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L Wybrane dane finansowe

w tys. zt

Wybrane dane finansowe IV kwartaty
2011

IV kwartaty
2010

GRAAL
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w tys. EUR
IV kwartaty IV kwartaty
2011 2010

dane dotyczace skonsolidowanego sprawozdania finansowego

L. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i

materiatow 522 087
I1. Zysk / strata z dziatalno$ci operacyjnej 25829
I11. Zysk / strata brutto 10 670
IV. Zysk / strata netto przypadajacy na akcjonariuszy

jednostki dominujacej 5797
V. Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 26 194
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -17 266
VIL. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -3767
VIIL Przeplywy pieniezne netto, razem 5161
IX. Aktywa razem 542 594
X. Zobowiazania dtugoterminowe 62 626
XI. Zobowiazania krétkoterminowe 231199
XII. Kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki

dominujacej 248755
XIII. Kapitat zaktadowy 80565
XIV. Liczba akcji (w szt.) 8 056 485
XV. Zysk / strata na jedna akcje zwykta (w zt/EUR) 0,72
XVI. Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt/EUR) 30,88

dane dotyczace jednostkowego sprawozdania finansowego

L. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i

materialéw 268933
I1. Zysk / strata z dziatalno$ci operacyjnej 3141
I11. Zysk / strata brutto 1202
_IV. Zysk / strat_a n_etto.przypadajacy na akcjonariuszy 386
jednostki dominujgcej

V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej -2 547
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -5540
VIL Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej 10363
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 2276
IX. Aktywa razem 373223
X. Zobowigzania dtugoterminowe 44 246
XI. Zobowigzania krétkoterminowe 135176
XII. Kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki

dominujacej 193801
XIII. Kapitat zaktadowy 80 565
XIV. Liczba akcji (w szt.) 8 056 485
XV. Zysk / strata na jedna akcje zwykta (w zt/EUR) 0,05
XVI. Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt/EUR) 24,06

Wyszczegodlnienie

Kurs $redni obowigzujacy na dany dzien bilansowy - przyjety do przeliczenia

poszczegélnych pozycji bilansu

Kurs $redni obliczony jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujacych na ostatni

dzien kazdego miesiagca w danym okresie przyjety do obliczenia poszczegdlnych

pozycji z rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywo6w pienieznych

492 104 126 105 122 891
20425 6239 5101
9976 2577 2491
6613 1400 1651
19673 6327 4913
-10114 -4 170 -2526
-5058 -910 -1263
4501 1247 1124
509012 122 848 128529
53890 14179 13608
214819 52 345 54 243
240291 56 320 60 675
80 565 18 241 20343
8056 485 8056 485 8056 485
0,82 0,17 0,20
29,83 6,99 7,53
245097 64958 61207
5436 759 1358
4522 290 1129
4205 93 1050
10393 -615 2595
-4 631 -1338 -1156
-13 039 2503 -3256
-7 277 550 -1817
337 668 84501 85263
13036 10018 3292
132497 30605 33456
192135 43878 48515
80 565 18241 20343
8056 485 8056 485 8056 485
0,52 0,01 0,13
23,85 5,45 6,02
Okres biezacy Okres poréwnywalny
01.01.11-31.12.11 01.01.10-31.12.10
4,4168 3,9603
4,1401 4,0044
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1. Skonsolidowane Sprawozdanie Grupy Kapitatowej GRAAL za IV Kwartat

2011 R.

II.1 Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2011

roku.

AKTYWA

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

2. Nieruchomosci inwestycyjne

3. Wartos¢ firmy

4. Inne wartos$ci niematerialne

5. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wyceniane
metoda praw wlasnosci

6. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

7. Dtugoterminowe naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe

B. Aktywa obrotowe (krotkoterminowe)

1. Zapasy

2. Krétkoterminowe nalezno$ci i rozliczenia miedzyokresowe

3. NaleznoSci z tytutu podatku dochodowego

4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

C. Aktywa trwate sklasyfikowane jako przeznaczone do

sprzedazy

Aktywa razem

PASYWA

A. Kapital wlasny
1. Kapital podstawowy

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

3. Akcje wihasne

4. Kapitaty rezerwowe i zapasowe

5. Kapital rezerwowy z aktualizacji wyceny aktywéw

6. Zysk/strata z lat ubiegtych i roku biezacego

7. Udziaty niekontrolujgce

B. Zobowiazania dlugoterminowe

1. Rezerwy

2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
3. Dtugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki

4. Pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe

5. Dtugoterminowe zobowiazania i rozliczenia
miedzyokresowe

C. Zobowigzania krétkoterminowe
1. Rezerwy
2. Krétkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki

3. Krétkoterminowa cze$¢ dtugoterminowych kredytow
bankowych i pozyczek

4. Pozostate krétkoterminowe zobowiazania finansowe

5. Krétkoterminowe zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

6. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego

Pasywa razem

stan na dzien
31.12.2011

309 492
173 260
25209
53105
46 143

0

5514
6261
231355
63 860
161787
187
5521

1747

542 594

stan na dzien
31.12.2011

248 769
80 565

66611

(1217)
36 703
41479
24 614
14

62 626
298
13520
29816
2323

16 669

231199
601
86 147

10 622
19 604
111956

2269
542 594

stan na dzien
30.09.2011

307 181
169 818
29572
53105
46 693

0

5914
2079
210 384
77 041
130023
107
3213

837

518 402

stan na dzien
30.09.2011

234879
80565

66611

0

36 549
37597
13 543
14
62525
297

13 855
30 642
3596

14 135

220998
323
85 647

10 841
19 054
103918

1215
518 402

stan na dzien
31.12.2010

301 243
159 359
29572
53105
48285

0

6619
4303
206 955
65756
137 675
1033
2491

814

509 012

stan na dzien
31.12.2010

240 303
80 565

66 611

0
32346
37563
23206

12
53890
297
13318
18 849
8165

13 261

214 819
912
81268

24709
13 415
93427

1088
509 012

stan na dzien
30.09.2010

242 807
109518
20677
53105
48 878

2748

7788
93

197 335
76 527
118 899
0

1909

343

440 485

stan na dzien
30.09.2010

193 545
80565

66611

0
32161
0
14188
20

64 792
246
3877
31458
15193

14018

182 148
513
64951

20 867
5254
89352

1211
440 485
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IL.2 Skonsolidowane Sprawozdanie z Catkowitych Dochodéw za okres dwunastu
miesiecy zakorniczone 31 grudnia 2011 roku

za okres za okres za okres za okres
WARIANT KALKULACYJNY 01.01.11- 01.10.11- 01.01.10- 01.10.10-
31.12.11 31.12.11 31.12.10 31.12.10
A. Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 522 087 169 302 492 104 159 068
B. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow 416 962 125619 396 710 129 506
C. Zysk/strata brutto ze sprzedazy (A-B) 105 125 43 683 95 394 29562
D. Koszty sprzedazy 58051 18 252 56 578 16 506
E. Koszty ogélnego zarzadu 17 985 4881 16 383 4234
F. Pozostate przychody 11731 3157 16 161 9359
G. Pozostate koszty 14991 4943 18169 4913
H. Odpis wartosci firmy jednostek podporzadkowanych 0 0 0 0
I. Zysk/strata z dzialalnos$ci operacyjnej (C-D-E-+F-G-H) 25829 18 764 20425 13268
J. Przychody finansowe 2256 380 2613 -3563
K. Koszty finansowe 17 415 6424 12 517 3255
L. Udziat w zyskach/stratach netto jednostek stowarzyszonych i
wspdlnych przedsiewzie¢ rozliczanych metoda praw wtasnosci 0 0 545 3
M. Zysk/strata brutto (H+I+]-K) 10670 12720 9976 6453
N. Podatek dochodowy 4871 1463 3362 1506
0. Zysk/strata netto z dziatalnosci gospodarczej (L-M) 5799 11257 6614 4947
P. Zysk/strata za rok obrotowy na dziatalnos$ci zaniechanej 1] 1] 0 0
R. Zysk/strata netto za rok obrotowy (N+P) 5799 11257 6 614 4947
Przypadajacy/a na: 0 0 0 0
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 5797 11 257 6613 4955
Udziaty niekontrolujace 2 0 1 -8
S. Pozostate dochody catkowite 34 0 1711 1
-Zyski/ straty z tytutu wyceny instrumentéw finansowych
odnoszone na kapitat wtasny 0 0 2112 0
- Podatek dochodowy zwiqzany. z pozycjami prezentowanymi w 34 0 401 1
pozostatych dochodach catkowitych
T. Dochody catkowite razem 5833 11257 8 325 4948
Przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 5831 11 257 8324 4948
Udziaty niekontrolujace 2 0 1 0
za okres za okres za okres za okres
01.01.11- 01.10.11- 01.01.10- 01.10.10-
31.12.11 31.12.11 31.12.10 31.12.10
Zysk na jedna akcje w ztotych
- podstawowy z wyniku finansowego dziatalnosci kontynuowanej 0,72 1,40 0,82 0,62
- rozwodniony z wyniku finansowego dziatalnosci kontynuowanej
- podstawowy z wyniku finansowego dziatalno$ci zaniechanej
- rozwodniony z wyniku finansowego dziatalnosci zaniechanej
- podstawowy z wyniku finansowego za rok obrotowy 0,72 1,40 0,82 0,62

- rozwodniony z wyniku finansowego za rok obrotowy
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I1.3 Skonsolidowane Sprawozdanie z Przepltywow Pienieznych za okres dwunastu
miesiecy zakonczone 31 grudnia 2011 roku

i za oKkres za oKkres za oKkres za okres
METODA POSREDNIA 01.01.11- 01.10.11- 01.01.10- 01.10.10-
31.12.11 31.12.11 31.12.10 31.12.10

Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk/ strata netto 5797 11 257 6613 4955
Korekty o pozycje: 20397 (7 329) 13060 (4333)
Udziat w zyskach/ stratach netto jednostek stowarzyszonych i

wspdlnych przedsiewzie¢ rozliczanych metoda praw wtasnosci i i >45 ()
Udziaty niekontrolujace 2 - 1 (8)
Amortyzacja $rodkéw trwatych 11070 3335 9498 2311
Amortyzacja warto$ci niematerialnych 2233 551 2091 543
Zyski/ straty z tytutu réznic kursowych 265 (1005) (1949) (1505)
Koszty i przychody z tytutu odsetek 7 639 2013 6 547 1380
Zysk/ strata z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej 100 343 (10 576) (10 556)
Zmiana stanu rezerw 997 344 2595 2302
Zmiana stanu zapaséw 1896 13181 (7 273) 10771
Zmiana stanu naleznosci i rozliczen miedzyokresowych czynnych (25 224) (36 026) 7129 (24 019)
Zmiana stanu zobowiazan i rozliczen miedzyokresowych biernych 23118 11 626 (4 358) 4328
Zaptacony/ zwrécony podatek dochodowy (19) - - -
Inne korekty (1 680) (1691) 8810 10123
Przeplywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej 26 194 3931 19673 622
Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej

Wplywy ze sprzedazy srodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych 4824 3574 790 36
Wplywy z tytutu odsetek 128 97 137 39
:/l\ilgizttl;ir?; rrll;acb}z/cie rzeczowych aktywoéw trwalych i warto$ci 23 400 4109 9979 6693
Inne (1182) (1182) 1062 1062
l[:vz"?;m If:;)dkéw pienieznych netto z dzialalnosci (17 266) 744 (10 114) (7 680)
Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej

Wplywy z kredytoéw i pozyczek 139 362 34709 149 714 31102
Sptata kredytéw i pozyczek 137 603 39508 147 338 23213
Sptata faktoringu (3757) (2610) - 152
Platnosci zobowiazan z tytutu uméw leasingu finansowego 552 475 358 92
Nabycie akcji wtasnych 1217 1217 - -
Zaptacone odsetki 7774 2254 7 487 2211
Inne (260) (591) (411) (936)
Przeptywy Srodkow pienieznych netto z dziatalnosci finansowej (3767) (5544) (5058) 6370
Zwiqlkszenie,/ zr’nnieis’zeni.e stlar.lu srodkoéw pienieznych i 5161 (869) 4501 (688)
ekwiwalentéw Srodkow pienieznych

Sroddplenieine clevalenty SrodiGu pleniimchoraeleedsy | (iyo0) | ey | zaen) | @213
Zyski/straty z tytutu réznic kursowych dotyczace wyceny

Srodkow pienieznych, ekwiwalentéw srodkéw pienieznych oraz

kredytéw w rachunku biezacym

Srodki pieniezne, ekwiwalenty $srodkéw pienieznych oraz kredyty (42 740) (42 740) (47 901) (47 901)

w rachunku biezacym na koniec okresu
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I1.4 Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wtasnym za okres dwunastu miesiecy zakoriczone 31 grudnia 2011 roku

Saldo na dzien 01.01.2010 roku
Zmiana zasad polityki rachunkowosci

Saldo na dzien 01.01.2010 roku po
korektach (po przeksztatceniu)

Dochody catkowite razem
Zysk/ strata za 1Q 2010

Zysk/ strata za 11Q 2010

Zysk/ strata za I11Q 2010

Zysk/ strata za IVQ 2010
Zyski/straty z aktualizacji wyceny

Pozostate zmiany w kapitale
wiasnym

Emisja kapitatu akcyjnego

Pokrycie straty z lat ubiegtych
Korekta lat ubiegtych

Podziat zysku za lata ubiegte

Saldo na dzien 31.12.2010 roku
Saldo na dzien 01.01.2011 roku
Zmiana zasad polityki rachunkowosci

Saldo na dzien 01.01.2011 roku po
korektach (po przeksztatceniu)

Dochody catkowite razem
Zysk/ stratazal1Q 2011
Zysk/ strataza 11 Q 2011
Zysk/ strataza Il1 Q 2011

Kapitat
podstawowy

80 564

80 564

80 565
80 565

80 565

Nadwyzka ze
sprzedazy
akgji
powyzej ich
wartosci
nominalnej

66 611

66 611

66 611
66 611

66 611

AKkcje
wlasne

Kapitaly
rezerwowe i
zapasowe

31881

31881

465

(1635)
185
1915
32346
32346

32346

Kapitat
reZerwowy z
aktualizacji
wyceny
aktywow

(1710)
37563

35853

1710

1710

37563

37563
37563

3916

Przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

Zysk/ strata

z lat
ubiegtych i
roku
biezacego
17710
(591)

17 119

6613
3753
542
(2 637)
4955

(526)

1635
(246)
(1915)
23206
23797
(591)

23206

5797
(3777)
(3757)

2074

Udzialy
niekontrolujace
Razem
195 056 13
36 972
232 028 13
8323 1
3753 2
542 7
(2 637) 0
4955 (8)
1710
(60) (2)
1
0
(61)

0 2)
240 291 12
203 319 12
36 972
240 291 12

9713 2
3777)
(3757) 1
2074

Kapitat
wlasny
ogétem

195 069
36 972

232 041

8324
3755
549
(2 637)
4947
1710

(62)

1
0
(61)
(2)
240 303
203 331
36 972

240303

9715
(3776)
(3 756)
2074
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| Zysk/ strataza IV Q 2011 | | | | | [ 11257 | 11257 | | 11257

| Zyski/straty z aktualizacji wyceny | | I I I 3916 I I 3916 | | 3916
fv‘;;‘s’z;a: Zmisnvaviapiiaie 0 0 ‘ (1217) ‘ 4357 ‘ 0 ‘ (4 389) (1249) 0 (1249)

| Skup akcji wiasnych | | | 1217y | | | | (1217) | [ @z17n

| Korekta lat ubiegtych | | | | | | (32) | (32) | [ (32)

| Podziat zysku za lata ubiegte | | | | 4357 | [ @357y | 0 | | 0

| saldo na dzien 31.12.2011 roku | 80565 | 66611 | (1217) | 36703 | 41479 | 24614 | 248755 | 14 | 248769
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III. Jednostkowe Sprawozdanie GRAAL S.A. za IV Kwartat 2011 R.

CRIFA
KAM=A GWA

Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej GRAAL S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku.

AKTYWA

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

2. Warto$¢ firmy

3. Inne warto$ci niematerialne

4. Dtugoterminowe aktywa finansowe

5. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

6. Dtugoterminowe naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe

B. Aktywa obrotowe (krotkoterminowe)
1. Zapasy

2. Krétkoterminowe nalezno$ci i rozliczenia miedzyokresowe

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

6. Udzielone pozyczki krétkoterminowe

C. Aktywa trwate sklasyfikowane jako przeznaczone do

sprzedazy

Aktywa razem

PASYWA

A. Kapital wlasny
1. Kapitat podstawowy

2. Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

3. Akcje wiasne

4. Kapitaty rezerwowe i zapasowe

5. Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny aktywéw

6. Zysk/strata z lat ubiegtych i roku biezacego

B. Zobowiazania dlugoterminowe

1. Rezerwy

2. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
3. Dlugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki

4. Pozostate dtugoterminowe zobowigzania finansowe

5. Dtugoterminowe zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

C. Zobowiazania krétkoterminowe
1. Krétkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki

2. Krétkoterminowa cze$¢ dtugoterminowych kredytéw
bankowych i pozyczek

3. Pozostate kréotkoterminowe zobowiazania finansowe

4. Krétkoterminowe zobowigzania i rozliczenia
miedzyokresowe

5. Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego

Pasywa razem

stan na
dzien
31.12.11

231333
62780
21504
13809

126 493
547
6200

140 250
39985
96 194

187
0
3884
0

1640
373 223

stan na
dzien
31.12.11

193 801
80 565

66 610

(1217)
30127
14 811
2905
44246
74
3008
16 804
16 273

8087

135176
57990

8822
9783
58 581

0
373 223

stan na
dzien
30.09.11
225063
60410
21504
14 046
126 754
349
2000
145928
51107
90810
107
637
2413
854

527
371518

stan na
dzien
30.09.11

197 740
80 565

66 610

0
30127
12 314

8124
36 957
68
3412
21690
6325

5462

136 821
56 785

8488
8356
63192

0
371518

stan na dzien
31.12.10

213743
48 326
21504

14 681
124 493
539
4200
123 398
31578
82290
1033
7522
154

821

527

337 668

stan na dzien
31.12.10
192 135
80 565

66 610

0
25922
12 314
6724
13 036
68
3191
5169

0

4608

132 497
54904

23722
4184
49 687

0
337 668

stan na
dzien
30.09.10
195979
30319
21504
14 882
128 595
679
0
125943
37 064
79 723
0
7912
474
770

0
321922
stan na

dzien
30.09.10

180471
80 565

66 610

0
25922

7374
16 519
57

400
11239
0

4823

124 932
54102

20056
3614
46 528

632
321922
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Sprawozdanie z Catkowitych Dochodow GRAAL S.A. za okres dwunastu miesiecy

zakonczone 31 grudnia 2011 roku

za okres

WARIANT KALKULACYJNY 01.01.11-

31.12.11
galt’géc{lé(xly ze sprzedazy produktow, towaréw i 268 933
B. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow 227 325
C. Zysk/strata brutto ze sprzedazy (A-B) 41608
D. Koszty sprzedazy 29 245
E. Koszty ogblnego zarzadu 7903
F. Pozostate przychody 5263
G. Pozostate koszty 6582
H. Odpis warto$ci firmy jednostek podporzadkowanych 0
I. Zysk/strata z dzialalno$ci operacyjnej (C-D-E-+F-G-H) 3141
J. Przychody finansowe 9674
K. Koszty finansowe 11613
M. Zysk/strata brutto (H+I+]-K) 1202
N. Podatek dochodowy 816
0. Zysk/strata netto z dziatalnosci gospodarczej (L-M) 386

P. Zysk/strata za rok obrotowy na dziatalnos$ci zaniechanej
R. Zysk/strata netto za rok obrotowy (N+P) 386
Przypadajacy/a na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej 386

Udziaty niekontrolujace 0
za okres
01.01.11-
31.12.11

Zysk na jedna akcje w ztotych

- podstawowy z wyniku finansowego dziatalno$ci kontynuowanej 0,05

- rozwodniony z wyniku finansowego dziatalnosci
kontynuowanej

- podstawowy z wyniku finansowego dziatalnosci zaniechanej

- rozwodniony z wyniku finansowego dziatalnosci zaniechanej

- podstawowy z wyniku finansowego za rok obrotowy 0,05

- rozwodniony z wyniku finansowego za rok obrotowy

za oKkres
01.10.11-
31.12.11

75839

64611
11228
8378
2343
672
863

0

316
(19)
5641
(5 344)
(125)
(5219)

(5219)

(5219)
0

za okres
01.10.11-
31.12.11

(0,65)

(0,65)

za okres
01.01.10-
31.12.10

245 097

197 862
47235
28199

7 375
1839
8 064
0
5436
6 848
7762
4522
317
4205

4205

4205
0

za okres
01.01.10-
31.12.10

0,52

0,52

za okres
01.10.10-
31.12.10

65911

54975
10936
7481
1815
-840
805

0

-5

323
2246
(1928)
(1278)
(650)

(650)

(650)
0

za okres
01.10.10-
31.12.10

(0,08)

(0,08)
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Sprawozdanie z Przeplywow Pienieznych GRAAL S.A. za okres dwunastu miesiecy
zakonczone 31 grudnia 2011 roku

3 za okres za okres za okres za okres
METODA POSREDNIA 01.01.11- 01.10.11- 01.01.10- 01.10.10-
31.12.11 31.12.11 31.12.10 31.12.10
Przeplywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/ strata netto 386 (5219) 4205 (650)
Korekty o pozycje: (2933) 6371 6188 8078
Amortyzacja srodkéw trwatych 5379 1795 4750 1203
Amortyzacja warto$ci niematerialnych 948 236 753 201
Zyski/ straty z tytutu réznic kursowych 128 128 (221) (221)
Koszty i przychody z tytutu odsetek 6389 2507 5485 1734
Przychody z tytutu dywidend (7 176) - (4900) -
Zysk/ strata z tytutu dziatalno$ci inwestycyjnej (213) (60) (133) (106)
Zmiana stanu rezerw 2703 2292 375 54
Zmiana stanu zapaséw (8407) 11123 (1556) 5486
Zmiana stanu naleznosci i rozliczen miedzyokresowych czynnych (15057) (9 664) 1062 (3601)
Zmiana stanu zobowigzan i rozliczen miedzyokresowych biernych 12 373 (1986) 922 3209
Inne korekty - - (349) 119
Przeplyv.vy .érodk(’)w pienieznych netto z dziatalnosci (2 547) 1152 10393 7428
operacyjnej
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
Wptywy ze sprzedazy srodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych 1078 66 375 93
Sptaty udzielonych pozyczek 770 770 330 -
Wptywy z tytutu odsetek 93 93 - -
Wptywy z tytutu dywidend 7176 - - -
Sptaty obligacji 5000 - - -
:/l\ilgfiz;ttlzir?; Irll;icbgcie rzeczowych aktywow trwatych i warto$ci 19 657 3052 5336 4520
il’;;iggz?;j;)dkéw pienieznych netto z dziatalnosci (5 540) (2123) (4631) (4427)
Przeplywy $Srodkow pienieznych z dzialalnosci finansowej
Wptywy z kredytow i pozyczek 91 299 20359 97 084 21638
Wptywy netto z emisji akcji, obligacji, weksli, bonéw 18 000 9000 - -
Sptata kredytéw i pozyczek 94 272 27 674 104 249 24208
Sptata obligacji - - 100 -
Sptata faktoringu (2439) (1196) 183 335
Platnosci zobowiazan z tytutu uméw leasingu finansowego 496 423 74 19
Nabycie akcji wtasnych 1217 1217 - -
Zaptacone odsetki 5390 1574 5517 1205
Przeplywy Srodkéw pienieznych netto z dziatalnos$ci finansowej 10363 (333) (13 039) (4 129)
Cuicheenie] smvieenie St Sndi inicinych s | asn | 0w |
frodd pencine doivsleny rodbimpenieimehors | (s | gises) | @row | eom
ZysKi/straty z tytulu réznic kursowych dotyczace wyceny
$rodkow pienieznych, ekwiwalentéw Srodkéw pienieznych oraz
kredytéw w rachunku biezacym
Srodki pieniezne, ekwiwalenty srodkow pienieznych oraz (32 900) (32 900) (35 176) (35 176)

kredyty w rachunku biezacym na koniec okresu
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Sprawozdanie ze Zmian w Kapitale Wtasnym GRAAL S.A. za okres dwunastu

miesiecy zakonczone 31 grudnia 2011 roku

Saldo na dzien 01.01.2010
roku

Zmiana zasad polityki
rachunkowosci

Saldo na dzien 01.01.2010
roku po korektach (po
przeksztatceniu)

Dochody catkowite razem
Zysk/ strata za 1Q 2010
Zysk/ strata za 11Q 2010
Zysk/ strata za I11Q 2010
Zysk/ strata za IVQ 2010

Pozostale zmiany w kapitale
wlasnym

Emisja kapitatu akcyjnego
Przejecie jednostki zaleznej
Zysk z lat ubieglych - przejecie
Podziat zysku za lata ubiegte

Saldo na dzien 31.12.2010
roku

Saldo na dzien 01.01.2011
roku

Zmiana zasad polityki
rachunkowosci

Saldo na dzien 01.01.2011
roku po korektach (po
przeksztatceniu)

Dochody catkowite razem
Zysk/ strata za 1Q 2011
Zysk/ strata za 11Q 2011
Zysk/ strata za I11Q 2011
Zysk/ strata za IVQ 2011

Zyski/straty z aktualizacji
wyceny

Pozostate zmiany w kapitale
wlasnym

Skup akcji wtasnych
Podziat zysku za lata ubiegte

Saldo na dzien 31.12.2011
roku

Kapitat
podstawowy

80 564

80 564

80 565

80 565

80 565

80 565

Nadwyzka
ze
sprzedazy
akcji Akcje
powyzej wiasne
ich
wartosci
nominalnej
66 610 0
66 610 0
0 0
0 0
66 610 0
66 610 0
66 610 0
0 0
0 (1217)

(1217)

66 610 (1217)

Kapitaty
rezerwowe
i zapasowe

17 676

17 676

8 246

6358

1888

25922

25922

25922

4205

4205

30127

Kapitat
rezerwowy
z
aktualizacji
wyceny
aktywow

12 314

12 314

12 314

12 314

12 314

2 497

2497

14 811

Zysk/
strata z
lat

ubiegtych

i roku

biezacego

1888

1888

4205
1077
2649
1129
-650

631

2519
(1888)

6 724

6724

6 724

386
1840
5070

(1305)

(5 219)

(4 205)

(4 205)

2905

Kapitat
wiasny
ogbtem

166 738

12314

179 052

4205
1077
2 649
1129
-650

8878

1
6358
2519

0

192 135
179 821

12314

192 135

2883
1840
5070

(1305)

(5219)

2497

(1217)

(1217)
0

193 801
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1V. Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za IV kwartat 2011r.

IV.1 Informacje ogédlne

Skonsolidowany Raport Kwartalny Grupy Kapitatowej Graal zawiera

Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej Graal za okres sprawozdawczy
01.01.2011 - 31.12.2011, w tym skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej, skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz
skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieznych.

Skrécone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Graal S.A. za okres sprawozdawczy 01.01.2011 -
31.12.2011

Poréwnywalne dane finansowe na dzien 30.09.2011r, 31.12.2010r, 30.09.2010, oraz za okres 01.01.2010r. -
31.12.2010r.

Informacje dodatkowg przedstawiajacg informacje o zasadach przyjetych przy sporzadzaniu skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego .

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 niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259).

Grupa Kapitatowa Graal na podstawie § 83 ust.1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku nie
przekazuje oddzielnego raportu jednostkowego.

A. 0Ogélna charakterystyka Graal S.A
Nazwa Spétki - Graal Spo6tka Akcyjna
Siedziba - Wejherowo, ul. Zachodnia 22
Sad Rejestrowy - Sad Rejonowy Gdansk - Pétnoc w Gdansku, VIII
Wydz. Gospodarczy KRS
Nr Rejestru Przedsiebiorcéow - 0000205630
Nr identyfikacji podatkowej - 588-20-01-859
REGON - 190056438

Przedmiotem dziatalnos$ci gospodarczej Spétki, zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalnosci, jest:

Przetwarzanie i konserwowanie miesa oraz produkcja wyrobéw z miesa - 10.1;
Przetwarzanie i konserwowanie ryb, skorupiakéw i mieczakéw - 10.2;
Przetwarzanie i konserwowanie owocéw i warzyw - 10.3;

Produkcja olejéw i ttuszczéw pochodzenia roslinnego i zwierzecego - 10.4;
Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikdw informacji - 18

Produkcja wyrobéw z betonu, cementu i gipsu - 23.6;

Handel hurtowy, z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi - 46;
Handel detaliczny, z wytaczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi - 47;
Transport drogowy towardw - 49.41.Z;

Magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport - 52;
Zakwaterowanie - 55;

Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem - 56;

Dziatalno$¢ zwiazana z obstuga rynku nieruchomosci - 68;

12
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e Reklama, badanie rynku i opinii publicznej - 73;
e Dziatalno$¢ organizatoréw turystyki, posrednikéw i agentéw turystycznych oraz pozostata dziatalno$¢

ustugowa w zakresie rezerwacji i dziatalnosci z nig zwigzane - 79
e Dziatalno$¢ zwigzana z pakowaniem - 82.92.Z

Czas trwania Spoétki zgodnie ze statutem jest nieograniczony.

B. _Informacja dotyczaca Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki oraz ewentualnych zmian w okresie

sprawozdawczym

Sktad osobowy Zarzadu na dzien 31.12.2011r.:

Bogustaw Kowalski
Justyna Frankowska
Robert Wijata

Sktad osobowy Zarzadu na dzien 31.12.2010r. :

Bogustaw Kowalski
Justyna Frankowska
Robert Wijata

Prezes Zarzadu
Cztonek Zarzadu
Cztonek Zarzadu

Prezes Zarzadu
Cztonek Zarzadu
Cztonek Zarzadu

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

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2011r.:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2010r.:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej

- Gerard

GRAAL

e Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices); doradztwo zwigzane z zarzadzeniem - 70;

Bronk

- Piotr Bykowski
- Piotr Dukowski
- Wiestaw Latata

- Grzegorz Kubica

- Gerard

Bronk

- Piotr Bykowski
- Piotr Dukowski
- Wiestaw Latata

- Grzegorz Kubica

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

C. Kapitat zaktadowy spotki Graal S.A.

CRIFA
KAM=A GWA

Kapitat zaktadowy Graal S.A. na dzien 31.12.2011 oraz na dzien sporzadzenia niniejszego raportu wynosit 80 564
850,00 zt i dzielit sie na 8 056 485 sztuk akcji o wartos$ci nominalnej 10 zt kazda.

Kapital zakladowy ( struktura) na dzien 31.12.2011r.

Nr“ Rodzaj akcji
serii
Na
A okaziciela
Na
B okaziciela
Na
¢ okaziciela
Na
D okaziciela
Na
E okaziciela
Na
F okaziciela

Rodzaj uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Brak uprzywilejowania

Liczba akcji

3050600

500 000

383950

225000

1459 742

2230000

Liczba
gtoséw
na WZA

3050600

500 000

383950

225000

1459742

2230000

Cena
nominalna

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

10,00 zt

Udziat w
kapitale

37,865%

6,206%

4,766%

2,793%

18,119%

27,680%

Udziat na

WZA

37,865%
6,206%
4,766%
2,793%

18,119%

27,680%
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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 0,001% 0,0001%
okaziciela
RAZEM 8056 485 8056 485 10,00 zt 100,00% 100,00%
Kapital zakladowy ( struktura) na dzien przekazania niniejszego raportu.
Nr R . . . . .. LI'Cle)a Cena Udziat w Udziat na
.. Rodzaj akcji Rodzaj uprzywilejowania Liczba akcji gtoséw ; N
serii nominalna kapitale
na WZA
WZA
| A | oka;\]iziela Brak uprzywilejowania 3050600 3050600 10,00 zt 37,865% | 37,865%
B N.a' Brak uprzywilejowania 500000 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 | okaZNi?:iela Brak uprzywilejowania ’ 1459742 ’ 1459742 ‘ 10,00 zt ’ 18,119% | 18,119%
| F | okazNi?:iela Brak uprzywilejowania ’ 2230000 ’ 2230000 ‘ 10,00 zt ’ 27,680% | 27,680%
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 0,001% 0,000%
okaziciela
RAZEM 8056 485 8056 485 10,00 zt 100,00% 100,00%

Wedtug wiedzy Zarzadu na dzien 31.12.2011, liste akcjonariuszy, ktoérzy posiadali, co najmniej

przedstawiono ponizej

5 % glosow

WI;QEZB‘Z\MQ‘;CUHGR"A"%L ILOSC GLOSOW NA PROCENT UDZIALU W UDZIAL W GLOSACH NA
y s Aa) WZA (SZT.) KAPITALE AKCYJNYM (%) WZA (%)
| Bogustaw Kowalski | 3343480 | 3343 480 | 41,50% | 41,50%
| Aegon OFE | 481760 ‘ 481760 ’ 5,98% ‘ 5,98%

Wedtug wiedzy Zarzadu na dzien przekazania niniejszego raportu, liste akcjonariuszy, ktérzy posiadali, co najmniej

5 % gtos6w przedstawiono ponizej

LICZBA AKC]Jl wg

iedzy Zarzadu GRAAL ILOSC GLOSOW NA PROCENT UDZIALU W UDZIAL W GLOSACH NA
wiedzy s A‘*) u WZA (SZT.) KAPITALE AKCYJNYM (%) WZA (%)
| Bogustaw Kowalski | 3343480 ‘ 3343480 ‘ 41,50% ‘ 41,50%
| Aegon OFE | 481760 ‘ 481760 ‘ 5,98% ‘ 5,98%
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D. Informacje o grupie kapitatowej

Graal S.A. jest podmiotem dominujgcym w Grupie Kapitatowej , w sktad ktérej wedtug stanu na 31 grudnia 2011
roku wchodzity nastepujace podmioty:

1.RC Consulting Spétka z o.0.

Forma prawna: Spoétka z o.o.

Siedziba: 84-100 Swarzewo, ul. Sztormowa 5

Regon: 220140535

NIP: 588-21-56-556

Przedmiot dziatalnosci : Pozostata sprzedaz hurtowa - PKD 51.90

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

ul. Zachodnia 22
Udziat Graal S.A. w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wlascicielem 714 udziatéw spétki RC Consulting SP. z o.0., co daje 51 % udziatu w glosach na

Walnym Zgromadzeniu oraz 51% udziatu w kapitale zaktadowym.

2. Kooperol Spétka z o.0.

Forma prawna: Spoétka z o.o.

Siedziba: Zduny 40A4; 83-115 Swarozyn

Regon: 220142190

NIP: 592-21-09-067

Przedmiot dziatalnosci : produkcja konserw, przetworéw z miesa, podrobéw miesnych i z krwi, PKD
1513A

Udziat Graal S.A. w kapitale sp6tki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest wiascicielem 94 000 udziatéw spétki Kooperol , co daje 100 % udziatu w gltosach na Walnym
Zgromadzeniu oraz 100% udzialu w kapitale zaktadowym.

3. Koral S.A.

Forma prawna: Spoétka Akcyjna

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

Regon: 190397369

NIP: 583-00-19-847

Przedmiot dziatalno$ci: przetwoérstwo rolno-spozywcze, w tym: konserwy rybne, ryby wedzone, ryby

mrozone, przetwory rybne, owoce morza, import-eksport surowcéw do
przetwoérstwa, handel hurtowy i detaliczny.

Udziat Graal S.A. w kapitale spétki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.A. jest wiascicielem 2 988
000 akcji spo6tki Koral, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100%
udziatu w kapitale zaktadowym.

4. Superfish S.A.

Forma prawna: Spoétka Akcyjna

Siedziba: Kukinia 43; 78-111 Ustronie Morskie

Regon: 330575720

NIP: 671-15-23-250

Przedmiot dziatalnosci : rybotéwstwo i rybactwo tacznie z dziatalnosScia ustugows, przetwarzanie i

konserwowanie ryb i produktéw rybotéwstwa, przetwoérstwo owocéw i warzyw,
sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie, sprzedaz hurtowa zywnosci, napojow
i tytoniu, pozostata sprzedaz hurtowa, sprzedaz detaliczna w nie
wyspecjalizowanych sklepach, sprzedaz detaliczna zywno$ci, napojow i
wyrobdw tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach, restauracje i inne
placowki gastronomiczne, dziatalno$¢ stotéwek i catering, transport ladowy
pozostaty, przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towaréw, pozostata
dziatalno$¢ ustugowa

Udziat Graal S.A. w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.A. jest wtascicielem

11 202 466 akcji spotki Superfish, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz
100% udziatu w kapitale zaktadowym
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Zmiany w GK GRAAL

W dniu 6 kwietnia 2011 roku w zwigzku z przydzieleniem Graal S.A. w dniu 6 kwietnia 2011 r. przez Zarzad
SUPERFISH S.A. - sp6tki zaleznej od Graal S.A. z siedzibg w Kukini 2.721.760 nowo wyemitowanych akcji serii E tej
Spotki o wartosci nominalnej 10,00 ztotych kazda, na taczng warto$¢ 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. przenidst na SUPERFISH S.A.:

a) 920 (dziewieéset dwadziescia) udziaty w KORDEX Spétce z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedziba
Swarzewie, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Péinoc w Gdansku VIII Wydziatl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem 0000216004, o tacznej warto$ci nominalnej 9.200.000,00 (dziewie¢ milionéw dwiescie tysiecy
00/100) ztotych, stanowigcych 100% kapitatu zakladowego tej Spotki;

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

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

Zarzad Emitenta podaje do wiadomosci, iz Zarzad SuperFish SA (Spétka Zalezna)- jako Spétki przejmujacej w dniu 28
pazdziernika 2011 roku z zarzadami Spétek Zaleznych KORDEX Sp. z o0.0. i GASTER Sp. z o.0. - jako Spétkami
przejmowanymi ztozyt plan potaczenia.
Potaczenie zostanie dokonane w trybie art. 492 §1 pkt 1 k.s.h. poprzez przeniesienie catego majatku dwoch spétek
przejmowanych na spétke przejmujaca.

Potaczenie jest kolejnym etapem po przejeciu 100% udziatéw przez SUPERFISH S.A. w KORDEX SP. Z 0.0. i GASTER
SP. Z 0.0, na drodze do utworzenia najwiekszej Spotki w segmencie marynat rybnych w Polsce, konsolidacji
wewnetrznej Grupy Kapitatowej GRAAL, specjalizacji produkcji, wydzielania jednolitych bizneséw w ramach szerokiej
gamy asortymentowej, optymalizacji proceséw produkcyjnych i logistycznych oraz przygotowywania bizneséw grupy
do dokapitalizowania poprzez sprzedaz czesci biznesu.

Zarzad Emitenta podaje do publicznej wiadomosci plan potaczenia:

Plan potlaczenia
dokonywanego w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu sp6tek handlowych
przez przeniesienie catego majqtku dwéch spotek przejmowanych
na spétke przejmujacq
uzgodniony w dniu 24 pazdziernika 2011 roku
na podstawie przepiséw art. 499 Kodeksu spétek handlowych

1. Typ, firma i siedziba kazdej z 1aczacych sie spétek, sposédb taczenia
A/ Typ, firma i siedziba taczacych sie spétek:

W faczeniu uczestnicza:
1. ,SUPERFISH” Spétka akcyjna z siedziba w Kukini nr 43, 78-111 Ustronie Morskie (jako Spétka
Przejmujaca), zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonym przez
Sad Rejonowy w Koszalinie IX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011001,
o kapitale zaktadowym w wysokosci 112.024.660,00 zl. (sto dwanascie miliondw dwadziescia cztery tysiace
sze$Cset sze$cdziesiat ztotych) i zarzadzie w sktadzie: Bogustaw Kowalski - Prezes Zarzadu, Justyna Frankowska
- Czlonek Zarzadu, Robert Wijata - Cztonek Zarzadu;
oraz
—  KORDEX Spoéika z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedziba w Swarzewie, przy ul. Sztormowej 5 (jako
Spétka Przejmowana 1), zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego,
prowadzonym przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000216004, o kapitale zakladowym 9.200.000,00 zi. (dziewie¢ milionéw
dwiescie tysiecy ztotych) i zarzadzie w sktadzie: Robert Wijata - Prezes Zarzadu
i
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2. GASTER Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Ja§kowicach, przy ul. Wiejskiej 11, 42-674
Zbrostawice (jako Spétka Przejmowana 2), zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000083632, o kapitale zakladowym 6.314.500,00 zi. (sze$¢ milionéw trzysta
czternascie tysiecy piecset ztotych) i zarzadzie w sktadzie: Bogustaw Kowalski - Prezes Zarzadu, Robert Wijata -
Cztonek Zarzadu.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

B/ Sposéb taczenia:

Potaczenie Spoétek zostanie dokonane w trybie art. 492 § 1 pkt 1 w zwiagzku z art. 516 § 6 Kodeksu spétek handlowych
przez przeniesienia catego majatku Spétek Przejmowanych na Spétke Przejmujaca.

Potaczenie zostanie przeprowadzone w trybie uproszczonym, co oznacza, Ze:

- Zarzady taczacych sie Spotek nie majg obowigzku sporzadzenia pisemnych sprawozdan uzasadniajacych potaczenie,
jego podstawy prawne i uzasadnienie ekonomiczne (art. 516 § 6 w zw. z art. 516 § 5 i art. 501 Kodeksu spotek
handlowych),

- nie ma obowigzku poddania Planu potgczenia badaniu biegtego w zakresie poprawnoéci i rzetelnosci (art. 516 § 6 w
zw. z art. 516 § 5 i art. 502-503 Kodeksu spétek handlowych),

- niniejszy Plan potaczenia nie musi zawieraé: (i) stosunku wymiany udziatéw Spotek Przejmowanych na akcje Spotki
Przejmujacej i wysoko$ci ewentualnych doptat, (ii) zasad dotyczacych przyznania akcji w Spétce Przejmujacej, (iii)
dnia, od ktérego akcje, o jakich mowa wyzej, uprawniaja do uczestnictwa w zysku Spétki Przejmujacej (art. 516 § 6 w
zw. Z art. 499 § 1 pkt 2-4 Kodeksu spoétek handlowych).

Z uwagi na fakt, iz Spétka Przejmujaca jest jedynym wspolnikiem Spétki Przejmowanej 1 i Sp6tki Przejmowanej 2,
potaczenie bedzie przeprowadzone bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spé6tki Przejmujacej (art. 515 § 1 k.s.h.).
Nie jest réwniez planowane wprowadzanie innych zmian w Statucie Spétki Przejmujacej, w zwiazku z czym do
niniejszego Planu Potgczenia nie dotacza sie zatacznika w postaci projektu zmian Statutu Spo6tki Przejmujace;.

2. Prawa przyznane przez Spétke Przejmujaca wspolnikom oraz osobom szczegdlnie uprawnionym w
Spétkach Przejmowanych

Wspélnikom Spétek Przejmowanych nie przyznaje sie zadnych szczegélnych praw. W Spétkach Przejmowanych nie

ma os6b szczeg6lnie uprawnionych, o ktorych mowa w art. 499 § 1 pkt 5 Kodeksu spotek handlowych.

3. Szczegodlne korzysci dla czlonkéw organéw taczacych sie Spétek.
W zwiazku z potaczeniem nie przyznaje sie zadnych szczegélnych korzysci dla cztonkéw organdédw taczacych sie
Spoétek oraz oséb uczestniczacych w potaczeniu.

Zarzqd Emitenta informuje, Ze w dniu 27 grudnia 2011 roku otrzymat postanowienie Sqdu Rejonowego w
Koszalinie informujqce, iz:

1. Potaczenie spotek SUPERFISH S.A., KORDEX SP. Z 0.0.1 GASTER SP. Z 0.0., odbyto sie w trybie art. 492 §1 pkt 1
k.s.h. poprzez przeniesienie calego majatku spétek przejmowanych KORDEX SP.Z 0.0.i GASTER SP. Z 0.0., na spétke
przejmujgcg SUPERFISH S.A.

2. W potaczeniu uczestniczyta spétka SUPERFISH S.A.? jako spétka przejmujaca oraz KORDEX SP. Z 0.0. 1 GASTER SP.
Z 0.0., 0.0. jako spotki przejmowane.

Spotka SUPERFISH S.A jest wiodaca w Polsce firmg w zakresie dystrybucji marynat rybnych i ryb mroZonych.

Sp6tki KORDEX SP. Z 0.0. i GASTER SP. Z 0.0, to firmy o profilu produkcyjnym w zakresie produkcji ryb
marynowanych, galaret rybnych , satatek rybnych i warzywnych.

3. Potaczenie zarejestrowano w dniu 16 grudnia 2011 roku na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w
Koszalinie Wydziat IX Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Koszalinie z 16 grudnia 2011.

.2 Istotne zasady rachunkowosci
A .Podstawa sporzqdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone zostalo zgodnie z wymogami Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowe;j.

Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa
zgodne z zasadami przyjetymi przy sporzadzaniu rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok
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obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 roku, za wyjatkiem sposobu wyceny nastepujacych grup rzeczowych aktywow
trwatych: grunty, budynki i budowle.

Zgodnie z uchwatg nr 01/04/11 z dnia 18 kwietnia 2011 roku Zarzad Graal S.A. wprowadzil zmiany
w stosowanych zasadach rachunkowos$ci od dnia 01 styczna 2011 roku. Zmiana dotyczy sposobu wyceny
nastepujacych grup rzeczowych aktywéw trwatych: grunty, budynki i budowle.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

Po poczatkowym ujeciu wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia - grunty, budynki
i budowle - wykazuje sie w wartosci przeszacowanej, stanowigcej ich warto$¢ godziwag na dzien przeszacowania,
pomniejszong o kwote pdZniejszego umorzenia oraz odpiséw z tytutu utraty wartosci. Przeszacowanie przeprowadza
sie z czestotliwos$cig zapewniajgcg brak istotnych rozbieznosci, pomiedzy warto$cig bilansowa a warto$cig godziwa na
dzien bilansowy.

Zwiekszenie wartos$ci wskutek przeszacowania gruntéw, budynkéw i budowli zalicza sie do kapitatu wtasnego
jako nadwyzke z przeszacowania (kapital rezerwowy z aktualizacji wyceny). Zmniejszenie warto$ci wskutek
przeszacowania gruntéw, budynkéw i budowli zalicza sie do kosztéw danego okresu w wysoko$ci przewyzszajacej
kwote wczesdniejszej wyceny tego sktadnika ujeta w pozycji kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny. W momencie
sprzedazy lub wycofania przeszacowanych sktadnikéw aktywoéw z uzytkowania, nierozliczona nadwyzka z
przeszacowania tych aktywow przenoszona jest bezposrednio z kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny do
zyskéw zatrzymanych. Takiego przeniesienia dokonuje sie wylacznie w przypadki usuniecia danego sktadnika
aktywdw ze sprawozdania.

Powyzsza zmiana nie wptyneta na zmiane wyniku finansowego, wptyneta natomiast na zmiane kapitatu wtasnego.
Kapitat wtasny powiekszyt sie o kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny aktywow w wysokos$ci 37.597 tys. zt.

Dla celéw poréwnawczych przyjeto, iz wycena gruntéw, budynkéw i budowli na dzien 01.01.2010 roku pokrywa sie z
wyceng na dzien 31.12.2010 roku, w zwigzku z brakiem istotnych rozbieznosci w wycenach nieruchomosci w tym
okresie. Tym samym dokonano przeksztatcenia w sprawozdaniu na dzien 31.12.2010 rok. Warto$¢ aktywow trwatych
zwiekszyta sie o kwote brutto 46.321 tys. zt z czego kwota 362 tys. zt zostata odpisana w pozostate koszty operacyjne,
kapitat z aktualizacji wyceny aktywéw wynidst 37.563 tys. zl, rezerwa na podatek odroczony z tytutu przeszacowania
wyniosta 8.758 tys. zt.

Peing konsolidacja objete jest sprawozdanie sp6tki dominujacej Graal S.A. oraz wszystkich spoétek zaleznych.

Okres porownywalny zawiera sprawozdanie skonsolidowane Grupy Graal w sktad, ktérej wchodzity Graal S.A. oraz
RC Consulting Sp. z o.0., Kooperol sp. z 0.0., Gaster sp. z 0.0. Koral S.A,, Kordex Sp. z 0.0, Superfish S.A. Niniejsze
sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez spétki wchodzace
w sktad Grupy Kapitatowej Graal.

Sktadniki aktywoéw i pasywoéw wykazane w skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wycenione
zostaly zgodnie z zasada kosztu historycznego, za wyjatkiem $rodkéw trwatych: grunty, budynki i budowle, aktywéw
finansowych oraz zobowiagzan finansowych, ktére sa wyceniane w warto$ci godziwej.

Waluta sprawozdawczg jest polski ztoty.

Dane finansowe skonsolidowanego sprawozdania finansowego wyrazone sg w tysigcach ztotych, o ile nie zaznaczono
inaczej.

B. Zakres i metoda konsolidacji

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania grupy kapitalowej za IV Q 2011r. zastosowano pelng metode
konsolidacji w przypadku podmiotéw zaleznych. Jednostki zalezne podlegaja konsolidacji w okresie od dnia objecia
nad nimi Kkontroli przez jednostke dominujaca, a przestaja podlega¢ konsolidacji od dnia ustania kontroli.
W przypadku utraty kontroli nad jednostka zalezna, skonsolidowane sprawozdanie finansowe uwzglednia wyniki za
ta cze$¢ roku objetego sprawozdaniem, w ktérym to okresie Graal S.A. posiadata taka kontrole.

Konsolidacja metodq petnq jednostek zaleznych dokonana zostata z zachowaniem nastepujacych zasad:
- wszystkie odpowiednie pozycje aktywéw i pasywéw jednostki dominujacej i jednostek zaleznych zostaly
zsumowane w pelnej wysokosci,
- wszystkie odpowiednie pozycje przychodéw i kosztéw jednostki dominujgcej i jednostek zaleznych zostaty
zsumowane w pelnej wysokosci za okres objety kontrolg
- po dokonaniu sumowania dokonano korekt i wytaczen konsolidacyjnych
- uzyskany w wyniku sumowania wynik pomniejszono o wynik udzialowcéw mniejszosciowych
- wylaczenia w szczegdlnosci obejmowaty:
- kapitaty wtasne jednostek zaleznych powstate przed objeciem kontroli
- warto$¢ bilansowa inwestycji jednostki dominujacej w kazdej z jednostek zaleznych
-cze$¢ kapitatu wtasnego spétek zaleznych, ktéra odpowiadata udziatowi jednostki dominujacej
- wzajemne naleznosci i zobowiazania
- przychody i koszty dotyczace operacji gospodarczych dokonywanych miedzy jednostkami objetymi
konsolidacja
- nie zrealizowane zyski zawarte w warto$ci podlegajacych konsolidacji aktywow i pasywow

Do wymagajacych wylaczenia wzajemnych naleznosci i zobowigzan jednostek objetych konsolidacja zaliczono
wszelkie rozrachunki miedzy tymi jednostkami.
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Udzialy niekontrolujace w aktywach netto obejmuja warto$¢ udzialéw niekontrolujacych z dnia pierwotnego
potaczenia oraz zmiany w kapitale wlasnym przypadajace na udziaty niekontrolujgce poczawszy od dnia potaczenia.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

C. Zasady wyceny aktywoéw i pasywow.

1. Rzeczowe aktywa trwate MSR 16

Rzeczowe aktywa trwate poczatkowo wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia.
Cena nabycia lub koszt wytworzenia obejmuja koszty poniesione na zakup lub wytworzenie sktadnika rzeczowego
majatku trwatego oraz naktady poniesione w terminie pdédzniejszym w celu zwiekszenia przydatnosci sktadnika,
zamiany czes$ci lub jego biezacej obstugi.
Po poczatkowym ujeciu - grunty, budynki i budowle - wykazuje sie w wartosci przeszacowanej, stanowigcej ich warto$é
godziwa na dzien przeszacowania, pomniejszong o kwote pdZniejszego umorzenia oraz odpiséw z tytutu utraty
wartos$ci. Przeszacowania przeprowadza sie z czestotliwo$cia zapewniajaca brak istotnych rozbieznosci, pomiedzy
wartoscig bilansowg a warto$cig godziwa na dzien bilansowy.
Zwiekszenie warto$ci wskutek przeszacowania gruntéw, budynkéw i budowli zalicza sie do kapitalu wtasnego jako
nadwyzke z przeszacowania (kapital rezerwowy =z aktualizacji wyceny). Zmniejszenie warto$ci wskutek
przeszacowania gruntéw, budynkéw i budowli zalicza sie do kosztéw danego okresu w wysoko$ci przewyzszajacej
kwote wczesdniejszej wyceny tego sktadnika ujeta w pozycji kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny. W momencie
sprzedazy lub wycofania przeszacowanych sktadnikéw aktywéw z uzytkowania, nierozliczona nadwyzka z
przeszacowania tych aktywoéw przenoszona jest bezposrednio z kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny do
zyskow zatrzymanych. Takiego przeniesienia dokonuje sie wylacznie w przypadki usuniecia danego sktadnika
aktywow ze sprawozdania.
Amortyzacje przeszacowanych budynkéw i budowli ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw. Srodki
trwate w budowie sa amortyzowane od momentu, w ktérym sa dostepne
do uzytkowania.

Srodki trwate, inne niz grunty, budynki i budowle wyceniane sa na dzief bilansowy w cenie nabycia lub
koszcie wytworzenia pomniejszonych o skumulowang amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci.
Jezeli zaistniaty zdarzenia, badz zaszty zmiany, ktére wskazujg na to, ze warto$¢ bilansowa $srodkéw trwatych moze nie
by¢ mozliwa do odzyskania, dokonywany jest przeglad tych aktywéw pod katem ewentualnej utraty wartosci. Jezeli
istnieja przestanki wskazujace na to, ze mogta nastapi¢ utrata wartos$ci, a warto$¢ bilansowa przekracza szacowana
warto$¢ odzyskiwalng, wowczas warto$¢ tych aktywoéw badZz osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne jest
obnizana do poziomu warto$ci odzyskiwalnej. Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci sa ujmowane
w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw w pozycji pozostate koszty.
Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwatych, z pominieciem gruntéw oraz srodkéw trwatych w budowie,
przez szacowany okres ekonomicznej przydatnosci tych $rodkéw, uzywajac metody liniowej, przy zastosowaniu
nastepujacych rocznych stawek amortyzacyjnych:

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

- sprzet komputerowy 20-60 %

- $rodki transportu 6,5-40 %
- pozostate srodki trwate 6,5-30%

Stawki amortyzacyjne odzwierciedlajg okres ekonomicznej uzytecznosci Srodka trwatego. Sa one weryfikowane przez
stuzby techniczne nie rzadziej niz raz w roku. Ustalajac okres uzytkowania sktadnika aktywéw, bierze sie pod uwage:
o  Oczekiwane wykorzystanie sktadnika aktywdw. Wykorzystanie ocenia sie na podstawie oczekiwanej
zdolno$ci produkcyjnej sktadnika aktywow lub wielkos$ci produkc;ji
e  Oczekiwane zuzycie fizyczne, ktére zalezy od czynnikdw operacyjnych takich, jak ilo§¢ zmian, w ciggu ktérych
sktadnik aktywdéw bedzie uzywany, program remontéw i konserwacji oraz zabezpieczenie i konserwacja
sktadnika aktywéw podczas przestojow
e Technologiczng i rynkowa utrate przydatnosci wynikajaca ze zmian lub udoskonalen produkcji lub ze zmian
popytu na dany produkt, do wytworzenia, ktérego jest wykorzystywany dany sktadnik aktywéw

Jednostka ustala odpis amortyzacyjny oddzielnie dla kazdej istotnej czesci sktadowej rzeczowych aktywéw trwatych.
Amortyzacje sktadnika rzeczowych aktywow trwatych rozpoczyna sie
w momencie, w ktéorym jest on dostepny do uzytkowania i kontynuuje sie do momentu usuniecia go
z bilansu, nawet, jesli w ciggu tego okresu nie jest on uzywany.

Dana pozycja rzeczowych aktywdw trwalych moze zosta¢ usunieta ze sprawozdania z sytuacji finansowej po
dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie sa spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z dalszego
uzytkowania takiego sktadnika aktywéw. Wszelkie zyski lub straty wynikajace z usuniecia danego sktadnika aktywow
ze sprawozdania z sytuacji finansowej ( obliczone jako réznica pomiedzy wplywami ze sprzedazy netto a wartoscia
bilansowa danej pozycji ) s3 ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w okresie, w ktérym dokonano
takiego wyksiegowania.

2. Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy MSSF 5
Aktywa trwate sa 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 aktywéw (lub grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowej sprzedazy w jego biezacym stanie
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oraz jego sprzedaz jest wysoce prawdopodobna. Klasyfikacja sktadnika aktywéw jako przeznaczonego do sprzedazy
zaktada zamiar kierownictwa spétki do dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikacji.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy wycenia sie w kwocie nizszej z ich wartos$ci bilansowej i wartosci
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
sa zobowigzania jakie beda przekazane w transakcji sprzedazy tacznie z grupa do zbycia, zobowiagzania te
prezentowane s3 jako osobna pozycja zobowigzan krotkoterminowych.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

3. Koszty finansowania zewnetrznego MSR 23
Koszty finansowania zewnetrznego s3 to odsetki oraz inne koszty poniesione przez jednostke gospodarcza w zwigzku
z pozyczeniem $rodkow. Koszty finansowania zewnetrznego moga sktadac sie z
e Odsetek z tytutu kredytu bankowego w rachunku biezagcym oraz odsetek od krétkoterminowych
i dtugoterminowych pozyczek i kredytéw
e  Amortyzacji dyskont lub premii zwigzanych z pozyczkami i kredytami
e  Amortyzacji kosztéw poniesionych w zwigzku z uzyskaniem pozyczek i kredytéw
e  Rdznic kursowych powstatych w zwigzku z pozyczkami i kredytami w walucie obcej, w stopniu, w jakim s3
uznawane za korekte odsetek.
Koszty finansowania zewnetrznego, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowaé nabyciu, budowie lub wytworzeniu
dostosowywanego sktadnika aktywoéw, aktywuje sie jako cze$¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia tego sktadnika
aktywéw. Pozostate koszty finansowania zewnetrznego sa ujmowane jako koszt w okresie, w ktérym sa ponoszone.

4. Nieruchomosci inwestycyjne MSR 40
Nieruchomosci inwestycyjne s3 utrzymywane przez Grupe ze wzgledu na przychody
z czynszow lub przyrost ich wartos$ci badz obie te korzysci, przy czym nie sg one:

e wykorzystywane przy produkcji, dostawach ddbr, $wiadczeniu ustug lub czynno$ci administracyjnych,

e  przeznaczone na sprzedaz w ramach zwyktej dziatalnosci jednostki.
Nieruchomo$¢ inwestycyjng ujmuje sie w aktywach, gdy:

e uzyskanie przez jednostke przysztych korzysci ekonomicznych zwigzanych z t3 nieruchomoscig jest

prawdopodobne,

e  mozna wiarygodnie wyceni¢ jej cene nabycia lub koszt wytworzenia.
Nieruchomo$¢ inwestycyjna poczatkowo wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Przy poczatkowej
wycenie uwzglednia sie koszty przeprowadzenia transakcji.
Na cene nabycia nieruchomos$ci sktada sie cena zakupu powiekszona o wszelkie koszty bezpos$rednio zwigzane z
transakcja zakupu. Kosztem wytworzenia nieruchomosci zbudowanej przez jednostke jest jej koszt ustalony na dzien
zakonczenia budowy i przystosowania do uzytkowania.
Po poczatkowym ujeciu Grupa wycenia nieruchomos$ci inwestycyjne  stosujagc model  wyceny
w wartosci godziwej. Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej odzwierciedla warunki rynkowe na dzien
bilansowy. Zysk lub strata wynikajaca ze zmiany warto$ci godziwej wptywa na zysk lub strate netto w okresie, w
ktérym nastgpita zmiana.
Wartos$¢ godziwa ustalana jest na podstawie pochodzacych z aktywnego rynku aktualnych cen rynkowych podobnych
nieruchomosci inwestycyjnych, ktére sg podobnie zlokalizowane, znajduja sie w takim samym stanie, sa leasingowane
na podobnych zasadach lub tez stuza podobnym celom okreslonym w innych umowach.
Co najmniej raz na dwa lata warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnej jest weryfikowana przez niezaleznego
rzeczoznawce, posiadajacego uznawane kwalifikacje.
Nieruchomo$¢ inwestycyjna usuwa sie z ksigg w momencie jej zbycia lub w przypadku trwatego wycofania z
uzytkowania, jezeli nie oczekuje sie uzyskania w przysztosci zadnych korzysci wynikajacych z jej zbycia.
Zyski lub straty wynikajace z wycofania z uzytkowania lub zbycia nieruchomosci inwestycyjnej ustala sie jako réznice
miedzy przychodami netto ze zbycia a warto$cia bilansowa danego sktadnika aktywéw oraz ujmuje w sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw w okresie, w ktérym dokonano likwidacji lub sprzedazy.

5. Wartos¢ firmy
Warto$¢ firmy z tytutu przejecia jednostki gospodarczej jest poczatkowo ujmowana wedtug ceny nabycia stanowiacej
nadwyzke kosztéw potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki przejmujacej w wartosci godziwej
netto mozliwych do zidentyfikowania aktywoéw, zobowigzan
i zobowigzan warunkowych. Po poczatkowym ujeciu, warto$¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia
pomniejszonej o wszelkie skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.
Warto$¢ firmy jest wykazywana jako sktadnik aktywow i przynajmniej raz w roku podlega analizie pod katem utraty
warto$ci. Ewentualna utrata warto$ci rozpoznawana jest niezwtocznie w rachunku zyskéw i strat i nie podlega
odwroéceniu w kolejnych okresach.
Na dzien przejecia nabyta warto$¢ firmy jest alokowana do kazdego z osrodkéw wypracowujacych $rodki pieniezne,
ktoére moga skorzystac z synergii polaczenia. Utrata warto$ci ustalana jest przez oszacowanie odzyskiwalnej wartosci
osrodka wypracowujgcego Srodki pieniezne, ktorego dotyczy dana wartos$¢ firmy. W przypadku, gdy odzyskiwalng
warto$¢ osrodka wypracowujgcego Srodki pieniezne jest nizsza niz warto$¢ bilansowa, ujety zostaje odpis z tytutu
utraty wartosci.

6. Wartosci niematerialne - MSR 38
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Sktadnik aktywéw spetnia kryterium identyfikowalno$ci zawartej w definicji sktadnika wartos$ci niematerialnych, jesli:
1. mozna go wyodrebnié, tzn. mozna go wytaczy¢ lub wydzieli¢ z jednostki gospodarczej i sprzeda¢, przekazac,
licencjonowa¢, lub odda¢ do odptatnego uzytkowania osobom trzecim

2. wynika z tytutéw 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
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A. Znaki towarowe i licencje

Znaki towarowe i licencje posiadaja ograniczone ( skoniczone ) okresy ekonomicznej uzyteczno$ci
i wykazywane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wedtug kosztu historycznego pomniejszonego o dotychczasowe
umorzenie. Amortyzacje nalicza sie metoda liniowg w celu roztozenia kosztu przez szacowany okres uzytkowania.

B. Oprogramowanie komputerowe

Zakupione licencje na oprogramowanie komputerowe aktywuje sie w wysokosci kosztdw poniesionych na zakup
i przygotowanie do uzywania konkretnego oprogramowania komputerowego. Aktywowane koszty odpisuje sie przez
szacowany okres uzytkowania oprogramowania.

Podlegajaca amortyzacji warto$¢ sktadnika warto$ci niematerialnych posiadajacego okreslony okres uzytkowania
rozktada sie rownomiernie na przestrzeni jego uzytkowania. Amortyzacje rozpoczyna sie w momencie, gdy sktadnik
aktywoéw gotowy jest do uzycia, tzn. kiedy sktadnik ten znajdzie sie
w miejscu i stanie umozliwiajgcym uzytkowanie go w sposéb 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 wynikajace z usuniecia warto$ci niematerialnych ze sprawozdania z sytuacji finansowej sa wyceniane
wedtug réznicy pomiedzy wplywami ze sprzedazy netto a wartoscig bilansowg danego sktadnika aktywoéw i sa
ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w momencie jego wyksiegowania.

7. Inwestycje
Grupa kwalifikuje posiadane aktywa finansowe w cztery kategorie:
- aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy
- inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci
- pozyczki i nalezno$ci
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Wszystkie inwestycje sa poczatkowo ujmowane wedtug ceny nabycia odpowiadajacej wartosci godziwej uiszczonej
zaptaty, obejmujacej koszty zwigzane z nabyciem inwestycji.
Po poczatkowym ujeciu, Grupa wycenia aktywa finansowe, w wartosci godziwej, nie dokonujgc pomniejszenia o koszty
transakcji, jakie mogg by¢ poniesione przy sprzedazy lub innym sposobie wyzbycia sie aktywéw. Zyski lub straty
z tytulu inwestycji dostepnych do sprzedazy sa ujmowane jako odrebny sktadnik kapitalu wtasnego do momentu
sprzedazy lub zbycia inwestycji w inny sposo6b, lub do momentu stwierdzenia utraty warto$ci. Woéwczas taczny zysk lub
strata poprzednio ujete w kapitale wtasnym zostajg przeniesione do rachunku zyskéw i strat.

Po poczatkowym ujeciu wedtug warto$ci nominalnej, pozyczki wykazuje sie wedtug zamortyzowanego kosztu.
Wszelkie réznice pomiedzy otrzymang kwota ( pomniejszong o koszty transakcyjne)
a wartos$cia wykupu ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat przez okres obowigzywania odno$nych uméw metoda
efektywnej stopy procentowe;j.

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

Inwestycje, do ktorych nie istnieje mozliwos¢ ocenienia warto$ci godziwej, nie bedace przedmiotem obrotu na
aktywnych rynkach finansowych, wyceniane sg w cenie nabycia.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych ujmowane s3 w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wedtug
metody praw wilasnosci.

Zgodnie z metodg praw wilasnosci inwestycja w jednostce stowarzyszonej jest uyymowana poczatkowo wedtug kosztu
nabycia, a wartos$¢ bilansowa jest powiekszana lub pomniejszana w celu ujecia udziatéw inwestora w zyskach lub
stratach jednostki, w ktérej dokonano inwestycji, zanotowanych przez nia po dacie przejecia.

8. Zapasy - MSR 2

Zapasy sa to materialy, nabyte w celu zuzycia na wtasne potrzeby oraz towary nabyte w celu odsprzedazy w stanie
nieprzetworzonym oraz wyroby gotowe i produkcja w toku. Zapasy wycenia sie wedtlug cen zakupu lub kosztéw
wytworzenia nie wyzszych od ich cen sprzedazy netto. Na koszty wytworzenia sktadaja sie koszty materiatow
bezposrednich, wynagrodzen bezposrednich oraz uzasadniona cze$¢ kosztéow posrednich. Koszty zakupu zapaséow
sktadajg sie z ceny zakupu, cel importowych oraz kosztéw transportu. Koszt ustala sie z zastosowaniem metody
»pierwsze przyszto-pierwsze wyszto” ( FIFO ).

Na kazdy dzien bilansowy dokonuje sie oceny sktadnikéw zapaséw pod katem utraty ich wartosci, dokonujac, jesli
zajda ku temu przestanki, odpisu aktualizujacego ich wartos¢.

W momencie sprzedazy zapaséw warto$¢ bilansowa tych zapaséw ujmuje sie jako Kkoszt okresu,
w ktérym ujmowane sg odnos$ne przychody. Kwote wszelkich odpiséw wartos$ci zapaséw do poziomu wartosci netto
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mozliwej do wuzyskania oraz wszelkie straty w zapasach ujmuje sie jako koszt okresuy,
w ktérym odpis lub strata miaty miejsce.
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9. Naleznosci handlowe
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, sa ujmowane i wykazywane wedlug kwot pierwotnie zafakturowanych,
z uwzglednieniem odpisu na niesciggalne nalezno$ci. Odpis na nalezno$ci watpliwe jest tworzony wtedy, gdy
$ciggniecie peinej kwoty naleznosci przestatlo by¢ prawdopodobne. Grupa tworzy odpis na nalezno$ci
przeterminowane powyzej 1 roku oraz na te, ktére zostaty skierowane na droge postepowania sgdowego. Naleznosci
nie$ciggalne sa odpisywane w pozostate koszty w momencie stwierdzenia ich nie$ciggalnosci.

10. 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 ekwiwalentow wykazane w sprawozdaniu
z przeplywdw pienieznych sktada sie ze $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych
o niesptacone kredyty w rachunkach biezacych.

11. Rezerwy
Rezerwy na zobowigzania tworzy sie na pewne i prawdopodobne przyszte zobowigzania do poniesienia
w nastepnych okresach sprawozdawczych, ktére mozna w spos6b wiarygodny oszacowac.
Do gtéwnych pozycji rezerw zalicza sie:
- rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego.
- rezerwe na $wiadczenia emerytalne, urlopowe
- rezerwe na przewidywane zobowigzania ( niezafakturowane ustugi )
Grupa tworzy rezerwy na odprawy emerytalne wynikajace z przepiséw prawa pracy. Rezerwa oszacowywana jest
metoda aktuarialna.

12. Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe i pozyczki sa ujmowane wedlug ceny nabycia
odpowiadajacej wartoS$ci godziwej otrzymanych srodkow pienieznych, pomniejszone;j
o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki. Po poczatkowym ujeciu, kredyty i pozyczki wykazuje sie wedtug
skorygowanej ceny nabycia( zamortyzowanego kosztu). Wszelkie réznice pomiedzy otrzymang kwota ( pomniejszong o
koszty transakcyjne) a warto$cia wykupu ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw przez okres
obowigzywania odno$nych uméw 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.

13. Odroczony podatek dochodowy

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

e  Poczatkowego ujecia wartosci firmy lub

e  Wartosci firmy, ktérej amortyzacja nie stanowi kosztu uzyskania przychodu lub
Jezeli warto$¢ bilansowa danego sktadnika aktywoéw przekracza jego warto$¢ podatkowa, to kwota podlegajacych
opodatkowaniu korzysci ekonomicznych bedzie wyzsza od kwoty uznanej za koszt uzyskania przychodu. Réznica ta
stanowi dodatnig réznice przejSciowa, a obowiazek zaplaty 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 wysokosci, do ktérej jest prawdopodobne, iz osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania,
ktéry pozwoli na potracenie ujemnych réznic przejsciowych.
Jezeli warto$¢ bilansowa danego sktadnika aktywéw jest nizsza niz jego warto$¢ podatkowa, to réznica stanowi ujemna
réznice przejSciowa, ktéra uzasadnia ujecie sktadnika aktywéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego, ktéry
bedzie mozna zrealizowa¢ w przysztych okresach.

14. Zobowiqgzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, s3 ujmowane i wykazywane wedtug kwot koniecznych do wywiazania sie z
obowigzku, ktdre to kwoty mozna wiarygodnie ustali¢

15. 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 sa traktowane jak aktywa wtasciwego podmiotu grupy
i wyceniane w ich warto$ci godziwej w momencie ich nabycia. Wszystkie pozostate rodzaje leasingu sa traktowane jako
leasing operacyjny.

16. Zobowiqgzania finansowe
Zobowigzania finansowe, na ktére sktadajg sie zawarte opcje, faktoring oraz finansowanie strukturyzowane, wyceniane
s3 na kazdy dzien bilansowy w warto$ci godziwej. Zakup udzialéw wyceniany jest w kwocie wymaganej zaptaty.
Instrumenty zabezpieczajace wyceniane s3 w wartosci godziwej, a zmiana wartos$ci bilansowej dotyczaca czesci
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stanowiacej efektywne zabezpieczenie przysztych przeplywoéw pienieznych odnoszona jest na kapital wiasny,
natomiast cze$¢ stanowigca nieefektywne zabezpieczenie na wynik.

Zobowigzania finansowe zalicza sie do finansowych zobowigzan krdétkoterminowych, chyba, ze jednostka posiada
bezwarunkowe prawo do odroczenia sptaty zobowiazania, o co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.
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17. Waluty obce
Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz polski ztoty sa ksiegowane po kursie waluty obowigzujacym na dzien
transakcji. 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 $redniego NBP
obowiazujacego na ten dzien.

18. Przychody
Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w warto$ci godziwej zaptat otrzymanych lub naleznych, pomniejszonych o
rabaty i podatek VAT.
Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane wedtug zasady memoriatlowej metoda efektywnej stopy procentowe;.

19. Podatki
Na obowigzkowe obcigZzenia 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 2011.

20. Dotacje
Grupa ujmuje dotacje jedynie wtedy, gdy wystepuje racjonalny stopien pewnosci,
ze jednostka gospodarcza spetni warunki, ktorymi obwarowane sa te dotacje, oraz ze dotacje te rzeczywiscie otrzyma.
Dotacje  rozliczane sa  metoda  przychodow - w  systematyczny  sposéb  jako  przychod

w poszczegdlnych okresach, aby zapewni¢ ich wspotmierno$¢ z kosztami , ktére dotacja kompensuje. Dotacje Grupa
prezentuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jako przychody przysztych okreséw.

Joanna Lakomska Bogustaw Kowalski Justyna Frankowska Robert Wijata
Gléwny Ksiegowy Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
GK GRAAL GK GRAAL GK GRAAL GK GRAAL

2012.02.29
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Sprawozdanie Zarzadu
(sprawozdanie z dziatalnosci GRUPY KAPITALOWE]
Emitenta ZAIV Q 2011 ROKU)

Sprawozdanie ponizsze sporzadzono uwzgledniajgc postanowienia § 91 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dn.19.02.2009r. w spr. informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz.U.33/2009, poz. 259 z p6Zn. zm.)

I. Informacje ogdlne o jednostce dominujacej i Grupie Kapitalowej

Nazwa (firma): GRAAL Spéika Akcyjna

Nazwa skrécona: GRAAL S.A.

Adres siedziby: Wejherowo, ul. Zachodnia 22

Telefon: (+4858) 672 05 80,672 3498

Faks: (+4858) 677 28 43

Adres strony internetowej: http://www.graal.pl/

Adres poczty elektronicznej: biuro@graal.pl

Kapitat zakladowy: 80 564 850,00 zt

Forma prawna: spotka prawa handlowego - spétka akcyjna

A. Podstawa prawna

Spoétka dziata na podstawie Kodeksu spotek handlowych oraz innych wtasciwych przepisow prawa
i postanowien Statutu.

B. Sad Rejestrowy

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

C.  Czas trwania Sp6tki
Czas trwania Spoéiki jest nieograniczony.

D. Historia Spo6tki

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”.
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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
zakladowego objal pan Bogustaw Kowalski. Wszystkie udziaty w ramach podwyzszonego kapitatu zaktadowego
zostaly objete w zamian za wkiad niepieniezny, ktérym byto Przedsiebiorstwo Produkcyjno Handlowe ,GRAAL
Bogustaw Kowalski” wraz z oddziatami ,NEPTUN” w Lodzi oraz ,GRAAL” w Gdansku, wpisane do ewidencji
dziatalno$ci gospodarczej prowadzonej przez Prezydenta Miasta Gdanska pod numerem 107402.

GRAAL w formie Spétki Akcyjnej dziata od dnia 29 kwietnia 2004 roku, wéwczas zostata przeksztatcona dotychczas
istniejaca Spétka ,,GRAAL Bogustaw Kowalski” Sp. z 0.0. w Sp6tke Akcyjna. Zatozycielami Spo6tki Akcyjnej byli
dotychczasowi wspdlnicy Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscia - pan Bogustaw Franciszek Kowalski i pani Irena
Kowalska.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

W 2004 roku do struktury GRAAL-a zostaly wlgczone 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 jako$ci konserw rybnych i miesnych, pasztetéw
miesnych i produktéw obiadowych, konserwowanych owocéw w puszkach, masta z orzeszkéw ziemnych oraz syropu
klonowego. Gtéwnym odbiorcg Spoétki 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 tunczykéw, sardynek, makreli oraz
owocow w puszkach gtéwnie z Tajlandii. Dnia 24 maja 2004 roku pomiedzy Sp6tka pod firmg "TUNA-FISH Bogustaw
Kowalski Piotr Kowalski" Spétka jawna a GRAAL S.A. zawarta zostata umowa sprzedazy przedsiebiorstwa i przejecia
zobowiazan zwigzanych z prowadzeniem przedsiebiorstwa. Przej$cie wtasnos$ci przedsiebiorstwa i przejecie
zobowiagzan miato miejsce dnia 30 czerwca 2004 roku.

W 2004 roku Grupa Kapitalowa GRAAL powiekszyta sie o Polinord Sp. z 0.0., w ktérej to wg stanu na 31.12.2007
GRAAL S.A. posiadat 19 109 udziatéw, co daje 99,16% udzialéw w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Udziatowcéw
oraz 99,16% udziatu w jej kapitale zaktadowym. Polinord Sp. z 0. 0. jest przedsiebiorstwem zajmujgcym sie produkcja
konserw rybnych, zlokalizowanym na terenie Specjalnej Strefy Ekonomicznej ,,Zarnowiec” w gminie Krokowa,
wojewodztwo pomorskie.

Dziatalno$¢ POLINORD Sp. z o.0. jest sklasyfikowana wg GUS w kategorii -, przetwarzanie i konserwowanie ryb i
produktéw rybotéwstwa”.

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

9 marca 2005 roku wprowadzono akcje GRAAL S.A. do obrotu na Gietdzie Papier6w Warto$ciowych w Warszawie.

30 listopada 2005 roku GRAAL S.A. otrzymat postanowienie Sagdu Rejonowego Gdansk-Pétnoc w Gdansku o wpisaniu
do Krajowego Rejestru Gospodarczego KRS spétki Ruskij Caviar Sp. z 0.0.. GRAAL S.A. objat w tej spétce 714 udziatow,
co stanowi 51% Kkapitalu zakladowego. Spoétka rozpoczeta dziatalno$¢ 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 udziatéw spétki Kooperol Sp. z 0.0, co stanowi 49% kapitatu
zaktadowego. W dniu 31 lipca 2007 roku doszto do podpisania pomiedzy GRAAL, a Rolnicza Spoétdzielnig Produkcyjng
Kooperol z siedzibg w Zdunach - umowy sprzedazy udzialéw. Na mocy tej umowy GRAAL S.A. nabyl od Zbywcy
wszystkie posiadane przez niego 47.940 (stownie: czterdziesci siedem tysiecy dziewiecset czterdziesci) udzialy o
warto$ci nominalnej po 100,00 zt (stownie: sto ztotych) kazdy, o tacznej wartosci 4.794.000,00 zt (stownie: cztery
miliony siedemset dziewiec¢dziesiat cztery tysigce ztotych) w KOOPEROL Sp. z o0.0. za cene 4.794.000,00 zt (stownie:
cztery miliony siedemset dziewiecdziesigt cztery tysigce ztotych) ztotych co stanowi 51% Kkapitatu zaktadowego
spotki oraz 51% ogdlnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Kooperol sp. z o.0. z siedzibg w Zdunach. W
wyniku dokonanej transakcji GRAAL S.A. posiada 100% udzialéw w kapitale zaktadowym spoétki.

15 maja 2006 roku GRAAL S.A. nabyt 266 udziatéw spétki Gaster Sp. z 0.0., co stanowi 51,15% kapitatu zaktadowego.
W dniu 30.09.2006 r. GRAAL S.A. nabyt kolejne 128 udzialéw spétki Gaster Sp. z 0.0.. Lacznie GRAAL S.A. posiada
6.303 udziatéw spo6tki GASTER, co daje 100 % udziatu w glosach na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w
kapitale zaktadowym.

10 pazdziernika 2006 roku GRAAL S.A. podpisal umowe nabycia 100 udziatéw w sp6tce Kordex Sp. z 0.0., co stanowi
100% kapitatu zaktadowego. 31 pazdziernika 2006 roku Emitent dokonat zaptaty ostatniej raty swego zobowiazania

wobec udziatowcéw Kordex Sp. z 0.0., przez co stat sie wtascicielem 100% udziatéw w tejze spotce.

11 grudnia 2006 roku GRAAL S.A. podpisal umowe przyrzeczong nabycia 100% udzialéw w spétce dziatajacej pod
firma Koral Sp. z o.0.
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W dniu 5 grudnia 2006 roku zostala zawarta Umowa przedwstepna sprzedazy udziatéw w Agro-Fish Spoéice 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. posiadat 8.177 (osiem tysiecy
sto siedemdziesigt siedem ztotych 00/100) udziatéw w co stanowi 51% kapitatu zaktadowego.

Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. na podstawie Uchwaty nr 299/2007 z dnia 10 maja 2007
roku postanowit dopusci¢ do obrotu gietdowego na rynku podstawowym nastepujace akcje zwykte na okaziciela
spo6iki Graal S.A. o wartos$ci nominalnej 10 zt kazda:

a) 2.230.000 akcji serii F

b) 207.148 akcji serii G

Jednoczes$nie Zarzad Gietdy Papierow Warto$ciowych postanowit wprowadzi¢ z dniem 15 maja 2007 roku w trybie
zwyktym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym w/w akcje spétki Graal S.A. pod warunkiem dokonania przez
Krajowy Depozyt Papieré6w Warto$ciowych S.A. w dniu 15 maja 2007 roku rejestracji akcji serii F i G oraz oznaczenia
ich kodem PLGRAAL00022

Krajowy Depozyt Papier6w Wartos$ciowych S.A. w Warszawie, poinformowat GRAAL S.A. iZ z dniem 15 maja 2007
roku nastapi rejestracja w Krajowym Depozycie 2.230.000 akcji serii F i 207.148 akgji serii G oraz, Ze zostang one
oznaczone kodem ISIN: PLGRAAL00022.

Tym samym spelnit sie warunek pod jakim Zarzad Gietdy Papieréw Warto$ciowych postanowit wprowadzi¢ z dniem
15 maja 2007 roku w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym w/w akcje sp6tki Graal S.A.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

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

Z dniem 07.02.2008 roku Sad Rejonowy Gdansk - Péinoc w Gdansku VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow potaczenia poprzez przejecie spoétek zaleznych GRAAL S.A. tj.
spotki Kordex Spétka z o.0. (spotka przejmujgca) i Syrena Royal Spoétka z o.0. (spotka przejmowana).

W dniu 4 grudnia 2008 roku Zarzad GRAAL S.A. zawart umowe przedwstepng nabycia udziatéw ze wspélnikami DOS
Sp. z 0.0. Przedmiotem tej umowy jest zobowigzanie wspdlnikow Pana Jana Diakéw i Pana Ryszarda Okréj do
sprzedazy na rzecz GRAAL S.A. 100 % udziatéw spétki DOS Sp. z o.0. z siedzibg w Leborku, stanowigcych 100% jej
kapitatu zaktadowego i 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw. Cena nabycia udziatéw zostata ustalona na
kwote 1 mln. zt. DOS Sp. z o.0. jest polskim producentem konserw i przetwordw rybnych, o przychodach ze sprzedazy
ponad 25,5 mln ztotych i zysku netto ponad 500 tysiecy ztotych w 2007 roku .

W dniu 4 stycznia 2010 roku Zarzad GRAAL S.A. otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego Gdansk-Péinoc w
Gdansku informujace, iz: 1. Potagczenie spétek GRAAL S.A. i POLINORD Sp. z o0.0., odbyto sie w trybie art. 492 §1 pkt 1
k.s.h. poprzez przeniesienie catego majatku spétki przejmowanej - POLINORD Sp. z o.0. na spétke przejmujaca -
GRAAL SA. 2. W potaczeniu uczestniczyly spétki GRAAL SA - jako spétka przejmujaca oraz POLINORD Sp. z o.0. - jako
spétka przejmowana. Spétka GRAAL SA jest wiodaca w Polsce firma w zakresie dystrybucji konserw i innych
produktéw z ryb oraz miesa. Spétka POLINORD Sp. z o.0. to firma o profilu produkcyjnym w zakresie produkcji
konserw rybnych. 3.Polaczenie zarejestrowano w dniu 4 stycznia 2010 roku na podstawie postanowienia Sadu
Rejonowego Gdansk-Potnoc Wydziat VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w Gdanisku z tej samej daty.

W dniu 15 grudnia 2010 roku Graal S.A. zawart umowe sprzedazy wszystkich swoich udziatéw w spéice Agro-Fish
Sp. z o.0..

E. Przedmiot dzialalno$ci Spétki
Przedmiotem dziatalnos$ci gospodarczej Spétki, zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalnosci, jest:

e  Przetwarzanie i konserwowanie miesa oraz produkcja wyrobéw z miesa - 10.1;

e  Przetwarzanie i konserwowanie ryb, skorupiakéw i mieczakéw - 10.2;

e  Przetwarzanie i konserwowanie owocéw i warzyw - 10.3;

e  Produkcja olejoéw i thuszczéw pochodzenia roslinnego i zwierzecego - 10.4;

Poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikdw informacji - 18

Produkcja wyrobéw z betonu, cementu i gipsu - 23.6;

Handel hurtowy, z wytgczeniem handlu pojazdami samochodowymi - 46;

Handel detaliczny, z wytgczeniem handlu detalicznego pojazdami samochodowymi - 47;
Transport drogowy towaréw - 49.41.Z;

Magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajaca transport - 52;
Zakwaterowanie - 55;

Dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wyzywieniem - 56;

Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg rynku nieruchomosci - 68;

Dziatalno$¢ firm centralnych (head offices); doradztwo zwigzane z zarzadzeniem - 70;
Reklama, badanie rynku i opinii publicznej - 73;
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e Dziatalno$¢ organizatoréw turystyki, posrednikéw i agentéw turystycznych oraz pozostata dziatalnos$¢
ustugowa w zakresie rezerwacji i dziatalnosci z nig zwigzane - 79
e Dziatalno$¢ zwigzana z pakowaniem - 82.92.Z

INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU GK GRAAL , Z UWZGLEDNIENIEM PODZIALU NA RYNKI KRAJOWE I

ZAGRANICZNE.

Ponizej zaprezentowano udziat poszczegdlnych kanatéw dystrybucji w przychodach GK GRAAL w ciggu IV Q 2010r.

ilV Q2011r.

Kanat Dystrybucji

Kanat Nowoczesny
Kanat Tradycyjny
Eksport
Vanseller

B2B
Lqcznie GK GRAAL

Kanat Dystrybucji

Kanat Nowoczesny
Kanat Tradycyjny
Eksport
Vanseller

B2B
tqcznie GK GRAAL

2010 - 1V kwartaty

. udziat w
przychéd przychodach (%)
278 486 508 58,28%
68 852 841 14,41%
128 485 608 26,89%
470933 0,10%
1536948 0,32%
477 832 838 100%

2010 - IV kwartat

i udziat w
przychod przychodach (%)
83166315 54,04%
21630029 14,05%
48543 950 31,54%
130 220 0,08%
426 803 0,28%
153 897 317 100%

Kanat Dystrybucji

Kanat Nowoczesny
Kanat Tradycyjny
Eksport
Vanseller

B2B

Kanat Dystrybucji

Kanal Nowoczesny
Kanat Tradycyjny
Eksport
Vanseller

B2B

2011 - IV kwartaly

udziat w
przychéd przychodach
(%)

314 789 683 65,05%
65370869 13,51%
98861 161 20,43%
418996 0,10%
4467 316 0,91%
483908 025 100%

2011 - IV kwartat

udziat w

przychéd przychodach

(%)

91186 971 61,92%
17 442 798 11,84%
37907 096 25,74%
110931 0,07%
625856 0,43%
147 273 651 100%
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F. Informacje o Grupie Kapitalowej Emitenta

GRAAL
Jednostka dominujagca

Producent i dystryb>butor k onserw rybnych

SuperFish Kooperol Koral RC Consulting

100% udziatu
w glosach

51% udziatu
w gtosach

100% udziatu 100% udziatu
w gtosach w glosach

Producent
i dystrybutor ryb wedzonych,

Producent Producent
i dystrybutor konserw i dystrybutor konserw miesnych,
i produktéw rybnych dar obiadowych
marynowanych i mrozonych w stoikach i na tackach

Firma doradcza i konsultingowa

marynat, konserw rybnych

Zmiany w GK GRAAL:

W dniu 6 kwietnia 2011 roku w zwigzku z przydzieleniem Graal S.A. w dniu 6 kwietnia 2011 r. przez Zarzad
SUPERFISH S.A. - sp6tki zaleznej od Graal S.A. z siedzibg w Kukini 2.721.760 nowo wyemitowanych akcji serii E tej
Spotki o warto$ci 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 wktadu aportowego za przyznane Graal S.A. akcje
serii E, Graal S.A. przeni6st na SUPERFISH S.A.:

c) 920 (dziewieéset dwadziescia) udziaty w KORDEX Spétce z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba
Swarzewie, wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Péinoc w Gdansku VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem 0000216004, o tacznej wartosci nominalnej 9.200.000,00 (dziewie¢ milionéw dwiescie tysiecy
00/100) ztotych, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej Spotki;

d) 6.303 (szesc tysiecy trzysta trzy) udziaty w GASTER Spoétce z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg w
Jaskowicach, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Gliwicach X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000083632, o
tacznej warto$ci nominalnej 3.151.500,00 (trzy miliony sto piecdziesiat jeden tysiecy pie¢set 00/100)
ztotych, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej Spotki.

W wyniku tej transakcji GRAAL S.A. utworzyt:
Grupe Kapitatowa SUPERFISH , ktorej sktadowymi s3 SUPERISH S.A. (Sp6tka dominujgca) i KORDEX SP. Z 0.0. oraz
GASTER SP. Z 0.0. (Spétki Zalezne).

Zarzad Emitenta podaje do wiadomosci, iz Zarzad SuperFish SA (Spétka Zalezna)- jako Spo6tki przejmujacej w dniu 28
pazdziernika 2011 roku z zarzadami Spétek Zaleznych KORDEX Sp. z o0.0. i GASTER Sp. z o.0. - jako Spétkami
przejmowanymi ztozyt plan potaczenia.
Potaczenie zostanie dokonane w trybie art. 492 §1 pkt 1 k.s.h. poprzez przeniesienie catego majatku dwéch spétek
przejmowanych na spétke przejmujaca.
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Polaczenie jest kolejnym etapem po przejeciu 100% udzialéow przez SUPERFISH S.A. w KORDEX SP. Z 0.0. i
GASTER SP. Z 0.0., na drodze do utworzenia najwiekszej Spotki w segmencie marynat rybnych w Polsce,
konsolidacji wewnetrznej Grupy Kapitalowej GRAAL, specjalizacji produkcji, wydzielania jednolitych
bizneséw w ramach szerokiej gamy asortymentowej, optymalizacji proceséw produkcyjnych i logistycznych
oraz przygotowywania bizneséw grupy do dokapitalizowania poprzez sprzedaz czesci biznesu.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

Zarzad Emitenta podaje do publicznej wiadomoSci plan potaczenia:

Plan polaczenia
dokonywanego w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spé6tek handlowych
przez przeniesienie catego majqtku dwéch spotek przejmowanych
na spoétke przejmujacq
uzgodniony w dniu 24 pazdziernika 2011 roku
na podstawie przepisow art. 499 Kodeksu spotek handlowych

4. Typ, firma i siedziba kazdej z 1aczacych sie spotek, sposab taczenia
A/ Typ, firma i siedziba taczacych sie spétek:

W faczeniu uczestnicza:
3. ,SUPERFISH” Spéika akcyjna z siedziba w Kukini nr 43, 78-111 Ustronie Morskie (jako Spoétka
Przejmujaca), zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonym przez
Sad Rejonowy w Koszalinie IX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000011001,
o kapitale zaktadowym w wysokosci 112.024.660,00 zi. (sto dwanascie milioné6w dwadziescia cztery tysigce
sze$Cset szeScdziesiat ztotych) i zarzadzie w sktadzie: Bogustaw Kowalski - Prezes Zarzadu, Justyna Frankowska
- Cztonek Zarzadu, Robert Wijata - Cztonek Zarzadu;
oraz
—  KORDEX Spéika z ograniczona odpowiedzialno$cia z siedziba w Swarzewie, przy ul. Sztormowej 5 (jako
Spotka Przejmowana 1), zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego,
prowadzonym przez Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000216004, o kapitale zaktadowym 9.200.000,00 zt. (dziewie¢ milionéw
dwiescie tysiecy ztotych) i zarzadzie w sktadzie: Robert Wijata - Prezes Zarzadu
i
4. GASTER Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedziba w Jaskowicach, przy ul. Wiejskiej 11, 42-674
Zbrostawice (jako Spoétka Przejmowana 2), zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000083632, o kapitale zakladowym 6.314.500,00 zl. (sze$¢ milionéw trzysta
czternascie tysiecy piecset ztotych) i zarzadzie w sktadzie: Bogustaw Kowalski - Prezes Zarzadu, Robert Wijata -
Cztonek Zarzadu.

B/ Sposéb taczenia:

Potaczenie Spoétek zostanie dokonane w trybie art. 492 § 1 pkt 1 w zwigzku z art. 516 § 6 Kodeksu sp6tek handlowych
przez przeniesienia catego majatku Spdtek Przejmowanych na Spétke Przejmujaca.

Potaczenie zostanie przeprowadzone w trybie uproszczonym, co oznacza, ze:

- Zarzady taczacych sie Spoétek nie majg obowigzku sporzadzenia pisemnych sprawozdan uzasadniajacych potaczenie,
jego podstawy prawne i uzasadnienie ekonomiczne (art. 516 § 6 w zw. z art. 516 § 5 i art. 501 Kodeksu spotek
handlowych),

- nie ma obowiazku poddania Planu potaczenia badaniu biegtego w zakresie poprawnosci i rzetelnosci (art. 516 § 6 w
zw.z art. 516 § 5 i art. 502-503 Kodeksu spétek handlowych),

- niniejszy Plan potaczenia nie musi zawiera¢: (i) stosunku wymiany udziatéw Spétek Przejmowanych na akcje Spotki
Przejmujacej i wysokos$ci ewentualnych doptat, (ii) zasad dotyczacych przyznania akcji w Spoétce Przejmujace;j, (iii)
dnia, od ktérego akcje, o jakich mowa wyzej, uprawniaja do uczestnictwa w zysku Spétki Przejmujacej (art. 516 § 6 w
zw. Z art. 499 § 1 pkt 2-4 Kodeksu spoétek handlowych).

Z uwagi na fakt, iz Spétka Przejmujaca jest jedynym wspoélnikiem Spétki Przejmowanej 1 i Spoétki Przejmowanej 2,
potaczenie bedzie przeprowadzone bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spo6tki Przejmujacej (art. 515 § 1 k.s.h.).
Nie jest rdwniez planowane wprowadzanie innych zmian w Statucie Spétki Przejmujacej, w zwigzku z czym do
niniejszego Planu Polaczenia nie dotacza sie zatacznika w postaci projektu zmian Statutu Spétki Przejmujace;j.

5. Prawa przyznane przez Spétke Przejmujaca wspélnikom oraz osobom szczegdlnie uprawnionym w
Spotkach Przejmowanych
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6. Szczegollne korzysci dla czlonkéw organéw taczacych sie Spoétek.
W zwigzku z potgczeniem nie przyznaje sie zadnych szczegdlnych korzysci dla cztonkéw organdw taczacych sie
Spoétek oraz oséb uczestniczacych w potaczeniu.

Zarzqd Emitenta w dniu 27 grudnia 2011 roku otrzymat postanowienie Sqdu Rejonowego w Koszalinie
informujqce, iz:

1. Potaczenie spétek SUPERFISH S.A., KORDEX SP. Z 0.0. i GASTER SP. Z 0.0., odbyto sie w trybie art. 492 §1 pkt 1
k.s.h. poprzez przeniesienie calego majatku spétek przejmowanych KORDEX SP.Z 0.0.i GASTER SP. Z 0.0., na spétke
przejmujacag SUPERFISH S.A.

2. W potaczeniu uczestniczyta spétka SUPERFISH S.A.? jako spétka przejmujaca oraz KORDEX SP. Z 0.0. i GASTER SP.
Z 0.0, 0.0. jako spotki przejmowane.

Spotka SUPERFISH S.A jest wiodacg w Polsce firma w zakresie dystrybucji marynat rybnych i ryb mrozonych.

Spo6tki KORDEX SP. Z 0.0. i GASTER SP. Z 0.0., to firmy o profilu produkcyjnym w zakresie produkcji ryb
marynowanych, galaret rybnych , satatek rybnych i warzywnych.

3. Potaczenie zarejestrowano w dniu 16 grudnia 2011 roku na podstawie postanowienia Sagdu Rejonowego w
Koszalinie Wydziat IX Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w Koszalinie z 16 grudnia 2011.

Kolejnym krokiem po polaczeniu Spétek Zaleznych Superfish S.A., Kordex Sp. z o.0. i Gaster Sp. z o.0. jest
konsolidacja produkcji w jednej lokalizacji, sprzedaz pozostalego po przejeciu majatku nieoperacyjnego
(gtéwnie nieruchomosci), wycenianego na 35 mln PLN. W celu realizacji tych zalozen poswiecony bedzie
biezacy rok.

W 2012 roku takze, decyzja Zarzadu GK Graal , Spotka Superfish S.A. zostanie przygotowana do
wprowadzenia na rynek zorganizowany NewConnect. Celem jest wprowadzenie akcji Spotki do obrotu i
dokapitalizowanie w kolejnym etapie.

Decyzja ta jest spowodowana:
- nadspodziewanymi bardzo dobrymi wynikami Spo61ki Superfish S.A., ktéra osiagneta w kluczowych
obszarach znaczacy rozwdj i stala sie najbardziej dynamicznie rozwijajaca sie Sp6tka w branzy marynat w
Polsce.
- zaletami rynku NewConnect
e Nowoczesny rynek finansujacy dynamiczne przedsiebiorstwa,
¢ Niewielkie wymogi formalne (dopuszczeniowe oraz wynikajace z obowiazkéw informacyjnych),
¢ Niskie koszty debiutu i notowan,
e Doskonata ekspozycja firmy na inwestorow,
e Prestiz i renoma organizatora rynku,
e Promocjairozpoznawalnos¢ firmy.
e Zwiekszenie wiarygodnoSci firmy zaréwno dla partneré6w handlowych jak i instytucji finansowych
(bankéw, firm leasingowych, funduszy poreczeniowych itp.),
¢ Rozszerzenie mozliwosci w zakresie finansowania bardziej ztozonych projektow inwestycyjnych (np.
mozliwo$ci nabycia innego przedsiebiorstwa nie tylko za gotowke ale np. poprzez emisje
dodatkowych akcji wlasnych),
e  Mozliwos$¢ zwiekszenia zaangazowana pracownikéw poprzez wprowadzenie programow
menadzerskich i emisji dla pracownikéw,
e W przypadku emisji prywatnej (private placement) mozliwo$¢ swobodnego kierowania oferty do
wybranej grupy inwestorow.

Wykres - Superfish S.A. za lata 2010i 2011.
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HARMONOGRAM WEJSCIA SPOLKI SUPERFISH NA RYNEK NEWCONNECT (do 30 czerwca 2012).

1. Zawarcie umowy z Doradca,

2. Uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy o podniesieniu kapitalu zakladowego, nowej emisji
akcji i wprowadzeniu akcji do obrotu na NewConnect droga oferty prywatnej,

3. Rozpoczecie prac nad dokumentem informacyjnym,

4. Przeprowadzenie oferty prywatnej (private placement),

5. Rejestracja podwyzszenia kapitalu zakladowego w sadzie rejestrowym,

6. Ztozenie wniosku do Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych o dematerializacje akcji,

7. Rejestracja akcji w KDPW,

8. Zatwierdzenie dokumentu informacyjnego przez Doradce,

9. Zawarcie umowy z Animatorem Rynku (przed pierwszym notowaniem),

10. Ztozenie do Gieldy Papieréw Wartosciowych wniosku o wprowadzenie akcji do obrotu na NewConnect
wraz z dokumentem informacyjnym zatwierdzonym przez Doradce,

11. Zatwierdzenie przez GPW wniosku i podjecie decyzji o wprowadzeniu akcji do obrotu, opublikowanie
dokumentu informacyjnego na stronie internetowej NewConnect

12. Pierwsze notowanie.

Graal S.A. jest podmiotem dominujacym w Grupie Kapitalowej, w sklad ktérej wedlug stanu na 31.12.2011
roku wchodzily nastepujace podmioty:

1) RC Consulting spétka z o.o.

Forma prawna: Spotka z o.o.

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 sp6tki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:
Graal S.A. jest witascicielem 714 udziatéw spétki RC Consulting, co daje 51 % udzialu w glosach na Walnym
Zgromadzeniu oraz 51% udziatu w kapitale zaktadowym.

2) Kooperol Spétka z o.o.

Forma prawna: Spoétka z o.o.

Siedziba: Zduny 404; 83-115 Swarozyn

Regon: 220142190

NIP: 592-21-09-067

Przedmiot dziatalnosci: Produkcja konserw, przetworéw z miesa, podrobéw miesnych i z krwi, PKD 1513A

31



CRIFA

KAM=A GWA

GRAAL

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

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

3) Koral S.A.

Forma prawna: Spétka Akcyjna

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

Regon: 190397369

NIP: 583-00-19-847

Przedmiot dziatalno$ci: Przetwoérstwo rolno-spozywcze, w tym: konserwy rybne, ryby wedzone, ryby mrozZone,

przetwory rybne, owoce morza, import-eksport surowcéw do przetwoérstwa, handel hurtowy i detaliczny.

Udziat Graal S.A. w kapitale spétki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Graal S.A. jest wtascicielem
2988000 akcji spétki Koral, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100%
udziatu w kapitale zaktadowym.

4) Superfish S.A.

Forma prawna: Spétka Akcyjna

Siedziba: Kukinia 43; 78-111 Ustronie Morskie
Regon: 330575720

NIP: 671-15-23-250

Przedmiot dziatalnosci: Rybotéwstwo i rybactwo tacznie z dziatalno$cig ustugowa, przetwarzanie i konserwowanie
ryb i produktéw rybotéwstwa, przetwdrstwo owocéw i warzyw, sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie, sprzedaz
hurtowa zywnosci, napojow i tytoniu, pozostata sprzedaz hurtowa, sprzedaz detaliczna w nie wyspecjalizowanych
sklepach, sprzedaz detaliczna zywnos$ci, napojéw i wyrobéw tytoniowych w wyspecjalizowanych sklepach,
restauracje i inne placowki gastronomiczne, dziatalnos¢ stotéwek i catering, transport ladowy pozostaly, przetadunek,
magazynowanie i przechowywanie towardw, pozostata dziatalno$c¢ ustugowa.

Graal S.A. jest wlascicielem 11202466 akcji spotki Superfish, co daje 100% udzialu w glosach na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym

W dniu 3 marca 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Superfish S.A. podjeto uchwale
o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego spotki z kwoty 84 807 060,00 zt do kwoty 112 024 660,00 zt poprzez emisje
nowych 2 721 760 akgji serii E o warto$ci nominalnej po 10 zt kazda. Akcje zostaly objete przez dotychczasowego
akcjonariusza Graal S.A. w zamian za wktad niepieniezny w postaci 920 udziatéw w Kordex Sp. z 0.0. i 6 303 udziaty
w Gaster Sp. z 0.0..

II. Wazniejsze zdarzenia majace wplyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitalowej Emitenta
Dtugoterminowe braki dostepnosci surowca rybnego, przektadajace sie na wzrost cen surowcéw rybnych
i pogarszanie rentownosci biznesu Emitenta i jego Grupy.

III.  Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

A. Ryzyka zwiazane bezposrednio z dzialalnoscia Emitenta i jego Grupy Kapitalowej

Sezonowos¢ produkcji i sprzedazy produktéow

Produkty rybne s3 obecne na polskim rynku przez caly rok, jednak ich sprzedaz odnotowuje w ciggu roku dwa
sezonowe szczyty sprzedazy przed tradycyjnymi Swietami - Wielka Nocg i Bozym Narodzeniem. Wigza sie one
z jednej strony z dietg postng, z drugiej kupowaniem produktéw drozszych, takich jak np. tunczyki do $wigtecznych
satatek.

Produkcja konserw rybnych, marynat, produktéw z tososia wedzonego podlega sezonowosci, ktéra wynika
z wielko$ci popytu oraz dostepnosci surowca. Najwieksza produkcja notowana jest w IV kwartale. Wysoka produkcja
przypada réwniez na Il kwartat. Ze stabsza produkcja mamy do czynienia w I i Il kwartale.

Emitent i jego Grupa Kapitatowa podlega takze tej sezonowosci. Okres od wrze$nia do grudnia jest dla Emitenta i jego
Grupy Kapitatowej czasem realizacji najwiekszych zamdwien, co znajduje réwniez swe odzwierciedlenie
w zapotrzebowaniu na kapitat obrotowy (konieczno$¢ finansowania wiekszych stanéw magazynowych - zapasow
i naleznosci od odbiorcéw).

Ryzyko zwiazane ze struktura 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 odbiorcéw detalicznych znacznie zmniejszyta swéj udziat
w przychodach Grupy Kapitatowej Emitenta na korzy$¢ grupy super- i hipermarketéw (sieci handlowe). Zmiany w
strukturze obrotéw wptywaly na obnizenie obrotéw z grupa odbiorcéw detalicznych, jednakze spadek ten byt
niwelowany przez rosnace obroty z grupa odbiorcéw sieciowych. Wzrost obrotéw z klientami sieciowymi
spowodowal spadek $redniej marzy brutto na sprzedazy towaréw Grupy Kapitatowej Emitenta, co zostalo jednak
zrekompensowane wzrostem przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej Emitenta. W chwili obecnej Grupa
Kapitatlowa Emitenta prowadzi intensywne dzialania majace na celu wzrost wartoSci sprzedazy do odbiorcéow
hurtowych i detalicznych.
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Ryzyko zwigzane z procesem pozyskania surowca rybnego do konserw rybnych

Podstawowym surowcem do produkcji konserw rybnych jest szprot oraz $ledz battycki. Te dwa gatunki ryb
wystepujg w okresach cyklicznych, zwigzanych z sezonowos$cig potowéw. W sezonie potowowym, podaz surowca
znacznie przekracza zapotrzebowanie oraz mozliwosci przetworcze. Poza sezonem surowiec w postaci §wiezej ryby
jest mniej dostepny. Waznym elementem pozyskania surowca oraz zapewnienia ciggto$ci produkcji jest mozliwos¢
magazynowania jego nadwyzek zgodnie z wymogami temperaturowymi (-20°C), wymogami sanitarno-
weterynaryjnymi oraz mozliwo$¢ finansowania zakupéw (duza masa towarowa w stosunkowo krétkim okresie
czasu).

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od importu surowca

Coraz wieksze ograniczenia potow6w na Battyku, przy matej réznorodnosci biologicznej potawianych ryb i znacznej
redukcji floty, skutkuja coraz wiekszym uzaleznieniem przetwoérstwa rybnego od importu. Podobne problemy
wystepuja na innych towiskach $§wiatowych, 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 wyrobdw, warzywa. Ceny tych
surowcow podlegaja okresowym i czesto znacznym wahaniom. W przypadku warzyw czesto decydujacy wptyw na
podaz, a tym samym na cene, ma trudny do przewidzenia czynnik, jakim jest pogoda.

Ryzyko zwigzane z procesem produkcji

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

—  wazrost cen surowca rybnego i surowca miesnego;

— wzrost cen komponentéw (olej, przeciery, koncentraty, aromaty, itp.);

—  wzrost cen opakowan (puszki, etykiety, kartony);

— regulacja cen no$nikéw energii;

—  wazrost kosztéw zatrudnienia.

Nadmierny wzrost cen surowcéw i materialdw do produkcji oraz wzrost kosztéw zatrudnienia moze spowodowac, ze
wypracowywana marza bedzie sie zmniejszata, co z kolei spowoduje uszczuplenie konicowych zyskéw Emitenta oraz
jego Grupy Kapitalowej. Nie bez znaczenia s3g takze ceny no$nikéw energii oraz paliw ptynnych - ich wzrost moze
pociagnac za sobg wzrost kosztéw dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z procesem dystrybucji

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

—  wzrost kosztéw paliw ptynnych wykorzystywanych w procesie transportu;

—  wzrastajace koszty sprzedazy do sieci handlowych;

—  wzrost kosztéw zatrudnienia.

Ryzyko inwestycji kapitatlowych

Emitent nie wyklucza kolejnych inwestycji poprzez budowe powigzan Kkapitatlowych z innymi podmiotami
przetwoérstwa 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 podmiotéw
do przejecia bedzie niosto ze soba zbyt duze ryzyko lub cena, jaka nalezatoby za nie zaptacic, nie bedzie znajdowata
ekonomicznego uzasadnienia. Ponadto nawet w przypadku realizacji potencjalnie interesujacych transakcji
kapitatowych moze okazac sie, ze przyszte wyniki przejmowanych podmiotéw oraz efekty synergii beda gorsze niz
oczekiwano.

Kadra kierownicza

Dziatalno$¢ Emitenta i jego Grupy Kapitatowej jest mocno powigzana z wysokim poziomem kadry kierowniczej
w zakresie posiadanych umiejetnosci zawodowych, zdobytego do$wiadczenia oraz umiejetnos$ci organizacyjnych.
Pojawienie sie na rynku nowych firm, szczegélnie zagranicznych, moze spowodowac zagrozenie odejscia tej grupy
pracownikow.

Ryzyko zwiazane z postrzeganiem produktu i odpowiedzialno$cia za produkt

Przekonanie konsumentéw o dobrej jako$ci wyrobéw danej firmy jest jednym z najwazniejszych aspektéw jej
dziatalnosci, szczeg6lnie w sektorze spozywczym. Poczynione w ostatnich latach przez Emitenta inwestycje pozwolity
na poprawe jakosci produktéw, a takze umozliwiajg one w znacznie lepszym stopniu kontrolowanie jako$ci wyrobéw
opuszczajacych zaktady nalezgce do Grupy Kapitatowej Emitenta. Niemniej jednak istnieje ryzyko, ze do sprzedazy
zostanie wprowadzony wyréb niepelnowarto$ciowy lub stanowigcy zagrozenie dla zdrowia konsumenta. W takim
przypadku moga powsta¢ w stosunku do Grupy Kapitatowej Emitenta roszczenia odszkodowawcze, a dodatkowo
moze takze zosta¢ nadszarpniete zaufanie konsumentéw, co w efekcie moze niekorzystnie wptynaé¢ na wyniki
finansowe.
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Ryzyko zwiazane 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 zminimalizowa¢ ryzyko
niezaakceptowania produktu przez rynek. Istnieje jednak ryzyko, iz pomimo zastosowanych procedur Grupa
Kapitatlowa Emitenta poniesie koszty zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw, a te nie odniosa sukcesu
rynkowego ze wzgledu na Zle rozpoznany potencjat rynku, preferencje konsumentéw lub dziatania konkurencji.
W efekcie moze to wptynaé niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy Kapitatlowej Emitenta.

Ryzyko zwigzane z Warto$cig Firmy

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

Warto$¢ Firmy nie wypracowuje przeptywow pienieznych niezaleznie od innych aktywéw lub zespotéw aktywoéw, ale
czesto przyczynia sie do wypracowania przeptywéw pienieznych przez szereg oSrodkéw. W wielu przypadkach
przyporzadkowanie Wartosci Firmy do pojedynczych osrodkéw wypracowujacych $rodki pieniezne nie jest mozliwe,
istnieje natomiast mozliwo$¢ przypisania Wartosci Firmy do zespotéw osrodkéw. W rezultacie, najnizszy poziom, na
ktérym Warto$¢ Firmy jest monitorowana w jednostce na wewnetrzne potrzeby Kkierownictwa obejmuje
w wybranych przypadkach szereg o$rodkéw wypracowujacych srodki pieniezne, do ktérych Warto$¢ Firmy odnosi
sie, ale nie moze zosta¢ przyporzadkowana. Osrodek wypracowujacy $rodki pieniezne, do ktérego zostata przypisana
Warto$¢ Firmy, powinien by¢ corocznie poddawany testom na utrate wartosci, a takze jesli istnieja przestanki
wskazujace na utrate jego wartosci. Wspomniane testy powinny by¢ przeprowadzone poprzez poréwnanie wartosci
bilansowej o$rodka, wiacznie z Wartoscig Firmy, z jego wartoscig odzyskiwang. W przypadku, w ktérym wartos¢
odzyskiwana osrodka przewyzsza jego warto$¢ bilansowg, uznaje sie, Ze nie nastapita utrata wartosci o$rodka oraz
odnos$nej Wartos$ci Firmy. Jesli warto$¢ bilansowa os$rodka jest wyzsza od jego wartosci odzyskiwanej, jednostka jest
zobowiazana ujac¢ odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci.

Ryzyko przeterminowanych naleznosci

Na plynnos¢ finansowa Grupy Kapitatlowej Emitenta i jej wynik finansowy moga negatywnie wptywac okresowe braki
zdolnosci ptatniczych kontrahentow.

Udziat naleznosci przeterminowanych w nalezno$ciach Grupy Kapitalowej Emitenta Swiadczy o tym, ze odbiorcy nie
reguluja terminowo swoich zobowigzan.

Ryzyko zwrotu pomocowych srodkéw finansowych

Spotki nalezace do Grupy Kapitatowej Emitenta wspétfinansowaty cze$¢ swych inwestycji za pomoca $rodkéw
pomocowych pozyskanych w ramach réznego rodzaju programéw unijnych. Brak realizacji postanowien zawartych
w umowach moégltby oznacza¢ konieczno$¢ zwrotu pozyskanych wczesniej kwot pienieznych, co w znaczny sposéb
mogtoby wptyna¢ na ptynnosé finansowa Grupy Kapitatowej Emitenta.

B. Czynniki ryzyka zwiazane z rynkami finansowymi

Ryzyko rynkowe - walutowe

Emitent i jego Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ miedzynarodows i narazony jest na ryzyko zmiany kurséow
réznych walut, w szczegdlnosci dolara amerykanskiego i euro. Ryzyko zmiany kursu walut powstaje wéwczas, gdy
przyszte transakcje handlowe, ujete aktywa i zobowiazania wyrazone sg w innej walucie, niz waluta funkcjonalna
jednostki. Dla potrzeb zarzadzania ryzykiem zmiany kursu walut, wynikajacym z przysztych transakcji handlowych,
oraz ujetych aktywow i zobowiazan, Grupa Kapitalowa Emitenta zawiera transakcje zwigzane z instrumentami
pochodnymi w przypadku, kiedy taka konieczno$¢ wynika z analizy przeprowadzanej przez menadzerdw.

Nadmierne umocnienie kursu ztotego prowadzi do wzrostu ceny débr krajowych wyrazonych w walucie obcej i co za
tym idzie prowadzi do pogorszenia konkurencyjnosci polskich przedsiebiorstw prowadzacych dziatalno$¢
eksportowa. Wzrost kursu ztotego poprawia optacalnos$¢ importu komponentéw do produkcji - gtéwnie puszek oraz
ryby mrozone;j.

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 kredytowe;j.
Emitent i jego Grupa Kapitatowa stosuje polityke gwarantujacg, Ze sprzedaz kredytowa dokonywana jest na rzecz
klientéw o odpowiedniej historii sptat zobowiazan. Sprzedaz dla nowych klientéw poprzedzana jest weryfikacja ich
zdolnosci platniczych i ustaleniem kwoty limitu kredytowego, ktéra ro$nie w miare, gdy transakcje z kontrahentami
potwierdzaja ich wiarygodno$¢ ptatnicza.

Ryzyko zmiany przeplywoéw pienieznych oraz wartosci godziwej w wyniku zmiany stép procentowych

Emitent i jego Grupa Kapitatowa na dzien 31.12.2011 roku nie posiada znaczacych oprocentowanych aktywoéw, stad
jej przychody i przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej sa zasadniczo niezalezne od zmian rynkowych stop
procentowych. Aktywami oprocentowanymi sg Srodki pieniezne przeznaczone do obrotu.

W przypadku Emitenta i jego Grupy Kapitatowej ryzyko zmian stép procentowych zwiagzane jest z kredytami
bankowymi. Zmienne oprocentowanie kredytéw naraza Emitenta i jego Grupe Kapitalowa na ryzyko zmiany
przeptywéw pienieznych w wyniku zmiany stép procentowych. Emitent i jego Grupa Kapitatowa zarzadza swoim
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ryzykiem poprzez stalg reorganizacje portfela kredytowego - kredyty dlugoterminowe, o oprocentowaniu
przewyzszajacym tendencje na ryku, sa refinansowane kredytami o oprocentowaniu zgodnym z rynkowym.
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C. Ryzyka wynikajace z realizacji uméw zawartych z bankami

Ryzyko powstania zobowiazan pozabilansowych z tytulu udzielonych przez Emitenta poreczen
i zaciagnietych zobowigzan wekslowych

Wedtug stanu na dzien 31.12.2011 r. Emitent zaciaggnat wlasne zobowiazania, ktérych zabezpieczeniem sa weksle
oraz udzielit poreczen wekslowych dla jednostek zaleznych na rzecz bankéw kredytujacych spétki. Na dzien
31.12.2011 roku Emitent i spo6tki z Grupy Kapitatlowej Emitenta nie zostaly wezwane przez ktéregokolwiek
beneficjenta do spelnienia §wiadczenia z tytutu udzielonego poreczenia lub zaciaggnietego zobowigzania wekslowego.
Jednak nie mozna wykluczy¢ ewentualnosci, iz w przypadku wystapienia sytuacji nienalezytego wykonania uméw
przez Emitenta lub podmiotéw na rzecz, ktérych udzielit poreczen, skutkujace niewykonaniem umdw, takie zadania
beda wystosowane pod jego adresem.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku stan gwarancji i poreczen udzielonych przez Emitenta na rzecz jednostki zaleznej -
Superfish S.A. z tytutu zaciagnietych przez ta spétke kredytéw bankowych i pozyczek wyglada nastepujaco:

e poreczenie udzielone dla Deutsche Bank PBC S.A. na kwote do 18 000 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu
w kwocie 18 000 ty$ PLN, na okres do dnia 30 wrzes$nia 2013 r. Udziat Emitenta w kapitale spotki zaleznej
i glosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest wtascicielem 11.202.466 akcji spotki Superfish, co daje
100% udziatlu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale
zaktadowym.

e poreczenie udzielone dla Bank BPH S.A. na kwote 1 178 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie 1 178
ty$ PLN, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 1 001 ty$ PLN, na okres do 15 lutego
2016r. Udziat Emitenta w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wiascicielem 11.202.466 akcji sp6tki Superfish, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

e poreczenie udzielone dla Bank BPH S.A. na kwote 2 000 ty$s PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie 2 000
ty$ PLN, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 1 989 ty$ PLN, na okres do 15 lutego
2012r. Udziat Emitenta w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wiascicielem 11.202.466 akcji sp6tki Superfish, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

e poreczenie udzielone dla Banku Millenium S.A. na kwote 600 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie
600 ty$ PLN, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 600 ty$s PLN, na okres:
bezterminowo. Udziat Emitenta w kapitale sp6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wlascicielem 11.202.466 akcji sp6tki Superfish, co daje 100% udzialu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

e poreczenie udzielone dla Banku Millenium S.A. na kwote 800 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie
800 tys PLN, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 477 ty$ PLN, na okres do 31 marca
2014 r. Udzial Emitenta w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wiascicielem 11.202.466 akcji sp6tki Superfish, co daje 100% udzialu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

e poreczenie udzielone dla Banku BZ WBK S.A. do kwoty 1 000 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie
500 tys PLN, ktdrego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 500 ty$ PLN, na okres do 14 lipca
2014 r. Udzial Emitenta w kapitale spotki zaleznej i glosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wiascicielem 11.202.466 akcji sp6tki Superfish, co daje 100% udzialu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku stan gwarancji i poreczen udzielonych przez Emitenta na rzecz jednostki zaleznej -
Koral S.A. z tytutu zaciagnietych przez tg spétke kredytéw bankowych i pozyczek wyglada nastepujaco:

e poreczenie udzielone dla Banku PeKaO S.A. na kwote 6 000 ty$s PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie
6 000 tys PLN, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 0 PLN, na okres do 31 maja 2012
r. Udziat Emitenta w kapitale sp6tki zaleznej i glosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest wlascicielem
2 988 000 akcji spoétki Koral, co daje 100% udzialu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz
100% udziatu w kapitale zaktadowym.

e poreczenie udzielone dla Banku BPS S.A. na kwote 2 000 ty$ EUR na zabezpieczenie kredytu w kwocie 2 000
ty$ EUR, ktorego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 8 834 ty$ PLN, na okres do 30 wrzes$nia
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2013 r. Udziat Emitenta w kapitale spotki zaleznej i glosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wlascicielem 2 988 000 akcji spotki Koral, co daje 100% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz 100% udzialu w kapitale zaktadowym.
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e poreczenie udzielone dla Banku PeKaO S.A. na kwote 4 500 ty$s EUR na zabezpieczenie kredytu w kwocie
3000 ty$ EUR, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 0 ty$ PLN, na okres do 31 maja
2012 r. Udziat Emitenta w kapitale spo6tki zaleznej i gltosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wlascicielem 2 988 000 akcji spétki Koral, co daje 100% udziatu w glosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku stan gwarancji i poreczen udzielonych przez Emitenta na rzecz jednostki zaleznej -
Kooperol Sp. z o0.0. z tytutu zaciggnietych przez tg spotke kredytéw bankowych i pozyczek wyglada nastepujgco:

e poreczenie udzielone dla Banku Millenium S.A. na kwote 4 000 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie
4 000 ty$ PLN, ktoérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 2 350 ty$ PLN, na okres:
bezterminowo. Udzial Emitenta w kapitale spétki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wlascicielem 94 000 udziatéw spétki Kooperol, co daje 100 % udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

e poreczenie udzielone dla Banku Millenium S.A. na kwote 1 100 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie
1100 ty$ PLN, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 1 094 ty$ PLN, na okres:
bezterminowo. Udzial Emitenta w kapitale spétki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wiascicielem 94 000 udziatéw spétki Kooperol, co daje 100 % udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

e poreczenie udzielone dla Banku Millenium S.A. na kwote 1 238 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu w kwocie
1 238 ty$s PLN, ktorego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 557 ty$ PLN, na okres do 31
grudnia 2014 r. Udziat Emitenta w kapitale sp6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wiascicielem 94 000 udzialéw spétki Kooperol, co daje 100 % udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu
oraz 100% udziatu w kapitale zakladowym.

e poreczenie udzielone dla Banku Millenium S.A. na kwote 405 ty$ PLN na zabezpieczenie uméw na gwarancje
bankowe, na okres: bezterminowo. Udzial Emitenta w kapitale spétki zaleznej i gtosach na Walnym
Zgromadzeniu: Emitent jest wiascicielem 94 000 udziatéw spétki Kooperol, co daje 100 % udziatu w gtosach
na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku stan gwarancji i poreczen udzielonych przez jednostke zalezng Emitenta - Superfish
S.A. na rzecz Emitenta z tytutu zaciggnietych przez niego kredytéw bankowych i pozyczek wyglada nastepujgco:

e poreczenie udzielone dla Deutsche Bank PBC S.A. na kwote do 10 500 ty$ PLN na zabezpieczenie kredytu
w kwocie 10 500 ty$s PLN, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 10 298 ty$ PLN, na
okres do 29 wrzes$nia 2012 r. Udziat Emitenta w kapitale spo6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu:
Emitent jest wtascicielem 11.202.466 akcji sp6tki Superfish, co daje 100% udziatu w glosach na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy oraz 100% udzialu w kapitale zaktadowym.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku stan gwarancji i poreczen udzielonych przez jednostke zalezng Emitenta - Koral S.A.
na rzecz Emitenta z tytutu zaciggnietych przez niego kredytéw bankowych i pozyczek wyglada nastepujaco:

e poreczenie udzielone dla Banku Millenium S.A. na kwote do 4 100 tys PLN na zabezpieczenie kredytu
w kwocie 4 100 PLN, ktérego stan wykorzystania na dzien 31.12.2011 r. wynosit 4 100 ty$ PLN, na okres:
bezterminowo. Udziat Emitenta w kapitale sp6tki zaleznej i gtosach na Walnym Zgromadzeniu: Emitent jest
wlascicielem 2 988 000 akcji spétki Koral, co daje 100% udziatu w glosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym.

Ryzyka zwiazane z zawartymi umowami kredytowymi

W zwigzku ze zobowigzaniami kredytowymi Emitenta moze nastgpi¢ uszczuplenie aktywéw Emitenta, poniewaz
wobec nie wywigzywania sie ze sptaty zobowigzan banki maja podstawy do wypowiedzenia uméw kredytowych
i moga przystapi¢ do egzekwowania ich sptaty. Nie mozna réwniez wykluczyé ewentualnosci, ze wobec faktu nie
regulowania zobowigzan banki - wierzyciele moga skorzysta¢ z przystugujacego im prawa wystapienia do sadu
z wnioskiem o ogloszenie upadtosci Emitenta. Nie obstugiwanie przez Emitenta zobowigzan kredytowych bedzie
powodowato, Ze beda rosty odsetki, ktore zwieksza zadtuzenie Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowe;.

Ryzyka wynikajace z toczacych sie postepowan sadowych i spornych

Na dzien 31.12.2011 r. Emitent jest nie jest strong pozwana w zadnych sporach sagdowych, w zwigzku z czym nie s3
utworzone zadne rezerwy w tym zakresie. Emitent wystepuje jako strona powodowa w sprawach w toku, w ktdérych
warto$¢ przedmiotu sporu wynosi tgcznie ok. 1.651 tys. zt. Pozostate spétki z Grupy Kapitatowej Emitenta wystepuja

36



CRIFA

KAM=A GWA

GRAAL

jako strony powodowe w sprawach w toku, w ktérych warto$¢ przedmiotu sporu wynosi tagcznie ok. 2.919 tys. zt oraz
1.034 tys. EUR.
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Ryzyka zwiazane z umowami handlowymi

Emitent jest strong wielu uméw handlowych, w ktérych wystepuje jako podmiot majacy zapewnié realizacje
okreslonych dostaw do odbiorcéw. Podpisane i realizowane umowy naktadajg na Emitenta wiele zobowigzan oraz
okreslaja konsekwencje nie wywigzywania sie z przyjetych na siebie obowigzkéw. W przypadku niedotrzymania
okre§lonych warunkéw (terminy, ilosci dostarczanych produktéw, jakosé dostarczanych produktéw) Emitent
zagrozony jest ryzykiem ptacenia kar umownych.

D. Czynniki zwiazane z otoczeniem konkurencyjnym Emitenta, w jakim prowadzi on dziatalnos$¢
Konkurencja

Grupa Kapitalowa Emitenta to gléwnie przedsiebiorstwa przetwoérstwa rybnego. Obecnie na rynku zakladéw
przetwoérstwa rybnego wystepuje silna konkurencja, zar6wno ze strony firm o poréwnywalnych do Emitenta
obrotach jak i matych, lokalnych zaktadéw. Mate przedsiebiorstwa zajmujg sie gtéwnie produkcja ryb solonych
i wedzonych, co wymaga nizszych standardéw jakoSciowych oraz stosunkowo niewielkich naktadéw finansowych.
Tylko duze =zaklady, posiadajace odpowiednie S$rodki na inwestycje s3 w stanie sprosta¢ produkcji
wysokoprzetworzonych produktéw rybnych, wymagajacych zaawansowanych proceséw i skomplikowanych linii
technologicznych. Konieczno$¢ dostosowania producentéw przetwordw rybnych do norm unijnych w znaczny sposéb
ograniczyta podaz ze strony niewielkich zaktadéw przetwdrczych.

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

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

Ryzyko zwiazane ze wzrostem konkurencji na podstawowym rynku dzialalno$ci Emitenta

Wzrost konkurencji na rynku przetworéw rybnych moze grozi¢ trudnosciami ze zdobywaniem zlecen i obniZzeniem
rentowno$ci prowadzonej dziatalnosci, co moze wptynaé 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, polegajaca na akwizycjach, powinna ztagodzi¢ niekorzystne
dla Emitenta i jego Grupy Kapitalowej trendy na rynku krajowym.

IV.  Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie rozwoju technicznego
Brak

V. Przewidywany rozwéj Grupy Kapitatlowej Emitenta

Emitent nie wyklucza kolejnych inwestycji poprzez budowe powiazan kapitatlowych z innymi podmiotami
przetworstwa spozywczego.

VI. Umowy znaczace dla dziatlalnosci gospodarczej
Brak

VII. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cykliczno$ci dzialalnosci Grupy Kapitalowej Graal
w prezentowanym okresie

Obroty w III kwartale 2011 s3 zgodne z obserwowang od lat sezonowos$ciag w branzy konserw rybnych, koncentrujaca
sprzedaz w IV kwartale.

VIII. Glowne inwestycje krajowe i zagraniczne oraz metody ich finansowania

W ciagu czterech kwartatéw 2011 r. Grupa Kapitatowa Emitenta dokonata kilku znaczacych inwestycji krajowych.
Jedna z nich byla budowa Centrum Hurtowego GK Graal S.A., potozonego w miejscowosci Zduny k/Starogardu
Gdanskiego, okoto 1 km od autostrady Al. Warto$¢ inwestycji okoto 11 mIn PLN. Cato$¢ inwestycji zostata objeta
dofinansowaniem ze $Srodkéw UE w kwocie okoto 2,8 min PLN.
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Druga znaczaca inwestycja byl I etap modernizacji technologiczno-innowacyjnej w Zaktadach Spétki Zaleznej
SUPERFISH S.A. za okoto 6,5 mIn PLN. Efektem jest jeden z dwéch najnowoczes$niejszych parkéw maszynowych w
branzy marynat w Polsce oraz nowoczesna i unikalna gama produktow.

Catosc¢ inwestycji zostata objeta dofinansowaniem ze $srodkéw UE w kwocie okoto 2 mln PLN.

Kolejny II etap modernizacji technologiczno-innowacyjnej jest przewidziany na lata 2012-213, réwniez z
dofinansowaniem z UE.

Wyzej wymienione inwestycje pozwola znaczaco obnizyé koszty i uatrakcyjni¢ portfel produktéw i ustug. Srednia
stopa zwrotu z inwestycji nie przekracza 3 lat.

IX. Emisje papierow warto$ciowych, wykup i sptaty dtuznych i kapitatlowych papieréw wartosciowych.
W ciggu IV Q 2011 r. nie odbyt sie proces emisji, wykupu i sptaty papieréw warto$ciowych.

X. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, lacznie i w przeliczeniu na jedna
akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane.
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W okresie IV kwartatéw 2011 Grupa Kapitatowa Graal nie wyptacata i nie deklarowata wyptat dywidendy.
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XI. Informacja o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu transakcji
z podmiotami powiazanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sq one istotne i zostaly zawarte na innych
warunkach niz rynkowe.

Nie wystapity takie transakcje.

XII. Informacja dotyczaca zmian zobowiazan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére nastapity od
czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego.

W okresie IV kwartatow 2011 roku nastapity zmiany w zobowigzaniach warunkowych Emitenta.

Wygasto poreczenie wobec Deutsche Banku PBC S.A. na taczng kwote 5.707 tys. zt ktérego Emitent udzielit jednostce
zaleznej Gaster Sp. z 0.0. z tytutu zabezpieczenia trzech kredytéw. Kredyty te zostaty sptacone w catosci. Pojawito sie
poreczenie wobec Banku BPH S.A. na taczng kwote 3.178 tys. zt ktérego Emitent udzielil jednostce zaleznej Gaster Sp.
Z 0.0. — a po potaczeniu Superfish S.A. z tytutu zabezpieczenie dwéch nowych kredytéw. Emitent udzielit rowniez
nowych poreczen - spoéice zaleznej Kooperol Sp. z o.0. jako zabezpieczenie uméw na gwarancje bankowe udzielone
przez Bank Millennium na taczng kwote 405 tys. zt oraz spoétce zaleznej Koral S.A. jako zabezpieczenie kredytu w
Banku PeKaO S.A. na kwote 4.500 tys. EUR . Wygasty poreczenia wobec Deutsche Banku PBC S.A na kwote do 10.500
tys. zt ktorego jednostka zalezna Gaster Sp. z o0.0. udzielita Emitentowi (poreczenia zostaty oméwione w pkt. C ,Ryzyka
wynikajace z realizacji uméw zawartych z bankami”) oraz do 18.000 tys. zt ktérego jednostka zalezna Gaster Sp. z o.0.
udzielita innej jednostce zaleznej Superfish S.A.

XIII.  Réznice miedzy wynikami finansowymi za III Q 2011 r. a opublikowanymi prognozami

W ciggu IV Q 2011 r. z uwagi na dynamicznie i irracjonalnie zmieniajace sie zewnetrzne warunki funkcjonowania
Grupy Kapitatowej Emitenta, uniemozliwiajace okreslenie przewidywanych trendéw w zakresie, ktéry wykraczat
poza maksymalnie akceptowany poziom btedu, Emitent zdecydowat o zaniechaniu publikacji prognoz wynikéw na
rok 2011.

XIV.  Ocena mozliwoSci realizacji zamierzen inwestycyjnych.

Realizacja zamierzen inwestycyjnych jest uzalezniona od kilku czynnikéw: dynamiki rozwoju i utrzymania jej powyzej
poziomu 5% rocznie, decyzji o finansowaniu inwestycji przez zewnetrzne instytucje finansowe, mozliwosci dotacji do
inwestycji z UE i ich wielkoSci . Na moment sporzadzania raport Emitent nie widzi zagrozen dla rozpoczetych
i planowanych inwestycji Emitenta i jego Grupy, o ktdrych wspominat w raporcie rocznym. Rozpoczeto
przygotowania do proceséw inwestycyjnych na warto$¢ prawie 68 mln PLN, ktére mogg sie zakonczy¢ pozytywnie w
wyniku podpisania uméw o dofinansowanie z ARIMR w 2011r. na kwote ponad 20 mln PLN.

XV. Ocena i stopien wplywu czynnikéw i nietypowych zdarzen na osiagniety wynik

Grupa Kapitalowa Emitenta zanotowata w okresie IV Q 2011 r. zdarzenia nietypowe, ktére w istotny spos6b
wplynety na osiagniety przez nia wynik finansowy, byty to miedzy innymi:
- wyzsze niz standardowe wzrosty cen surowcoéw rybnych, spowodowane brakiem dostepnosci surowcéw rybnych na
rynkach Swiatowych, zZwigzane gtéwnie zZ przelowieniem ich zasobéw,
- potaczenia kapitatowe w obszarze podmiotéw zagranicznych bedacych znaczacymi dostawcami surowcéw rybnych
i zmniejszenie szans na uzyskanie cen zakupu na warunkach gry rynkowej pomiedzy dostawcami.

XVI. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla Grupy Kapitalowej Emitenta
oraz perspektywy rozwoju do konca 2011 roku

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Emitenta oraz tempo rozwoju jest $ci$le skorelowane z ogélng sytuacja gospodarcza
kraju. Na wynik finansowy Grupy maja wptyw takie czynniki zewnetrzne jak:

- wielko$¢ PKB;

- poziom bezrobocia;

- wysoko$¢ dochodéw ludnosci;

- poziom inflacji;

- poziom stop procentowych.

Zarowno z punktu widzenia okreséw przeszlych jak i przysztosci, na wyniki operacyjne Grupy Kapitatowej Emitenta
mialy i beda mialy silny wplyw nastepujace elementy polityki rzadowej, fiskalnej, monetarnej, gospodarczej i
pozostate czynniki:

- Poziom sytuacji gospodarczej kraju, zasobno$¢ polskiego spoteczenstwa i poziom bezrobocia:

- wzrastajgca zasobno$¢ polskiego spoleczenstwa i spadek bezrobocia wraz z rozwojem polskiej gospodarki,
zwieksza zapotrzebowanie na artykuty konsumpcyjne, a tym samym na produkty i ustugi $wiadczone przez
Grupe Kapitatlowa Emitenta;

- spadajgca zasobnos¢ polskiego spoteczenstwa i wzrost bezrobocia wraz z zahamowanym rozwojem polskiej
gospodarki, zmniejsza zapotrzebowanie na artykuly konsumpcyjne, a tym samym na produkty i ustugi
Swiadczone przez Grupe Kapitatowa Emitenta.

- Ceny artykutéw spozywczych:
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- wzrost cen artykutéw spozywczych, a w konsekwencji wzrost srednich cen transakcyjnych na produkty z
portfolio, przektada sie pozytywnie na poziom generowanych przez Grupe Kapitatowa Emitenta marz;
- spadek cen artykutéw spozywczych, a w konsekwencji spadek $rednich cen transakcyjnych na produkty z
portfolio, przektada sie negatywnie na poziom generowanych przez Grupe Kapitatowa Emitenta marz.
- Poziom kosztéw operacyjnych:
- wzrost podstawowych kosztéw operacyjnych, tj. wynagrodzen pracownikéw, kosztéw paliwa i energii, ma
wymierny wptyw na osiggana rentowno$¢ Grupy Kapitatlowej Emitenta.
- Poziom stép procentowych NBP:
- wzrost stép zwieksza koszty finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta;
- spadek stop zmniejsza koszty finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta;
- Kurs Euro:
- niestabilny kurs euro wptywa negatywnie na wyniki branzy spozywczej, a tym samym na wyniki Grupy
Kapitatowej Emitenta.
- Mozliwos¢ korzystania ze sSrodkéw pomocowych UE w celu dalszego rozwoju.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

XVII. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania, sytuacja kadrowa
W okresie sprawozdawczym nie nastapity zasadnicze zmiany w zasadach zarzadzania i sytuacji kadrowe;j.
XVIII. Zmiany w stosowanych zasadach (polityce) rachunkowosci.

Zgodnie z uchwata nr 01/04/11 z dnia 18 kwietnia 2011 roku Zarzad Graal S.A. wprowadzit zmiany w stosowanych
zasadach rachunkowosci od dnia 01 stycznia 2011 roku . Zmiana dotyczy sposobu wyceny nastepujacych grup
rzeczowych aktywoéw trwatych: grunty, budynki i budowle.

Po poczatkowym ujeciu wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia - grunty, budynki
i budowle - wykazuje sie w warto$ci przeszacowanej, stanowiacej ich warto$¢ godziwa na dzien przeszacowania,
pomniejszong o kwote pdzniejszego umorzenia oraz odpiséw z tytutu utraty wartosci. Przeszacowanie przeprowadza
sie z czestotliwos$cig zapewniajaca brak istotnych rozbieznosci, pomiedzy wartosScia bilansowa a warto$cig godziwa na
dzien bilansowy.

Zwiekszenie warto$ci wskutek przeszacowania gruntéw, budynkéw i budowli zalicza sie do kapitatu wlasnego jako
nadwyzke z przeszacowania (kapital rezerwowy =z aktualizacji wyceny). Zmniejszenie warto$ci wskutek
przeszacowania gruntdéw, budynkéw i budowli zalicza sie do kosztéw danego okresu w wysokosci przewyzszajacej
kwote wczesniejszej wyceny tego sktadnika ujeta w pozycji kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny. W momencie
sprzedazy lub wycofania przeszacowanych sktadnikow aktywéw =z uzytkowania, nierozliczona nadwyzka
z przeszacowania tych aktywow przenoszona jest bezposrednio z kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny do
zyskow zatrzymanych. Takiego przeniesienia dokonuje sie wylacznie w przypadki usuniecia danego sktadnika
aktywéw ze sprawozdania.

Powyzsza zmiana nie wptyneta na zmiane wyniku finansowego, wptyneta natomiast na zmiane kapitatu wtasnego.
W sprawozdaniu jednostkowym Emitenta kapitat wlasny powiekszyt sie o kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny
aktywéw w wysokosci 12.314 tys. zt. W sprawozdaniu skonsolidowanym kapitat wiasny powiekszyt sie o kapitat
z aktualizacji wyceny aktywdw w wysokos$ci 37.597 tys. zt.

Dla celéw poréwnawczych przyjeto, iz wycena gruntéw, budynkéw i budowli na dzieri 01.01.2010 roku pokrywa sie
z wyceng na dzien 31.12.2010 roku, w zwigzku z brakiem istotnych rozbieznosci w wycenach nieruchomosci w tym
okresie. Tym samym dokonano przeksztatcenia w sprawozdaniu jednostkowym i skonsolidowanym na dzien
31.12.2010 rok. W sprawozdaniu jednostkowym Emitenta warto$¢ aktywéw trwatych zwiekszyta sie o kwote 15.202
tys. zt, kapital z aktualizacji wyceny aktywoéw wynidst 12.314 tys. zl, rezerwa na podatek odroczony z tytutu
przeszacowania wyniosta 2.888 tys. zt. W sprawozdaniu skonsolidowanym Warto$¢ aktywdédw trwatych zwiekszyta sie
o kwote brutto 46.321 tys. zt z czego kwota 362 tys. zt zostata odpisana w pozostate koszty operacyjne, kapitat
z aktualizacji wyceny aktywéw wyniost 37.563 tys. zl, rezerwa na podatek odroczony z tytutu przeszacowania
wyniosta 8.758 tys. zt.

XIX. Zmiany w skladzie oséb zarzadzajacych i nadzorujacych spo6tka
Sktad osobowy Zarzadu na dzien 31.12.2011r.:

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

Sktad osobowy Zarzadu na dzien 31.12.2010r. :

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

W okresie sprawozdawczym nie nastgpily zmiany w sktadzie Zarzadu Graal. S.A.
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W dniu 14 czerwca 2011 Rada Nadzorcza Graal S.A. podjeta uchwaty w sprawie ustalenia liczby cztonkéw Zarzadu
i w sprawie wyboru cztonkéw Zarzadu. W podjetych uchwatach Rada Nadzorcza ustalita trzyosobowy sktad Zarzadu
ina 3 (trzy) letnig kadencje wybrata:

e Bogustawa Kowalskiego na Prezesa Zarzadu

e Justyne Frankowska na Cztonka Zarzadu

e Roberta Wijate na Cztonka Zarzadu.
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Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2011r.:

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 - Grzegorz Kubica

Sktad osobowy Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2010r.:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Gerard Bronk
e  (ztonek Rady Nadzorczej - Piotr Bykowski
e  (ztonek Rady Nadzorczej - Piotr Dukowski
e  (ztonek Rady Nadzorczej - Wiestaw Latata
e  (Cztonek Rady Nadzorczej - Grzegorz Kubica

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

W dniu 27 czerwca 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Graal S.A. podjelo uchwaly w sprawie wyboru
cztonkéw Rady Nadzorczej. W podjetych uchwatach Zwyczajne Walne Zgromadzenie wybrato na 3 (trzy) letnig
kadencje:

e  Gerarda Bronka,

e  Piotra Bykowskiego.

e  Wiestawa Latate,

e  Piotra Dukowskiego,

e  Grzegorza Kubice.

W dniu 14 lipca 2011 roku Rada Nadzorcza Graal S.A. podjeta uchwaty w sprawie ustalenia liczby i wyboru cztonkéw
Komitetu Audytu. Ustalono, ze Komitet Audytu bedzie sie sktadat z trzech cztonkéw i dokonano wyboru do Komitetu
Audytu:

e  Wiestawa Latate,

e  Piotra Dukowskiego,

e  Grzegorza Kubice.

XX. Liczba i warto$¢ nominalna akcji spéiki bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Liczba akcji los¢ glosow Procent udzialu w Udzial w stosach
Imie i nazwisko Stanowisko (wg wiedzy zarzadu na WZA kapitale na WZ/f (%)
GRAALS.A.) (szt) akcyjnym (%) 0
Bogustaw Kowalski Prezes Zarzadu 3343480 3343480 41,50% 41,50%

GRAAL S.A.

XXI.  AKkcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtlosow na WZA

Wedtug wiedzy Zarzadu na dzien 29.02.2012, liste akcjonariuszy GRAAL S.A,, ktorzy posiadali, co najmniej 5% gtosow
przedstawiono ponize;j.

LICZBA AKCJI wg & - PROCENT UDZIALU W

ILOSC GLOSOW NA UDZIAL W GLOSACH NA
wiedzy Zarzadu GRAAL KAPITALE AKCYJNYM o
SA) WZA (SZT.) (%) WZA (%)
Bogustaw Kowalski 3343480 3343480 41,50% 41,50%
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Aegon OFE 481760 481760 5,98% 5,98%
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XXII. Zawarte umowy, w wyniku ktérych moga nastapi¢ zmiany w dotychczasowym akcjonariacie

Takie umowy nie wystepuja.

XXIII. Posiadacze papieréw wartos$ciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do sp6tki

Tacy posiadacze nie wystepuja.

XXIV. System kontroli programéw akcji pracowniczych

Nie dotyczy Grupy Kapitatowej Emitenta.

XXV. Ograniczenia dotyczace

a) przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartos$ciowych Spotki
Nie wystepuja.

b) wykonywania gtosu przypadajgce na akcje Spoétki

Nie wystepuja.

XXVI. Umowa dotyczaca badania sprawozdania finansowego

Zarzad Emitenta informuje, iz Rada Nadzorcza Emitenta dziatajac zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami
w oparciu o § 18 ustl. lit. b Statutu Sp6tki, w dniu 14 lipca 2011 r. dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do
badania i przegladu sprawozdan finansowych, z ktérym ma zosta¢ zawarta umowa w zakresie powierzenia temu
podmiotowi do badania sprawozdania finansowego Spétki i badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za pierwsze pétrocze 2011 rokuiza 2011 rok.

Umowy na badanie wg stanu na dzien 31.12.2011r oraz przeglad wg stanu na dzien 30.06.2011r sprawozdania
finansowego Spétki i badanie wg stanu na dzien 31.12.2011r oraz przeglad wg stanu na dzien 30.06.2011r
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty zawarte w dniu 19 lipca 2011 roku.

1. Dane podmiotu:

a) nazwa (firma), siedziba i adres:

Kancelaria Porad Finansowo - Ksiegowych dr Piotr Rojek Sp. z o.0.

40-286 Katowice, Floriana 15

b) podstawa uprawnien:

Podmiot uprawniony do badan sprawozdan finansowych wpisany jest na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych w wojewddztwie $laskim prowadzona przez Krajowg Izbe Bieglych
Rewidentéw pod nr 1695.

Umowa z podmiotem zostata zawarta na czas niezbedny do realizacji badania sprawozdania finansowego Sp6tki
i badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za pierwsze po6trocze 2011 rokuiza 2011 rok.

LACZNA WYSOKOSC WYNAGRODZENIA, WYNIKAJACEGO Z UMOWY Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO
BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH, NALEZNEGO LUB WYPLACONEGO Z TYTULU BADANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ Z TYTULU BADANIA I PRZEGLADU SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO, DOTYCZACEGO DANEGO ROKU OBROTOWEGO

Laczna wysoko$¢ wynagrodzenia za badanie oraz przeglad sprawozdania finansowego Spétki wynosi 28.450,00 zt
netto.

Laczna wysoko$¢ wynagrodzenia za badanie oraz przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego wynosi
27.800,00 zt netto.

XXVII. Nabycie akcji wlasnych

W dniu 27 czerwca 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Graal S.A. podjeto uchwate w sprawie udzielenia
Zarzadowi Spdétki upowaznienia do nabycia akcji wtasnych Spé6tki oraz w sprawie utworzenia kapitatu rezerwowego
na nabycie akcji wtasnych Spotki.

,Walne Zgromadzenie GRAAL S.A. upowaznia Zarzad Spotki do nabywania w petni pokrytych akcji wtasnych Spaétki
(,Akcje Wtasne”) od jednego lub kilku akcjonariuszy.

1. Laczna ilos¢ nabywanych Akcji Whasnych nie bedzie wieksza niz 1.611.297 (jeden milion sze$¢set jedenascie tysiecy
dwiescie dziewieldziesiat siedem). Laczna warto$¢ nominalna tych akcji wynosi 16.112.970,00 zt (szesnascie
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milionéw sto dwanascie tysiecy dziewiecset siedemdziesiagt ztotych) co stanowi 20% kapitatu zaktadowego Spoiki,
ktory na dzien podejmowania niniejszej uchwaty wynosi 80.564.850,00 zt (osiemdziesigt milionéw pieéset
sze$c¢dziesiat cztery tysiace osiemset piecdziesiat ztotych), przy czym laczna warto$¢ nominalna nabytych akcji nie
moze przekroczy¢ 20% kapitatu zaktadowego Spétki, uwzgledniajac w tym réwniez warto$¢ nominalng pozostatych
akcji wlasnych, ktére nie zostaly przez Spotke zbyte.

2. Laczng maksymalng wysoko$¢ zaptaty za nabywane akcje ustala sie na kwote 25.000.000,00 zt (dwadzie$cia pie¢
milionéw ztotych). Podana kwota obejmuje cene zaptaty za nabywane akcje oraz koszty nabycia. Cena, za ktéra
Spotka bedzie nabywaé akcje wtasne nie moze by¢ wyzsza niz 20,00 zt(dwadziescia ztotych), a nizsza niz 8,00 zt
(osiem ztotych). Zgodnie z art. 362 § 2 pkt 3 kodeksu spdtek handlowych taczna cena nabycia Akcji Wtasnych,
powiekszona o koszty ich nabycia, nie moze by¢ wyzsza od kapitatu rezerwowego, utworzonego w tym celu z kwoty,
ktéra zgodnie z art. 348 § 1 kodeksu spdtek handlowych moze by¢ przeznaczona do podziatu.

3. Akcje Wtasne Spétki mogg byé nabywane za posrednictwem domu maklerskiego, w transakcjach gietdowych i
pozagietdowych.

4. Nabyte przez Spétke Akcje Wtasne beda mogty zostaé przeznaczone do:

a) realizacji Programu Opcji Menedzerskich,

b) umorzenia Akcji Wtasnych Spétki i obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki

c) dalszej odsprzedazy Akcji Wtasnych Spoiki,

d) wydania Akcji Wiasnych w zamian za akcje sp6tki przejmowane;.

5. W ramach celéw okres$lonych powyzej w pkt 4 upowaznia sie Zarzad Spo6tki do wskazania celu nabycia Akcji
Wriasnych oraz sposobu ich wykorzystania w drodze uchwaty Zarzadu

6. Upowaznienie Zarzadu do nabywania Akcji Whasnych obejmuje okres od dnia 30 czerwca 2011 roku do dnia 28
czerwca 2013 roku, nie dtuzej jednak niz do wyczerpania §rodkéw przeznaczonych na nabycie akcji.

§ 3 1 Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad Spotki do podjecia wszelkich czynnosci faktycznych i prawnych
niezbednych do nabycia Akcji Wtasnych Spétki w trybie art. 362 § 1 pkt. 8 kodeksu spoétek handlowych zgodnie z
tre$cia niniejszej uchwaly, w tym do okreslenia ceny nabycia jednej Akcji Wtasnej oraz ilosci nabywanych Akcji
Wrhasnych, z zastrzezeniem § 2 pkt 1 i 2 powyze;.

2. Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad Sp6tki do okreslenia pozostatych zasad nabycia Akcji Wiasnych, w zakresie
nieuregulowanym niniejsza Uchwata.

§ 4 W okresie upowaznienia udzielonego na mocy niniejszej Uchwaty w zakresie jej wykonywania, stosownie do tresci
art. 363 § 1 kodeksu spétek handlowych, Zarzad Spétki jest zobowigzany powiadomic¢ najblizsze Walne
Zgromadzenie po dokonaniu nabycia Akcji Wtasnych o: 1. przyczynach lub celu nabycia Akcji Wtasnych Spétki; 2.
liczbie i warto$ci nominalnej nabytych Akcji Whasnych Spétki oraz ich udziale w kapitale zaktadowym; 3. tacznej cenie
nabycia i innych kosztach nabycia Akcji Wtasnych Spotki.

§ 5 1. W zwiagzku z zawartym w niniejszej uchwale upowaznieniem Zarzadu do nabywania Akcji Wtasnych w trybie
art. 362 § 1 pkt 8 kodeksu spoétek handlowych, Walne Zgromadzenie postanawia o utworzeniu specjalnego kapitatu
rezerwowego: ,Kapital na nabycie Akcji Wtasnych”, celem sfinansowania nabycia przez Spoétke Akcji Wtasnych w
trybie art. 362 § 1 pkt 8 kodeksu sp6tek handlowych, zgodnie z art. 362 § 2 pkt 3 tego kodeksu. Kapitat rezerwowy
"Kapitat na nabycie Akcji Wtasnych" moze by¢ zwiekszany, na podstawie uchwat Walnego 15 Zgromadzenia, o kwoty,
ktore zgodnie z art. 348 § 1 kodeksu spétek handlowych moga by¢ przeznaczone do podziatu.

2. W zwiazku z utworzeniem kapitatu rezerwowego, o ktérym mowa powyzej w ust. 1, Walne Zgromadzenie wydziela
z kapitatu rezerwowego kwote 25.000.000,00 zt (dwadzie$cia pie¢ milionéw ztotych) i postanawia o jej przekazaniu
na kapitat rezerwowy "Kapital na nabycie Akcji Wiasnych" z przeznaczeniem na sfinansowanie tacznej ceny nabycia
Akcji Wrasnych powiekszonej o koszty nabycia Akcji Wtasnych.

3. Walne Zgromadzenie upowaznia Zarzad Spétki do wydatkowania kwot zgromadzonych na kapitale rezerwowym

»on

"Kapitat na nabycie Akcji Wtasnych" na zasadach okres$lonych w niniejszej Uchwale.”.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

W dniu 13 pazdziernika 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Graal S.A. podjeto uchwate w sprawie zmiany
uchwaly z dnia 27 czerwca 2011 roku dotyczacej udzielenia Zarzadowi Spétki upowaznienia do nabycia akcji
wlasnych Sp6tki oraz w sprawie utworzenia kapitatu rezerwowego na nabycie akcji wtasnych Spotki.

Zgodnie ze zmianami paragraf drugi ustep drugi uchwaty otrzymuje brzmienie:

2.Laczna maksymalng wysoko$¢ zaptaty za nabywane akcje ustala sie na kwote 25.000.000,00 zt (dwadziescia piec¢
milionéw ztotych). Podana kwota obejmuje cene zaptaty za nabywane akcje oraz koszty nabycia. Cena za ktéra Spétka
bedzie nabywac¢ akcje wlasne nie moze by¢ warto$cia wyzsza od: ceny ostatniego przed data nabycia niezaleznego
obrotu i najwyzszej, biezacej niezaleznej oferty w transakcjach zawieranych na sesjach gietdowych Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie, przy czym cena ta nie moze by¢ wyzsza niz 20,00 zt (dwadzie$cia ztotych), a nizsza niz
3,00 zt (trzy ztote). Zgodnie z art. 362 § 2 pkt 3 k.s.h, taczna cena nabycia Akcji Whasnych, powiekszona o koszty ich
nabycia, nie moze by¢ wyzsza od kapitatu rezerwowego, utworzonego w tym celu z kwoty, ktéra zgodnie z art. 348 § 1
k.s.h. moze by¢ przeznaczona do podziatu.

Zgodnie ze zmianami paragraf drugi ustep trzeci uchwaty otrzymuje brzmienie:

3. Akcje Wtasne Spétki moga by¢ nabywane za posrednictwem domu maklerskiego lub podmiotéw trzecich, w
transakcjach gietdowych i pozagietdowych.

Pozostate postanowienia uchwaty z dnia 27 czerwca 2011 roku pozostajg bez zmian.

W okresie od 15.11.2011 roku do 25.01.2012 roku Emitent nabyt tacznie 240.364 akcji wtasnych, co daje 240 364

glosy na walnym zgromadzeniu Emitenta, co stanowi 2,983% w ogélnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta
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XXVIII.  Zdarzenia, ktére wystgpily po dniu na ktory sporzadzono dane sprawozdanie finansowe, nieujete w tym

sprawozdaniu, a mogace w znaczacy sposob wplynac¢ na przyszite wyniki finansowe Grupy Kapitalowej
Graal

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

Kolejnym krokiem po potaczeniu Spétek Zaleznych Superfish S.A. , Kordex Sp. z o.0. i Gaster Sp. z 0.0. jest
konsolidacja produkcji w jednej lokalizacji, sprzedaz pozostalego po przejeciu majatku nieoperacyjnego
(gtéwnie nieruchomosci), wycenianego na 35 mln PLN. W celu realizacji tych zalozen poswiecony bedzie
biezacy rok.

W 2012 roku takze, decyzja Zarzadu GK Graal , Spéotka Superfish S.A. zostanie przygotowana do
wprowadzenia na rynek zorganizowany NewConnect. Celem jest wprowadzenie akcji Spotki do obrotu i
dokapitalizowanie w kolejnym etapie.

Decyzja ta jest spowodowana:

- nadspodziewanymi bardzo dobrymi wynikami Sp61ki Superfish S.A., ktéra osiagneta w kluczowych
obszarach znaczacy rozwdj i stala sie najbardziej dynamicznie rozwijajaca sie Sp6tka w branzy marynat w
Polsce.

- zaletami rynku NewConnect

e Nowoczesny rynek finansujacy dynamiczne przedsiebiorstwa,

e Niewielkie wymogi formalne (dopuszczeniowe oraz wynikajace z obowiazkéw informacyjnych),

o Niskie koszty debiutu i notowan,

o Doskonala ekspozycja firmy na inwestoréw,

e Prestiz i renoma organizatora rynku,

e Promocjairozpoznawalno$¢ firmy.

e Zwiekszenie wiarygodnosci firmy zaréwno dla partneréw handlowych jak i instytucji finansowych
(bankodw, firm leasingowych, funduszy poreczeniowych itp.),

e Rozszerzenie mozliwosci w zakresie finansowania bardziej ztoZzonych projektéw inwestycyjnych (np.
mozliwosci nabycia innego przedsiebiorstwa nie tylko za gotowke ale np. poprzez emisje
dodatkowych akcji wlasnych),

e  Mozliwos¢ zwiekszenia zaangazowana pracownikow poprzez wprowadzenie programéw
menadzerskich i emisji dla pracownikéw,

e W przypadku emisji prywatnej (private placement) mozliwos¢ swobodnego kierowania oferty do
wybranej grupy inwestorow.

Wykres - Superfish S.A. zalata 20101 2011.

140 000 000,00 35 000 000,00
120 000 000,00 30 000 000,00
25 000 000,00
100 000 000,00
20 000 000,00
80 000 000,00
15 000 000,00
60 000 000,00
10 000 000,00
40 000 000,00
5000 000,00
20 000 000,00
’ 2010 rok 2011 rok (5 000 000,00)
Zysk/strata Zysk/strata z Zysk/strata
] PrzychodY ze brutto ze dziatalnosci netto za rok
sprzedazy sprzedazy operacyjnej obrotowy
produktow, 86 308 784,57 130 360 480,64 B 2010 rok
towardw i rol 16 937 123,36 3276 108,96 (1727 038,12)
materiatow 2011 rok 32020 092,59 7 187 198,74 1335 343,70
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HARMONOGRAM WEJSCIA SPOLKI SUPERFISH NA RYNEK NEWCONNECT (do 30 czerwca 2012).

1. Zawarcie umowy z Doradca,

2. Uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy o podniesieniu kapitalu zakladowego, nowej emisji
akcji i wprowadzeniu akcji do obrotu na NewConnect droga oferty prywatnej,

3. Rozpoczecie prac nad dokumentem informacyjnym,

4. Przeprowadzenie oferty prywatnej (private placement),

5. Rejestracja podwyzszenia kapitalu zakladowego w sadzie rejestrowym,

6. Ztozenie wniosku do Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych o dematerializacje akcji,

7. Rejestracja akcji w KDPW,

8. Zatwierdzenie dokumentu informacyjnego przez Doradce,

9. Zawarcie umowy z Animatorem Rynku (przed pierwszym notowaniem),

10. Ztozenie do Gieldy Papieréw Wartosciowych wniosku o wprowadzenie akcji do obrotu na NewConnect
wraz z dokumentem informacyjnym zatwierdzonym przez Doradce,

11. Zatwierdzenie przez GPW wniosku i podjecie decyzji o wprowadzeniu akcji do obrotu, opublikowanie
dokumentu informacyjnego na stronie internetowej NewConnect

12. Pierwsze notowanie.

ROZSZERZONY SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY ZA IVKWARTAL 2011 R.

Bogustaw Kowalski Justyna Frankowska Robert Wijata
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
GK GRAAL GK GRAAL GK GRAAL
2012.02.29
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