaréw handlowych, nalezacych do Graal S.A.

3000

stanowigcych zabezpieczenie kredytu dlugoterminowego udzielonego przez PeKaO S.A.

przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowigcych
zabezpieczenie kredytu w rachunku biezacym udzielonego przez ING Bank Slaski

1000
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przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowigcych

zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego przez PeKaO S.A. 10000
zastaw rejestrowy na zapasach towaréw handlowych, nalezacych do Kooperol Sp. z o.o.
stanowigcych zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego Graal S.A. przez 2000
Bank Millennium S.A.
przewtaszczenie zapaséw magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiacych 5000
zabezpieczenie kredytu krétkoterminowego udzielonego przez Fortis Bank

Razem 29000

Zabezpieczeni zvnione na naleznosciach na dzien 31.12.2 r

Globalna cesja wierzytelnosci nie mniej niz 10.000.000 z}, stanowigca zabezpieczenie kredytu w rachunku
biezgcym udzielonego przez PeKaO S.A

Przelew na zabezpieczenie istniejgcych i przysztych nalezno$ci handlowych od dtuznikéw: Elhurt-Elblag,
PH P.Sonej--Gdynia, Kama-Stubice, Ludwinex-Lancut, Mewa-Itawa, Basia-L.6dz, Expol-Torun, Rybka-Kalisz,
Tradis-Lublin.

Zabezpieczeni zvnione na finan h ak h h na dzien 31.12.2 r

47 940 udziatéw w Kooperol spétce z 0.0. 0 wartos$ci bilansowej 4.822 tys. zt stanowi zabezpieczenie
kredytu udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank

Zastaw rejestrowy na znakach towarowych GRAAL, MEG, BLACK ROSE o wartos$ci odzyskiwalnej 23.959
tys. zh.

Nota 12
Zobowiazania z tytutu leasingu

PRZYSZLE MINIMALNE OPLATY LEASINGOWE ORAZ WARTOSC BIEZACA MINIMALNYCH OPLAT
LEASINGOWYCH NETTO

Na dzien 31.12.2010 Na dzien 31.12.2009
Wartos¢ Wartos¢
.. biezaca - biezaca
Minimalne oplaty minimalnych Minimalne optaty minimalnych
optat oplat
w okresie do 1 roku 90 111 87 146
w okresie od 1 roku do 5 lat 29 - 76 -
w okresie powyzej 5 lat - - - -
Razem 119 111 163 146
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Zgodnie z zawartymi w dniu 29.06.2007r. aneksami do uméw leasingowych zawartych w dniu
06.10.2006r. Pomiedzy Koral sp. z 0.0. a Millennium Leasing Sp. z 0.0., Koral sp. z 0.0. przenidst na Graal
S.A. prawa i obowigzki wynikajace ze wspomnianych uméw. Umowy dotyczyty leasingu finansowego
dziesieciu samochod6éw Toyota Yaris. Czas trwania uméow okreslony zostal na 60 miesiecy. W wyniku
cesji warunki umoéw nie ulegly zmianie.

Umowa leasingowa zawarta w dniu 27.12.2010r pomiedzy Graal S.A. a Volkswagen Leasing Polska Sp.
Z 0.0.. Przedmiotem umowy leasingu jest samochdd Skoda Octavia. Czas trwania umowy - 24 miesiace.

Na mocy umowy najmu z dniu 23.11.2007r. zawartej miedzy Graal S.A. a ProLogis Poland XLIV Sp. Z
0.0. z siedzibg w Warszawie, Graal S.A. wynajmuje z dniem 15 stycznia 2008r powierzchnie
magazynowa w ProLogis Park Gdansk w Kokoszkach o powierzchnifgcznej 5.302 m2. Miesieczne
optaty z tytutu najmu powierzchni magazynowej ksztattuja sie na poziomie 95 tys. Graal S.A. w
wynajmowanych magazynach przechowuje towary handlowe.

Nota 13
Zobowiazania i rozliczenia miedzyokresowe

Za okres od 01.01do 31.12.2010

Na koniec Na poczatek

okresu okresu
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug: 44 648 34 885
- cze$¢ dtugoterminowa - -
- cze$¢ krétkoterminowa 44 648 34 885
Zobowiazania od jednostek powigzanych: 2580 18 326
- cze$¢ dtugoterminowa - -
- cze$¢ krétkoterminowa 2580 18 326
w tym z tytutu dostaw i ustug 2580 18 326
Pozostale zobowigzania: 1566 1023
- cze$¢ dlugoterminowa - -
- czes¢ krétkoterminowa 1566 1023
Zobowigzania finansowe: 4184 6890
- cze$¢ dlugoterminowa - -
- czes¢ kréotkoterminowa 4184 6890
Rozliczenia miedzyokresowe bierne: 35 37
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- czes¢ dlugoterminowa - -

- czes¢ kréotkoterminowa 35 37
Rozliczenia miedzyokresowe przychoddéw: 5466 -
- cze$¢ dlugoterminowa 4608 -
- cze$¢ krétkoterminowa 858 -
RAZEM 58479 61161

Na zobowigzania finansowe sktadajg sie zobowigzania z tytutu obligacji ( 1.018 tys. zt ), zobowigzania
z tytutu leasingu ( 111 tys. zt ) oraz zobowigzania z tytutu faktoringu ( 3.055 tys. zt ).

Na zobowigzania z tytutu obligacji sktadaja sie:

- 2 obligacje zwykte, imienne, niezabezpieczone, oprocentowane, serii A wyemitowanych przez Graal S.A. .
o warto$ci nominalnej 500 tys. zt kazda. Obligacje zostaty zbyte po cenie emisyjnej rownej warto$ci
nominalnej, dzien emisji - 30.04.2009 roku. Obligacje zostang wykupione w terminie do dnia 15.09.2011
roku, jednak obligatariusz ma prawo zada¢ wcze$niejszego wykupu, jednakze nie wcze$niej niz po
uptywie 6 miesiecy od 10.09.2009r. Wykup obligacji nastapi poprzez zaptate kwoty pienieznej rownej
wartosci nominalnej obligacji powiekszonej o niewyptacone odsetki. Oprocentowanie bedzie naliczane od
wartos$ci nominalnej obligacji. Stopa procentowa jest ustalona jako suma stawki WIBOR 3M obowiazujacej
na koniec kazdego miesigca powiekszonej o 3,25% w skali roku liczac od dnia emisji.

Na pozostate zobowigzania sktadajg sie zobowigzania z tytutu wynagrodzen ( 692 tys. zt ), zobowigzania
z tytutu podatkéw ( 823 tys. zt ), zobowigzania wobec pracownikéw (18 tys. zt ) oraz pozostate
(33 tys. zt).

Na rozliczenia miedzyokresowe krétkoterminowe skiad sie rezerwa na koszty badania sprawozdania
finansowego.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw wykazane w pasywach bilansu dotycza dotacji z AMiRR
w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego "Rybotéstwo i przetwdrstwo ryb 2004-2006" dla
przejetej spotki Polinord Sp. z 0.0., ktéra pozostata do rozliczenia na dzien 31.12.2010.

Na dzien 31.12.2009:
Na zobowigzania finansowe sktadaly sie zobowigzania z tytutu obligacji ( 6.187 tys. zt ), zobowigzania z
tytutu leasingu ( 146 tys. zt ) oraz zobowiazania z tytutu faktoringu (557 tys. zt).

Na zobowiazania z tytutu obligacji sktadaty sie:

- 6 obligacji zwyktych, imiennych, niezabezpieczonych, oprocentowanych, serii A wyemitowanych przez
Graal S.A. . o wartosci nominalnej 500 tys. z kazda. Obligacje zostaty zbyte po cenie emisyjnej rownej
wartos$ci nominalnej, dzien emisji - 30.04.2009 roku. Obligacje zostang wykupione w terminie do dnia
15.09.2011 roku, jednak obligatariusz ma prawo zada¢ wcze$niejszego wykupu, jednakze nie wczesniej
niz po uptywie 6 miesiecy od 10.09.2009r. Wykup obligacji nastgpi poprzez zaptate kwoty pienieznej
réwnej wartosci nominalnej obligacji powiekszonej o niewyptacone odsetki. Oprocentowanie bedzie
naliczane od wartosci nominalnej obligacji. Stopa procentowa jest ustalona jako suma stawki WIBOR 3M
obowiazujgcej na koniec kazdego miesigca powiekszonej o 3,25% w skali roku liczac od dnia emisji.

- 6 obligacji zwyktych, imiennych, niezabezpieczonych, oprocentowanych, serii A wyemitowanych przez
Graal S.A. . o warto$ci nominalnej 500 tys. zt kazda. Obligacje zostaty zbyte po cenie emisyjnej rowne;j
wartos$ci nominalnej, dzien emisji - 30.04.2009 roku. Obligacje zostang wykupione w terminie 12 miesiecy
liczac od dnia emisji obligacji, z konicem ostatniego miesigca. Wykup obligacji nastapi poprzez zaptate
kwoty pienieznej réwnej wartoSci nominalnej obligacji powiekszonej o niewyptacone odsetki.
Oprocentowanie bedzie naliczane od wartosci nominalnej obligacji. Stopa procentowa jest ustalona jako
suma stawki WIBOR 3M obowigzujacej na koniec kazdego miesigca powiekszonej o 3,25% w skali roku
liczac od dnia emisji.
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Na pozostate zobowigzania sktadaty sie zobowigzania z tytutu wynagrodzen ( 504 tys. zt ), zobowigzania z

tytutu podatkow (488 tys. zt ) oraz pozostate ( 31 tys. zt).

Na rozliczenia miedzyokresowe krdotkoterminowe sktadaty sie rezerwa na koszty badania sprawozdania

finansowego.

Zobowigzania wykazane w bilansie jednostki nie sg oprocentowane, stad tez nie wystepuje ryzyko
narazenia na zmiany stép procentowych. Srednie terminy ptatnosci zobowigzan wahaja sie od 14-75 dni.

Nota 14

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materialow

Przychody ze sprzedazy wyrobéw gotowych

w tym do jednostek powigzanych
Przychody ze sprzedazy ustug

w tym do jednostek powigzanych
Przychody ze sprzedazy materiatow

w tym do jednostek powigzanych
Przychody ze sprzedazy towaréw

w tym do jednostek powigzanych
RAZEM

w tym przychody ze sprzedazy do jednostek powiazanych

w tym: przychody niepieniezne z tytutu wymiany towaréw
lub ustug

Nota 15

Koszty rodzajowe

Amortyzacja $rodkéw trwatych

Amortyzacja warto$ci niematerialnych

Za okres od 01.01
do 31.12.2010

124 148

1261

3238

2253

8904

3372

108 807

13 394

245 097

20 280

Za okres od
01.01 do
31.12.2010

4750

753

Za okres od 01.01
do 31.12.2009

4222

2215

226 657

28809

230879

31024

Za okres od
01.01 do
31.12.2009

941

634
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Koszty Swiadczen pracowniczych

Zuzycie surowcéw i materiatow

Koszty ustug obcych

Koszty podatkéw i optat

Pozostate koszty

Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku

RAZEM

Koszty sprzedazy

Koszty ogblnego zarzadu

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow

RAZEM

w tym: minimalne ptatnosci z tytutu leasingu ujete jako koszty
leasingu operacyjnego

KOSZTY SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Koszty wynagrodzen
Koszty ubezpieczen spotecznych
Koszty pozostate

RAZEM

Nota 16

Pozostale przychody i koszty
POZOSTALE PRZYCHODY

Dotacje

18922

87 922

27 387

499

2170

(7 851)

134 552

28199

7375

197 862

233 436

Za okres od
01.01do
31.12.2010

15 694

2072

1156

18922

Za okres od
01.01 do
31.12.2010

858

6310

1638

10175

190

13365

(1)

33252

27 328

5924

190 554

223 806

Za okres od
01.01do
31.12.2009

5293

768

249

6310

Za okres od
01.01do
31.12.2009
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Zysk na sprzedazy rzeczowych aktywoéw trwatych

Odwrdcenie odpisow aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci

nalezno$ci

Odwrocenie odpiséw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci

zapasow

Rozwigzanie innych rezerw

Spisane przedawnione zobowigzania
Otrzymane odszkodowania i rekompensaty
Nadwyzki inwentaryzacyjne

Zwrocone optaty sadowe

Pozostate

RAZEM

POZOSTALE KOSZTY

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartos$ci naleznosci
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartos$ci zapaséow
Odszkodowania, kary

Spisane przedawnione naleznosci

Warto$¢ netto zlikwidowanych zapaséw

Rezerwa na przewidywane koszty

Rezerwa na odprawy emerytalne

Koszty napraw powypadkowych

Niedobory inwentaryzacyjne

Zaptacone optaty sgdowe

Darowizny

Pozostate

35

84

150

109

116

329

67

25

66

1839

Za okres od
01.01do
31.12.2010

1106

428

312

537

5235

35

68

46

179

43

23

52

1142

584

353

80

529

131

32

41

2892

Za okres od
01.01do
31.12.2009

413

398

353

119

63

10

79

125

77

15

43
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RAZEM

Nota 17

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Przychody z tytutu odsetek

Zyski z tytutu sprzedazy aktywéw finansowych

Otrzymane dywidendy

Zyski z tytutu zmian wartos$ci godziwej instrumentéw finansowych

- aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych wedlug wartosci
godziwej przez sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Pozostate

RAZEM

Koszty finansowe

Koszty odsetek, w tym dotyczace:

- kredytéw bankowych
- obligacji
- faktoringu

-inne

Koszty finansowe z tytutu prowizji od kredytow

Koszty finansowe z tytutu faktoringu

Straty z tytutu réznic kursowych

Straty z tytutu zmian warto$ci godziwej instrumentéw finansowych,

w tym dotyczace:

8 064

Za okres od
01.01do
31.12.2010

1850

98

4900

6 848

Za okres od
01.01 do
31.12.2010

6289

5306

710

79

194

585

79

576

222

1695

Za okres od
01.01do
31.12.2009

2750

319

319

11

3080

Za okres od
01.01do
31.12.2009

5158

4 642

307

209

384

1918

590
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- aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych wedtug wartosci

godziwej przez sprawozdanie z catkowitych dochodéw 222 >90
Inne 11 19
RAZEM 7762 8 069
Nota 18

Podatek dochodowy

GLOWNE SKEADNIKI OBCIAZENIA/UZNANIA PODATKOWEGO W SPRAWOZDANIU
Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres od 01.01 Za okres od 01.01

do 31.12.2010 do 31.12.2009
Biezacy podatek dochodowy wykazany w ) 995
sprawozdaniu z calkowitych dochodéw
- biezace obcigzenie z tytutu podatku dochodowego - 956
- korekty dotyczace biezgcego podatku dochodowego z lat 39
ubiegtych
Odroczony podatek dochodowy wykazany w 317 398

sprawozdaniu z calkowitych dochodéow

- obcigzenie/uznanie z tytutu podatku odroczonego
dotyczace powstania i odwracania sie réznic 317 398
przejsciowych

- obcigzenie/uznanie z tytutu podatku odroczonego
dotyczace zmian stawek podatkowych

ObciazZenie/uznanie podatkowe wykazane w

sprawozdaniu z catkowitych dochodéw, w tym: 317 1393
- przypisane dziatalno$ci kontynuowanej 317 1393
- przypisane dziatalno$ci zaniechanej - -

ObciazZenie/uznanie podatkowe wykazane w 317 1393

sprawozdaniu z catlkowitych dochodéw

UZGODNIENIE PODATKU DOCHODOWEGO OD WYNIKU FINANSOWEGO BRUTTO
PRZED OPODATKOWANIEM Z PODATKIEM DOCHODOWYM WYKAZANYM W
SPRAWOZDANIU Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres od 01.01 Za okres od 01.01
do 31.12.2010 do 31.12.2009
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Wynik finansowy brutto przed opodatkowaniem z
dziatalnos$ci kontynuowane;j

Zysk/strata przed opodatkowaniem z dziatalnoSci
zaniechanej

Wynik finansowy brutto przed opodatkowaniem

Stawka podatkowa (w %)

Obciazenie podatkowe wedtug zastosowanej stawki
podatkowej

Korekty dotyczace biezacego podatku dochodowego z lat
ubieglych

Podatkowe ulgi inwestycyjne

Koszty nie stanowigce kosztow uzyskania przychodéw, w
tym:

- amortyzacja nie stanowigca kosztéw uzyskania
przychodéw

- rozwigzanie rezerw na koszty
- rozwigzanie odpiséw aktualizujacych na nalezno$ciach

- rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych zapasy

- wynagrodzenia, ZUS, delegacje wyptacone w biezacym
okresie

- dotacje

- przychody opodatkowane w biezacym okresie
- naliczone odsetki od nalezno$ci

- wycena instrumentéw finansowych

- niezrealizowane dodatnie réznice kursowe

- rezerwy na koszty

- odpisy na naleznos$ci

- odpisy na zapasy

- darowizny

- niewyptacone wynagrodzenia, ZUS, delegacje
- naliczone odsetki od kredytow i pozyczek

- zaptacone odsetki od obligacji

4522

4522

19

859

9 440
4179
1156
(109)
(3 049)
(151)
(363)
(858)
523

(469)

(102)

1538

1106
428
23
377
123

(187)

3281

3281

19

623

1752
79
(80)
(584)
(353)

(762)

2000
(159)
(319)
(739)
72
413
398
15
171

(56)
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- naliczone odsetki od obligacji 32 (330)
- PFRON 274 77
- pozostate odsetki 11 -
- zlikwidowane zapasy 4312 -

- otrzymana dywidenda (4900) -

- koszty dotyczace lat ubiegtych 67 1290
- odszkodowania, kary 309 -

- niedobory inwentaryzacyjne 124 -

- nalezno$ci umorzone, przeterminowane 3502 353
- raty leasingu (73) (68)
- koszty reprezentacji 452 265
- ubezpieczenia majgtkowe i osobowe 41 20
Pozostate 42 49
ObciaZenie/uznanie podatkowe wykazane w i 956

rachunku zyskow i strat
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ODROCZONY PODATEK DOCHODOWY

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Réznice przejsciowe

- dodatnie réznice kursowe

- naliczone odsetki od naleznosci

- naliczone odsetki od pozyczek, obligacji

Rezerwa brutto z tytutlu odroczonego podatku
dochodowego

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
- ujemne réznice kursowe

- odpisy aktualizujace naleznos$ci

- niewyptacone wynagrodzenia , ZUS, delegacje

- rezerwy na koszty

- naliczone odsetki od kredytow, obligacji

Na dzien
31.12.2010

96

97

110

303

74

256

33

11

47

Bilans

Na dzien 31.12.2009

73

105

178

75

503

48

Rachunek zyskéw i strat

Za okres od 01.01 Za okres od 01.01 do

do 31.12.2010 31.12.2009
(23) (17)
(97)
(5) 101
(1) (158)
(247) (26)
33 (106)
2 (1)
(1) 28



- amortyzacja 22 20 2 1
- odpisy aktualizujgce warto$¢ zapasow 96 76 20 9
- wycena instrumentéw finansowych - (61)
Aktywa brutto z tytutu odroczonego podatku
539 731
dochodowego
Obcigzenie/uznanie z tytutu odroczonego podatku 317 398

dochodowego
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Nota 19

Swiadczenia emerytalne oraz inne $wiadczenia po okresie zatrudnienia

ZOBOWIAZANIA/AKTYWA Z TYTULU SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Warto$¢ biezaca zobowigzan
regulowanych za posrednictwem
funduszu

Warto$¢ godziwa aktywow programu (-

)

Warto$¢ biezaca zobowigzan nie
regulowanych za posrednictwem
funduszu

Nie ujete zyski/straty aktuarialne netto
)

Nie ujete koszty przesztego
zatrudnienia (-)

Warto$¢ netto zobowigzania/aktywdw,
w tym:

- dtugoterminowe
Kwoty ujete w bilansie:
zobowigzania

aktywa (-)

Warto$¢ netto zobowigzania/aktywéw

Programy $wiadczen
emerytalnych
Na dzien Na dzien
31.12.2010 31.12.2009
68 10
68 10
68 10
68 10

31.12.2010

Programy swiadczen po
okresie zatrudnienia

Na dzien
31.12.2009

Na dzien

ZMIANY STANU ZOBOWIAZAN/AKTYWOW NETTO Z TYTULU SWIADCZEN

PRACOWNICZYCH W OKRESIE

Warto$¢ zobowigzania/aktywow netto
na poczatek okresu

Koszty netto ujete w sprawozdaniu z
catkowitych dochodow

Zaptacone sktadki (-)

Programy $wiadczen
emerytalnych
Za oKkres Za oKkres od
0d 01.01 do 01.01 do
31.12.2010 | 31.12.2009
10 18
11 (8)

Programy swiadczen po
okresie zatrudnienia

Za okres Za okres od
od 01.01 do 01.01 do
31.12.2010 31.12.2009



Korekta z tytutu réznic kursowych netto
z przeliczenia

Zobowiagzania nabyte w ramach

potaczen jednostek gospodarczych 47

Wartos$¢ zobowigzania/aktywdéw netto

na koniec okresu 68 10

KOSZT NETTO Z TYTULU SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Programy $wiadczen Programy swiadczen po
emerytalnych okresie zatrudnienia

Zaokresod | Zaokresod | Zaokresod | Zaokresod
01.01 do 01.01do 01.01do 01.01do
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009

Koszty biezacego zatrudnienia 11 (8)
Koszty odsetek od zobowigzan z tytutu

$wiadczen pracowniczych

Przewidywany zwrot z aktywoéw
programu (-)

Zysk/strata aktuarialne netto ujete w

okresie 11 (8)
Koszty przesziego zatrudnienia

Zyski/straty z tytutu ograniczen i

rozliczen

Koszt netto z tytutu Swiadczen 11 8)

pracowniczych

Rzeczywisty zwrot z aktyw6w programu

PODSTAWOWE ZALOZENIA AKTUARIALNE ZASTOSOWANE PRZY USTALANIU
WYSOKOSCI ZOBOWIAZAN Z TYTULU SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Spotka tworzy rezerwy na odprawy emerytalne wynikajace z przepis6w prawa pracy. Rezerwy wyliczone
zostaty metodg aktuarialng na dzien 31.12.2010.. Podstawowe zasady przyjete przy dokonywaniu
wyliczen zostaty opisane pod notg REZERWY

Nota 20

Dywidendy

W roku 2010 i 2009 nie deklarowano i nie wyptacano dywidend.
Nota 21

Korekty bledow poprzednich okresow

W 2010r. nie wystgpity korekty btedéw poprzednich okresow.
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Nota 22

Niepewnos¢ kontynuacji dziatalnosci

Nie wystepuje niepewnos$¢ co do zdolnosci Graal S.A. do kontynuacji dziatalno$ci.

Nota 23

Transakcje z podmiotami powiazanymi

Graal S.A. jest jednostka dominujaca grupy kapitatowej, w sktad ktérej wchodza:

Nazwa jednostki Adres jednostki
Graal S.A. - jednostka dominujaca Wejherowo, ul. Zachodnia 22
RC Consulting Sp. z o. o. Swarzewo, ul. Sztormowa 5
Kooperol Sp. z o.o. Zduny 40, Swarozyn
Gaster Sp. z 0.0. Jaskowice, Wiejska 11
Kordex Sp. z o.0. Swarzewo, ul. Sztormowa 5
Koral S. A. Tczew, Za Dworcem 13
Superfish S.A. Kukinia 43, Ustronie Morskie

KWOTY TRANSAKCJI ZAWARTYCH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Sprzedaz na rzecz podmiotow Zakupy od podmiotow
powiazanych powiazanych
Podmiot powiazany Za okres od Za okres od Za okres od Za okres od
01.01 do 01.01 do 01.01 do 01.01 do
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Jednostki zalezne 20280 31024 28 045 121766
Jednostki stowarzyszone - - - 200

KWOTY ROZRACHUNKOW Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Naleznosci od podmiotow Zobowiazania wobec
. . powiagzanych podmiotéw powiazanych
Podmiot powiazany — — — —
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Jednostki zalezne 16 202 8 454 2580 18 326
Jednostki stowarzyszone - - - 51

Pozostate podmioty powigzane
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WYNAGRODZENIE KLUCZOWYCH CZLONKOW KADRY KIEROWNICZE]

Na dzien .
31.12.2010 Na dzien 31.12.2009
Kluczowi cztonkowie kadry kierowniczej jednostki 597 525

(dominujacej - nie obejmuje Zarzadu)

KWOTY TRANSAKCJI ZAWARTYCH Z KLUCZOWYMI CZLONKAMI KADRY
KIEROWNICZE]J

Za okres od 01.01 Za okres od 01.01 do
do 31.12.2010 31.12.2009

Transakcje z kluczowymi cztonkami kadry

. A 776 772
kierowniczej

Transakcje miedzy podmiotami powigzanymi wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej Graal dotycza
zakupu surowcéw do produkcji, wyrobéw gotowych i towaréw. Sg one przeprowadzane na warunkach
rynkowych.

Nota 24
Zysk na akcje

DANE DOTYCZACE WYNIKU FINANSOWEGO ORAZ AKCJI, KTORE POSLUZYLY DO
WYLICZENIA PODSTAWOWEGO I ROZWODNIONEGO ZYSKU NA JEDNA AKC(CJE

Zaokresod | ZaoKkresod
01.01 do 01.01do
31.12.2010 31.12.2009
Zysk/strata netto z dziatalnos$ci kontynuowanej przypadajacy(a) na
. . . : A 4205 1888
akcjonariuszy jednostki dominujacej
Zysk/strata na dziatalnoSci zaniechanej przypadajacy(a) na
akcjonariuszy jednostki dominujacej
Zysk./stl."ata.netto przypadajacy(a) na akcjonariuszy jednostki 4205 1888
dominujgcej
Zysk/strata netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy, zastosowany
do obliczenia rozwodnionego zysku/straty na jedna akcje
Zaokresod | ZaoKkresod
01.01 do 01.01 do
31.12.2010 31.12.2009
Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji zwyktych zastosowana do 8 056 485 8 056 440

obliczenia podstawowego zysku/straty na jedna akcje
Wplyw rozwodnienia:

Skorygowana $rednia wazona liczba akcji zwyktych zastosowana do
obliczenia rozwodnionego zysku/straty na jedna akcje
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Nota 25

Dzialalnosc¢ zaniechana

Nie wystapita dzialalno$¢ zaniechana w Graal S.A.

Nota 26

Inwestycje we wspolnych przedsiewzieciach

Nie wystapity znaczace wspoélne przedsiewziecia.

Nota 27

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

W dniu 15 grudnia 2010r Graal S.A. zawart umowe sprzedazy wszystkich swoich udziatow w spéice
Agrofish Sp. z o.0.

Nota 28

Inwestycje w jednostkach zaleznych
ZESTAWIENIE ZNACZACYCH INWESTYCJI W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH

Udzial w kapitale

i 0,
podstawowym (%) Udzial w prawach glosu (%)

Kraj

Nazwa iednostki reiestracii lub Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
) ’Sie dzi:)y 31.12.2010 | 31.12.2009 | 31.12.2010 | 31.12.2009

E‘(’)lmord Spétka z Polska i 99,99% i 99,99%
SRIfégl‘(’;’SZ“(it(‘)“g Polska 51,00% 51,00% 51,00% 51,00%
Gaster Spotka z o.o. Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
E‘z)ol’eml Spétka z Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
E‘fdex Spétka z Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Koral S. A, Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Superfish S.A. Polska 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

51 % udziatéw w Kooperol Spétce z o.0. stanowi zabezpieczenie kredytu udzielonego Graal S.A. przez
Fortis Bank

W dniu 04 stycznia 2010 roku Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sqgdowego dokonatl wpisu o potaczeniu spo6tki Polinord ze spdtka Graal S.A.

Potaczenie odbyto sie w trybie art. 492 par. 1 pkt 1 KSH poprzez przeniesienie catego majatku spotki
przejmowanej - Polinord Sp. z 0.0. na sp6tke przejmujaca - Graal S.A.
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Dane dotyczace jednostek zaleznych

Kapital wlasny
jednostki
Nazwa jednostki w tym
zysk/strata pozqsta{e
netto kapitaty
RC Consulting Spétka z o.o. 2 23
Gaster Spotka z o.o. 54 1703
Kordex Spo6tka z o. o 203 5741
Kooperol Spé6tka z o. o 140 9526
Koral S. A. 7176 38766
Superfish S.A. (1727) 57 832

Nota 29

Zobowigzania
jednostki

99
9179
7 541
21801
45475
73 307

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Nie wystapity aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Nota 30

Naleznosci
jednostki

100
2409
5313
3422
35371
34573

Aktywa
jednostki
razem

124
10936
13 485
31467
91 417
129412

Badanie utraty wartosci w odniesieniu do wartosci firmy i wartosci
niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania

Przychody
ze
sprzedazy

1462

9858

27 093
26953
156 135
86 309

Warto$¢ firmy Graal podlega corocznemu testowi na utrate wartosci, ostatni test, ktérego podsumowanie

przedstawiono ponizej opracowano na dzien 31.12.2010r.

Podsumowanie

1. Niniejsza analiza zawiera podsumowanie przeprowadzonego testu na utrate Wartosci Firmy GRAAL,
wartosci ujetych w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy GRAAL i jednostkowym GRAAL S.A. na
dzien 31 grudnia 2010 roku. Procedura testu obejmowata:
o zidentyfikowanie Wartosci Firmy GRAAL i przyporzadkowanie tejze warto$ci do osrodkéw

wypracowujacych przeptywy pieniezne - marki GRAAL, marki MEG oraz marki Black Rose.
e ustalenie warto$ci odzyskiwanej zespotu osrodkéw wypracowujacych $rodki pieniezne -
wartosci poszczego6lnych marek, poprzez kalkulacje wartosci uzytkowej tego zespotu.
e pordwnanie wartosci bilansowej osrodka z jego wartos$cig odzyskiwana.

Podsumowanie wynikéw przeprowadzonego testu przedstawiono w ponizszej tabeli:

Tabela 1 Test Wartosci Firmy GRAAL na dzien 31.12.2010

marki GRAAL, MEG, Black Rose)

Wyszczegdlnienie Warto$¢
Warto$¢ Firmy GRAAL ujeta w sprawozdaniach finansowych
GRAALS.A. 18.994 tys. zt
Warto$¢ ksiegowa netto Firmy (w odniesieniu do warto$ci 18.994 tys. 7t
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Warto$¢ marki GRAAL wynikajaca z wyliczenia wg stanu na
31.12.2010 15.292 tys. zt
Warto$¢ marki MEG wynikajaca z wyliczenia wg stanu na
31.12.2010 2.630 tys. zi
Wartos¢ marki Black Rose wynikajgca z wyliczenia wg stanu na
31.12.2010 1.886 tys. zt

Zrédto: Opracowanie wtasne JKG Finanse Sp. z 0.0. na podstawie danych z GRAAL S.A.

Warto$¢ odzyskiwana osrodka (firmy GRAAL - marki GRAAL, MEG i Black Rose) przewyzsza
jego wartos¢ bilansowa, uznaje sie, Ze nie nastgpila utrata wartosci osrodkow
wypracowujacych srodKi pieniezne.

Zgodnie z MSSF 3 ,Potaczenia jednostek gospodarczych” oraz MSR 38 ,Warto$ci niematerialne”,
jednostka przejmujaca ujmuje w dniu przejecia, odrebnie od wartos$ci firmy skladniki wartosci
niematerialnych jednostki przejmowanej, jesli mozna wiarygodnie ustali¢ jego warto$¢ godziwg, bez
wzgledu na to, czy zostat on juz ujety przez jednostke przejmowang przed transakcjg polaczenia
jednostek gospodarczych.

Nowy standard dotyczacy polaczen jednostek gospodarczych (MSSF 3) wszedt w Zycie z dniem 31
marca 2004 roku. Jednostka stosujaca ogélne zasady MSSF 1 ma obowigzek zastosowaé MSSF 3
retrospektywnie do potaczen jednostek gospodarczych.

W marcu 2002 roku w rejestrze przedsiebiorcow zostato wpisane podwyzszenie wysokosci kapitatu
zakltadowego GRAAL Bogustaw Kowalski Sp. z 0.0. z kwoty 6.000 PLN do kwoty 30.506.000 PLN.
Wszystkie udzialy w ramach podwyzszonego kapitatu zaktadowego zostaty objete w zamian za wktad
niepieniezny, ktérym byto Przedsiebiorstwo Produkcyjno - Handlowe ,,GRAAL Bogustaw Kowalski”.
Wktad niepieniezny obejmowat aktywa netto w wysoko$ci 9.375 tys. PLN oraz Warto$¢ Firmy w
wysokosci 19.596 tys. PLN. Wynikiem przeprowadzonej transakcji byto rowniez przeniesienie praw
zwigzanych z uzytkowaniem marek ,GRAAL”, ,MEG”, ,Black Rose” na GRAAL Bogustaw Kowalski.

Zastosowanie standardu MSSF 3 oznacza, ze w zwigzku z przeprowadzonymi przejeciami innych

podmiotéw od jednostki wymaga sie miedzy innymi:

o identyfikacji wszystkich aktywow, w tym w stosownych przypadkach, dodatkowych aktywdéw
niematerialnych w mys$l standardu MSR 38 ,Warto$ci niematerialne” zaktualizowanego w 2004
roku oraz wszelkich zobowiazan zgodnie z MSSF,

e wyceny wartos$ci godziwej zidentyfikowanych aktywoéw, zobowigzan i zobowigzan warunkowych
na dzien przejecia.

Na potrzeby MSSF oraz MSR przeprowadzono wycene warto$¢ marki ,,GRAAL”, marki ,MEG”,
marki ,Black Rose” na podstawie metody zwolnienia z oplat licencyjnych.

Oszacowanie warto$ci marek bazujace na wysokos$ci marzy EBITDA (przeplywéw pienieznych
netto) realizowanych na sprzedazy produktéw firmowanych markami: ,GRAAL”, ,MEG” i
»Black Rose”. Przyjmujac, ze wysokos$¢ hipotetycznej oplaty licencyjnej z tytulu uzytkowania
marek GRAAL, MEG, Black Rose moglaby wynosi¢ potowe procentowo okreslonej marzy
EBITDA na sprzedazy produktéw pod ta marka uzyskano nastepujace wartos$ci:

Warto$¢ marek:

o GRAAL -42.548 tys. zl;

o MEG - 3.345 tys. zl;

o Black Rose - 2.992 tys. zl;

o Razem marki - 48.885 tys. zl.

Sporzadzajacy Raport uwazaja, iz wyliczona w powyzszy sposéb wartos¢ marki GRAAL w
zasadniczy sposob odbiega od jej warto$ci rynkowej. Z tego tez powodu na potrzeby niniejszego
opracowania dokonano réwniez oszacowania warto$ci marki GRAAL, a takze pozostalych marek,
tj. MEG i Black Rose na bazie oplaty licencyjnej liczonej jako okres$lony % od realizowanych
przychoddw ze sprzedazy produktow pod marka GRAAL, MEG i Black Rose.

Oszacowanie warto$ci marek bazujace na wysokosci optlat licencyjnych okreslanych jako
odpowiedni % generowanych przychodow ze sprzedazy produktow/towaréw pod danymi
markami. Przyjmujac podstawowe zalozZenie, iZ w przypadku maki GRAAL - oplata wyniostaby
3% od wartoSci realizowanych przychoddw ze sprzedazy (marka sztandarowa Grupy GRAAL),
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w przypadku marki MEG - optata wyniostaby 2% od wartosci realizowanych przychodéw ze
sprzedazy, w przypadku marki Black Rose - oplata wyniostaby 2% od wartosci realizowanych
przychoddw ze sprzedazy, wartosci poszczeg6lnych marek wynosza odpowiednio:

o GRAAL -15.292 tys. zk;

o MEG-1.915 tys. z};

o Black Rose - 779 tys. zl;

o Razem marki - 17.987 tys. zl.

Majac na wzgledzie powyzZsze informacje:

- Warto$¢ marki ,GRAAL” oszacowana, na podstawie metody zwolnienia z optat licencyjnych - metoda
bazujaca na marzy EBITDA, wynosi 42.548 tys. PLN. Warto$¢ marki ,GRAAL” oszacowana, na podstawie
metody zwolnienia z optat licencyjnych - metoda bazujaca na okreSlonym % od generowanych
przychodéw ze sprzedazy, wynosi 15.292 tys. PLN. Zdaniem sporzadzajacych niniejszy Raport
zdarzenia jakie miaty miejsce w 2007 roku zwigzane z rozwojem Grupy Kapitalowej GRAAL (nabycie
udziatéw w Koral Sp. z o.0. i Superfish S.A.) spowodowaly, iz liczenie warto$ci marki GRAAL metoda
zwolnienia z oplat licencyjnych w 20010 roku - metoda bazujaca na marzy EBITDA moze powodowac
znaczne zawyzenie jej wartosci w stosunku do wyceny rynkowej. Z tego tez powodu nalezy uznad, iz
wartos$¢ 15.292 tys. zl prezentuje wartos¢ rynkowa marki GRAAL - warto$¢ wyliczona w oparciu
o metode zwolnienia z oplat licencyjnych - metoda bazujgca na okreslonym % od realizowanych
przychodow ze sprzedazy.

- Warto$¢ marki ,MEG” oszacowana, na podstawie metody zwolnienia z optat licencyjnych - metoda
bazujaca na marzy EBITDA, wynosi 3.345 tys. PLN. Warto$¢ marki ,MEG” oszacowana, na podstawie
metody zwolnienia z optat licencyjnych - metoda bazujgca na okreslonym % od generowanych
przychodéw ze sprzedazy, wynosi 1.915 tys. PLN. Srednia warto$¢ wynosi 2.630 tys. zt - warto$¢
rekomendowana jako rynkowa na dzien 31.12.2010 roku.

- Warto$¢ marki ,Black Rose” oszacowana, na podstawie metody zwolnienia z optat licencyjnych -
metoda oparta na marzy EBITDA, wynosi 2.992 tys. PLN. Warto$¢ marki ,Black Rose” oszacowana, na
podstawie metody zwolnienia z optat licencyjnych - metoda bazujaca na okreSlonym % od
generowanych przychodéw ze sprzedazy, wynosi 779 tys. PLN. Zdaniem sporzadzajacych Raport
warto$¢ marki Black Rose wyliczona metoda zwolnienia z optat licencyjnych - metoda bazujaca na
okre$lonym % od generowanych przychodéw ze sprzedazy zdecydowanie zaniza warto$¢ tejze marki.
Zgodnie z danymi za 2010 roku Grupa GRAAL produkty pod marka Black Rose sprzedawata ze srednig
marza brutto na poziomie 30% (w 2009 roku - 41%, w 2008 roku - 42%, w 2007 roku byto to 42%), co
dato Grupie Kapitalowej GRAAL zysk brutto na sprzedazy towaréw na poziomie 1.421 tys. zi.
Dodatkowo marka Black Rose jest marka ekskluzywna, o czym $wiadcza wysokie marze. Majac na
wzgledzie warto$¢ marki ,Black Rose” wyliczong w oparciu o metode zwolnienia z oplat
licencyjnych - metoda oparta na marzy EBITDA, wynoszacg 2.992 tys. PLN i warto$¢ marki , Black
Rose” oszacowang, na podstawie metody zwolnienia z oplat licencyjnych - metoda bazujaca na
okreslonym % od generowanych przychoddw ze sprzedazy, oszacowang na poziomie 779 tys.
PLN, sporzadzajacy niniejszy Raport rekomendujg przyjecie wartosci $redniej wynoszacej 1.886
tys. zL. Mowiac o marce ,Black Rose” warto zwroci¢ uwage na fakt, iz w 2010 roku znaczaco
zmniejszyla sie wartos¢ produktow/towaréw sprzedawanych pod ta marka w poréwnaniu do
roku 2009 (2010 - 4.764 tys. zl; 2009 - 6.194 tys. zl). Wartos¢ sprzedazy w 2010 roku
produktéw/towaréw pod przedmiotowa marka jest najnizsza w okresie 2005 - 2010.

Opracowanie zostato przygotowane przez JKG Finanse Sp. z 0.0. na bazie informacji przekazanych
od GRAAL S.A,, za ktore ponosi odpowiedzialnos¢ Zarzad GRAAL S.A., oraz na bazie innych ogélnie
dostepnych informacji.

Wycenie poddano réwniez wartos$¢ Zaktadu Produkcyjnego Polinord wg stanu na 31.12.2010r. Wyniki
przedstawiono ponize;j.

Podsumowanie

Przedmiotem opracowania jest oszacowanie warto$ci Zaktadu Produkcyjnego Polinord wg stanu na
31.12.2010 roku, funkcjonujgcego w ramach spotki dziatajacej pod firmg GRAAL S.A.
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Raport zostat przygotowany na zlecenie GRAAL S.A.

Opracowanie zostato sporzadzone przez JKG Finanse Sp. z 0.0. na bazie danych pozyskanych ze spotki
GRAAL S.A. (danych otrzymanych w postaci papierowej oraz elektronicznej), posiadanej wiedzy i
doswiadczenia, informacji rynkowych i ogélnie obowigzujacych przepiséw prawa.

Wycena dochodowa
Zalozenia prognozy wynikéw Spétki

1.

Wycena zostata sporzadzona na bazie otrzymanego ze Sp6tki GRAAL S.A. zestawienia przychodéw i
kosztéw operacyjnych Zaktadu Produkcyjnego Polinord za 12 miesiecy 2010 roku oraz danych
dotyczacych wartosci netto Srodkéw trwatych, wartosci zapaséw, wartosci zobowigzan
oprocentowanych i pozostatych zobowigzan na dzien 31.12.2010 roku. W zakresie nalezno$ci
sporzadzajacy niniejszy Raport wyliczyli ich warto$¢ bazujac na wskazniku rotacji naleznosci wg
stanu na 31.12.2009 roku. Wydatki inwestycyjne zatozono na poziomie 2.500 tys. zt w 2011 roku i w
kolejnych latach réwniez na tym poziomie - skorygowane o wskaZzniki inflacji. Warto$¢ kapitatow
wiasnych policzono jako réznice pomiedzy wartoscia aktywéw na dzien 31.12.2010 roku a suma
wartosci zobowigzan wg stanu na 31.12.2010 roku. W zakresie prognozy rachunku zyskéw i strat na
lata 2011 - 2017 sporzadzajacy niniejszy Raport przyjeli nastepujace zatoZenia:

Przychody ze sprzedazy wzrastaja w tempie 3% rocznie;

Amortyzacja - utrzymuje sie na poziomie roku 2010;

Zuzycie materialéw i energii - koszty wzrastajg proporcjonalnie do przyrostu przychodéw ze
sprzedazy;

Ustugi obce - koszty wzrastajg proporcjonalnie do przyrostu przychodéw ze sprzedazy;
Wynagrodzenia - koszty wzrastaja o 5% w skali roku;

Swiadczenia na rzecz pracownikéw - wzrastajg proporcjonalnie do wzrostu kosztéw wynagrodzei;
Pozostate koszty operacyjne - koszty wzrastaja o 3% w skali roku;

Koszty finansowe - liczone jako 8% od warto$ci zadtuZzenia oprocentowanego;

Oszacowanie wartosci kapitatu

Na podstawie sporzadzonego business - planu wykonano oszacowanie warto$ci dochodowej Spétki
metodg przysztych, zdyskontowanych strumieni pienieznych, wedtug metodyki FCFF.

Wycena metoda FCFF polega na wycenie:

wartosci firmy przy uwzglednieniu wptywu na warto$¢ struktury kapitatuy,
przy zastosowaniu jako stopy dyskonta

$redniego wazonego kosztu kapitatu WACC (Weighted Average Cost of Capital)

W ramach metody FCFF proces wyliczania:
wartosci firmy - warto$ci tacznie dla wtascicieli i wierzycieli bankowych
wartos¢ firmy dla wtascicieli - warto$¢ kapitatéw wiasnych

przedstawia sie nastepujaco:

+warto$¢ dochodowa firmy
+warto$¢ aktywdw nie-operacyjnych

wartos¢ firmy
+warto$¢ (rynkowa) oprocentowanych kapitatéw obcych na dzien wyceny

=wartos$¢ kapitatéw wtasnych

Do wyliczenia wartosci dochodowej Spotki wykorzystano okres 6 letni, a wiec przeptywy pieniezne
planowane w latach 2011 - 2016 oraz warto$¢ rezydualna.
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Sredniowazony koszt kapitatu

Tabela 2. Sredniowazony koszt kapitatu 2011 - 2016
1-X 1-XI1 1- X 1-XI 1-XI 1-XI po okresie
Lp. Wyszczegélnienie 2011 2012 2013 2014 2015 2016 prognozy
Stopa wolna od ryzyka 5.50% 5 .50% 5 .50% 5 .50% 5 50% 5 .50% 5 .50%
Premia za ryzko rynkowe B 00% B,00% B,00% B,00% B 00% B,00% B 00%
Beta lawarowana 1,16 115 1,13 112 1.1 11 1.1
Beta nielewarowana 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Koszt kapitalow wlasnych 12,48% 12,38% 12,30% 12,24% 12,18% 12,13% 12,18%
Oprocentowanie kredytdw 8.00% 8.00% 8.00% 8.00% 8 00% 8.00% 800%
Koszt kapitalow obcych 8,00% 8.00% 8.00% 8.00% 8,00% 8.00% 8.00%
Kapitaty whasne 26 420 29337 32 262 35184 34089 40243 43710
Kapitaty obce oprocentowane 5342 5342 5342 5342 5342 5342 5342
Udziat kapitatdw whasnych 83,18% 84 B0% 85.79% 86.82% a7 7% 85 46% 89,11%
Udziat kapitatdw obcych oprocentowanych 16,82% 15,40% 14, 21% 13,18% 12,30% 11,54% 10,89%
Podatek dochodowy 19% 19% 19% 19% 19% 19% 0%
WACC Weigted Average Cost of Capital/ 1147% 11,48% 11,48% 11,48% 11,48% 11,48% 11,73%
Zrédlo: Opracowanie wtasne JKG Finanse Sp. z 0.0.
Warto$¢ dochodowa na dzien 31.12.2010/01.01.2011
Tabela 3. Wartos¢ dochodowa Zaktadu Produkcyjnego Polinord na dzien 31.12.2010/01.01.2011
1-XI 1-XI 1-XI 1-XI 1-XI 1-XI po okresie
Lp. Wyszczegdlnienie 2011 2012 2013 2014 2015 2016 prognozy
Stopa dyskonta w cenach bieZacych 11.,47% 11,48% 11,48% 11,48% 11,48% 11,48% 11,73%
Zysk brutto bez odsetek 34876 3601 3612 3607 3586 3823
Stawka podatku dochodowego 19% 19% 19% 19% 19% 19%
YWysokose podatku dochodowego B79 684 686 B85 681 G639
Zysk netto 289 2917 2925 2902 2905 2854
Zysk netto 289 2917 2925 2902 2905 2854
Arnortyzacia 3995 3995 3995 3995 3995 3995
Maktady inwestycyjne -2 500 -2 545 -2 565 -2632 -2 625 -2 765
Zmiana kapitaty obrotowego -3 622 -713 -713 14 =714 -102
1,00 2,00 3,00 4,00 5,00 6,00 7,00
Saldo - strumienie pieniedzy 769 3652 3639 3571 3488 3931
YWartos¢ zaktualizowanych strumieni pieniedzy 590 24939 2627 2312 2026 2074
Strumien pieniedzy ostatniego roku prognozy 2751
YWartosc rezydualna wzrost po okresie prognozy 2,00% 28 286
YWartosc rezydualna zdyskontowana 13016
YWartosd zaktualizowanych strumieni pieniedzy skurmulowar 590 3629 6 256 8568 10 594 12 668
YWartosd zaktualizowanych strumieni pieniedzy skurmulowana + zdysk. wartosé rezyd. 25 684
Ctug poczatkowy - na dzied 31.12.2010 5342
YWartos¢ dotacji w ramach
YWartosd Srodkdw zainwestowanych w obligeje
YWartosc nadmiary gotdwki
Wartosé dochodowa Zakladu Produkeyjnego Polinord 20 342

Zrédto: Opracowanie wtasne JKG Finanse Sp. z o.0. na podstawie danych z GRAAL S.A.

Wrazliwo$¢ wyceny dochodowej na zmiany prognozowanego zysku brutto bez odsetek

Tabela 4 Zmiana planowanego zysku brutto bez odsetek a wartos¢ dochodowa Zaktadu Produkcyjnego Polinord

Warto$¢
Zmiana zysku | dochodowa
brutto bez Zaktadu
odsetek Produkcyjnego
(tys. z1)
20,00% 25467
15,00% 24186
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Wartos¢
Zmiana zysku | dochodowa
brutto bez Zakladu
odsetek Produkcyjnego
(tys. zb)
10,00% 22905
5,00% 21624
0,00% 20 342
-5,00% 19 061
-10,00% 17 780
-15,00% 16 499
-20,00% 15218
Zrédto: JKG Finanse Sp. z o.o.

Wrazliwos$¢ wyceny dochodowej Spotki a wydatki inwestycyjne

Tabela 5 Zmiana wartosci wydatkéw inwestycyjnych a wartos¢ dochodowa Zaktadu Produkcyjnego Polinord

Wartos$¢
Zmiana dochodowa
wydatkéw Zakladu
inwestycyjnych | Produkcyjnego
(tys.zl)
20,00% 18171
15,00% 18714
10,00% 19 257
5,00% 19 800
0,00% 20 342
-5,00% 20885
-10,00% 21428
-15,00% 21971
-20,00% 22514

Zrédto: JKG Finanse Sp. z o.0.

Wycena Zakladu Produkcyjnego Polinord metoda poréwnawcza
Do oszacowania wartosci Zaktadu Produkcyjnego Polinord metodg poréwnawczg wykorzystano wyniki
finansowe nastepujacych Spoétek/Grup Kapitatowych, ktérych akcje sg przedmiotem obrotu na GPW w

Warszawie:

Mispol S.A.

Podstawowg dziatalno$cig Grupy Kapitatowej 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 Izraelu.

Tabela 6. Wartos¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Mispol S.A.

MISPOL 5.A.
Data Strednia cena | lnéé akeji [Kapitalizacia Br3 F/EEIT (P/EBITDA| PfZysk |[PrWartose
akeii (28 (tys. szt (tys. =f) fietto ksiggowa
6 tmiesigoy 7.10 17886 127 018,29 0,45 10,28 6,47 36,42 1,25
(15.09.10-
1403.113
Sprzedat (tys. |EEIT (tys. =f) | EBITDA | Zysknetto | Wartods
=h (tyra. =) (tyra. =) ksigzowa
(s, =)
01.10.0%- 280700 11675 19 642 3488 101 &72
30.09.10
Amottyzacia 7967

Zrédto: Wyliczenia wtasne JKG Finanse Sp. z o.o.
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Pamapol S.A.

Grupa Kapitatowa Pamapol to wiodacy na polskim rynku producent dan miesno-warzywnych.. Oferta
Grupy obejmuje giéwnie dania gotowe, konserwy, pasztety oraz zupy gotowe. Produkty Grupy
Kapitatowej Pamapol sprzedawane sg zaréwno w kanale tradycyjnym za pos$rednictwem hurtowni jak i w
kanale nowoczesnym - sieci super i hipermarketow.

Tabela 7. Wartos¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Pamapol S.A.

Pamapel skotiz
Drata Srednia cena | logd akeji |Kapitalizacia Fra B/EEIT |F/EEITDA| PiZysk |PAW artodd
akeiji (26 (tys. szt (tys. =) netto ksiggowra
B miesigcy 383 23167 13504889 0,25 2.36 407 38,90 1,09
(15.09.10-
140511

Aprzedaz (s, |EBIT (tys. b | EBITDA | Zwsknetto | Wartoss

zh) (tys. =B (tyrs. =) keiggowa
(tys. =)
01.01.10- 350986 14430 33207 3472 124334
31.12.10
Amottyzacia 128 777
Zrédto: Wyliczenia wtasne JKG Finanse Sp. z o.o.
Wilbo S.A.

Gtownym przedmiotem dziatalnosci spéiki jest przetworstwo rybne i produkcja konserw rybnych,
miesnych oraz pasztetéw. Podstawowym rynkiem zbytu jest rynek krajowy.

Tabela 8. Wartos¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Wilbo S.A.

Wilho jedy
Data Stednia cena | Hodé akeji |Kapitalizacja 3 P/EBIT |F/EBITDA| FiZysk |[PrWartodé
akeiji (26 (tys. szt) (tys. =) netto ksiggowra
6 tresigoy 214 16 243 3473395 023 054
(15.09.10-
1403.11%

Aprzedaz (tys. |EBIT (tys. b | EBITDA | Zysknetto | Wartoss

=h) (tys. =B (tys. =) keiggowa
(tys. =)
01.10.09- 153 187 -5 140 -4 505 0TS fid T4
30.09.10
Amortyzacia 3554
Zrédto: Wyliczenia wtasne JKG Finanse Sp. z o.o.
Seko S.A.

Gléwnym przedmiotem dziatalnosci spétki jest przetworstwo rybne, w tym produkcja i sprzedaz:

- marynat rybnych w opakowaniach plastikowych i szklanych;

- ryb solonych, w szczegd6lnosci przetworé6w marynowanych zimnych w zalewie octowej i olejowej;
- salatek, pasti galaret rybnych;

- przetwordw rybnych solonych ze Sledzi w zalewie;

- przetwordw rybnych marynowanych-smazonych.
Tabela 9. Wartos¢ rynkowa i wskazniki Gietdowe Seko S.A.

Seko jedn
Data Stednia cena | [ogé akeji [Kapitalizacia Fra P/EBIT |P/EEITDA | PiZysk  |PAWartodc
akeji (=) [tys. szt (s, =B tietto keiegowa
6 miesigey 11,67 6 630 7T 602,20 0,65 3,70 12,46 24,26 1,55
(15.09.10-
1403110

Sprzedat (tys. [EBIT (tys. zf | EBITDA | Eysknetto | Wartods

=) (tws. =B (tsrs. =h) ksiggowa
(tys. =B
01.10.09- 120 110 3375 6230 3199 50073
30.00.10
Amottyzacia 2055

Zrédto: Wyliczenia wtasne JKG Finanse Sp. z o.o.
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Biorac pod uwage zaprezentowane w powyzszych tabelach wskazniki gietdowe dokonano oszacowania
wartosci poréwnawczej Zaktadu Produkcyjnego Polinord wg danych finansowych za 2010 rok. Wyniki
wyliczen zostaty przedstawione w ponizszych tabelach:

- Tabela 10. Warto$¢ poréwnawcza Zaktadu Produkcyjnego Polinord wg danych za 2010 rok (tys. z1)

Wartosci Srednie

7P Polinord - Wskazniki Wycena ZP Wekainiki Wyycena ZP Wyskaniki Wycena ZP Wgkazniki Wycena ZF :
Wyszezegdlnie dane za 2010 rok Gieldowe Mispol |  Polinord wy Gieldows Polinord wiy Gieldowe Seko Paolinord wy | Gieldowe Wilbo Polinord wy — |Wartogci Srednie Ny A A
SA Mispal S.A Parnapol 5.A. | Pamapaol S.A SA Seko 5A SA, Wilbo S.A,

20% dyskonta

Przychody ze sprzedazy 11344 0,45 51333 025 27 805 0gs 73299 023 2572 44 540 35632
EBIT 47234 10,88 46 050 9,36 39622 2370 100 325 62 002 49 602
EEITDA 8228 B 47 83 211 407 33 464 12,48 102 504 B3 050 50 448
Iysk netto 2885 3420 105 063 38,20 112220 2426 65993 95 759 76 607
Yyarnodd keiggowa 23524 1.25 29388 1,09 25551 155 36 460 054 12 620 26 005 20804
58 273 46 619

20% - dyskonta za przysziodé
46 619] ]

- Zrédto: Wyliczenia wtasne JKG Finanse Sp. z 0.0. na podstawie danych GRAAL S.A.
Przyjmujac zaprezentowane powyzej wartosci mozna zalozy¢, Ze warto$¢ poréwnawcza Zakladu

Produkcyjnego Polinord wg danych za 2010 rok wynosi 58.273 tys. zt bez dyskonta i 46.619 tys. zt
z zastosowaniem 20%-owego dyskonta do wycen analogonéw.

Wycena wartosci Zaktadu Produkcyjnego Polinord na dzien 31.12.2010

Tabela 11. Wycena warto$ci Zaktadu Produkcyjnego Polinord na dziei 31.12.2010

Wyszczegdlnienie Warto$¢
Warto$¢ dochodowa Zaktadu Produkcyjnego
Polinord na dziefi 31.12.210 20342 tys. zt
Warto$¢ poréwnawcza Zaktadu Produkcyjnego 46.619 tys. 7t

Polinord na dzien 31.12.210

Zrédto: Opracowanie wtasne JKG Finanse Sp. z 0.0. na podstawie danych z Polinord Sp. z o.o.

Warto$¢ firmy Polinord w ksiegach Graal na 31.12.2010 wynosi 2.510 tys. z}, natomiast hipotetyczny
kapitat wtasny Zaktadu Produkcyjnego Polinord zostat oszacowany na kwote 23.524 tys. Sg to warto$ci,
ktére mieszcza sie w wycenie metodg poréwnawcza.

Warto$¢ poréwnawcza dla Spétki Polinord zostata sporzadzona na podstawie tej samej metodologii, ktérg
Zarzad Spotki ustalit dla pozostatych testéw utraty wartosci tj. wyliczenia oparte sg na koszyku, w ktérego
sktad od wielu lat wchodza spétki gietdowe , ktore sg bezposrednimi konkurentami na rynku polskim dla
Spotki Graal i jej Spétek Zaleznych w obszarze asortymentowym i sg znaczacymi podmiotami w ujeciu
wartosciowym przychodéw ze sprzedazy, takze na rynku polskim.

WARTOSC BILANSOWA WARTOSCI FIRMY I WARTOSCI NIEMATERIALNYCH O
NIEOKRESLONYM OKRESIE UZYTKOWANIA

Jednostka Graal S.A.
Na dzien Na dzien
31.12.2010 31.12.2009
Wartos¢ bilansowa wartosci firmy 21504 18994

Wartos$¢ bilansowa wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie
uzytkowania
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Nota 31

Utrata wartosci aktywow

W roku 2010 nie dokonano odpiséw z tytutu utraty wartosSci aktywéw.

Nota 32

Instrumenty finansowe

Przyjete zasady i metody rachunkowosci , w tym przyjete kryteria ujmowania i metody wyceny aktywdéw
finansowych, opisane zostaly w punkcie "Istotne zasady rachunkowosci".

INSTRUMENTY FINANSOWE - ANALIZA WRAZLIWOSCI

Do gtéwnych instrumentéw finansowych z ktérych korzysta Spétka naleza kredyty bankowe, umowy
leasingu finansowego, faktoring, obligacje oraz $rodki pieniezne. Gtownym celem tych instrumentéw jest
pozyskanie sSrodkéw finansowych na dziatalno$¢ Spo6tki oraz inwestowanie wolnych $§rodkéw. Spotka
posiada takze inne instrumenty finansowe, do ktérych nalezg nalezno$ci i zobowigzania z tytutu dostaw,
ktdre jednak powstajg bezposrednio w toku prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko walutowe

Spotka jest narazona na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje w
wyniku dokonywania przez Spoétke sprzedazy lub zakupéw w walutach innych niz jej waluta wyceny.

Analiza wrazliwosci na rvzvko zmiany kurséw podstawowych walut

Naleznos$ci handlowe i srodki pieniezne 31.12.2010
EUR tys. 562
USD tys. 379
Zobowiazania handlowe 31.12.2010
EUR tys. 2134
USD tys. 768
NOK tys. 3098
Kredyty 31.12.2010
USD tys. 567

Potencjalne ostabienie kursu
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Do wyznaczenia wartos$ci wzgledem ktérych przeprowadzona zostata analiza wrazliwosci na zmiany
kurséw walut mogacych mie¢ wplyw na wynik Spétki wykorzystano historyczne kursy wyznaczone przez
Narodowy Bank Polski w stosunku do walut obcych, w ktérych Spétka posiada aktywa badz zobowigzania
na dzien bilansowy.

Ostabienie kursu PLN o

Waluta Kursna 31.12.2010 20%
EUR/PLN 3,9603 4,7524
USD/PLN 2,9641 3,5569
NOK/PLN 0,5071 0,6085

Wartos¢ bilansowa brutto narazona na ryzyko walutowe w przypadku ostabienia kursu
PLN

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto (w zwigzku ze zmiana wartosci
godziwej aktywéw i zobowigzan pienieznych) na racjonalne wahania kursu walut (ostabienie o 20%) przy
zatoZeniu niezmienno$ci innych czynnikéw.

Wplyw na wynik brutto w tys.
Waluta PLN na 31.12.2010
EUR/PLN (1 245)
USD/PLN (567)
NOK/PLN (314)

Potencjalne umocnienie kursu

Waluta Kurs na 31.12.2010 Umocnienie kursu

PLN 0 20%
EUR/PLN 3,9603 3,1682
USD/PLN 2,9641 2,3713
NOK/PLN 0,5071 0,4057

Wartos¢ bilansowa brutto narazona na ryzvko walutowe w przypadku umocnienia kursu
PLN

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto (w zwigzku ze zmiang wartosci
godziwej aktywdéw i zobowigzan pienieznych) na racjonalne wahania kursu walut (umocnienie o 20%)
przy zatozeniu niezmienno$ci innych czynnikéw.

Wplyw na wynik brutto w tys.
Waluta PLN na 31.12.2010
EUR/PLN 1245
USD/PLN 567
NOK/PLN 314
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Wptyw na kapitat wiasny jest taki sam jak wptyw na wynik finansowy brutto. W wyliczeniach nie

uwzgledniono podatku dochodowego.

Ryzyko stopy procentowej

Narazenie Sp6tki na ryzyko stopy procentowej dotyczy obligacji, kredytéw bankowych, pozyczek,
faktoringu oraz leasingu finansowego. Do analizy zastosowano zmiane o 2% w skali roku.

Zobowiazania finansowe

Kredyty bankowe

Zobowigzania finansowe z tytutu
leasingu

Zobowigzania finansowe z tytutu
faktoringu

Zobowigzania finansowe z tytutu
obligacji

Razem

Aktywa finansowe

Nabyte obligacje

Udzielone pozyczki

Razem

Yy

Wartos$¢ Srednia
w oKkresie

85832

113

1764

3583

91 292

Warto$¢ Srednia
w okresie

7 684

1250

8934

Zwiekszenie/
zmniejszenie o

punkty
procentowe

2,00%
-2,00%
2,00%
-2,00%
2,00%
-2,00%
2,00%
-2,00%

Zwiekszenie/
zmniejszenie o

punkty
procentowe

2,00%
-2,00%
2,00%
-2,00%

Wartosci godziwe poszczegdélnych klas instrumentéw finansowych

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie warto$ci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich
instrumentéw finansowych Spétki, w podziale na poszczegolne klasy i kategorie aktywoéw i zobowigzan.

Kategori

Aktywa finansowe e zgodne

zZMSR 39
Dtugoterminowe aktywa finansowe - obligacje PiN
Kroétkoterminowe aktywa finansowe - obligacje PiN
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate PiN

Wartosa Wartosci
bilansow .

e godziwe
31.12.20 | 31.12.20
10 10
7522 7522
86 400 86 400

Wplyw na wynik
finansowy brutto

1717
(1717)
2
(2)
35
(35)
72
(72)
1826
(1826)

Wplyw na wynik
finansowy brutto

154
(154)
25
(25)
179
(179)

Wartosc1 Wartosci
bilansow .

e godziwe
31.12.20 | 31.12.20
09 09
2142 2142
5395 5395
84339 84 339
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naleznosci

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Razem

Zobowiazania finansowe

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

Zobowiazania z tytutu faktoringu

Zobowigzania z tytutu obligacji

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania

Zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek

Razem

PiN
WwWgp
WF

Kategor
ie
zgodne
z MSR
39

PZFwZK
PZFwZK
PZFwZK

PZFwZK

PZFwZK

821

154

94 897

Wartosci
bilansow
e

31.12.20
10

111
3055
1018

48 794

83795
136773

821
154

94 897

Wartosci
godziwe

31.12.20
10

111
3055
1018

48794

83795
136773

2100

163

94 139

Wartosci
bilansow
e

31.12.20
09

146
557
6187

54234

73330
134 454

2100
163

94 139

Wartosci
godziwe

31.12.20
09

146
557
6187

54234

73330
134 454

Pozycje przychodow, kosztow, zyskow i strat ujete w rachunku zyskéw i strat w podziale na
kategorie instrumentéw finansowych

Za okres 01.01.2010 - 31.12.2010

Instrumenty finansowe

Aktywa

finansowe

Zobowiaza
nia
finansowe

Kroétkoterminowe
aktywa finansowe

Naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostate
naleznosci

Naleznosci z tytutu
udzielonych
pozyczek

Srodki pieniezne i
ich ekwiwalenty

Zobowigzania z
tytutu leasingu
finansowego

Zobowiazania z
tytutu
instrumentow

Kategorie
zgodne z
MSR 39

PiN

PiN

PiN

WwWgpW

PZFwZK

WwWGpW

Przychody/ko

szty z tytutu
odsetek

503

1304

41

(14)

Zyski i
straty z
tytutu
réznic
kursowy
ch

(306)

(25)

Rozwiaz
anie/ut
worzeni
e
odpisow
aktualiz
ujacych

(1022)

Zyski/strat
yz
instrument Razem
ow
pochodnych
503
(24)
41
(24)
(14)
(222) (222)
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Razem

pochodnych

Zobowigzania z
tytutu faktoringu

Zobowigzania z
tytutu obligacji

Zobowigzania z
tytutu dostaw i
ustug oraz
pozostate
zobowigzania

Zobowigzania z
tytutu kredytow i
pozyczek

PZFwZK

PZFwZK

PZFwZK

PZFwZK

Za okres 01.01.2009 - 31.12.2009

Instrumenty finansowe

Aktywa

finansowe

Zobowiazan
ia
finansowe

Diugoterminow
e aktywa
finansowe

Krétkotermino

we aktywa

finansowe

Nalezno$ci z
tytutu dostaw i
ustug oraz
pozostate
naleznosci

Naleznosci z
tytutu
udzielonych
pozyczek
Srodki
pieniezne i ich
ekwiwalenty
Zobowiazania z

tytutu leasingu
finansowego

Kategorie
zgodne z
MSR 39

PiN

PiN

PiN

PiN

WwWgpW

PZFwZK

(79)

(710)

(180)

(5 306)

(4 440)

Przychody/kos
zty z tytulu
odsetek

142

800

1738

68

(22)

Zyski i Rozwiaza

(551)

306

(576) | (1022) (222)

stratyz | nie/utwo ZySkl/z straty
tytutu rzenie | . )
Hzni Py instrumento
réznic odpiséw
Kursowy | aktualizu w
ch jacych pochodnych
341 171

(79)

(710)

(731)

(5 000)

(6 260)

Razem

142

800

2250

68

(22)
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Zobowigzania z

tytutu WwWGpW
instrumentow F
pochodnych

(271) (271)

Zobowigzania z
tytutu obligacji PZEWZK (307) (307)
Zobowigzania z
tytutu dostaw i
ustug oraz PZFwZK (187) (2735) (2922)
pozostate

zobowigzania

Zobowigzania z
tytutu kredytow PZFwZK (4642) 476 (4 166)
i pozyczek

Razem (2 409) (1918) 171 (271) (4 427)

Skréty uzytych kategorii zgodnie z MSR 39: PiN - pozyczki i nalezno$ci, WwWGpWF - wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy, PZFwZK - zobowigzania finansowe wg zamortyzowanego
kosztu.

Nota 33

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Dziatalno$¢ prowadzona przez Spoétke naraza ja na wiele réznych zagrozen finansowych - ryzyko rynkowe
( w tym ryzyko zmiany kursu walut, ryzyko cenowe ); ryzyko kredytowe, ryzyko utraty ptynnosci oraz
ryzyko zmiany przepltywdw pienieznych w wyniku zmiany stép procentowych. Ogdlny program Spotki
zarzadzania ryzykiem skupia sie na nieprzewidywalno$ci rynkéw finansowych oraz stara sie
minimalizowa¢ potencjalne niekorzystne wplywy na wyniki finansowe Spotki.

RYZYKO RYNKOWE - ryzyko zmiany kursu walut - spétka prowadzi dziatalno$¢ miedzynarodowa
i narazona jest na ryzyko zmiany kurséw réznych walut, w szczegélnosci dolara amerykanskiego i euro.
Ryzyko zmiany kursu walut wynika z przysztych transakcji handlowych, ujetych aktywdéw i zobowigzan.
Dla potrzeb zarzadzania ryzykiem zmiany kursu walut, wynikajgcym z przysztych transakcji handlowych,
oraz ujetych aktywéw i zobowigzan, spotka stosuje kontrakty terminowe, w przypadku , kiedy taka
konieczno$¢ wynika z analizy przeprowadzanej przez menadzeréw spotki. Ryzyko zmiany kursu walut
powstaje wowczas, gdy przyszte transakcje handlowe, ujete aktywa i zobowigzania wyrazone sg w innej
walucie niz waluta funkcjonalna jednostki.

RYZYKO KREDYTOWE - Spétka nie jest narazona na duze ryzyko z tytutu znaczacej koncentracji
sprzedazy kredytowej . Graal S.A. stosuje polityke gwarantujaca, ze sprzedaz kredytowa dokonywana jest
na rzecz klientéw o odpowiedniej historii sptat zobowigzan . Sprzedaz dla nowych klientéw poprzedzana
jest weryfikacja ich zdolnosci ptatniczych i ustaleniem kwoty limitu kredytowego, ktéra rosnie w miare,
gdy transakcje z kontrahentami potwierdzaja ich wiarygodno$¢ ptatnicza.

RYZYKO ZMIANY PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ORAZ WARTOSCI GODZIWE] W WYNIKU ZMIANY STOP
PROCENTOWYCH - Spétka nie posiada znaczacych oprocentowanych aktywoéw, stad jej przychody i
przeptywy pieniezne z dziatalnoSci operacyjnej sa zasadniczo niezalezne od zmian rynkowych stop
procentowych.
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Nota 34

Zobowigzania warunkowe

Udzielone poreczenia spé6tkom zaleznym stan na dzien 31.12.2010 r.

Tresé

zabezpieczenie kredytéw udzielonych przez Deutsche
Bank

zabezpieczenie kredytéw udzielonych przez PeKaO
S.A.

zabezpieczenie kredytéw udzielonych przez Bank
Millenium S.A.

zabezpieczenie faktoringu udzielonego przez BZ WBK
Faktor

zabezpieczenie faktoringu udzielonego przez Coface

Poland Factoring Sp. z o.0.

zabezpieczenie faktoringu udzielonego przez Bank
Millenium S.A.

Okres poreczenia

do 30.092013r.

do 90 dni od daty wygasniecia
kredytu, tj. od 15.02.2016r.

do 90 dni od daty wygas$niecia
kredytu, tj. od 30.04.2012r.

do 28.05.2011r.

do 31.05.2011r.

bezterminowo

bezterminowo

do 31.12.2014r.

do 27.04.2011r.

do 31.03.2014r.

nieokreslony

nieokreslony

do 31.12.2014r.

do 31.12.2014r.

Kwota poreczenia
(wtys.zl)

do 11 000

do 2160

do 352

do 3.195

6000

4000

1100

1238

600

800

1250

2600

5700

5865
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zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Bank BPS do 30.09.2013r. 2 000 EUR

Nota 35
Aktywa warunkowe

Otrzymane poreczenia od spotek zaleznych stan na dzien 31.12.2010 r.

Lz . Kwota poreczenia
Tres¢ OKres poreczenia (w tys. z1)
do 30.09.2011r. do 10 500
zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Deutsche
Bank
do 30.09.2011r. do 10 500
zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Bank bezterminowo 4100

Millennium

Nota 36

Informacje dotyczace segmentow operacyjnych

Za okres 01.01.2010 - 31.12.2010

Dzialalno$¢ kontynuowana . L, . L,
Dzialalnos¢ | Dzialalnos¢

. . zaniechana ogotem
Kkraj zagranica Razem

Przychody od Klientow 231901 | 13196 | 245097 245 097
zewnetrznych
Przychody z tytutu odsetek 1850 1850 1850
Koszty z tytutu odsetek 5975 314 6289 6289
Amortyzacja 5228 275 5503 5503
[nne istotne pozycje przychodéw i | 1,55 | g0 136 401 136 401
kosztow, w tym:
Zuzycie materiatow i energii 83526 4396 87922 87 922
Ustugi obce 26018 1369 27 387 27 387
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Pozostate koszty 2061

Wynagrodzenia i $wiadczenia na

oz 17976
rzecz pracownikow

Pozostate istotne pozycje
niepieniezne (inne niz
amortyzacja), w tym:

Koszty rezerw na naleznosci 490

Koszty rezerw zapasy stabo

. 407
rotujgce

Zysk lub strata segmentu
sprawozdawczego

Aktywa segmentu
sprawozdawczego

3995

306 343

Kwota inwestycji w jednostki
stowarzyszone lub wspdélne
przedsiewziecia konsolidowane
metodg praw wtasnosci

Zwiekszenia aktywow trwatych 18 230

Zobowigzania handlowe segmentu

44 867
sprawozdawczego

Ujecie w okresie odpiséw
aktualizujacych z tytutu utraty 897
wartosci, w tym:

- ujete w sprawozdaniu z

catkowitych dochodéw 897

- ujete w pozostatych dochodach

catkowitych

Odwroécenie w oKkresie odpiséw
aktualizujacych z tytutu utraty 176
wartosci, w tym:

- ujete w sprawozdaniu z 176
catkowitych dochodéw

- ujete w pozostatych dochodach

catkowitych

Przeptywy pieniezne: (6913)
- z dziatalno$ci operacyjnej 9873
- z dziatalno$ci inwestycyjnej (4399)
- z dziatalno$ci finansowej (12 387)

109

946

616

21
210

16 123

959

2361

637

637

59

59

(364)
520
(232)

(652)

2170

18922

1106

428
4205

322 466

19189

47 228

1534

1534

235

235

(7277)
10 393
(4 631)

(13 039)

2170

18922

1106

428
4205

322 466

19 189

47 228

1534

1534

235

235

(7277)
10 393
(4 631)

(13 039)

Uzgodnienia przychoddow, zysku lub straty, aktywéw oraz zobowiazan segmentu sprawozdawczego
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Przychody

Laczne przychody segmentow sprawozdawczych

Pozostate przychody

Wyltaczenie przychodéw z tytutu transakcji miedzy segmentami

Przychody finansowe

Przychody jednostki

Zysk lub strata

Laczny zysk lub strata segmentéw sprawozdawczych

Innego rodzaju zysk lub strata

Wyltaczenie zyskéw z tytutu transakeji miedzy segmentami

Kwoty nieprzypisane:

Zysk przed uwzglednieniem podatku dochodowego
Aktywa

Laczne aktywa segmentéw sprawozdawczych
Pozostate aktywa

Kwoty nieprzypisane:

Aktywa jednostki

Zobowiazania

Laczne zobowigzania segmentéw sprawozdawczych

Pozostate zobowigzania
Kwoty nieprzypisane:

Zobowigzania jednostki

Informacje dotyczace produktéw i ustug

245 097

1839

6848

253784

4205

4205

322 466

322 466

142 645

142 645
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Rodzaj produktu lub ustugi

Przychody uzyskane od
klientow zewnetrznych

konserwy miesne 14 334
konserwy owocowe 1366
konserwy rybne 187 499
marynaty/owoce morza 5030
mrozone 6374
obiadowe 12769
stodkie 1403
wedzone 45
pozostate 13039
ustugi 3238
Informacje dotyczace obszaréw geograficznych
Przychody Aktywa trwate

Kraj 231901 187 852
pozostate kraje Europa 9764 7909
pozostate kraje Australia 2814 2279
pozostate kraje Ameryka 618 501
Informacje dotyczace gléwnych klientéw

Przychody Segment operacyjny
klient krajowy nr 01 81520 krajowy
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Nota 36

Zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym

Zgodnie z uchwatla Zarzadu Graal S.A. z dnia 10 stycznia 2011r Graal S.A. wyemitowat 10 obligacji
imiennych serii B, niezabezpieczonych, oprocentowanych o wartosci nominalnej 500 tys. zt kazda.
Wszystkie obligacje zostatly nabyte i optacone przez Koral S.A.

Zgodnie z uchwala Zarzadu Koral S.A. z dnia 23 marca 2011r Zarzad postanowit wyptaci¢ akcjonariuszom
spotki (Graal S.A.) zaliczke na poczet przysztej dywidendy za rok obrotowy 2010, proporcjonalnie do
posiadanej przez nich liczby akcji. Wysokos¢ zaliczki zostata ustalona na kwote 2.400 tys. zt.

Sporzadzit Zarzad
Joanna Lakomska Bogus%avx_/ Justyna Frankowska Robert Wijata
Kowalski
Glowny Ksiegowy | Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
2011.04.26
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GRAAL
GRUPA
KAPITALOWA

SPRAWOZDANIE ZARZADU
GRAAL S.A.

ZA OKRES 01.01.2010 - 31.12.2010

Wejherowo, 26.04.2010r.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU

(sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta za 2010 rok)

Sprawozdanie ponizsze sporzadzono uwzgledniajac postanowienia § 91 Rozporzadzenia
Ministra
Finanséw z dn.19.02.2009r. w spr. informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne informaciji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz.U. 33/2009, poz. 259 z p6zn. zm.)

I. Informacje ogdlne o jednostce dominujacej i Grupie Kapitatowej

Nazwa (firma): GRAAL Spétka Akcyjna

Nazwa skrocona: GRAALS.A.

Adres siedziby: Wejherowo, ul. Zachodnia 22

Telefon: (+48 58) 672 05 80, 672 34 98

Faks: (+48 58) 677 28 43

Adres strony internetowe;j: http://www.graal.pl/

Adres poczty elektronicznej: biuro@graal.pl

Kapitat zaktadowy: 80 564 850,00 zt

Forma prawna: spotka prawa handlowego - spdtka akcyjna

A. Podstawa prawna

Spotka dziata na podstawie Kodeksu spétek handlowych oraz innych wiasciwych przepisow prawa
i postanowien Statutu.

B. Sad Rejestrowy

Emitent jest wpisany do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Gdansku, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.
Postanowienie o wpisie do rejestru przedsiebiorcéw zostato wydane dnia 29 kwietnia 2004 roku.
Emitent wpisany jest do rejestru przedsiebiorcéw KRS za numerem 0000205630.

C. Czas trwania Spotki

Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

D. Historia Spotki

Historia GRAAL S.A. siega 1990 roku, wowczas to powstata firma pod nazwa ,Zaktad Handlowy
Bogustaw Kowalski” (ZH B. Kowalski). W 1997 roku ZH B. Kowalski rozpoczat sprzedaz konserw
rybnych pod marka ,GRAAL" zlecajac produkcje wyspecjalizowanym zaktadom.

W 2000 roku nastgpita zmiana nazwy prowadzonego przedsiebiorstwa z ,Zaktad Handlowy
Bogustaw Kowalski” na ,Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Handlowe GRAAL Bogustaw Kowalski”.

W marcu 2002 roku w rejestrze przedsiebiorcow zostato wpisane podwyzszenie wysokosci kapitatu
zaktadowego GRAAL Sp. z 0.0. z kwoty 6.000 PLN do kwoty 30.506.000 PLN. Wszystkie udziaty w
ramach podwyzszonego kapitatu zaktadowego objat pan Bogustaw Kowalski. Wszystkie udziaty w
ramach podwyzszonego kapitatu zaktadowego zostaty objete w zamian za wkfad niepieniezny,
ktorym byto Przedsiebiorstwo Produkcyjno Handlowe ,GRAAL Bogustaw Kowalski” wraz z
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oddziatami ,NEPTUN"” w todzi oraz ,GRAAL” w Gdansku, wpisane do ewidencji dziatalnosci
gospodarczej prowadzonej przez Prezydenta Miasta Gdanska pod numerem 107402.

GRAAL w formie Spotki Akcyjnej dziata od dnia 29 kwietnia 2004 roku, wéwczas zostata
przeksztatcona dotychczas istniejgca Spdtka ,GRAAL Bogustaw Kowalski” Sp. z 0.0. w Spotke
Akcyjng. Zatozycielami Spotki Akcyjnej byli dotychczasowi wspdlnicy Spotki z ograniczong
odpowiedzialnoscig — pan Bogustaw Franciszek Kowalski i pani Irena Kowalska.

W 2004 roku do struktury GRAAL-a zostaty wtaczone dwa podmioty: ,CAN FOOD"” K. Lemke B.
Kowalski Sp. j. i, TUNA-FISH” Bogustaw Kowalski, Piotr Kowalski Sp. j.

+~CAN FOOD"” K. Lemke B. Kowalski Sp. j. byt dystrybutorem wysokiej jakosci konserw rybnych i
miesnych, pasztetéw miesnych i produktéw obiadowych, konserwowanych owocéw w puszkach,
masta z orzeszkdw ziemnych oraz syropu klonowego. Gtéwnym odbiorcg Spotki byty sieci handlowe.
Dnia 30 kwietnia 2004 r. pomiedzy CAN FOOD a "GRAAL Bogustaw Kowalski" Sp. z 0.0. zostata
zawarta umowa sprzedazy przedsiebiorstwa i przejecia zobowigzan zwigzanych z prowadzeniem
przedsiebiorstwa. Przejscie wtasnosci przedsiebiorstwa i przejecie zobowigzan miato miejsce dnia 30
czerwca 2004 roku.

+TUNA-FISH” Bogustaw Kowalski, Piotr Kowalski Sp. j. zajmowata sie importem turiczykow,
sardynek, makreli oraz owocdw w puszkach gtéwnie z Tajlandii. Dnia 24 maja 2004 roku pomiedzy
Spotka pod firma "TUNA-FISH Bogustaw Kowalski Piotr Kowalski" Spotka jawna a GRAAL S.A.
zawarta zostata umowa sprzedazy przedsiebiorstwa i przejecia zobowigzan zwigzanych z
prowadzeniem przedsiebiorstwa. Przejscie wtasnosci przedsiebiorstwa i przejecie zobowigzan miato
miejsce dnia 30 czerwca 2004 roku.

W 2004 roku Grupa Kapitatowa GRAAL powiekszyta sie o Polinord Sp. z 0.0., w ktdrej to wg stanu na
31.12.2007 GRAAL S.A. posiadat 19 109 udziatdw, co daje 99,16% udziatdw w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu Udziatowcdw oraz 99,16% udziatu w jej kapitale zaktadowym. Polinord Sp. z 0. 0. jest
przedsiebiorstwem zajmujacym sie produkcja konserw rybnych, zlokalizowanym na terenie
Specjalnej Strefy Ekonomicznej ,,Zarnowiec” w gminie Krokowa, wojewddztwo pomorskie.
Dziatalnos¢ POLINORD Sp. z 0.0. jest sklasyfikowana wg GUS w kategorii —, przetwarzanie i
konserwowanie ryb i produktow rybotéwstwa”.

W 2005 roku Grupa Kapitatowa GRAAL powiekszyta sie 0o SYRENA - ROYAL Sp. zo0.0., w ktdrej to
wg stanu na 31.12.2007 GRAAL S.A. posiadat 100% udziatow, co dawato 100% udziatéw w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu Udziatowcow oraz 100% udziatu w jej kapitale zaktadowym. SYRENA -
ROYAL Sp. z 0.0. byta przedsiebiorstwem zajmujacym sie produkcja konserw rybnych.

9 marca 2005 roku wprowadzono akcje GRAAL S.A. do obrotu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie.

30 listopada 2005 roku GRAAL S.A. otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego Gdansk-Pdtnoc w
Gdansku o wpisaniu do Krajowego Rejestru Gospodarczego KRS spotki Ruskij Caviar Sp. z o.0..
GRAAL S.A. objat w tej spotce 714 udziatdw, co stanowi 51% kapitatu zaktadowego. Spdtka
rozpoczeta dziatalnos¢ w grudniu 2005 r., a przedmiotem jej dziatalnosci jest produkcja i dystrybucja
produktu spozywczego o nazwie rosyjski kawior.

9 lutego 2006 roku GRAAL S.A. nabyt 46.060 udziatow spotki Kooperol Sp. z 0.0., co stanowi 49%
kapitatu zaktadowego. W dniu 31 lipca 2007 roku doszto do podpisania pomiedzy GRAAL, a Rolniczg
Spotdzielnig Produkcyjna Kooperol z siedzibg w Zdunach - umowy sprzedazy udziatéw. Na mocy tej
umowy GRAAL S.A. nabyt od Zbywcy wszystkie posiadane przez niego 47.940 (stownie: czterdziesci
siedem tysiecy dziewiecset czterdziesci) udziaty o wartosci nominalnej po 100,00 zt (stownie: sto
ztotych) kazdy, o tacznej wartosci 4.794.000,00 zt (stownie: cztery miliony siedemset

71



dziewieddziesiat cztery tysigce ztotych) w KOOPEROL Sp. z 0.0. za cene 4.794.000,00 zt (stownie:
cztery miliony siedemset dziewiecdziesiat cztery tysigce ztotych) ztotych co stanowi 51% kapitatu
zaktadowego spotki oraz 51% ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow Kooperol sp. z
0.0. z siedzibg w Zdunach. W wyniku dokonanej transakcji GRAAL S.A. posiada 100% udziatdw w
kapitale zaktadowym spatki.

15 maja 2006 roku GRAAL S.A. nabyt 266 udziatdéw spotki Gaster Sp. z 0.0., co stanowi 51,15%
kapitatu zaktadowego. W dniu 30.09.2006 r. GRAAL S.A. nabyt kolejne 128 udziatéw spodtki Gaster
Sp.zo0.0..t3cznie GRAAL S.A. posiada

6.303 udziatow spodtki GASTER, co daje 100 % udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu oraz
100% udziatu w kapitale zaktadowym.

10 pazdziernika 2006 roku GRAAL S.A. podpisat umowe nabycia 100 udziatdw w spdtce Kordex Sp. z
0.0., co stanowi 100% kapitatu zaktadowego. 31 pazdziernika 2006 roku Emitent dokonat zaptaty
ostatniej raty swego zobowigzania wobec udziatowcow Kordex Sp. z 0.0., przez co stat sie
wiascicielem 100% udziatéw w tejze spofce.

11 grudnia 2006 roku GRAAL S.A. podpisat umowe przyrzeczong nabycia 100% udziatéw w spotce
dziatajacej pod firma Koral Sp. z 0.0.

W dniu 5 grudnia 2006 roku zostata zawarta Umowa przedwstepna sprzedazy udziatow w Agro-Fish
Spotce z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Kartoszynie. W dniu 24 maja 2007 zostata
zawarta umowa nabycia udziatéw w Agro-Fish Sp. z 0.0. W wyniku realizacji przedmiotowej umowy
GRAAL S.A. posiada 8.177 (osiem tysiecy sto siedemdziesiat siedem ztotych 0o/100) udziatéw w co
stanowi 51% kapitatu zaktadowego.
Zarzad Gietdy Papierow 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
nastepujace akcje zwykte na okaziciela spotki 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 Papierdw 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 Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie, poinformowat GRAAL S.A. iz zdniem
15 maja 2007 roku nastapi 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 Papierdw 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.

W dniu 3 grudnia 2007 roku w wykonaniu warunkowej zobowigzujgcej umowy nabycia 100% akgji
Spotki Superfish S.A. z siedziba w Kukini, zostata zawarta ostateczna umowa nabycia akgji tejze
spotki.

Z dniem 07.02.2008 roku Sad Rejonowy Gdansk — Pdétnoc w Gdansku VIII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow potgczenia poprzez
przejecie spotek zaleznych GRAAL S.A. tj. spotki Kordex Spotka z o.0. (spotka przejmujaca) i Syrena
Royal Spodtka z 0.0. (spotka przejmowana).

W dniu 4 grudnia 2008 roku Zarzad GRAAL S.A. zawart umowe przedwstepng nabycia udziatow ze
wspdlnikami DOS Sp. z o0.0. Przedmiotem tej umowy jest zobowigzanie wspdlnikéw Pana Jana
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Diakow i Pana Ryszarda Okroj do sprzedazy na rzecz GRAAL S.A. 100 % udziatdw spotki DOS Sp. z
0.0. z siedzibg w Leborku, stanowigcych 100% jej kapitatu zaktadowego i 100% gtoséw na
Zgromadzeniu Wspdlnikdw. Cena nabycia udziatdw zostata ustalona na kwote 1 min. zt. DOS Sp. z
0.0. jest polskim producentem konserw i przetwordow rybnych, o przychodach ze sprzedazy ponad
25,5 min ztotych i zysku netto ponad 500 tysiecy ztotych w 2007 roku .

W dniu 4 stycznia 2010 roku Zarzad GRAAL S.A. otrzymat postanowienie Sgdu Rejonowego Gdansk-
Pdtnoc w Gdansku informujace, iz: 1. Potaczenie spétek GRAAL S.A. i POLINORD Sp. z 0.0., odbyto
sie w trybie art. 492 §1 pkt 1 k.s.h. poprzez przeniesienie catego majgtku spotki przejmowanej —
POLINORD Sp. z 0.0. na spotke przejmujacg — GRAAL SA. 2. W potaczeniu uczestniczyty spotki
GRAAL SA — jako spotka przejmujgca oraz POLINORD Sp. z 0.0. — jako spdtka przejmowana. Spotka
GRAAL SA jest wiodaca w Polsce firma w zakresie dystrybucji konserw i innych produktéw z ryb oraz
miesa. Spotka POLINORD Sp. z 0.0. to firma o profilu produkcyjnym w zakresie produkcji konserw
rybnych. 3.Potaczenie zarejestrowano w dniu 4 stycznia 2010 roku na podstawie postanowienia
Sadu Rejonowego Gdansk-Pdétnoc Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w
Gdansku z tej samej daty.

E. Przedmiot dziatalnosci Spotki

Nazwa PKD

Produkcja, przetworstwo i konserwowanie miesa i produktow miesnych 15.1
Przetwarzania i konserwowania ryb i produktow rybotéwstwa 15.2
Przetworstwo owocow i warzyw 15.3
Produkcja olejow i ttuszczow pochodzenia roslinnego i zwierzecego 15.4
Dziafalnos¢ poligraficzna 22.2
Produkcja wyrobdw betonowych oraz gipsowych 26.6
Dziafalnos¢ agentow zajmujacych sie sprzedazg zywnosci, napojow i
wyrobdow tytoniowych 51172
Sprzedaz hurtowa ptoddw rolnych i zywych zwierzat 51.2
Sprzedaz hurtowa zywnosci, napojow i tytoniu 51.3
Sprzedaz hurtowa metali i rud metali 51.52 Z
Sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktow 51.56 Z
Pozostata sprzedaz hurtowa 51.70

Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych w
wyspecjalizowanych sklepach 52.2
Sprzedaz detaliczna kosmetykow i artykutow toaletowych 52.337Z
Hotele 55.1
Pozostate obiekty noclegowe turystyki i inne miejsca krotkotrwatego
zakwaterowania 55-2
Restauracje i inne placdwki gastronomiczne 55.3
Bary 55.407Z
Dziatalnosc stotdwek i katering 55.5
Towarowy transport drogowy 60.24
Przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towarow 63.1
Dziatalnos¢ zwigzana z turystyka 63.30
Obstuga nieruchomosci 70
Wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek 70.20Z
Badanie rynku i opinii publicznej 74.137Z
Zarzgdzanie i kierowanie w zakresie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej 74148
Reklama 74.40Z
Dziatalnos¢ zwigzana z pakowaniem 74.827
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F. Informacje o Grupie Kapitatowej Emitenta

GRAAL
Jednostka dominujagca

Producent i dystrybutor k onserw rybnych

SuperFish Kooperol Koral RC Consulting

51% udziatu
100% udziatu 100% udziatu 100% udziatu W glosach
w glosach w glosach w glosach
Firma doradcza i konsultingowa

Producent Producent Producent
i dystrybutor konserw i dystrybutor konserw miesnych, i dystrybutor ryb wedzonych,
i produktéw rybnych dan obiadowych marynat, konserw rybnych

marynowanych i mrozonych w stoikach i na tackach

Kordex Gaster

100% udziatu 100% udziatu
w glosach w gtosach

Producent
i dystrybutor
produktéw rybnych
marynowanych

Producent satatek
i marynat

Zmiany w GK GRAAL:
15 grudnia 2010 roku zawarta umowa sprzedazy udziatow w spotce zaleznej Emitenta tj. AGRO —
FISH Sp. z 0.0. z siedziba w Kartoszynie.

Na mocy ww. umowy Emitent zbyt na rzecz osoby fizycznej caty pakiet posiadanych udziatow t;j.
8.177 udziatéw (stownie: osiem tysiecy sto siedemdziesigt siedem) spotki AGRO — FISH Sp. z 0.0. z
siedzibg w Kartoszynie o wartosci nominalnej 250,00 zt za jeden udziat, o tacznej wartosci
nominalnej 2.044.250,00 zt (stownie: dwa miliony czterdziesci cztery tysigce dwiescie piecdziesiat
ztotych 00/100).

Zbyte udziaty stanowig 51 % kapitatu zaktadowego i uprawniajg do 49 % gtosow na Zgromadzeniu
Wspdlnikow AGRO —FISH Sp. z o.0.

Cena sprzedazy ustalona zostata przez strony umowy na kwote 4.200.000,00 zt.

Wartos¢ bilansowa sprzedawanych udziatéw spétki AGRO — FISH Sp. z o.0. w ksiegach
rachunkowych Emitenta na dzien 15.12.2010 roku wyniosta 4.101.600,00 (stownie: cztery miliony sto
jeden tysiecy szescset).

Pomiedzy nabywca udziatéw a osobami zarzadzajacymi i nadzorujgcymi Emitenta nie zachodza
powigzania.

W wyniku zawarcia powyzszej transakcji Emitent nie jest juz udziatowcem AGRO - FISH
Sp.zo.o.
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W dniu 6 kwietnia 2011 roku w zwigzku z przydzieleniem Graal S.A. w dniu 6 kwietnia 2011 r. przez
Zarzad SUPERFISH S.A. — spotki zaleznej od Graal S.A. z siedzibg w Kukini 2.721.760 nowo
wyemitowanych akcji serii E tej Spétki o wartosci nominalnej 10,00 ztotych kazda, na taczng wartos¢
27.217.600,00, pomiedzy GRAAL S.A. i SUPERFISH S.A. zostata zawarta umowa, na mocy ktdrej na
pokrycie wkfadu aportowego za przyznane Graal S.A. akcje serii E, Graal S.A. przenidst na
SUPERFISHS.A.:

a)920 (dziewielset dwadziescia) wudziaty w KORDEX Spotce z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedziba Swarzewie, wpisanej do rejestru przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Pdtnoc w Gdansku VIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000216004, 0 t3gcznej wartosci nominalnej
9.200.000,00 (dziewie¢ milionéw dwiescie tysiecy oo/100) ztotych, stanowigcych 100% kapitatu
zaktadowego tej Spotki;

b) 6.303 (sze$¢ tysiecy trzysta trzy) udziaty w GASTER Spodtce z ograniczona
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Jaskowicach, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gliwicach X Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000083632, o facznej wartosci nominalnej
3.151.500,00 (trzy miliony sto piecdziesiat jeden tysiecy piecset 00/100) ztotych, stanowigcych 100%
kapitatu zaktadowego tej Spotki.

W wyniku tej transakcji GRAAL S.A. utworzyt:
Grupe Kapitatowg SUPERFISH , ktorej sktadowymi sa SUPERISH S.A. (Spdtka dominujgca) i
KORDEXSP.Z 0.0. oraz GASTER SP. Z O.0. (Spotki Zalezne).

Graal S.A. jest podmiotem dominujacym w Grupie Kapitatowej, w sktad ktdrej wedtug stanu na 31
grudnia 2010 roku wchodzity nastepujgce podmioty:

1) RC Consulting spotka z 0.0.

Forma prawna: Spotka z o.0.

Siedziba: 84-100 Swarzewo, ul. Sztormowa 5
Regon: 220140535

NIP: 588-21-56-556

Przedmiot dziatalnosci:Pozostata sprzedaz hurtowa — PKD 51.90

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wiascicielem 714 udziatéw spdtki RC Consulting, co daje 51 % udziatu w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu oraz 51% udziatu w kapitale zaktadowym.

Zmiany w Spétce Zaleznej Emitenta

W czerwcu 2010 roku zgodnie z Uchwatg Zgromadzenia Wspolnikéw z dnia o2 kwietnia 2010r
dokonano zmian w spdfce zaleznej emitenta - RUSKIJ CAVIAR SPOLKA Z OGRANICZONA
ODPOWIEDZIALNOSCIA z siedzibg w Wejherowie:

Zmianie ulegty:

1/ Firma pod ktdra spotka dziata — obecnie firma spotki brzmi: RC Consulting Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia

2/ Siedziba i adres Spétki, ktorymi po zmianie s3:

siedziba: Swarzewo,

adres: ul. Sztormowa 5, 84-100 Swarzewo,

3/ przedmiot dziatalnosci Spotki

Przedmiotem dziatalno$¢ Spotki, zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalnosci jest:
33. Uprawy rolne inne niz wieloletnie; PKD 01.1
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34-
35.
36.
37-
38.
39-
40.
41.

42.
43.
4.
45.
46.
47.
48.

49

50.
51.
52.
53.
54.

55.
56.

57.
58.

59.
60.
61.
62.

63.

64.

2)

Uprawa roslin wieloletnich; PKD 01.2;

Chéw i hodowla zwierzat; PKD 01.4;

Dziatalnos¢ ustugowa wspomagajgca rolnictwo i nastepujaca po zbiorach; PKD 01.6;
Dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z lesSnictwem; PKD 02.4;

Rybactwo; PKD o3;

Produkcja artykutdw spozywczych; PKD 10;

Produkcja napojow; PKD 11;

Produkcja podstawowych chemikaliéw, nawozéw i zwigzkdéw azotowych, tworzyw
sztucznych i kauczuku syntetycznego w formach podstawowych; PKD 20.1;

Produkcja pestycydow i pozostatych srodkéw agrochemicznych; PKD 20.2;

Produkcja wyrobdw z tworzyw sztucznych; PKD 22.2;

Produkcja pozostatych maszyn specjalnego przeznaczenia; PKD 28.9;

Pobor, uzdatnianie i dostarczanie wody; PKD 36;

Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkow, PKD 41;

Roboty zwigzane z budowa obiektdw inzynierii lagdowej i wodnej; PKD 42;

Roboty budowlane specjalistyczne; PKD 43;

Handel hurtowy i detaliczny pojazdami samochodowymi; naprawa pojazdéw
samochodowych; PKD 45;

Handel hurtowy, z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi; PKD 46;

Handel detaliczny, z wytgczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi; PKD 47;
Transport ladowy oraz transport rurociggowy; PKD 49;

Magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport; PKD 52;

Przygotowywanie zywnosci dla odbiorcow zewnetrznych (katering) i pozostata
gastronomiczna dziatalnosc ustugowa; PKD 56.2;

Dziafalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem i doradztwem w zakresie informatyki oraz
dziatalnosc powigzana; PKD 62;

Dziafalnosc¢ ustugowa w zakresie informacji; PKD 63;

Dziafalnosc¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci; PKD 68;

Doradztwo zwigzane z zarzadzaniem; PKD 70.2;

Reklama, badanie rynku i opinii publicznej; PKD 73;

Wynajem i dzierzawa; PKD 77;

Dziatalnos¢ organizatorow turystyki, posrednikdw i agentow turystycznych oraz pozostata
dziatalnosc ustugowa w zakresie rezerwacji i dziatalnosci z nig zwigzane; PKD 79;

Dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z utrzymaniem porzadku w budynkach i
zagospodarowaniem terenow zieleni; PKD 81;

Dziatalnos¢ zwigzana z administracyjng obstuga biura i pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, PKD 82;

Pozaszkolne formy edukacji; PKD 85.5."

Kooperol Spétka z o.0.

Forma prawna: Spotka z o.0.
Siedziba: Zduny 40A; 83-115 Swarozyn

Regon:

NIP:

220142190
592-21-09-067
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Przedmiot dziatalnosci:Produkcja konserw, przetworéw z miesa, podrobédw miesnych i z krwi, PKD
1513A

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wtascicielem 94 ooo udziatoéw spdtki Kooperol, co daje 100 % udziatu w gtosach na

Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

3) Gaster Spétka z o.0.

Forma prawna: Spotka z o.o.

Siedziba: 42-674 Jaskowice, ul. Wiejska 11
Regon: 272777031

NIP: 631-10-28-736

Przedmiot dziatalnosci:Pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw, ujete w dziale
1039Z PKD

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wiascicielem 6.303 udziatdw spotki GASTER, co daje 100 % udziatu w gtosach na
Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

4) Kordex spoétkaz o.o.

Forma prawna: Spotka z o.o.

Siedziba: 84-100 Swarzewo, ul. Sztormowa 5
Regon: 193077292

NIP: 587-157-95-43

Przedmiot dziatalnosci: Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktéw rybotowstwa — PKD 15207
Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wtascicielem 920 udziatow spétki Kordex, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym

Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym

5) Koral S.A.

Forma prawna: Spotka Akcyjna
Siedziba: ul. Za Dworcem 13, 83 —110 Tczew
NIP: 583-00-19-847

Przedmiot dziatalnosci:Przetwdrstwo rolno-spozywcze, w tym: konserwy rybne, ryby wedzone, ryby
mrozone, przetwory rybne, owoce morza, import-eksport surowcow do przetworstwa, handel
hurtowy i detaliczny.

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.A. jest
wiascicielem 3.984 udziatow spotki Koral, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu

Udziatowcow oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

Przeksztatcenie Spotki Zaleznej Emitenta KORAL Spoétki z ograniczona odpowiedzialnoscia w

Tczewie w Spotke Akeyijna.

Dnia dziewietnastego sierpnia dwa tysigce dziesigtego roku (19.08.2010 r.) w siedzibie GRAAL
Spotki Akcyjnej w Wejherowie przy ulicy Zachodniej 22 odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie
Wspdlnikow ,KORAL” Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Tczewie przy ulicy Za
Dworcem 13 (Spotki Zaleznej Emitenta).
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z nastepujacym porzadkiem obrad:

1/ Otwarcie Zgromadzenia Wspdlnikow.

2/ Wybdr Przewodniczgcego Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow.

3/ Stwierdzenie prawidtowosci zwotania Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikéw i jego
zdolnosci do podejmowania uchwat.

4/ Przyjecie porzadku obrad.

5/ Podjecie uchwaty w sprawie zmiany projektu Statutu KORAL Spétki Akcyjnej, ktory stanowit
zatgcznik numer 2 do Planu Przeksztatcenia spotki, przez nadanie nowego brzmienia § 16 ust. 2, § 18
ust. 1, § 19 ust. 6, § 20 aktu tresci.

6/ Ustne przedstawienie przez Zarzad Spétki istotnych elementow tresci Planu Przeksztatcenia i
opinii biegtego rewidenta.

7/ Podjecie uchwaty w sprawie przeksztatcenia ,KORAL"” Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w
KORAL Spotke Akcyjna.

8/ Ztozenie przez wspolnika oswiadczenia o uczestnictwie w spotce przeksztatconej KORAL Spotce
Akcyjnej.

9/ Podjecie uchwaty w sprawie przyjecia Statutu KORAL Spotki Akcyjne;.

10/ Wolne wnioski.

11/ Zamkniecie Zgromadzenia Wspodlnikow.

Gtownym celem NWZW KORAL Spétka z 0.0. byto podjecie uchwaty w sprawie przeksztatcenia
Spofki:

Uchwata nr 2/08/2010
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow
“KORAL" Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w Tczewie

z dnia 19 sierpnia 2010r.
w sprawie przeksztatcenia Spotki

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw ,KORAL"” Spétki z ograniczona odpowiedzialnosciag z
siedzibg w Tczewie, dziatajgc na podstawie art. 551 § 1 k.s.h. w zw. z art. 562 § 1 k.s.h. i 563 k.s.h,,
uchwala, co nastepuje:

|. Przeksztatcenie

1. ,KORAL” Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Tczewie wpisana do rejestru
przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdarisk-
Poétnoc w Gdansku VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS
0000024452 (zwana dalej KORAL lub ,Spotka Przeksztatcang”) przeksztatca sie w trybie art. 551
§ 1 k.s.h.inastepne w Spotke Akcyjng (zwang dalej KORAL S.A. lub ,Spotka Przeksztatcong”).

2. Przeksztatcenie nastepuje na zasadach wskazanych w Planie Przeksztatcenia przyjetym przez
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Zarzagd KORAL w dniu 30 wrzesnia 2009 roku oraz przedtozonym wspdlnikowi Spotki
Przeksztatcanej, zbadanym przez biegtego rewidenta Piotra Rojka, wyznaczonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Pdétnoc w Gdansku VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
postanowieniem z dnia 17 listopada 2009 r. (sygn. akt VIl Ns Rej. KRS 16470/09/111), ktory to
Plan Przeksztatcenia wraz opinig biegtego stanowi zatgcznik Nr 1 do niniejszej uchwaty.

Il. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego Spotki Przeksztatconej

1. Kapitat zaktadowy Spoétki Przeksztatconej wynosi¢ bedzie 29.880.000,00 zt. (stownie:
dwadziescia dziewie¢ miliondw osiemset osiemdziesiat tysiecy ztotych) i dzieli¢ sie bedzie na
2.988.000 (stfownie: dwa miliony dziewiec¢set osiemdziesigt osiem tysiecy) akcji na okaziciela o
wartosci nominalnej 10,00 zt. (stownie: dziesie¢ ztotych) kazda.

2. Akcje w Spotce Przeksztatconej nie beda uprzywilejowane.

lll. Wysokosc¢ wyptat dla Wspdlnikow nieuczestniczacych w Spotce Przeksztatconej

1. Akcje KORAL S.A. zostang wydane Wspodlnikom Spotki Przeksztatcanej, ktorzy ztoza
oswiadczenie o uczestnictwie w Spofce z ograniczong odpowiedzialnoscig stosownie do
brzmienia art. 564 § 1 k.s.h., w taki sposdb, ze za kazdy 1 (stownie: jeden) udziat w Spotce
Przeksztatcanej wspolnik KORAL otrzyma 750 (stownie: siedemset piecdziesiagt) akcji Spotki
Przeksztatcone;.

2. Wspdlnikom, ktérzy nie ztozg oswiadczenia o uczestnictwie w Spodtce Akcyjnej zostanie
wyptacona kwota 9.726,77 (stownie: dziewiel tysiecy siedemset dwadziescia szesc¢ 77/100)
ztotych za kazdy udziat, obliczona zgodnie ze sprawozdaniem finansowym przygotowanym dla
celow przeksztatcenia stanowigcym zatacznik nr 4 do Planu Przeksztatcenia.

3. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow postanawia, ze fgczna kwota wyptat dla Wspdlnikow
KORAL nie przekroczy 10% wartosci bilansowej majatku Spotki Przeksztatcanej, tj. kwoty
3.875.145,12 zt. (sfownie: trzy miliony osiemset siedemdziesiat piec tysiecy sto czterdziesci piec
12/100 ztotych).

IV. Osobiste uprawnienia

Wspolnikom KORAL uczestniczgcym w Spotfce Przeksztatconej nie zostang przyznane uprawnienia
osobiste w KORAL Spotce Akcyjnej.

V. Cztonkowie Zarzadu Spotki Przeksztatcone;j
Cztonkami Zarzadu pierwszej kadencji KORAL S.A. beda:
1. Bogustaw Franciszek Kowalski — Prezes Zarzadu,
2. Justyna Jadwiga Frankowska — Cztonek Zarzadu,

3. Robert Tadeusz Wijata — Cztonek Zarzadu.
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Cztonkami Rady Nadzorczej pierwszej kadencji KORAL S.A. beda:
1. Piotr Kowalski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
2. Katarzyna Kowalska — Cztonek Rady Nadzorczej,
3. Piotr Tortop — Cztonek Rady Nadzorcze;.
VI. Statut Spotki Przeksztatconej

Zgromadzenie Wspolnikow KORAL wyraza zgode na nastepujace brzmienie Statutu Spofki
Przeksztatconej, to jest KORAL Spétki Akcyjnej (zawierajgcym zmiany zaproponowane przez
Wspdlnika, a objete uchwatg numer 1/08/2010).

W dniu 26 pazdziernika 2010 roku Zarzad Emitenta otrzymat od spétki zaleznej KORAL S.A. z
siedzibg w Tczewie informacje o rejestracji z dniem 14 pazdziernika 2010 roku przez Sad
Rejonowy Gdansk - Pétnoc w Gdansku, VII Wydziat Gospodarczy KRS przeksztatcenia spotki
KORAL Sp. z 0.0. w KORAL Spétke akcyjna.

Kapitat zaktadowy KORAL S.A. wynosi 29.880.000,00 zt i dzieli sie¢ na 2988000 akcji o wartosci
nominalnej 10,00 zt kazda. Akcje nie sg uprzywilejowane. GRAAL S.A. posiada wszystkie
2988000 akcji KORAL S.A., co stanowi 100 % kapitatu zaktadowego Spotki i daje prawo do
wykonywania 2988000 gtosow na jej walnym zgromadzeniu

6) Superfish S.A.

Forma prawna: Spotka Akcyjna
Siedziba: Kukinia 43; 78-111 Ustronie Morskie
NIP: 671-15-23-250

Przedmiot dziatalnosci: Rybotowstwo i rybactwo tacznie z dziatalnoscia ustugowa, przetwarzanie i
konserwowanie ryb i produktow rybotéwstwa, przetworstwo owocdw i warzyw, sprzedaz hurtowa
realizowana na zlecenie, sprzedaz hurtowa zywnos$ci, napojow i tytoniu, pozostata sprzedaz
hurtowa, sprzedaz detaliczna w nie wyspecjalizowanych sklepach, sprzedaz detaliczna zywnosci,
napojow i wyrobow tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach, restauracje i inne placowki
gastronomiczne, dziatalnos¢ stotdwek i catering, transport ladowy pozostaty, przetadunek,
magazynowanie i przechowywanie towarow, pozostata dziatalnos¢ ustugowa.

Udziat Graal S.A. w kapitale spotki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.A. jest
wiascicielem 8.480.706 akcji spotki Superfish, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

W dniu 6 kwietnia 2011 roku w zwigzku z przydzieleniem Graal S.A. w dniu 6 kwietnia 2011 r. przez
Zarzad SUPERFISH S.A. —spotki zaleznej od Graal S.A. z siedzibg w Kukini 2.721.760 nowo
wyemitowanych akgji serii E tej Spdtki o wartosci nominalnej 10,00 ztotych kazda, na tgczng wartosc
27.217.600,00, pomiedzy GRAAL S.A. i SUPERFISH S.A. zostata zawarta umowa, na mocy ktorej na
pokrycie wktadu aportowego za przyznane Graal S.A. akcje serii E, Graal S.A. przenidst na
SUPERFISHS.A.:

a) 920 (dziewiecset dwadziescia) udziaty w KORDEX Spotce z ograniczong

odpowiedzialnoscia z siedzibg Swarzewie, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy Gdansk-Pdtnoc w
Gdansku VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
0000216004, 0 t3cznej wartosci nominalnej 9.200.000,00 (dziewiec¢ miliondw dwiescie
tysiecy 0o/100) ztotych, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej Spotki;
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b) 6.303 (szesc tysiecy trzysta trzy) udziaty w GASTER Spotce z ograniczona
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Jaskowicach, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Gliwicach X Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000083632, 0 f3cznej wartosci
nominalnej 3.151.500,00 (trzy miliony sto piecdziesiat jeden tysiecy piecset 00/100) ztotych,
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej Spotki.

W wyniku tej transakcji GRAAL S.A. utworzyt:
Grupe Kapitatowa SUPERFISH , ktorej sktadowymi sg SUPERISH S.A. (Spotka dominujaca) i
KORDEX SP.Z O.0. oraz GASTER SP. Z O.0. (Spotki Zalezne).

Il.  Wazniejsze zdarzenia majgce wptyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej
Emitenta
Brak

lll. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

A. Ryzyka zwiazane bezposrednio z dziatalnoscia Emitenta i jeqo Grupy Kapitatowej

Sezonowosc produkgji i sprzedazy produktow

Produkty rybne sg obecne na polskim rynku przez caty rok, jednak ich sprzedaz odnotowuje
w ciggu roku dwa sezonowe szczyty sprzedazy przed tradycyjnymi swietami - Wielka Nocg i
Bozym Narodzeniem. Wigz3a sie one z jednej strony z dietg postng, z drugiej kupowaniem
produktow drozszych, takich jak np. tunczyki do Swigtecznych satatek.

Produkcja konserw rybnych, marynat, produktéw z tososia wedzonego podlega
sezonowosci, ktéra wynika z wielkosci popytu oraz dostepnosci surowca. Najwieksza
produkcja notowana jest w IV kwartale. Wysoka produkcja przypada rédwniez na Il kwartat.
Ze stabszg produkcjg mamy do czynienia w | i lll kwartale.

Emitent i jego Grupa Kapitatowa podlega takze tej sezonowosci. Okres od wrzesnia do
grudnia jest dla Emitenta i jego Grupy Kapitatowej czasem realizacji najwiekszych
zamowien, co znajduje rowniez swe odzwierciedlenie w zapotrzebowaniu na kapitat
obrotowy (koniecznos¢ finansowania wiekszych stanow magazynowych — zapaséw i
naleznosci od odbiorcow).

Ryzyko zwigzane ze strukturg odbiorcow

W strukturze odbiorcéw Emitenta j jego Grupy Kapitatowej wyrdznia sie 3 grupy odbiorcéw: sieci
handlowe, odbiorcy hurtowi i odbiorcy detaliczni. W ciggu ostatnich lat grupa odbiorcow
detalicznych znacznie zmniejszyta swdj udziat w przychodach Grupy Kapitatowej Emitenta na
korzysc grupy super- i hipermarketow (sieci handlowe). Zmiany w strukturze obrotéw wptywaty na
obnizenie obrotéow z grupa odbiorcdw detalicznych, jednakze spadek ten byt niwelowany przez
rosnace obroty z grupa odbiorcéw sieciowych. Wzrost obrotow z klientami sieciowymi spowodowat
spadek sredniej marzy brutto na sprzedazy towardw Grupy Kapitatowej Emitenta, co zostato jednak
zrekompensowane wzrostem przychodow ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Emitenta. W chwili
obecnej Grupa Kapitatowa Emitenta prowadzi intensywne dziatania majace na celu wzrost wartosci
sprzedazy do odbiorcow hurtowych i detalicznych.

Ryzyko zwigzane z procesem pozyskania surowca rybnego do konserw rybnych

Podstawowym surowcem do produkcji konserw rybnych jest szprot oraz $ledz battycki. Te dwa
gatunki ryb wystepuja w okresach cyklicznych, zwigzanych z sezonowoscig potowdw. W sezonie
potowowym, podaz surowca znacznie przekracza zapotrzebowanie oraz mozliwosci przetworcze.
Poza sezonem surowiec w postaci swiezej ryby jest mniej dostepny. Waznym elementem
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pozyskania surowca oraz zapewnienia ciggtosci produkcji jest mozliwos¢ magazynowania jego
nadwyzek zgodnie z wymogami temperaturowymi (-20°C), wymogami sanitarno-weterynaryjnymi
oraz mozliwos¢ finansowania zakupdw (duza masa towarowa w stosunkowo krotkim okresie czasu).

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od importu surowca

Coraz wieksze ograniczenia potowdw na Battyku, przy matej réznorodnosci biologicznej
potawianych ryb i znacznej redukcji floty, skutkuja coraz wiekszym uzaleznieniem
przetwdrstwa rybnego od importu. Podobne problemy wystepujg na innych fowiskach
Swiatowych, a w zwigzku z tym systematycznie rosng ceny zakupu surowca.

Ryzyko wahan w poziomie zmian cen surowcéw warzywnych

Grupa Kapitatowa Emitenta wykorzystuje rowniez, jako surowce do produkcji swoich
wyrobow, warzywa. Ceny tych surowcoéw podlegajg okresowym i czesto znacznym
wahaniom. W przypadku warzyw czesto decydujacy wptyw na podaz, a tym samym na
ceng, ma trudny do przewidzenia czynnik, jakim jest pogoda.

Ryzyko zwigzane z procesem produkgji

Na wzrost ryzyka zwigzanego z procesem produkgcji, realizowanym w ramach Grupy Kapitatowe;j
Emitenta, bedg miaty wptyw:

- wazrost cen surowca rybnego i surowca miesnego;

- wzrost cen komponentdw (olej, przeciery, koncentraty, aromaty, itp.);

- wazrost cen opakowan (puszki, etykiety, kartony);

- regulacja cen nosnikéw energii;

- wazrost kosztow zatrudnienia.

Nadmierny wzrost cen surowcow i materiatow do produkcji oraz wzrost kosztdw zatrudnienia moze
spowodowac, ze wypracowywana marza bedzie sie zmniejszata, co z kolei spowoduje uszczuplenie
koncowych zyskdw Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowej. Nie bez znaczenia s3 takze ceny
nosnikow energii oraz paliw ptynnych - ich wzrost moze pociaggnac¢ za soba wzrost kosztow
dziafalnosci.

Ryzyko zwigzane z procesem dystrybucji

Na wzrost ryzyka zwigzanego z procesem dystrybucji realizowanym w ramach Grupy Kapitatowej
Emitenta beda miaty gtéwnie wptyw:

- wzrost kosztow paliw ptynnych wykorzystywanych w procesie transportu;

- wzrastajgce koszty sprzedazy do sieci handlowych;

- wzrost kosztdw zatrudnienia.

Ryzyko inwestycji kapitatowych

Emitent nie wyklucza kolejnych inwestycji poprzez budowe powigzan kapitatowych z innymi
podmiotami przetworstwa spozywczego. Istnieje jednak ryzyko, ze Emitent bedzie musiat
zrezygnowac z tego elementu strategii badz go w znacznym stopniu ograniczy¢, poniewaz przejecie
wstepnie zidentyfikowanych przez Emitenta podmiotow do przejecia bedzie niosto ze sobg zbyt
duze ryzyko lub cena, jaka nalezatoby za nie zaptaci¢, nie bedzie znajdowata ekonomicznego
uzasadnienia. Ponadto nawet w przypadku realizacji potencjalnie interesujgcych transakg;ji
kapitatowych moze okazac sie, ze przyszte wyniki przejmowanych podmiotow oraz efekty synergii
beda gorsze niz oczekiwano.

Kadra kierownicza

Dziatalnos¢ Emitenta i jego Grupy Kapitatowej jest mocno powigzana z wysokim poziomem kadry
kierowniczej w zakresie posiadanych umiejetnosci zawodowych, zdobytego doswiadczenia oraz
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umiejetnosci organizacyjnych. Pojawienie sie na rynku nowych firm, szczegdlnie zagranicznych,
moze spowodowac zagrozenie odejscia tej grupy pracownikow.

Ryzyko zwigzane z postrzeganiem produktu i odpowiedzialnoscia za produkt

Przekonanie konsumentow o dobrej jakosci wyrobow danej firmy jest jednym z najwazniejszych
aspektow jej dziatalnosci, szczegdlnie w sektorze spozywczym. Poczynione w ostatnich latach przez
Emitenta inwestycje pozwolity na poprawe jakosci produktdw, a takze umozliwiajg one w znacznie
lepszym stopniu kontrolowanie jakosci wyrobdw opuszczajacych zaktady nalezace do Grupy
Kapitatowej Emitenta. Niemniej jednak istnieje ryzyko, ze do sprzedazy zostanie wprowadzony
wyrob niepetnowartosciowy lub stanowigcy zagrozenie dla zdrowia konsumenta. W takim
przypadku moga powstac w stosunku do Grupy Kapitatowej Emitenta roszczenia odszkodowawcze,
a dodatkowo moze takze zosta¢ nadszarpniete zaufanie konsumentéw, co w efekcie moze
niekorzystnie wptyna¢ na wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktow na rynek

Wprowadzenie na rynek nowego produktu przez Emitenta oraz Spoétki nalezace do jego Grupy
Kapitatowej zawsze poprzedzane jest odpowiednimi analizami rynkowymi oraz seriami prébnymi,
ktére maja zminimalizowac ryzyko niezaakceptowania produktu przez rynek. Istnieje jednak ryzyko,
iz pomimo zastosowanych procedur Grupa Kapitatowa Emitenta poniesie koszty zwigzane z
wprowadzaniem nowych produktow, a te nie odniosg sukcesu rynkowego ze wzgledu na zle
rozpoznany potencjat rynku, preferencje konsumentdéw lub dziatania konkurencji. W efekcie moze to
wptynac niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.

Ryzyko zwigzane z Wartoscig Firmy

Wartos$¢ Firmy przejeta w wyniku potgczenia lub przejecia jednostek odpowiada kosztom, jakie
poniosta jednostka przejmujgca na poczet przysztych korzysci ekonomicznych, ktére oczekuje
uzyskac z tytutu aktywow niemozliwych do zidentyfikowania lub sktadnikdéw aktywow, ktore
indywidualnie nie kwalifikowaty sie do ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Warto$¢ Firmy nie wypracowuje przeptywow pienieznych niezaleznie od innych aktywow lub
zespotdw aktywow, ale czesto przyczynia sie do wypracowania przeptywdw pienieznych przez
szereg osrodkow. W wielu przypadkach przyporzgdkowanie Wartosci Firmy do pojedynczych
osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne nie jest mozliwe, istnieje natomiast mozliwosc¢
przypisania Wartosci Firmy do zespotéw osrodkéw. W rezultacie, najnizszy poziom, na ktérym
Wartos¢ Firmy jest monitorowana w jednostce na wewnetrzne potrzeby kierownictwa obejmuje w
wybranych przypadkach szereg osrodkow wypracowujacych srodki pieniezne, do ktérych Wartos¢
Firmy odnosi sig, ale nie moze zosta¢ przyporzadkowana. Osrodek wypracowujacy srodki pieniezne,
do ktorego zostata przypisana Wartos¢ Firmy, powinien by¢ corocznie poddawany testom na utrate
wartosci, a takze jesli istniejg przestanki wskazujace na utrate jego wartosci. Wspomniane testy
powinny by¢ przeprowadzone poprzez porownanie wartosci bilansowej osrodka, wtacznie z
Wartoscig Firmy, z jego wartoscig odzyskiwang. W przypadku, w ktorym wartos¢ odzyskiwana
osrodka przewyzsza jego wartos¢ bilansowa, uznaje sie, ze nie nastgpita utrata wartosci osrodka
oraz odnosnej Wartosci Firmy. Jesli wartos¢ bilansowa osrodka jest wyzsza od jego wartosci
odzyskiwanej, jednostka jest zobowigzana ujg¢ odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci. W
bilansie Grupy Kapitatowej Emitenta na dzien 31.12.2010 roku wystepuja nastepujace Wartosci
Firmy: 1) Wartos¢ Firmy powstata w wyniku wyceny marki ,GRAAL”, ,MEG", ,Black Rose” —18.944
tys. zt, 2) Wartosc Firmy Polinord powstata w wyniku zakupu kolejnych udziatéw Polinord Sp. zo.0. -
taczna wartosc 2.509 tys. zt (na dzien objecia kontroli — 31.05.2004 — powstata wartos¢ 1.983 tys. zt;
nabycie udziatow w dniu 08.10.2004 — powstata wartos¢ 14 tys. zh; nabycie udziatow w dniu
10.01.2005 — powstata wartosc 468 tys. zt; nabycie udziatdw w dniu 19.04.2005 — powstata wartos¢
20 tys. zt; nabycie udziatéw w dniu 29.09.2008 — powstata wartos¢ 10 tys. zt, nabycie udziatow w
dniu 30.06.2009 — powstata wartos¢ 14 tys. zt ), 3) Wartos¢ Firmy KORAL powstata w 2006 przy
zakupie Spotki — wartos¢ 12.134 tys. zt, 4) Wartos¢ Firmy Gaster powstata w wyniku zakupu
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dodatkowych udziatéw w dniach 01.07.2008 i 01.09.2008 — powstata wartos¢ 210 tys. zt, Wartos¢
Firmy Kordex powstata w 2006 roku przy zakupie Spotki — warto$¢ 19.258 tys. zt Emitent
systematycznie dokonuje testow na utrate Wartosci Firmy.

Ryzyko przeterminowanych naleznosci

Na ptynnos¢ finansowa Emitenta i jej wynik finansowy moga negatywnie wptywac okresowe braki
zdolnosci  pfatniczych kontrahentdw. Na dzien 31 grudnia 2010 r. stan naleznosci
przeterminowanych Emitenta wynosit 23.665 tys. zt. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug ogdtem
wynosity 73.963 tys. zt.

Udziat naleznosci przeterminowanych w naleznosciach ogétem wynosit na dzien 31 grudnia 2010
roku 30,9 %. Udziat naleznosci przeterminowanych w naleznosciach Emitenta Swiadczy o tym, ze
odbiorcy nie regulujg terminowo swoich zobowigzan.

Ryzyko zwrotu pomocowych srodkéw finansowych

Spotki nalezace do Grupy Kapitatowej Emitenta wspotfinansowaty czes¢ swych inwestycji za
pomocg $rodkéw pomocowych pozyskanych w ramach réznego rodzaju programdw unijnych. Brak
realizacji postanowien zawartych w umowach mogtby oznaczac koniecznosc¢ zwrotu pozyskanych
wczesniej kwot pienieznych, co w znaczny sposéb mogtoby wptynaé na ptynnosc¢ finansowg Grupy
Kapitatowej Emitenta.

B. Czynniki ryzyka zwiazane z rynkami finansowymi

Ryzyko rynkowe — walutowe

Emitent i jego Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnos¢ miedzynarodowa i narazony jest na ryzyko
zmiany kurséw réznych walut, w szczegdlnosci dolara amerykanskiego i euro. Ryzyko zmiany kursu
walut powstaje wowczas, gdy przyszte transakcje handlowe, ujete aktywa i zobowigzania wyrazone
sg w innej walucie, niz waluta funkcjonalna jednostki. Dla potrzeb zarzadzania ryzykiem zmiany
kursu walut, wynikajacym z przysztych transakcji handlowych, oraz ujetych aktywdw i zobowigzan,
Grupa Kapitatowa Emitenta zawiera transakcje zwigzane z instrumentami pochodnymi w
przypadku, kiedy taka koniecznos¢ wynika z analizy przeprowadzanej przez menadzerow.
Nadmierne umocnienie kursu ztotego prowadzi do wzrostu ceny ddbr krajowych wyrazonych w
walucie obcej i co za tym idzie prowadzi do pogorszenia konkurencyjnosci polskich przedsiebiorstw
prowadzacych dziatalnos¢ eksportowa. Wzrost kursu ztotego poprawia optacalnos¢ importu
komponentdw do produkcji - gtéwnie puszek oraz ryby mrozonej.

Wzrost eksportu powoduje naturalne zabezpieczanie sie przed ryzykiem walutowym.

Ryzyko kredytowania odbiorcow

Grupa Kapitatowa Emitenta nie jest narazona na duze ryzyko z tytutu znaczacej koncentracji
sprzedazy kredytowej. Emitent i jego Grupa Kapitatowa stosuje polityke gwarantujacy, ze sprzedaz
kredytowa dokonywana jest na rzecz klientéw o odpowiedniej historii sptat zobowiagzan. Sprzedaz
dla nowych klientdw poprzedzana jest weryfikacja ich zdolnosci ptatniczych i ustaleniem kwoty
limitu kredytowego, ktora rosnie w miare, gdy transakcje z kontrahentami potwierdzajg ich
wiarygodnos¢ ptatnicza.

Ryzyko zmiany przeptywdéw pienieznych oraz wartosci godziwej w wyniku zmiany stop
procentowych

Emitent i jego Grupa Kapitatowa na dzien 31.12.2010 roku nie posiada znaczgcych oprocentowanych
aktywow, stad jej przychody i przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej s3 zasadniczo
niezalezne od zmian rynkowych stop procentowych. Aktywami oprocentowanymi sa srodki
pieniezne przeznaczone do obrotu.

W przypadku Emitenta i jego Grupy Kapitatowe] ryzyko zmian stdp procentowych zwigzane jest z
kredytami bankowymi. Zmienne oprocentowanie kredytéw naraza Emitenta i jego Grupe
Kapitatowa na ryzyko zmiany przeptywow pienieznych w wyniku zmiany stop procentowych.
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Emitent i jego Grupa Kapitatowa zarzadza swoim ryzykiem poprzez staty reorganizacje portfela
kredytowego - kredyty dtugoterminowe,
o oprocentowaniu przewyzszajgcym tendencje na ryku, s3 refinansowane kredytami
o oprocentowaniu zgodnym z rynkowym.

C. Ryzyka wynikajace z realizacji umow zawartych z bankami

Ryzyko powstania zobowigzan pozabilansowych z tytutu udzielonych przez Emitenta poreczen i
zaciggnietych zobowigzan wekslowych

Na dzien 31.12.2010 roku Emitent nie zostat wezwany przez ktéregokolwiek beneficjenta do
spetnienia $Swiadczenia z tytutu udzielonego poreczenia lub zaciggnietego zobowigzania
wekslowego. Jednak nie mozna wykluczy¢ ewentualnosci, iz w przypadku wystgpienia sytuacji
nienalezytego wykonania umow przez Emitenta lub podmiotow na rzecz, ktdrych udzielit poreczen,
skutkujace niewykonaniem umdw, takie zgdania bedg wystosowane pod jego adresem.

Ryzyka zwigzane z zawartymi umowami kredytowymi

Na dzien 31 grudnia 2010 r. nominalna wartos¢ wykorzystanych przez Emitenta kredytdw i pozyczek
zaciggnietych w bankach wynosita 83.795 min zt. W zwigzku ze zobowigzaniami kredytowymi
Emitenta moze nastapic uszczuplenie aktywow Emitenta, poniewaz wobec nie wywigzywania sie ze
sptaty zobowigzan banki majg podstawy do wypowiedzenia umoéw kredytowych i moga przystapic
do egzekwowania ich sptaty. Nie mozna rowniez wykluczy¢ ewentualnosci, ze wobec faktu nie
regulowania zobowigzan banki - wierzyciele moga skorzysta¢ z przystugujacego im prawa
wystapienia do sadu
z wnioskiem o ogtoszenie upadtosci Emitenta. Nie obstugiwanie przez Emitenta zobowigzan
kredytowych bedzie powodowato, ze bedg rosty odsetki, ktore zwiekszg zadtuzenie Emitenta oraz
jego Grupy Kapitatowe;.

Ryzyka wynikajace z toczacych sie postepowan sgdowych i spornych

Na dzien 31 grudnia 2010 r. Emitent jest nie jest strong pozwana w zadnych sporach sgdowych, w
zwigzku z czym nie sg utworzone zadne rezerwy w tym zakresie. Emitent wystepuje jako strona
powodowa w sprawach w toku, w ktérych wartos¢ przedmiotu sporu wynosi facznie ok. 1.230 tys. zt.

Ryzyka zwigzane z umowami handlowymi

Emitent jest strong wielu umdéw handlowych, w ktérych wystepuje jako podmiot majacy zapewnié
realizacje okreslonych dostaw do odbiorcéw. Podpisane i realizowane umowy nakfadajg na
Emitenta wiele zobowigzan oraz okreslajg konsekwencje nie wywigzywania sie z przyjetych na
siebie obowigzkéow. W przypadku niedotrzymania okreslonych warunkow (terminy, ilosci
dostarczanych produktéw, jakos¢ dostarczanych produktow) Emitent zagrozony jest ryzykiem
ptacenia kar umownych.

D. Czynniki zwiagzane z otoczeniem konkurencyjnym Emitenta, w jakim prowadzi on
dziatalnos¢

Konkurencja

Grupa Kapitatowa Emitenta to gtdwnie przedsiebiorstwa przetwodrstwa rybnego. Obecnie na rynku
zaktaddw przetwodrstwa rybnego wystepuje silna konkurencja, zaréwno ze strony firm o
poréwnywalnych do Emitenta obrotach jak i matych, lokalnych zaktaddéw. Mate przedsiebiorstwa
zajmujg sie gtdwnie produkcja ryb solonych i wedzonych, co wymaga nizszych standardéw
jakosciowych oraz stosunkowo niewielkich naktadow finansowych. Tylko duze zaktady, posiadajace
odpowiednie srodki na inwestycje sa w stanie sprostac produkcji wysokoprzetworzonych produktéw
rybnych, wymagajacych zaawansowanych proceséw i skomplikowanych linii technologicznych.
Koniecznos¢ dostosowania producentow przetwordw rybnych do norm unijnych w znaczny sposob
ograniczyta podaz ze strony niewielkich zaktadow przetworczych.

85



Ze wzgledu na duza konkurencje, nieunikniona jest konsolidacja branzy rybnej. Emitent od
dtuzszego czasu realizuje z powodzeniem polityke ekspansywnego rozwoju, polegajaca na
akwizycjach branzowych podmiotdw o uzupetniajacych profilach produkgji lub rejonach dziatania, co
niewatpliwie umocni pozycje Emitenta na rynku przetwordéw rybnych. Dalsza konsolidacja firm na
rynku przetwordow rybnych, bez udziatu Emitenta, mogtaby mie¢ negatywny wptyw na wyniki i
sytuacje finansowa Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowe;j.

Ponadto na polskim rynku nie ma istotnych firm, ktére posiadatyby grupy marek lub tworzytyby
grupy marek konserw rybnych (podstawowy asortyment sprzedazy Emitenta). Grupa Kapitatowa
Emitenta jest pierwsza polska grupa kapitatowa, ktora posiada portfel marek konserw rybnych,
skierowany do wszystkich grup konsumenckich.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem konkurencji na podstawowym rynku dziatalnosci Emitenta
Wzrost konkurencji na rynku przetworéw rybnych moze grozi¢ trudnosciami ze zdobywaniem
zlecen i obnizeniem rentownosci prowadzonej dziatalnosci, co moze wptyna¢ negatywnie na
osiggane wyniki finansowe Emitenta i jego Grupy Kapitatowej. Ryzyko to jest jednak ograniczane
poprzez przejmowanie przez Emitenta kolejnych podmiotéw branzowych i ich konsolidacje w
ramach Grupy Kapitatowe;j.

Dlatego tez kontynuacja polityki ekspansywnego rozwoju, polegajgca na akwizycjach, powinna
ztagodzic niekorzystne dla Emitenta i jego Grupy Kapitatowe] trendy na rynku krajowym.

IV. Aktualnaiprzewidywana sytuacja finansowa

Do oceny struktury finansowania aktywéw Emitenta wykorzystano przedstawione ponizej
wskazniki:

Tabela  Wskazniki struktury finansowania aktywow Emitenta

Wyszczegdlnienie j.m. 2009 2010
Wskaznik struktury kapitatu® % 15,54% 5,64%
Wskaznik stopy zadtuzenia® % 44,68% 44,24%
Wskaznik kapitatéw obcych do kapitatéw wtasnych? % 80,77% 79,33%
Wskaznik udziatu kapitatu wiasnego w finansowaniu majatku* % 55,32% 55,76%

Zrédto: Na podstawie sprawozdari finansowych Emitenta

Zrédtem finansowania majatku Emitenta s zgromadzone kapitaty wiasne i kapitaty obce. Stan
kapitatow wtasnych na koniec 2010 roku wynosit 179.821 tys. zt, co stanowito 55,76% pasywow
(wzrost 0 13.083 tys. zt w porownaniu do konca 2009 roku).

V. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych

Do oceny podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych Emitenta wykorzystano
przedstawione ponizej dane i wskazniki:
Tabela WskazZniki rentownosci Emitenta

Wyszczegdlnienie j.m. 2009 2010
Przychody ze sprzedazy netto (tys. zt) 230 879 245097
Wynik na sprzedazy (tys. zt) 40 325 47 235
EBITDA (wynik operacyjny + amortyzacja) (tys. zt) 9845 10939
EBIT (tys. zt) 8 270 5436
Wynik brutto (tys. zt) 3281 4 522
Wynik finansowy netto (tys. zt) 1888 4 205

Y Wskaznik struktury kapitatu — stosunek zadhizenia dlugoterminowego do kapitatu wlasnego.

2 Wskaznik stopy zadluzenia — stosunek zadluzenia ogotem do sumy pasywow/aktywow.
® Wskaznik kapitatéw obcych do kapitaléw wlasnych — stosunek wartosci zadluzenia ogélem do wartosci

kapitatow wlasnych.

* Wskaznik udziatu kapitatu wlasnego w finansowaniu majgtku — stosunek wartosci kapitaléw wlasnych do

wartosci aktywow/pasywow.
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Rentownos¢ sprzedazy® % 17,5 19,27
Rentownosc dziafalnosci operacyjnej % 3,6 2,2
Rentownosc EBITDA % 4,3 4,5
Rentownos¢ brutto % 1,4 1,8
Rentownosc netto % 0,8 1,7

Zrédto: Na podstawie sprawozdari finansowych Emitenta

Prowadzona przez Emitenta dziatalnos¢ pozwolita na zrealizowanie w 2010 roku sprzedazy o
wartosci 245.097 tys. zt - w stosunku do roku poprzedniego nastgpito zwiekszenie sprzedazy o

14.218 tys. zt, tj. 0 6,2%.

Pozytywny i decydujgcy wptyw na osiggniety wynik brutto Emitenta miata podstawowa dziatalnos¢
operacyjna, ktora zamkneta sie wynikiem dodatnim w wysokosci 5.436 tys. zt.

VI. Wazniejsze osiggniecia w

Brak
VII.

dziedzinie

Przewidywany rozwdj Grupy Kapitatowej Emitenta

rozwoju

technicznego

Emitent nie wyklucza kolejnych inwestycji poprzez budowe powiazan kapitatowych z innymi

podmiotami przetworstwa spozywczego.

VIIl. Podstawowe produkty

Emitent znaczacy czes¢ swoich przychodow realizuje w ramach produkcji i sprzedazy konserw

rybnych.

Tabela Struktura przychodow ze sprzedazy Emitenta w latach 2009-2010

Za okres od 01.01 do

Za okres od 01.01 do

31.12.2010 31.12.2009

Przychody ze sprzedazy wyrobow gotowych 124 148

w tym do jednostek powigzanych 1261
Przychody ze sprzedazy ustug 3238 4222

w tym do jednostek powigzanych 2253 2215
Przychody ze sprzedazy materiatow 8 904

w tym do jednostek powigzanych 3372 -
Przychody ze sprzedazy towarow 108 807 226 657

w tym do jednostek powigzanych 13394 28 809
RAZEM 245 097 230879
w tym przychody ze sprzedazy do jednostek powigzanych 20 280

w tym: przychody niepieniezne z tytutu wymiany towarow lub
ustug

31024

Zrédto: Na podstawie sprawozdari finansowych Emitenta

Tabela Struktura przychodow ze sprzedazy Emitenta w 2010 roku

Wyszczegdlnienie 2010
(tys. zt) (%)
konserwy miesne 14 334 5,8%
konserwy owocowe 1366 0,6%
konserwy rybne 187 499 76,5%
marynaty/owoce morza 5030 2,1%
mrozone 6374 2,6%
obiadowe 12 769 5,2%
stodkie 1403 0,6%
wedzone 45 0,0%
pozostate 13039 5,3%
ustugi 3238 1,3%

® Wskazniki rentownosci — stosunki odpowiednich wielkosci zysku za dany okres do przychodéw ze sprzedazy

produktow, ustug, towarow i materiatow.
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| Razem 245 097 100%

Zrédto: Na podstawie sprawozdar finansowych Emitenta

IX. Zrddta zaopatrzenia i rynki zbytu

A. Rynkizbytu
Gtéwnym rynkiem, w ramach ktorego realizowana jest sprzedaz Emitenta, jest Polska.

Tabela Struktura terytorialna przychodow ze sprzedazy Emitenta w 2010 roku

WYSZCZEGOLNIENIE 2010
(tys. z8) (%)
Sprzedaz krajowa 231901 94,6%
Sprzedaz eksportowa 13196 5,4%
RAZEM 245 097 100,00%

Zrédto: Na podstawie sprawozdari finansowych Emitenta

X. Umowy znaczgace dla dziatalnosci gospodarczej
Brak

Xl. Gtowne inwestycje krajowe i zagraniczne oraz metody ich finansowania

W 2010 r. Emitenta nie dokonat znaczacych inwestycji krajowych ani zagranicznych.

Xll. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Jednostkowe sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe spotki Graal S.A.

Graal S.A. jest jednostka dominujaca grupy kapitatowej, w sktad ktérej wchodza:

Nazwa jednostki Adres jednostki
Graal S.A. - jednostka dominujaca Wejherowo, ul. Zachodnia 22
RC Consulting Sp.zo. o. Swarzewo, ul. Sztormowa 5
Kooperol Sp. z 0.0. Zduny 40, Swarozyn
Gaster Sp.z o.0. Jaskowice, Wiejska 11
Kordex Sp.z o.0. Swarzewo, ul. Sztormowa 5
Koral S. A. Tczew, Za Dworcem 13
Superfish S.A. Kukinia 43, Ustronie Morskie

KWOTY TRANSAKCJI ZAWARTYCH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Sprzedaz na rzecz podmiotéw Zakupy od podmiotow
powigzanych powigzanych
Podmiot powigzany Za okres od 01.01 Za okres od Za okres od Za okres od
do 31.12 201; o1.01do 01.01 do 01.01 do
31-12. 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Jednostki zalezne 20 280 31024 28 045 121766
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Jednostki stowarzyszone - - - 200

KWOTY ROZRACHUNKOW Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Naleznosci od podmiotow Zobowigzania wobec
. . powigzanych podmiotdw powigzanych
Podmiot powigzany — — — —
Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
Jednostki zalezne 16 202 8 454 2580 18326
Jednostki stowarzyszone - - - 51

Pozostate podmioty powigzane

WYNAGRODZENIE KLUCZOWYCH CZEONKOW KADRY KIEROWNICZE)

Na dzien 31.12.2010 Na dzien 31.12.2009

Kluczowi cztonkowie kadry kierowniczej jednostki

dominujacej (bez Zarzadu) 597 525

KWOTY TRANSAKCJI ZAWARTYCH Z KLUCZOWYMI CZLONKAMI KADRY
KIEROWNICZE)J

Za okres od 01.01 do Za okres od 01.01 do
31.12.2010 31.12.2009
Transakcje z kluczowymi cztonkami kadry kierowniczej 776 772

Transakcje miedzy podmiotami powigzanymi wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej Graal
dotyczg zakupu surowcdédw do produkcji, wyrobow gotowych i towaréw. Sg one przeprowadzane na
warunkach rynkowych.

XIll. Zaciagniete i wypowiedziane umowy kredytow i pozyczek - ich kwoty,
rodzaj i wysokosc stopy procentowej, waluta i termin wymagalnosci,
gwarancje i poreczenia

A. Kredyty bankowe i pozyczki za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010

Stan na
Efektywna
Krotkoterminowe stopa Termin sptaty koniec okresu | poczatek okresu
procentowa
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Kredyt w rachunku biezgcym

WIBOR1M

PeKaO S.A. plus marza
banku
Kredyt w rachunku biezgcym ING WlBORl.M
Bank Slaski plus marza
banku
Kredyt w rachunku biezgcym WIBOR 1.M
plus marza
Deutsche Bank
banku
Kredyt w rachunku biezgcym Wibor m
) plus marza
Fortis Bank
banku
Kredyt zaliczka w formie V:/szon:;r:;
odnawialnego limitu PeKaO S.A. P
banku
Linia akredytywy ( odnawialny :YJS:;Z
kredyt obrotowy ) PeKaO S.A. banku
LIBOR 1M
Kredyt Fortis Bank -USD plus marza
banku
Wiboram
Kredyt PeKaO S.A. plus marza
banku
Wibor1m
Kredyt Bank Millenium plus marza
banku
Odsetki od kredytow naliczone na
dzien bilansowy
Razem
Efektywna
Dtugoterminowe stopa
procentowa

Kredyt Fortis Bank inwestycyjny
Kredyt PeKaO S.A.
Kredyt PeKaO S.A.
Kredyt PeKaO S.A.

Kredyt PeKaO S.A.

Kredyt Bank Millenium

Wibor 1 m plus
marza banku

Wibor 1 M plus
marza banku

Wibor 1 m plus
marza banku

Wibor 1 m plus
marza banku

Wibor 1 m plus
marza banku

Wibor 1 m plus
marza banku

31.05.2011

31.03.2010

30.06.2011

15.12.2015

31.05.2011

30.08.2011

15.12.2015

31.05.2011

14.05.2011

Termin sptaty

07.03.2011

31.03.2013

31.03.2011

31.03.2011

31.03.2011

26.11.2011

14 000

10365

10 965

10 449

113

1681

3000

4 100

231

54 904

koniec okresu

119

8750

4424

4 530

3727

5000

8 590

3022

4311

12139

9317

267

664

66

38376

Stan na

poczatek okresu

595

12380

5992

6 000

4987

5000
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Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m plus 112 2011 86 )
SPO | marza banku 3112 3
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m plus 112 2011 6 )
SPO I marza banku 3112 /
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m plus
SPO I marza banku 31:12.2011 368 ’
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m plus 1022012 o )
SPO IV marza banku 3103 37
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m plus 119.2012 62 i
SPOV marza banku 3112 4
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m plus 1072012 e i
SPO VI marza banku 31-07- /
Razem 28 891 34 954
w tym dtugoterminowe w okresie sptaty do 12 m-cy
Wibor1im
Kredyt Fortis Bank inwestycyjny plus marza 07.03.2011 119 476
banku
Wibor1 M
Kredyt PeKaO S.A. plus marza 31.03.2013 3960 3960
banku
Wibor1m
Kredyt PeKaO S.A. plus marza 31.03.2011 4 424 1680
banku
Wiboram
Kredyt PeKaO S.A. plus marza 31.03.2011 4 530 1680
banku
Wiboram
Kredyt PeKaO S.A. plus marza 31.03.2011 3727 1440
banku
Wiboram
Kredyt Bank Millenium plus marza 26.11.2011 5000 -
banku
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m
plus marza 31.12.2011 803 -
SPOI banku
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m
plus marza 31.12.2011 67 -
SPOII banku
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m
plus marza 31.12.2011 368 -
SPOIlI banku
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor 3 m
plus marza 31.03.2012 281 -
SPO IV banku
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Kredyt Bankowy PeKaO S.A.

Wibor3m

SPOV plus marza 31.12.2012
banku
Kredyt Bankowy PeKaO S.A. Wibor3zm
SPO VI p|US marza 31.07.2012
banku
Razem

B. Zabezpieczenia udzielonych kredytow

hipoteki na nieruchomosciach:

nieruchomos¢

Gdynia, KW 30742, dziatki 2337/40;
486/30; 421/55; 417/55; 423/55

Godziszewo, KW GD1A/00045807/1,
KW GD1A/00045808/8, KW
GD1A/00045809/5, KW
GD1G/00108110/4; Gotebiewko, KW
GD1G/00041846/4; Swarozyn, KW
GD1A/00008410/0

Wejherowo, ul. Zachodnia 22;
KW39956

Swarozyn, KW 8410, Godziszewo,
KW 45807,45808,45809,
GD1G/00041846/4 oraz
GD1G/00108110/4

Swarozyn, KW 8410,Godziszewo,
KW 45807,45808,45809,
GD1G/00041846/4 oraz
GD1G/00108110/5

Wieniotowo, KW KO1lL/o0011752/1

Tczew, KW g410

Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 313171 KW 32889

kwota w tys. zt

3000

4510

1800

5000

500

5000

6 000

3000

5000

223 -

220 -

23722 9236

tytutem

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Fortis Bank, wtasnos¢
Koral Sp.z o.0.

hipoteka kaucyjna tgczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Bank Millenium,
wiasnosc Kooperol Sp. z o.0.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka zwykta tgczna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Bank Millenium,
wiasnosc Kooperol Sp. z o.0.

hipoteka taczna kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Bank Millenium,
wiasnosc Kooperol Sp. z o.0.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Fortis Bank, wtasnos¢
Superfish S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez Fortis Bank, wtasnos¢
Koral Sp.z o.0.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A., wiasnos¢
Kordex Sp.z o.0.

hipoteka kaucyjna taczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.
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Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Swarzewo, KW 28775

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889

Kartoszyno, KW 31317 i KW 32889

Kotobrzeg, ksiega wieczysta KW
KO1L/o0014239/0

3000

6 000

3000

6 000

10 000

3624

63

5950

110

2790

120

2720

120

15750

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A., wtasnos¢
Kordex Sp.zo.0.

hipoteka kaucyjna taczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A., wtasnos¢
Kordex Sp.zo.0.

hipoteka kaucyjna tgczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka kaucyjna tgczna stanowigca
zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.

hipoteka zwykta stanowigca
zabezpieczenie kredytu dot. SPO 3
udzielonego przejetej spétce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowigca
zabezpieczenie kredytu dot. SPO 3
udzielonego przejetej spdtce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka zwykfa stanowigca
zabezpieczenie kredytu SPO 1
udzielonego przejetej spotce Polinord.
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu SPO 1
udzielonego przejetej spotce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka zwykta faczna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu SPO 4
udzielonego przejetej spotce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu SPO 4
udzielonego przejetej spotce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka zwykta faczna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu SPO 5
udzielonego przejetej spdtce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu SPO 5
udzielonego przejetej spotce Polinord
przez PEKAO S.A.

hipoteka umowna kaucyjna stanowiaca
zabezpieczenie kredytu w rachunku
biezagcym Deutsche Banku, nieruchomosc
w Kukini, wtasnosc Superfish S.A.
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hipoteka kaucyjna taczna stanowigca

Kartoszyno, KW 31317 KW 32889 3000 zabezpieczenie kredytu udzielonego
Graal S.A. przez PeKaO S.A.
hipoteka kaucyjna stanowigca
. . zabezpieczenie kredytu udzielonego
Niekanin, KW KO1l/00013737/4 3000 Graal S.A. przez Fortis Bank, wtasnos¢
Superfish S.A.
RAZEM 99 057
przewtaszczenia maszyn i urzqdzen
kwota w zt tytutem
maszyny i urzadzenia finansowane zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 1 udzielonego
kredytem SPO 1 4 652 przejetej spotce Polinord przez PEKAO S.A.
maszyny i urzadzenia finansowane zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 2 udzielonego
kredytem SPO 2 1247 przejetej spotce Polinord przez PEKAO S.A.
maszyny i urzadzenia finansowane zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 4 udzielonego
kredytem SPO 4 2833 przejetej spotce Polinord przez PEKAO S.A.
maszyny i urzadzenia finansowane zabezpieczenie spfaty kredytu SPO 5 udzielonego
kredytem SPO 5 2761 przejetej spotce Polinord przez PEKAO S.A.
maszyny i urzadzenia finansowane zabezpieczenie sptaty kredytu SPO 6 udzielonego
kredytem SPO 6 2525 przejetej spotce Polinord przez PEKAO S.A.
RAZEM 14018

Zabezpieczenia poczynione na zapasach na dzien 31.12.2010:

Tresc

zastaw rejestrowy na towarach handlowych ( zapasach ), nalezacych do Graal S.A.
stanowigcych zabezpieczenie kredytu w rachunku biezgcym przez PeKaO S.A

zastaw rejestrowy na zapasach towarow handlowych, nalezacych do Graal S.A. stanowiacych
zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego przez PeKaO S.A.

przewtaszczenie zapasow magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiagcych
zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego przez PeKaO S.A.

zastaw rejestrowy na zapasach towaréow handlowych, nalezacych do Kooperol Sp. z 0.0.
stanowigcych zabezpieczenie kredytu dtugoterminowego udzielonego Graal S.A. przez Bank
Millennium S.A.

przewtaszczenie zapasow magazynowych nalezacych do Graal S.A. stanowiagcych
zabezpieczenie kredytu krétkoterminowego udzielonego przez Fortis Bank

kwota (w
tys. zt)

8 000

3000

10 000

2000

5000
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Razem 28 oo0

Zabezpieczenia poczynione na naleznosciach na dzieri 31.12.2010r

Globalna cesja wierzytelnosci nie mniej niz 12.000.000 zt, stanowigca zabezpieczenie kredytu w rachunku
biezgcym udzielonego przez PeKaO S.A

Przelew na zabezpieczenie istniejacych i przysztych naleznosci handlowych od dtuznikdw: Elhurt-Elblag, PH
P.Sonej--Gdynia, Kama-Stubice, Ludwinex-tancut, Mewa-ltawa, Basia-tddz, Expol-Torun, Rybka-Kalisz,
Tradis-Lublin.

Zabezpieczenia poczynione na finansowych aktywach trwatych na dzieri 31.12.2010r

47 940 udziatow w Kooperol spétce z 0.0. 0 wartosci bilansowej 4.822 tys. zt stanowi zabezpieczenie kredytu
udzielonego Graal S.A. przez Fortis Bank

Zabezpieczenia poczynione na znakach towarowych na dzier 31.12.2010r

Zastaw rejestrowy na znakach towarowych GRAAL, MEG, BLACK ROSE o wartosci odzyskiwalnej 23.959 tys.
zt.

C. Zobowiazania z tytutu leasinqu

Przyszte minimalne optaty leasingowe oraz wartos¢ biezgca minimalnych optat leasingowych netto

Na dzien 31.12.2010 Na dzien 31.12.2009
Wartos¢ Wartos¢
. biezgca . biezaca
Minimalne optaty minimalnych Minimalne optaty minimalnych
optat optat
w okresie do 1 roku 90 111 87 146
w okresie od 1 roku do 5 lat 29 - 76 -
w okresie powyzej 5 lat - - - -
Razem 119 111 163 146

Zgodnie z zawartymi w dniu 29.06.2007r. aneksami do umow leasingowych zawartych w dniu
06.10.2006r. Pomiedzy Koral sp. z 0.0. a Millennium Leasing Sp. z 0.0., Koral sp. z 0.0. przeniost na
Graal S.A. prawa i obowigzki wynikajgce ze wspomnianych uméw. Umowy dotyczyty leasingu
finansowego dziesieciu samochoddw Toyota Yaris. Czas trwania umdw okreslony zostat na 6o
miesiecy. W wyniku cesji warunki umow nie ulegty zmianie.

Umowa leasingowa zawarta w dniu 27.12.2010r pomiedzy Graal S.A. a Volkswagen Leasing Polska
Sp.

2 0.0.. Przedmiotem umowy leasingu jest samochdd Skoda Octavia. Czas trwania umowy — 24
miesigce.

Na mocy umowy najmu z dniu 23.11.2007r. zawartej miedzy Graal S.A. a ProLogis Poland XLIV
Sp. Z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Graal S.A. wynajmuje z dniem 15 stycznia 2008r powierzchnie
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magazynowa w ProLogis Park Gdansk w Kokoszkach o powierzchnitacznej 5.302 mo2.
Miesieczne optaty z tytutu najmu powierzchni magazynowej ksztattuja sie na poziomie 95 tys.
Graal S.A. w wynajmowanych magazynach przechowuje towary handlowe.

D. Udzielone poreczenia spotkom zaleznym przez Graal S.A. stan na dzien 31.12.2010r.

Kwota poreczenia

Tresc Okres poreczenia (w tys. z4)
do 30.092013r. do 11 000
dosmincd By | goas
zabezpieczenie kredytow udzielonych przez Deutsche YO >0 ’
Bank do 9o dni od daty wygasniecia do 2c2
kredytu, tj. od 30.04.2012r. 35
do 28.05.2011r. do 3.195
zabezpieczenie kredytdw udzielonych przez PeKaO S.A. do 31.05.2011r. 6 000
bezterminowo 4 000
bezterminowo 1100
zabezpieczenie kredytdw udzielonych przez Bank
Millenium S.A.
do 31.12.2014r. 1238
do 27.04.2011r. 600
do 31.03.2014f. 800
zabezpieczenie faktoringu udzielonego przez BZ WBK . .
nieokreslony 1250
Faktor
zabezpieczenie faktoringu t.JdZ|e|onego przez Coface nieokredlony 5 600
Poland Factoring Sp. z 0.0.
do 31.12.2014r. 5700
zabezpieczenie faktoringu udzielonego przez Bank
Millenium S.A.
do 31.12.2014r. 5865

zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Bank BPS do 30.09.2013r. 2 000 EUR



E. Otrzymane poreczenia od spotek zaleznych przez Graal S.A. stan na dzien 31.12.2010'.

Kwota poreczenia

Tresc Okres poreczenia (w tys. z4)
do 30.09.2011r. do 10 500
zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Deutsche
Bank
do 30.09.2011r. do 10 500
zabezpieczenie kredytu udzielonego przez Bank bezterminowo 4100

Millennium

XIV. Udzielone pozyczki wedtug termindw wymagalnosci
Emitent udziela pozyczek spétkom zaleznym:

e Pozyczka udzielona dnia 10.09.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 70 tys. zt, termin sptaty
30.06.2011r, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krotkoterminowy. Oprocentowanie
pozyczki jest rowne stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg w okresach
miesiecznych

e Pozyczka udzielona dnia 05.10.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 200 tys. zt, termin sptaty
30.06.2011r, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw kréotkoterminowy. Oprocentowanie
pozyczki jest rowne stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg w okresach
miesiecznych

e Pozyczka udzielona dnia 06.10.2009r. Superfish S.A. w wysokosci 500 tys. zt, termin sptaty
30.06.2011r, stad kwalifikowana jest ona jako aktyw krotkoterminowy. Oprocentowanie
pozyczki jest rowne stopie kredytu lombardowego, odsetki naliczane sg w okresach
miesiecznych

XV. Emisje papierow wartosciowych
Brak.

XVI. Rdznice miedzy wynikami finansowymi za 2010 r. a opublikowanymi
prognozami

W 2010 r. z uwagi na dynamicznie i irracjonalnie zmieniajgce sie zewnetrzne warunki
funkcjonowania Emitenta, uniemozliwiajgce okreslenie przewidywanych trendow w zakresie, ktory
wykraczat poza maksymalnie akceptowany poziom btedu, Emitenta zdecydowat o zaniechaniu
publikacji prognoz wynikéw na rok 2010.

XVIIl. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

W wyniku prowadzonej przez Grupe Kapitatowg Emitenta w 2010 roku dziatalnosci nastgpito
zmniejszenie Srodkow pienieznych o kwote 7.277 tys. zt w stosunku do stanu na poczatku roku (saldo
srodkdw pienieznych wykazane w rachunku przeptywow pienieznych sktada sie ze srodkdéw
pienieznych, ekwiwalentow srodkdw pienieznych oraz kredytédw w rachunku biezgcym).

Strumienie przeptywu s$rodkow pienieznych w ramach poszczegodlnych obszaréw dziatalnosci
przedstawiaty sie nastepujaco:
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XVIIL.

dziatalnosc operacyjna +10.393 tys. zt
dziatalnos¢ inwestycyjna - 4.631tys. zt
dziatalnosc finansowa - 13.039tys. zt.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Emitent nie zanotowat w okresie od 01.01.2010 — 31.12.2010 roku zdarzen, ktére mogtyby wptynaé
negatywnie na realizacje zamierzen inwestycyjnych, co wiecej rozpoczat przygotowania do
procesow inwestycyjnych na wartos¢ prawie 23 min PLN, ktére moga sie zakoriczy¢ pozytywnie w
wyniku podpisania uméw o dofinansowanie z ARIMR w 2011r. na kwote prawie 7 min PLN.

XIX.

Ocena i stopien wptywu czynnikow i nietypowych zdarzen na osiggniety
wynik

Emitent nie zanotowat w okresie od 01.01.2010 — 31.12.2010 roku zdarzen nietypowych, ktére w
istotny sposob wptynety na osiggniety przez nig wynik finansowy.

XX.

Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych
dla Emitenta oraz perspektywy rozwoju do konca 2011 roku

Dziatalnos¢ Emitenta oraz tempo rozwoju jest scisle skorelowane z 0gdlng sytuacja gospodarcza
kraju. Na wynik finansowy maja wptyw takie czynniki zewnetrzne jak:

wielkosc PKB;

poziom bezrobocia;
wysokos¢ dochoddw ludnosci;
poziom inflacji;

poziom stop procentowych.

Zaréwno z punktu widzenia okresdéw przesztych jak i przysztosci, na wyniki operacyjne Emitenta
miaty i beda miaty silny wptyw nastepujace elementy polityki rzadowej, fiskalnej, monetarnej,
gospodarczej i pozostate czynniki:

XXI.

Poziom sytuacji gospodarczej kraju, zasobnos¢ polskiego spoteczenstwa i poziom bezrobocia:

Ceny artykutow spozywczych:

— wazrost cen artykutéw spozywczych, a w konsekwencji wzrost srednich cen transakcyjnych
na produkty z portfolio, przektada sie pozytywnie na poziom generowanych przez Emitenta
marz;

— spadek cen artykutow spozywczych, a w konsekwencji spadek srednich cen transakcyjnych
na produkty z portfolio, przektada sie negatywnie na poziom generowanych przez Emitenta
marz.

Poziom kosztédw operacyjnych:

— wzrost podstawowych kosztéw operacyjnych, tj. wynagrodzen pracownikéw, kosztow
paliwa i energii, ma wymierny wptyw na osiggang rentownos¢ Emitenta.

Poziom stop procentowych NBP:

— wzrost stop zwieksza koszty finansowe Emitenta;

— spadek stop zmniejsza koszty finansowe Emitenta;

Kurs Euro:

— niestabilny kurs euro wptywa negatywnie na wyniki branzy spozywczej, a tym samym na
wyniki Emitenta.

Mozliwosc¢ korzystania ze srodkéw pomocowych UE w celu dalszego rozwoju.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania, sytuacja kadrowa
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W okresie sprawozdawczym nie nastapity zasadnicze zmiany w zasadach zarzadzania i sytuacji
kadrowe;.

XXIl.  Zmiany w sktadzie osob zarzadzajgcych i nadzorujacych spotka

Sktad osobowy Zarzadu na dzien 31.12.20010r. :

e Bogustaw Kowalski - Prezes Zarzadu
e Justyna Frankowska - Cztonek Zarzadu
e Robert Wijata - Cztonek Zarzadu

Sktad osobowy Zarzadu na dzier 31.12.20009r. :

e Bogustaw Kowalski - Prezes Zarzadu
e Justyna Frankowska - Cztonek Zarzadu
e Robert Wijata - Cztonek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zmiany w sktadzie Zarzadu Graal. S.A.

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2010r.:

e Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Gerard Bronk

e (ztonek Rady Nadzorczej - Piotr Bykowski
e (Cztonek Rady Nadzorczej - Piotr Dukowski
e Cztonek Rady Nadzorczej - Wiestaw tatata
e Cztonek Rady Nadzorczej - Grzegorz Kubica

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzier 31.12.2009r.:

e Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Gerard Bronk

e Cztonek Rady Nadzorczej - Piotr Bykowski

e Cztonek Rady Nadzorczej - Piotr Dukowski

e Cztonek Rady Nadzorczej - Wiestaw tatata

e Cztonek Rady Nadzorczej - Krzysztof Kaczmarczyk

W okresie sprawozdawczym nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Graal S.A.

Zgodnie z Uchwata nr 06/09/2010 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Graal
S.A. zdnia 16 wrzesnia 2010 roku w zwigzku ze ztozeniem rezygnacji przez cztonka Rady Nadzorczej
Pana Krzysztofa Kaczmarczyka, Nadzwyczajne Wale Zgromadzenie Graal S.A. powotato w skfad
Rady Nadzorczej
Pana Grzegorza Kubice.

I. W ramach Rady Nadzorczej w dniu 06 czerwca 2008 roku powofany zostat Komitet Audytu w
nastepujacym sktadzie:

1. Wiestaw tatata,
2. Piotr Dukowski,

3. Krzysztof Kaczmarczyk.

ll. Uchwata Rady Nadzorczej z dnia 31.03.2011 roku w miejsce Pana Krzysztofa Kaczmarczyka w
sktad Komitetu Audytu zostat powotany Pan Grzegorz Kubica.

[Il. Opis dziatania Komitetu Audytu:
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Zgodnie z regulaminem Rady Nadzorczej GRAAL S.A. cztonek Rady Nadzorczej moze by¢
jednoczesnie cztonkiem Komitetu Audytu. Komitet podejmuje decyzje w formie uchwat. Pierwsze
posiedzenie Komitetu zwotuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej, za$ nastepne przewodniczacy
Komitetu.

Komitet Audytu sktada sie z co najmniej 3 cztonkdw wybieranych przez Rade Nadzorcza sposrod jej
cztonkow. W sktad Komitetu Audytu wchodzi co najmniej dwoch cztonkow niezaleznych oraz
przynajmniej jeden posiadajacy kwalifikacje i doswiadczenie w zakresie rachunkowosci i finansow.
Pracami Komitetu Audytu kieruje przewodniczacy Komitetu Audytu. Przewodniczacy Komitetu
Audytu jest wybierany przez cztonkdw Komitetu Audytu sposrdd jego niezaleznych cztonkdw.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy:
przedktadanie Radzie Nadzorczej biezgcej oceny sytuacji ekonomiczno-finansowej spotki,
sygnalizowanie Radzie Nadzorczej o wszelkich sprawach ekonomiczno-finansowych Spofki
wymagajacych interwencji Rady Nadzorczej w ramach jej kompetencji przewidzianych
przepisami prawa,
wstepna ocena rzetelnosci i kompletnosci dokumentéw ekonomiczno-finansowych
przedstawianych Radzie Nadzorczej przez Zarzad Spotki,
przygotowanie wstepnych wersji sprawozdan i opinii przedktadanych przez Rade Nadzorczg
Walnemu Zgromadzeniu,
przygotowanie odpowiedzi na pytania, sugestie i wnioski pozostatych cztonkéw Rady
Nadzorczej odnoszacych sie do spraw ekonomiczno-finansowych Spotki,
opiniowanie kandydatow przed wyborem przez Rade Nadzorcza biegtego rewidenta
przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego Spotki,
sktadanie Radzie Nadzorczej rocznego sprawozdania z dziatalnosci Komitetu Audytu.

IV. Zadan Komitetu Audytu nie petni Rada Nadzorcza.

XXIIl. Wynagrodzenia zarzadu, rady nadzorczej Emitenta za 2010 rok

Wynagrodzenia osob zarzadzajacych

WYNAGRODZENIA OSOB ZARZADZAJACYCH GRAAL S.A.

FUNKCJA WYNAGRODZENIE (PLN)
Bogustaw Kowalski Prezes Zarzadu 240 000
Justyna Frankowska Cztonek Zarzadu 54 000

Wynagrodzenia osob nadzorujacych

WYNAGRODZENIA OSOB NADZORUJACYCH GRAAL S.A.

FUNKCJA WYNAGRODZENIE ( PLN )

Gerard Bronk Przewodniczacy Rady 30 000
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Nadzorczej

Piotr Dukowski Cztonek Rady Nadzorczej 24 000
Piotr Bykowski Cztonek Rady Nadzorczej 24 000
Wiestaw tatata Cztonek Rady Nadzorczej 24 000
Krzysztof Kaczmarczyk Cztonek Rady Nadzorczej 17 000
Grzegorz Kubica Cztonek Rady Nadzorczej 7 000

XXIV. Liczba i wartos¢ nominalna akgcji spotki bedacych w posiadaniu osob
zarzadzajacych i nadzorujacych

Liczba akgji llos¢ gtosow Procent udziatu .
. . . . . Udziat w gtosach
Imie i nazwisko Stanowisko (wg wiedzy zarzadu na WZA w kapitale na WZA (%)
GRAALS.A)) (szt.) akcyjnym (%)
Bogustaw Kowalski Prezes Zarzadu 8o 8o 1,50% 1,50%
gu GRAALS.A. 3343 4 3343 4 41,5 41,5

XXV. Akcjonariusze posiadajgcy co najmniej 5% w ogolnej liczbie glosow na
WZA

Wedtug wiedzy Zarzadu na dzien 31.12.2010, liste akcjonariuszy GRAAL S.A., ktdrzy posiadali, co
najmniej 5% gtosow przedstawiono ponizej.

wieday Zarzadu GRAAL | ILOSCEOSOW | L NN | UPZIAE W GEOSACH
4 N NA WZA (SZT.) NA WZA (%)
S.A) (%)
Bogustaw Kowalski 3343 480 3343 480 41,50% 41,50%
Millenium TFI S.A. 801 504 801 504 9,95% 9,95%
Aegon OFE 481 760 481760 5,98% 5,98%

XXVI. Zawarte umowy, w wyniku ktéorych moga nastgpi¢ zmiany w
dotychczasowym akcjonariacie

Takie umowy nie wystepuja.
XXVIIl. Posiadacze papierow wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do spotki

Tacy posiadacze nie wystepuja.

XXVIIl. System kontroli programdw akcji pracowniczych

Nie dotyczy Emitenta.
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XXIX. Ograniczenia dotyczace

a) przenoszenia prawa wtasnosci papierdw wartosciowych Spotki
Nie wystepuja.

b) wykonywania gtosu przypadajgce na akcje Spotki

Nie wystepuja.

XXX. Umowa dotyczaca badania sprawozdania finansowego

1. W oparciu o uchwate Rady Nadzorczej Spotki z dnia 07.07.2010 r. w sprawie wyboru biegtego
rewidenta do przeprowadzania badania sprawozdania finansowego Spotki za 2010 r. i przegladu
srédrocznego sprawozdania finansowego za 2010 r. oraz przeprowadzenia badania finansowego
skonsolidowanego GK za 2010 r. i przegladu srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego GK za 2010 r., Zarzad Spoétki w dniu 28.06.2010 r. zawart taka umowe z firma
Kancelaria Porad Finansowo — Ksiegowych dr Piotr Rojek Sp. z 0.0. z Katowic.

2. £3czna wartos¢ wynagrodzenia za przeglad srodroczny i badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego zostata ustalona na kwote 29.000,00 zt plus podatek VAT.

3.k3czna wartos¢ wynagrodzenia za przeglad srodroczny i badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostata ustalona na kwote 29.000,00 zt plus podatek VAT.

4. Wynagrodzenie dla audytora z innych tytutéw niz badanie sprawozdania finansowego nie zostato
przewidziane.

5. Za badanie sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego za rok 2009 Spdtka
zaptacita audytorowi wynagrodzenie w kwocie 62.500,00 zt netto. Z innych tytutéw podmiot
badajgcy nasze sprawozdanie finansowe wynagrodzen nie otrzymat.

XXXI. Nabycie akcji wtasnych

Nabycie akcji wtasnych przez Emitenta nie wystapito.

Zarzad
Bogustaw Kowalski Justyna Frankowska Robert Wijata
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
2011.04.26
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