SPRAWOZDANIE

Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ EMITENTA

za 2006 r.

Lomza, Kwiecien 2007r.



Grupa Kapitatlowa ,,PEPEES” S.A.
Sprawozdanie zarzadu z dziatalnos$ci grupy kapitalowe;j

r
SPIS TRESCI

I. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ PEPEES 4
1. PRZEDSIEBIORSTWO PRZEMYSEU SPOZYWCZEGO ,,PEPEES” SPOLKA AKCYJNA W LOMZY — JEDNOSTKA
DOMINUJTACA ...oiiieietitieiee e e eieiittte e eeeeesesbareeeseesssbabsteeseesasbabaeesseesatatasssasseetesssabasasaessesatataesseessenssatssrssessessstbraeeessenss 4
2. BROWAR LOMZA SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA W LOMZY— JEDNOSTKA ZALEZNA ...7
3, ZAKEADY PRZEMYSLU ZIEMNIACZANEGO ,,LUBLIN” SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA W
LUBLINIE — JEDNOSTKA ZALEZNA. .. .uutviiiiiiiiiiureieeeeeiiisisretessseisitsrsssssseisisisssssssssiommsssssssssiommsssssssesiommsrsssseesionnnnee 8
4. ZMIANY W ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEI PEPEES. ... ..o e mesaaaaeneae 9

II. CZYNNIKI I ZDARZENIA WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ .............. 9
1. CHARAKTERYSTYKA RYNKU DZIALALNOSCLL .....uuuiiiiiueieeeeeeeee e e e e eeee e e et e e e eaeaeeeeeaeeeteeeeeaeeeeeseeaeeesasaeeeens 9
2. INFORMACIJE O PODSTAWOWY CH PRODUKTACH, TOWARACH I USLUGACH, BEDACYCH PRZEDMIOTEM
SPRZEDAZY W GRUPIE ...uvutututitutnentnensnsnsasnsssssssssssssasnsssssasnsssssasssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsnsnsssnsnsssssssnsnsnse 10
3. WIELKOSC I STRUKTURA SPRZEDAZY . ...eieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e e e e e e et e e e et e e et eeeeeaaeeeeeaaeeseaaeeeeeeaeeeseeneaessaraeeeaan 11
4, INFORMACIJE O KRAJOWYCH I ZAGRANICZNYCH RYNKACH ZBYTU ..uuuvviiiiiiiiiiinnrieeeeeieiinrnereeesiessisnseseesssenns 12
5. INFORMACIJE O ZRODLACH ZAOPATRZENIA W MATERIALY DO PRODUKCIL, TOWARY T USLUGI .........ccuvvee.n. 13
6. INFORMACIJE O UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ GRUPY KAPITALOWEI........ 13
7. INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH EMITENTA Z INNYMI

PODMIOTAMI ORAZ OKRESLENIE JEGO GEOWNYCH INWESTYCJI KRAJOWYCH 1 ZAGRANICZNYCH..

8. OPIS TRANSAKCII Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI c.cccoiiiiiiiiieeeee ettt

9. INFORMACIJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH ....ccoiiiiiieeeeeeeeeeeee ettt
10. INFORMACIJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH, GWARANCJACH I PORECZENIACH ..

11. OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z EMISIT AKCTT ...ttt e e e e e eaeeeeeeaaaeseaneas
12. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE ROCZNYM A
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW ZA DANY ROK

13. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYML.......coiiiuruieieeeiiiiiurnieteeeieiinraeeeeesiesssrsessesssensismssssesssennns
14. INFORMACJA O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH W ZAKRESIE RYZYKA ORAZ CELACH 1 METODACH
ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM L..iiiiiiiiiiuiiieieeeieiiiineeieseeeiiisissstessseieistasssssssssemsissssssssssesmirssssesssessisrssssesss 18
15. INFORMACIJA O ZREALIZOWANYCH INWESTYCJACH ORAZ ZAMIERZENIA INWESTYCYINE......cocvvvireeeennns 18
16. INFORMACJA DOTYCZACA ZAGADNIEN SRODOWISKA NATURALNEGO.....cccivvieeiiteieeiveeeeitveeeesnreeessnneess 19
17. INFORMACJA O ZATRUDNIENIU W GRUPIE. ......uuvvviiiiieiiiiiriieeeeeieiiireeeeeesiesssrsssssssiesssrssssesssonsisnssssesssennes 19
18. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN T ROZWOJIU ...cniiiieieiieeeeiee e eeeeeeeaeae e 19
19. NIETYPOWE ZDARZENIA MAJACE ISTOTNY WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ GRUPY

A AL 200 O 19
20. KOREKTY BLEDOW POPRZEDNICH OKRESOW I ZMIANY ZASAD RACHUNKOWOSCL.......oveeeiiuieeeaeineeennen. 20
21. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA GRUPA. c...covveieiiieieieieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 20
22. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY EMITENTEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE

REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAIMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNE]
PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA EMITENTA PRZEZ

PRZEJTECTE 1.ttt ittteeestteeeeistasasatueesastseasasssasasasssssaassssssassssssasssssasssssssasssssssasssssasnsssssanssssssasssssesnsssssesssesesssssesasnsssssannes 20
23. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD I INNYCH KORZYSCI WYPLACONYCH I NALEZNYCH DLA OSOB
ZARZADZAJACYCH INADZORUJACYCH W SPOLCE PEPEES ......oooiiiiiii ittt e sevve et e e 20
24. INFORMACIJE O POSIADANYCH AKCJACH SPOLKI ,,PEPEES” S.A. 1 UDZIALACH W JEDNOSTKACH GRUPY
KAPITALOWE], PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE INADZORUJACE ....uuviiiiiieieiciiieiee e e eeeecteeee e e e et ee e e e e e eaaaeeaaeeena 21
25. NOTOWANIA SPOLKI W ROKU 2006

26. INFORMACIE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH, W WYNIKU, KTORYCH MOGA W PRZYSZEOSCI
NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCIONARIUSZY ............ 22
27. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE
UPRAWNIENIA KONTROLNE W STOSUNKU DO EMITENTA, WRAZ Z OPISEM TYCH UPRAWNIEN ......cccovvvieeiirnreeenns 22
28. INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZY CH.....couvvveiiveeeeireeeeesnreeeeenneeas 22
29, WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW

WEASNOSCIOWYCH EMITENTA ORAZ WSZELKICH OGRANICZEN W ZAKRESIE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

PRZYPADAJACYCH NA AKCIE EMITENTA L.iiiiiiiiiiiuiiiiiieeieiiiiiieiee e eseiiateeesseesesbarseessessesaataessssssesssatssssesssesssstasseessns 22
30. INFORMACJA O PODMIOCIE UPRAWNIONYM DO BADANIA I PRZEGLADU SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
EIMITENTA ettt st sasass s s sssasssssssnsssasssssssssssssnsssnsssnsssssnsssssnsssssssssnsnsssssnsnsnsnsnsnsnsnsnsnsnsnsnsnse 22
III. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA . 23
1. SYTUACIJA MATATKOWA GRUPY KAPITALOWED ...ttt ettt e e e e e e e e e e aeeeaeaeae s 23



Grupa Kapitatlowa ,,PEPEES” S.A.
Sprawozdanie zarzadu z dziatalnos$ci grupy kapitalowe;j

2. ZRODEA FINANSOWANIA GRUPY KAPITALOWEI .......ovvoreoveeeoseeeeeeeseeeseeseeesesseesesssseeesse s sses s 24
3. WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWED.......oiiiiiiiiiiiiiiiie e sie ettt se e see e e s e e e eaneeas 25
4. PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH ....c.coutrtiuierirteneerenteneerenteneeressenearessesessessesessessesessesseneeresseneasesseneasenseneans 26
5. WSKAZNIKI EKONOMICZNE ....cuututtetatueesssesassssessssesessssesssesessssssssssesessssessssesesssssssssasesassssesssesessssesasasesasns 27
Iv. ROZWOJ GRUPY KAPITALOWEJ 28
1. OPIS PODSTAWOWYCH RYZYK I ZAGROZEN ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH 1 WEWNETRZNYCH
CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOIU GRUPY ....ccvtinieiiitieeierientesenieseesesseseesessessesessessesessessesessessesessessesessensesesnes 28
2. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY ...c.ciuiiiiiiiiiniiiiinriiitetieiesesiest st etes et sae b sbe st st etae st esbesbesbesrsensennensens 31
SPIS TABEL
1. Struktura przychoddéw netto ze sprzedazy za 2006r. i 2005r. 11
2. Wolumen sprzedazy wyrobow za 2006r. i 2005t. 11
3. Zobowiazania kredytowe wg stanu na 31.12.2006r. 16
4.  Stan sktadnikow majatkowych na dzien 31.12.2006r. 1 31.12.2006r. 23
5. Stan zrddet finansowania majatku na dzien 31.12.2006r. i 31.12.2005r. 24
6.  Zestawienie wyniku finansowego za 2006r. i 2005r. 25
7. Wskazniki ekonomiczne 27



Grupa Kapitatlowa ,,PEPEES” S.A.
Sprawozdanie zarzadu z dziatalnos$ci grupy kapitalowe;j

I. Struktura Grupy Kapitalowej PEPEES

Struktura grupy kapitatlowej na dzien 31 grudnia 2006 r. przedstawiata si¢ nastgpujaco:

PEPEES S.A.

l

Udzial w kapitale jednostki

. 100% l 54,32% l
BROWAR LOMZA 7ZPZ LUBLIN
Sp. z o.0.
Sp. z o.0.

Wszystkie spotki z Grupy Kapitalowej PEPEES zostaly objgte konsolidacja.

1. Przedsig¢biorstwo Przemyslu Spozywczego ,,PEPEES” Spolka Akcyjna w
YL.omzy — jednostka dominujaca

1.1 Podstawowe informacje o Spolce

Spotka dziata pod firma: Przedsigbiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A. Siedziba
jej jest Lomza, ul. Poznanska 121.

Dziatalno$¢ prowadzona jest w formie spotki akcyjnej, zawiazanej aktem notarialnym w dniu
21 czerwca 1994 roku przed notariuszem Pawlem Blaszczykiem w Warszawie (Repertorium
Nr A 14126/96).

Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy
w Biatymstoku XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Bialymstoku
pod numerem KRS 000038455.

Posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 718-10-05-512 nadany przez Urzad Skarbowy w
Lomzy w dniu 20 stycznia 2000 roku.
Urzad statystyczny nadal REGON o numerze: 450096365.

Firma dziata na podstawie przepisow Kodeksu spotek handlowych.

Wedtug statutu Spotki przedmiotem jej dziatalnosci jest:

—  przetworstwo ziemniakow,

— wytwarzanie skrobi i produktow skrobiowych,

— dzialalno$¢ ustugowa zwiazana z przetworstwem i konserwowaniem warzyw i owocow,
—  produkcja sokow z owocoOw 1 warzyw.
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W  okresie sprawozdawczym prowadzono dziatalno§¢ w zakresie wytwarzania skrobi
1 produktow skrobiowych oraz przetworstwa ziemniakow.

Kapitat zaktadowy Spotki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku wynosit 7 020 tys. zi
i dzielit sig na 1 170 tys. akcji zwyklych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 6 zt kazda.

Wedlug stanu na dzien 31.12.2006 roku struktura akcjonariuszy przedstawiala si¢ nastgpujaco:

—  Central Capital LLC 21,97% akcji

—  Kirzysztof Jerzy Borkowski 9,86% akcji (kontrola poprzez spotki)
— Richie Holding LTD 5,24% akcji

— Advertising Business Consulting Sp. z o.0. 6,71% akcji

—  Grabski Inwestycje Finansowe Sp. z 0.0. 7,81 % akeji

—  Wojciech Faszczewski 5,42% akcji

Nikt z pozostalych akcjonariuszy nie zglosit stanu posiadania co najmniej 5% udzialu w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie glosow na WZA.

W biezacym roku nie wystapily zmiany w kapitale zakladowym Spoiki.

1.2 Wiladze Spolki
Zarzqd

W okresie od 1 stycznia 2006 do dnia 23.06.2006r Zarzad PEPEES S.A. dzialat w
skladzie:

Franciszek Teodor Drozdziel - Prezes Zarzadu
Mariusz Przystupa - Czlonek Zarzadu
Andrzej Kietczewski - Cztonek Zarzadu

W dniu 23 czerwca 2006r. Rada Nadzorcza "PEPEES" S.A. odwotlala z petnienia funkcji
Prezesa Zarzadu Spotki Franciszka Teodora Drozdziela i powotata do pelnienia funkcji
Prezesa Zarzadu "PEPEES" S.A. Andrzeja Kietczewskiego.

W zwiazku z powyzszym sklad Zarzadu w okresie od 24 czerwca do 17 pazdziernika
przedstawial si¢ nastgpujaco:

Andrzej Kielczewski - Prezes Zarzadu

Mariusz Przystupa - Czlonek Zarzadu
W dniu 17 pazdziernika 2006r. Rada Nadzorcza "PEPEES" S.A. odwotlala z pelnienia funkcji
Czlonka Zarzadu Dyrektora Finansowego Mariusza Przystupg 1 powotata do petnienia funkcji
Cztonka Zarzadu Dyrektora Finansowego Adama Karasia.
Po tych zmianach sktad Zarzadu jest nastgpujacy:

Andrzej Kielczewski - Prezes Zarzadu

Adam Karas - Czlonek Zarzadu

Osoby zarzadzajace powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Zarzad wykonuje wszelkie
uprawnienia w zakresie zarzadzania Spotka z wyjatkiem zastrzezonych dla Rady Nadzorczej
lub Walnego Zgromadzenia. Decyzj¢ o emisji lub wykupie akcji podejmuje Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy w drodze uchwaty.
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Rada Nadzorcza

W okresie od 1 stycznia 2006 do dnia 03.01.2006r sktad Rady Nadzorczej PEPEES S.A.
przedstawial si¢ nastgpujaco:

1. Krzysztof Jerzy Borkowski,

2. Zygmunt Karczewski,

3. Dorota Sylwia Kopczynska,

4. Wojciech Faszczewski,

5. Krzysztof Stankowski.

6. Jacek Dowgialto

W dniu 3 stycznia 2006 r. Pan Jacek Dowgiatto, przedstawiciel Banku Gospodarstwa
Krajowego, w zwiazku ze sprzedaza przez Bank akcji Spotki "PEPEES" SA., zlozyl
rezygnacj¢ z pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spotki "PEPEES" S.A.

Sktad Rady Nadzorczej w okresie od 3 stycznia do 16 lutego 2006 byt nastgpujacy:
1. Krzysztof Jerzy Borkowski,

2. Zygmunt Karczewski,

3. Dorota Sylwia Kopczynska,
4. Wojciech Faszczewski,

5. Krzysztof Stankowski.

16 lutego 2006 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotalo do pelnienia

funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Zygmunta Baranskiego i Dawida Sukacza
Sktad Rady Nadzorczej w okresie od 16 lutego 2006 do 23 czerwca 2006 r. byt

nastgpujacy:
1. Krzysztof Jerzy Borkowski,
2. Zygmunt Karczewski,
3. Dorota Sylwia Kopczynska,
4. Wojciech Faszczewski,
5. Krzysztof Stankowski.
6. Zygmunt Baranski
7. Dawid Sukacz

W dniu 23 czerwca 2006r. Zygmunt Karczewski zlozyt rezygnacje z petnienia funkcji
Czlonka Rady Nadzorczej Emitenta.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 23 czerwca 2006r. odwotato
ze sktadu Rady Nadzorczej "PEPEES" S.A. Zygmunta Baranskiego i powotalo do petienia
funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Tomasza Luczynskiego.

W zwiazku z powyzszym w okresie od 23 czerwca 2006 i na dzien bilansowy sktad
Rady Nadzorczej byl nastepujacy:

1. Krzysztof Jerzy Borkowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Woijciech Faszczewski — Zastgpca Przewodniczacego

3. Dorota Sylwia Kopczynska - Sekretarz

4. Krzysztof Stankowski - Czlonek

5. Dawid Sukacz - Czlonek

6. Tomasz Luczynski — Cztonek
Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy.
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2. BROWAR LOMZA Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cia w Lomzy— jednostka
zalezna

2.1 Podstawowe informacje o Spolce

Siedziba Spoiki jest Lomza, ul. Poznanska 121. Spotka prowadzi dziatalnos¢ w formie spotki z
ograniczong odpowiedzialno$cia, zawiazanej aktem notarialnym w dniu 1 grudnia 2000r. przed
notariuszem Barbara Pelny w Kancelarii Notarialnej w Lomzy, Repertorium A Nr 5584/2000
na czas nieograniczony. Spotka jest wpisana do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy w Bialymstoku XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w
Bialymstoku pod numerem KRS 0000011751.

Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 718-18-30-587. Urzad statystyczny nadat
Spoétce REGON o numerze: 451086021.

Spotka dziata na podstawie przepisow Kodeksu spdtek handlowych.

Wedtug statutu Spotki przedmiotem jej dziatalnosci jest:

—  produkcja piwa, napojow i soku,

— sprzedaz hurtowa napojow alkoholowych i bezalkoholowych,
—  pozostata sprzedaz hurtowa ,

— sprzedaz detaliczna napojow alkoholowych i1 bezalkoholowych.

W okresie sprawozdawczym Spotka prowadzila dziatalnos¢ w zakresie produkcji 1 sprzedazy
piwa.

Kapitat zaktadowy Spotki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku wynosit 55.295.500 zi
1 dzielit si¢ na 110 591 udzialow o warto$ci nominalnej 500 zt kazdy.

Jedynym udzialowcem spotki posiadajacym 100% udziatéw jest ,,PEPEES” S.A
2.2 Wiladze Spolki
Zarzqd
W okresie sprawozdawczym nie bylo zmian w skladzie Zarzadu. Zarzad jest jednoosobowy.
Funkcje Prezesa petni Andrzej Krzysztof Rutkowski.

Rada Nadzorcza

Na dzien 1.01.2006 roku Rada Nadzorcza Spoiki sktadata sig z 3 0sdb :

1. Dariusz Jacek Kaczor — Przewodniczacy,
2. Franciszek Teodor Drozdziel — Czlonek
3. Zygmunt Karczewski — Cztonek.

W dniu 08 czerwca 2006 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow powotato do
pelnienia funkcji Cztonkow Rady Nadzorczej Andrzeja Kielczewskiego, ustalajac jednocze$nie
Rade¢ Nadzorcza czteroosobowa.

W dniu 23 czerwca 2006 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow ,,BROWAR
EOMZA” Sp. z 0.0. odwotato ze sktadu Rady Nadzorczej Franciszka Teodora Drozdziela.



Grupa Kapitatlowa ,,PEPEES” S.A.
Sprawozdanie zarzadu z dziatalnos$ci grupy kapitalowe;j

W dniu 18 lipca 2006 r., Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw odwotato
z pelnienia funkcji przewodniczacego Rady Nadzorczej Dariusza Jacka Kaczora
1 przydzielilo ta funkcj¢ Andrzejowi Kielczewskiemu. Ponadto NWZW powotato do petnienia
funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej Wojciecha Faszczewskiego i Danutg Zysk
Na dzien 31.12.2006 roku, sktad Rady Nadzorczej wygladal nastgpujaco:

1. Andrzej Kielczewski — Przewodniczacy
2. Danuta Zysk — Czlonek,
3. Zygmunt Karczewski - Czlonek,
4. Wojciech Faszczewski - Czlonek.

3. Zaklady Przemyslu Ziemniaczanego , LUBLIN” Spélka z ograniczona
odpowiedzialnoscig w Lublinie — jednostka zalezna

3.1 Podstawowe informacje o Spoélce

Siedziba Spoiki jest Lublin, ul. Betonowa 9. Spétka prowadzi dziatalno$¢ w formie spotki z
ograniczona odpowiedzialnos$cia , zawiazanej aktem notarialnym w dniu 8 listopada 1996r.
sporzadzonym w Kancelarii Notarialnej Antoniny Renaty Bednary w Lublinie,
ul. Spokojna 8, Repertorium A Nr 6437/96 na czas nieograniczony. Spotka jest wpisana do
rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Lublinie XI Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w Biatymstoku pod numerem KRS 0000050886.

Spoétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 946-15-80-419.
Spotka dziata na podstawie przepisoéw Kodeksu spdtek handlowych.

Przedmiotem dziatalno$ci spotki jest gléwnie produkcja i sprzedaz syropu skrobiowego
oraz suszu ziemniaczanego.

Kapitat zaktadowy Spotki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku wynosit 2.761.200 zt, a
udzialowcami byli:

- ,,PEPEES S.A. - 15.000 udziatéw o wartosci 1.500.000 zt tj. 54.32 %
- Skarb Panstwa -  7.748 udzialéw o wartosci  774.800 zt tj. 28,06 %
- Pracownicy Spotki - 3.244 udziatow o wartosci  324.400 zt tj. 11,75%
- Rolnicy - 1.620 udziatéw o wartosci  162.000 zt tj.  5,87%

Wiadze Spolki

Zarzqd
W okresie sprawozdawczym nie bylo zmian w skladzie Zarzadu. Zarzad jest jednoosobowy.
Funkcje Prezesa pelni Ireneusz Targonski.

Rada Nadzorcza

W okresie od dnia 1.01.2006 r. do dnia 05.06.2006 r. dziatalno§¢ Spdtki nadzorowata Rada w
sktadzie:
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- Stanistaw KRUSZEWSKI - przewodniczacy

- Konstantyna Matgorzata TANSKA - z-ca przewodniczacego
- Marek ZEIBEL - sekretarz

- Piotr LOJKO - cztonek

- Piotr WOJCIK - czlonek

Od dnia 05.06.2006 r. do dnia 08.11.2006 r. Rada Nadzorcza w skladzie:

- Mariusz PRZYSTUPA - przewodniczacy

- Konstantyna Matgorzata TANSKA - z-ca przewodniczacego
- Marek ZEIBEL - sekretarz

- Piotr LOJKO - cztonek

- Piotr WOJCIK - czlonek

Od dnia 08.11.2006 r. dziatalno$¢ Spotki nadzoruje Rada Nadzorcza w skladzie:

- Andrzej KIELCZEWSKI - przewodniczacy

- Piotr LOJKO - z-ca przewodniczacego
- Marek ZEIBEL - sekretarz

- Krzysztof BOJAR - czlonek

- Piotr WOJCIK - czlonek

4. Zmiany w organizacji Grupy Kapitalowej PEPEES

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zadne zmiany w organizacji Grupy Kapitatowe;.

W zwiazku ze sprzedaza spotki zaleznej ,,Browar Lomza” Sp. z 0.0., ktéra ma nastapi¢ w 2007
roku za kwotg 126 mln zt, zmieni si¢ struktura Grupy Kapitatowej PEPEES. Dziatalno$¢ Grupy
ograniczy si¢ do jednego sektora branzowego, jakim jest ,,przetworstwo ziemniakow”.

I1. Czynniki i zdarzenia wplywajace na dzialalnos¢ Grupy Kapitalowej

1. Charakterystyka rynku dzialalnosci.

Podstawowa dziatalno$cia Grupy Kapitalowej PEPEES w okresie sprawozdawczym byta
dziatalnos$¢ produkcyjna, handlowa i ustugowa koncentrujaca si¢ gtdwnie w dwoch segmentach
branzowych: przetwdrstwo ziemniaka 1 produkcja piwa.

W ramach segmentu ,,przetworstwa ziemniaka” wytwarza sig:
skrobi¢ ziemniaczana,

kilka asortymentéw glukozy,

szeroki asortyment syropdw skrobiowych,

grys ziemniaczany .

Podstawowym produktem jest skrobia ziemniaczana, ktéra zostala objeta w Unii
Europejskiej wspdlna organizacja rynku zbdz, poniewaz moze by¢ zastgpowana skrobia
zbozowa. Tansza i latwiejsza w pozyskiwaniu jest na $wiecie skrobia otrzymywana z
kukurydzy, dlatego istotnym stalo si¢ dla krajow Unii podtrzymanie rynku skrobi
ziemniaczanej, ktorej glownym konkurentem jest amerykanska skrobia kukurydziana.
Podstawowym aktem prawnym regulujacym rynek skrobi w Unii Europejskiej jest
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Rozporzadzenie Rady Nr 1784/2003 z dnia 29 wrzesnia 2003r. w sprawie wspdlnej organizacji
zb6z, ktére ustala m.in. wysoko$¢ doptat w  systemie kwotowania produkcji skrobi
ziemniaczanej. Celem doplat jest stabilizacja rynku skrobi w UE poprzez ograniczenie
produkcji skrobi ziemniaczanej do wysokosci ustalonych dla panstw cztonkowskich krajowych
kwot produkcyjnych. Stosowane w tym systemie doptaty maja na celu zapewnienie
optacalno$ci produkeji skrobi z ziemniakdéw. Producenci skrobi ziemniaczanej otrzymuja
premi¢ za kazda wytworzona ton¢ skrobi w ramach przyznanego limitu, pod warunkiem
zaptaty producentowi ziemniakéw ceny minimalnej okreslonej przepisami rozporzadzenia.
PEPEES S.A. otrzymata w roku 2006 premie w wys. 1.539 tys. zt a w roku 2005 - 2.361 tys.
zt. Podmioty eksportujace skrobig ziemniaczang otrzymuja refundacj¢ eksportowa. Wysoko$¢
refundacji jest kalkulowana w zaleznosci od cla na kukurydzg i ceny docelowe;j ustalanej przez
UE. Po ustaleniu gornej granicy refundacji odbywaja si¢ przetargi na doplaty do eksportu.
PEPEES otrzymata w roku 2006 refundacje do eksportu w wys. 2.465 tys. zt i odpowiednio w
roku 2005 — 2.384 tys. ztotych. Od 10 listopada 2006 r. stawka refundacji do wywozu m.in.
skrobi i syropow glukozowo-maltozowych wynosi 0 EUR/t, z powodu braku tych produktow
na rynkach Wspolnoty, w zwiazku z nieurodzajem ziemniakow.

Rok 2006 byt bardzo udany dla branzy piwowarskiej w Polsce. Wielko$¢ sprzedazy
piwa w Polsce wyniosta w 2006 r. ok. 32,47 mln hektolitrow. Jest to wzrost o 7,2%
w stosunku do roku 2005 — ponad dwukrotnie wigkszy, niz oczekiwania producentow na
poczatku roku (szacunki zaktadaly wzrost branzy w 2006 roku na poziomie ok. 3%).
Na tak dobre wyniki sprzedazy znaczacy wzrost miala pogoda — gorace lato i1 ciepla zima,
wzrost gospodarczy, ktory przetozyt si¢ na wzrost sity nabywczej Polakow oraz zwigkszone
spozycie piwa towarzyszace mistrzostwom $wiata w pilce noznej.
Laczne przychody branzy po udanym sezonie 2006 roku przekroczyty poziom 10 mld zi.
Pod wzgledem spozycia piwa na osobg (85-86 litrow rocznie) Polska dogonita w roku 2006
$redni poziom europejski.
W roku 2006 znaczaco wzrdst eksport produkowanego w Polsce piwa — browary skorzystaty
na emigracji Polakow za granicg, zwigkszajac sprzedaz zwlaszcza na rynki Wielkiej Brytanii
1 Irlandii. Lacznie w 2006 roku polscy producenci wyeksportowali 880 tys. hl piwa, o 8 tysigcy
wigcej niz przed rokiem.

2. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach, bedacych
przedmiotem sprzedazy w Grupie

W ramach segmentu ,,przetworstwa ziemniaka” wytwarza sig:

o skrobi¢ ziemniaczana, z szerokim zastosowaniem W przemysle spozywczym,
farmaceutycznym, papierniczym, wtokienniczy oraz chemicznym;

. kilka asortymentow glukozy, wykorzystywanej przez przemyst spozywczy, cukierniczy
1 farmaceutyczny;

. maltodekstryne ktora jest istotnym sktadnikiem produktéw sproszkowanych (lody, sosy,
zupy, ekstrakty owocowe, posypki smakowe) oraz odzywek i preparatow witaminowo-
mineralnych dla dzieci i sportowcow.

. szeroki asortyment syropow skrobiowych, znajdujacych zastosowanie w przemysle
cukierniczym i piekarniczym;

o grys ziemniaczany, wykorzystywany przez przemyst spozywczy
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W ramach segmentu ,,produkcji piwa” wytwarza si¢ kilka gatunkéw piwa o zawartosci
ekstraktu od 8,5% do 15,1%. W roku 2006 Spotka ,BROWAR LOMZA” produkowata
nastgpujace marki piwa:

LtomZia Wyborowe (butelka 0,5110,33 1, puszka 0,5 1, KEG 5011301),

LomzZa Mocne (butelka 0,33 1, puszka 0,5 1, od maja 2006 r. puszka 0,33 1),

LtomZa Export (butelka bezzwrotna 0,5 1, puszka 0,5 1, butelka zwrotna Joanna 0,5 1,
KEG501i301)

Zloty Kur (butelka zwrotna Joanna 0,5 1, puszka 0,5 1)

Korona KsiqZeca (puszka 0,5 1, butelka bezzwrotna 0,5 1)

Dock (puszka 0,5 1),

Dock Strong (puszka 0,5 1),

Cherri (puszka 0,33 1 1 butelka bezzwrotna 0,33 1)

VVVVY VVYV

3. Wielkos$¢ i struktura sprzedazy.

Zestawienie struktury przychodow ze sprzedazy w okresie od 01.01.2006r.
do 31.12.2006r. w pordwnaniu z analogicznym okresem 2005 roku przedstawia tabela nr 1.

Tabela nr 1:
Struktura przychodow netto ze sprzedazy
za 2006r.i 2005 r.
(dane w tys. z1)

Asortyment 2006r. Str‘f,l/f)t“ra 2005r. Str“ol/it“ra Dyaaf,zika
produkty ziemniaczane 82 194 43,6 76 272 43,2 107,8
doptaty do eksportu 2 465 1,3 2384 1,4 103,4
piwo 92 330 49,0 91 054 51,6 1014
energia cieplna 495 0,3 301 0,2 164,5
wystodziny 464 0,2 496 0,3 93,5
pozostala sprzedaz: 10 398 5,5 6 084 3,4 170,9
a) ustugi 704 0,4 717 0,4 98,2
b) towary i materialy 9 694 5,1 5367 3,0 180,6
Przychody netto ze sprzedaiy ogotem| 188 346 100 176 591 100 106,7

Wolumen sprzedazy wyroboéw Grupy prezentuje tabela nr 2.

Tabela nr 2:
Wolumen sprzedazy wyrobow
za 2006r. i 2005r
Asortyment Jm. 2006r 2005r. | Pynamika
w %
Produkty ziemniaczane tona 45 854 48 328 94,9
Piwo tys. hl 626 605 103,5
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Przychody ze sprzedazy ogoélem Grupy Kapitalowej PEPEES w  2006r.
w porownaniu do 2005r. wzrosty o 6,7%.

W analizowanym okresie prawie potowe przychodéw Grupy stanowita sprzedaz piwa.
W relacji do analogicznego okresu poprzedniego roku przychody tej grupy wyrobdw wzrosty
pod wzgledem warto$ciowym o 1,4% 1 iloSciowym o 3,5%.
Kolejna grupa wyrobow, stanowiaca powyzej 43% przychodoéw Grupy byta sprzedaz wyrobow
ziemniaczanych. W grupie tej przychody wzrosty o prawie 8%. Wyzsze przychody ze
sprzedazy odnotowano dzigki wzrostowi cen, poniewaz nastapit spadek wolumenu sprzedazy
w stosunku do poprzedniego roku. Spadek ten wynikal z mniejszego przetworzenia
ziemniakow, z powodu ich nieurodzaju.

4. Informacje o krajowych i zagranicznych rynkach zbytu

1)  Sprzedaz krajowa wg struktury branZowej i geograficznej

Przetworstwo ziemniakow

Sprzedaz produktoéw branzy ziemniaczanej w roku 2006 realizowana byla
na terenie calego kraju. ,,PEPEES” S.A. w Lomzy prowadzita dystrybucje zardowno poprzez
sie¢ hurtowni 1 firm handlowych zaopatrujacych przemyst spozywczy, jak rowniez dostarczata
wyroby bezposrednio do zaktadow produkcyjnych gltéownie z branzy spozywczej, cukierniczej,
migsnej 1 farmaceutycznej, dla  ktorych  wyroby  skrobiowe sa  surowcem
do dalszego przerobu lub komponentem w procesie produkcyjnym.

Zaklady Przemystu Ziemniaczanego ,,LUBLIN” Sp. z o0.0. w Lublinie koncentrowatly
swoja sprzedaz gtownie w regionie poludniowo-wschodnim oraz na terenie wojewodztwa
mazowieckiego.

Produkcja piwa

Spotka zalezna pn. ,,BROWAR LOMZA” Sp. z 0.0. w Lomzy swoja sprzedaz krajowa
koncentrowata na obszarze wojewodztwa podlaskiego oraz wschodnich czg$ci wojewodztw:
mazowieckiego 1  warminsko-mazurskiego. Bardzo  wyrazny wzrost  sprzedazy
w analizowanym okresie spotka odnotowata rowniez w pozostatej czgsci kraju, ktory zostat
podzielony na sze$¢ regionéw: Centralny, Warszawski, Wielkopolski, Slaski, Dolnoslaski,
Pomorski oraz Lubelski.

Dystrybucj¢ swoich wyrobéw spdétka opiera na sieci odbiorcow hurtowych
oraz na ponadregionalnych sieciach detalicznych.

2)  Sprzedaz eksportowa i wewngqtrzwspolnotowa

W 2006 roku warto$¢ sprzedazy eksportowej 1 wewnatrzwspolnotowej ,,PEPEES” S.A.
wyniosta 22.815 tys. zl, wykazujac w relacji do ubiegtego roku wzrost o 19,6 %. Export do
krajow Unii Europejskiej stanowit 20% catego eksportu PEPEES S.A. Ze wzgledu na
lokalizacje Zakladu gtowne rynki zbytu znajduja si¢ w krajach bezposrednio sasiadujacych z
Polska, czyli: Biatorusi, Ukrainie i Litwie oraz w krajach dalszych takich jak: Motdawia, Rosja
i Lotwa.
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Spotka  zalezna - ZPZ ,LUBLIN” Sp. z o0.0. w Lublinie sprzedawata
na eksport grysik ziemniaczany. W strukturze sprzedazy eksport grysiku ziemniaczanego
stanowit okoto 2,5% przychodow tej spoitki.

W ,BROWAR LOMZA” Sp. z 0.0. w Lomzy 2,2% caloéci sprzedazy wyeksportowano
do Stanow Zjednoczonych i do Litwy.

S. Informacje o Zrodlach zaopatrzenia w materialy do produkcji,
towary i uslugi

W Przedsigbiorstwie Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A. w Lomzy glownym
surowcem do produkcji wyrobow sa ziemniaki przemystowe, ktorych skup odbywa si¢ w
okresie jesiennym na podstawie zawartych wiosnag umow kontraktacyjnych.

Poza tym do produkcji wyrobéw ziemniaczanych i hydrolizatow skrobiowych kupowane
sa nastgpujace surowce 1 materialy: opakowania papierowe, enzymy, skrobia, syrop
glukozowy, gazy techniczne, materialy elektryczne, mial weglowy, metalowe czegséci, worki,
dwutlenek siarki, folia termokurczliwa, kwas solny, etykiety, kartony, ziemia okrzemkowa,
kleje, lakiery, rozcienczalniki, emalie, ta§ma stalowa, §rodki ochrony roslin itp.

Zrédlem zaopatrzenia w podstawowy surowiec — ziemniaki przemystowe - sa rolnicy
indywidualni, ktorzy nie sa zrzeszeni w zadnych organizacjach majacych istotne znaczenie
dla dziatalno$ci firmy.

Uzaleznienie od jednego dostawcy nastapito w przypadku zakupu enzyméw z PHU ,,MAPOL”
Warszawa , oraz materiatow filtracyjnychz AB ENZYMES Sieradz, z uwagi na fakt, iZ sa to
jedyni przedstawiciele w Polsce firm zagranicznych produkujacych te towary.

Zakupy skrobi byly realizowane réwniez w krajach UE, takich jak: Niemcy 1 Holandia.

Podstawowym surowcem do produkcji syropu skrobiowego w spotce ZPZ Lublin sa
skrobie a gldéwnym ich dostawca jest jednostka dominujaca PEPEES. Ponadto kupowane sa:
opakowania, enzymy, syrop glukozowy, olej opatowy, kwas solny, etykiety, gazy techniczne
itp. Grys ziemniaczany produkowany jest na bazie ziemniakdw jadalnych. Ziemniaki
pozyskiwane sa od staltych producentoéw powiazanych ze Spotka umowami kontraktacyjnymi.

Najwazniejszymi surowcami i materiatami do produkcji wyrobdéw piwowarskich byty:
stod, cukier, etykiety, enzymy, puszki, butelki itp. Zaopatrzenie w podstawowe surowce,
wykorzystywane przy produkcji piwa, realizowane jest poprzez zawarte roczne kontrakty
na ich dostawy. Zakupy stodu realizowane sa u dostawcoOw o ugruntowanej pozycji na rynku.

Grupa nie posiada dostawcow, ktérych udzial osiaga co najmniej 10% przychodow
ze sprzedazy ogotem.

6. Informacje o umowach znaczacych dla dzialalnosci gospodarczej
Grupy Kapitalowej

6.1 Umowy gospodarcze

Jednostka dominujaca zwarla nastgpujace umowy:
1) Umowa o wykonanie rob6t budowlano-montazowych z dnia 09.03.2006r. zawarta
z Konsorcjum Budowlanym ,,KONS-BUD” S.A.
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2) Umowa na modernizacje Dzialu Mokrego Krochmalni z dnia 09.03.2006r. zawarta z Alfa
Laval Polska Sp.z o0.0. z siedziba w Warszawie,

3) Umowa na Modernizacje Gospodarki Cieplnej z dnia 15.03.2006r. zawarta z ,,KAPMARK”
Marek Kapton z siedziba w Przezmierowie,

4) Umowa na wykonanie modernizacji rurociagu zrzutowego §$ciekdw z dnia 30.05.2006r.
zawarta z ,,AQUASEWER”Sp.z 0.0. z siedziba w Warszawie,

5) Umowa na modernizacj¢ Ujecia Wody z dnia 31.05.2006r. zawarta z firma: Automatyka,
Pomiary, Sterowanie Sp.zo.o. z siedziba w Bialymstoku,

6) Umowa na budowe podczyszczalni wod opadowych poprzez zakup i montaz separatora

z dnia 20.02.2006r. zawarta z ,,AWAS-Systemy” Sp.zo.o. z siedziba w Warszawie.

6.2 Umowy kredytowe i pozyczek

1) W dniu 10.01.2006 r. zostala podpisana umowa kredytu inwestycyjnego pomigdzy
,BROWAR EOMZA” Sp. z o0.0. w Lomzy a Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. w
Warszawie Oddzial w Bialymstoku w wysoko$ci 3.000 tys. zl na okres od dnia 02-04-2006
r. do dnia 20.06.2010 r. przeznaczony na finansowanie inwestycji p.n. ,,Rozbudowa
browaru poprzez zwigkszenie zdolno$ci produkcyjnych dziatu fermentowni” z terminem
zakonczenia realizacji w dniu 30.06.2006r.

2) W dniu 16.01.2006 r. zostala podpisana umowa kredytu obrotowego pomiedzy ,,BROWAR
EOMZA” Sp. z 0.0. w Lomzy a Konsorcjum Bankowym utworzonym przez Bank Polskiej
Spotdzielczosci S.A. w Warszawie Oddzial w Lomzy (Bank inicjujacy) 1 Bank
Spoétdzielczy w Szczuczynie (Bank uczestniczacy) w wysokosci 3.200 tys. zt na okres od
dnia 16.01.2006 r. do dnia 30.01.2009 r. przeznaczony na finansowanie biezace]
dziatalnosci Spotki.

3) W dniu 16.01.2006 r. zostata podpisana umowa kredytu obrotowego pomigdzy ,,BROWAR
EOMZA” Sp. z 0.0. w Lomzy a Bankiem Polskiej Spotdzielczoéci S.A. w Warszawie
Oddzial w Lomzy w wysoko$ci 2.000 tys. zl na okres od dnia 16-01-2006 r. do dnia
31.10.2006 r. przeznaczony na finansowanie biezacej dziatalnosci Spoiki.

4) Umowa z dnia 4 wrze$nia 2006r. zawarta pomigdzy ,,PEPEES” S.A. w Lomzy a Bankiem
BPH S.A. z siedziba w Krakowie Oddzial w Bialymstoku. Przedmiotem umowy jest kredyt
obrotowy na skup ziemniakéw w kampanii 2006r w wysoko$ci 16 500 tys. PLN. Termin
sptaty kredytu przypada na 30.04.2007r.

5) Umowa z dnia 11 wrze$nia 2006r. zawarta pomigdzy ,,PEPEES” S.A. w Lomzy a Bankiem
Gospodarki Zywnoéciowej S.A. z siedziba w Warszawie Oddziat w Lomzy. Przedmiotem
umowy jest kredyt obrotowy na skup ziemniakéw w kampanii 2006r w wysokosci 11 000
tys. PLN. Termin sptaty kredytu przypada na 31.08.2007r.

6) Umowa zawarta w dniu 13 wrzes$nia 2006 r. pomigedzy ZPZ LUBLIN a Bankiem Pekao
S.A. na okres do dnia 31 sierpnia 2006 r. przeznaczonego na finansowanie skupu
ziemniakow w kampanii jesien 2006 r. w wysokosci 2.700 tys. zt.

Poza w/w umowami sporzadzono kilka aneksow do umodéw kredytowych zawartych w
poprzednich okresach, w ktérych zmieniono formy zabezpieczenia badz sptaty kolejnych rat.

6.3 Umowy ubezpieczeniowe
Spotki zawarty nastgpujace umowy ubezpieczeniowe:
1. Ubezpieczenie mienia od ognia i innych zywiotow

2. Ubezpieczenie utraty zysku
3. Ubezpieczenie mienia od kradziezy z wlamaniem i rabunku
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4. Ubezpieczenie sprzgtu elektronicznego
5. Ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej, w tym:
o OC delikt
o OC kontrakt
. OC produktu
° OC cztonkéw zarzadu
Ubezpieczenie pojazdoéw mechanicznych (OC, Autocasco)

6.4 Umowy pomiedzy akcjonariuszami

W roku 2006 miaty miejsce nastgpujace istotne transakcje pomigdzy akcjonariuszami:

e Spotka Grabski Inwestycje Finansowe Sp. z 0.0. w wyniku kilku transakcji stala sig
posiadaczem 77.819 szt akcji, co stanowilo 6,65 % udzialu w kapitale Spotki oraz tyle
samo glosow na WZA, nastgpnie 22 sierpnia 2006 zbyla wszystkie akcje, a potem
zndéw zaczeta nabywac i 22 grudnia przekroczyta 5% prog, w wyniku zakupu 91.400 szt
akeji, co stanowi 7,81 % na WZA

e Firma Richie Holding Ltd. z siedziba w Nikozji (Cypr) w wyniku zakupu stata si¢
posiadaczem 61.331 szt akcji, co stanowi 5,24 % udziatu w kapitale Spotki oraz tyle
samo glosow na WZA.

e Spotka FORMAT INVESTMENT S.A. nabyta 22 sierpnia 2006 r. 77.819 szt akcji, co
stanowito 6,65% glosoéw na WZA, a nastgpnie 18 grudnia 2006 r. sprzedata 58.400 szt
akcji PEPEES i obecnie posiada ponizej 2% gloséw na WZA.

7. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Emitenta z
innymi podmiotami oraz okreslenie jego glownych inwestycji krajowych i
zagranicznych.

Wedlug stanu na 31.12.2006r. gldéwnymi inwestycjami ,,PEPEES” S.A. sa udzialy w
podmiotach objetych konsolidacja.

Spotka posiada rowniez udziaty w 5 innych jednostkach krajowych, ktore zapewniaja mniej niz
5% ogoblnej liczby glosow w walnym zgromadzeniu i nie sa one istotne ze wzgledu na wartos¢ i
polityke inwestycyjna spoiki.

W okresie sprawozdawczym nie nastapily zmiany w powiazaniach organizacyjnych lub
kapitalowych emitenta.
8. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Transakcje Emitenta ze spdtkami zaleznymi:
a)  Transakcje pomiedzy ,, PEPEES” S.A. w Ltomzy i ZPZ ,,LUBLIN” Sp. z 0.0. w Lublinie

Transakcje ,,PEPEES” S.A. w Lomzy ze spotka zalezna ZPZ ,,LUBLIN” Sp. z o.0.
w Lublinie polegaly na sprzedazy przez podmiot dominujacy surowego krochmalu,
ktory stanowi poOtprodukt do wytwarzania syropdw skrobiowych begdacych przedmiotem
produkcji w Lublinie, skrobi ziemniaczanej, skrobi pszennej oraz glukozy. Laczna wartosé
sprzedazy do ZPZ ,,LUBLIN” Sp. z 0.0. w 2006r. wyniosta 1834 tys. zt. Emitent kupowat od
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spotki zaleznej skrobi¢ kukurydziana, grysik ziemniaczany oraz dzierzawil magazyn
krochmalu. Laczna warto§¢ zakupow w ZPZ ,,LUBLIN” Sp. z 0.0. wyniosta 121 tys. zk

b)  Transakcje pomiedzy ,,PEPEES” S.A. w fomziy i ,,BROWAR LOMZA” Sp. z o.o.
w LomzZy

»~PEPEES” S.A. w Lomzy w analizowanym okresie $wiadczyta na rzecz spotki zaleznej
ushugi: dzierzawy, ustug reklamowych oraz sprzedawata energi¢ cieplna i elektryczna. L.aczna
wartoéé sprzedazy dokonana przez Emitenta na rzecz spolkki ,BROWAR LOMZA”
Sp. z o0.0. wyniosta w 2006r. 1.690 tys. zl. Natomiast, podmiot zalezny sprzedawat
dla ,,PEPEES” energig, wod¢ podziemna, spr¢zone powietrze oraz §wiadczyl ustuge dzierzawy
srodkow trwalych. Laczna warto§¢ zakupéw w spolce ,BROWAR LOMZA” Sp. z 0.0. W
Lomzy wyniosta w okresie sprawozdawczym 557 tys. zt.

Transakcje z akcjonariuszami, osobami zarzadzajacymi, nadzorujacymi oraz ich bliskimi
krewnymi w okresie sprawozdawczym nie wystapity.

9. Informacje o zaciaggnig¢tych kredytach

Na dzien 31.12.2006 r. Grupa Kapitalowa posiadata zobowiagzania kredytowe,
ktore prezentuje ponizsza tabela:

Tabela nr 3:

Zobowiazania kredytowe wg stanu na 31.12.2006r.

(dane w tys. z1)

Rodzaj kredytu o Wielko$¢ kredytu Zadluzenie Termin
/Umowa/ Bank udzielajacy kredytu ustalonego wg stanu splaty
W umowie na 31.12.2006r.
1 2 3 4 5
Dotyczqce dzialalnosci
kontynuwanej
Kredyt obrotowy w Bank Gospodarki
rachunku biezacym Zywnosciowej S.A. Oddzial w 2 500 0] 30.08.2007r.
Fomzy
Kredyt obrotowy w o
rachunku biezacym ?g‘g‘d;‘;f;a;ﬁzyomekl S-A. 2500 0| 31.08.2007r.
Bank Gospodarki
Kredyt inwestycyjny Zywnosciowej S.A. Oddzial w 1960 780 | 27.06.2000r.
Lomzy
Bank Gospodarki
Kredyt inwestycyjny Zywnosciowej S.A. Oddziat w 3 140 1785| 31.03.2011r.
Lomzy
. . Bankiem Millennium S.A.
Kredyt inwestycyjny Oddzial w Warszawie 2900 1885| 31.03.2010r.
Bank Powszechna Kasa
Kredyt inwestycyjny Oszczgdnosci S.A. w 12919 12919 | 30.06.2013r.
Warszawie
. . Bank Polskiej Spotdzielczosci
Kredyt inwestycyjny S.A. Oddzial w Lomzy 8 000 8000 | 31.03.2012r.
Wojewddzki Fundusz Ochrony
Pozyczka inwestycyjna Srodowiska i Gospodarki 510 306 | 31.12.2009r.
Wodnej w Biatymstoku
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Bank Gospodarki
Kredyt na skup ziemniakow | Zywnosciowej S.A. Oddzial w 11 000 5725| 31.08.2007r
Lomzy
. s Bank BPH S.A.
Kredyt na skup ziemniakow Oddzial w Bialymstoku 8560 6 848 | 30.04.2007r
Kre{dyt w rachunku PEKAQ SA 111 Oddziat 1500 1284 30.11.2007r.
biezacym w Lublinie
Kredyt obrotowy PEKAO S.A. T Oddziat 2700 2670 31.08.2007r.
w Lublinie
. . PEKAO S.A. 11 Oddziat
Kredyt inwestycyjny w Lublinic 989 816 | 15.09.2012r.
Dotyczqce dzialalnosci
przeznaczonej do sprzedaiy
Bank Ochrony Srodowiska
Kredyt obrotowy S.A. Oddzial w Bialymstoku 3600 1600 | 10.06.2007r.
. . Bank Ochrony Srodowiska
Kredyt inwestycyjny S.A. Oddzial w Biatymstoku 3 000 2 625| 20.06.2010r.
. . Bank Ochrony Srodowiska
Kredyt inwestycyjny S.A. Oddzial w Biatymstoku 700 525 30.06.2010r.
Bank Polskiej Spotdzielczosci
Kredyt obrotowy S.A. Oddzial w Lomzy 3200 2223 | 30.01.2000r.
Kredyt w rachunku Bank Ochrony Srodowiska
biezacym S.A. Oddzial w Biatymstoku 4000 2406 10.06.2007r.
Krfadyt obrgtowy PEKAQ S.A. 1 Oddziat 2000 1436 | 31.08.2007r.
krotkoterminowy w Lomzay
Kredyt obrotowy Bank Polskicj Spoldziclezosci 4000 4000| 14.02.2007r.

S.A. Oddziat w Lomzy

10. Informacje o udzielonych pozyczkach, gwarancjach i porg¢czeniach

Spotki z Grupy Kapitatlowej nie udzielaly porgczen innym podmiotom. Wczesniej
udzielone porgczenia przez Emitenta spolce zaleznej Browar L.omza jako zabezpieczenie

kredytow wygasty badz zostaly wyeliminowane aneksami do umow kredytowych.

Poreczenia wg stanu na dzien 31.12.2006r. udzielone na rzecz Emitenta:

- Spotka Zalezna ZPZ Lublin udzielila porgczenia PEPEES pozyczki z funduszu ochrony
kwocie 510 tys. zl; zadluzenie na dzien bilansowy wynosi

srodowiska w
306 tys. zi,

- Jozef Hubert Gierowski udzielit porgczenia kredytu inwestycyjnego udzielonego
PEPEES w kwocie 2.900 tys. zl; zadluzenie na dzien bilansowy wynosi

1.885 tys. zl.

11. Opis wykorzystania wplywow z emisji akcji

W okresie objgtym raportem nie wystapita emisja akcji.

12. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w
raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow za

dany rok

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognoz finansowych na 2006 r.
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13. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Glownymi instrumentami finansowymi, z ktorych Grupa korzystata byly kredyty
bankowe, lokaty krdotkoterminowe, $rodki pienigzne i instrumenty pochodne (opcje walutowe).
Innymi instrumentami powstajacymi bezposrednio w toku prowadzonej dziatalnosci byly
naleznosci i zobowiazania z tytutu dostaw 1 ustug.

W roku 2006 Grupa posiadata pelna zdolno$¢ do wywiazywania si¢ z zaciagnig¢tych
zobowiazan zaro6wno w stosunku do dostawcow jak i instytucji finansowych. Nie wystapity
zagrozenia w zakresie splat zobowiazan. Rowniez w nastgpnym okresie sprawozdawczym nie
powinno wystapi¢ zagrozenie pltynnosci finansowej Grupy. Pojawiajace si¢ nadwyzki srodkow
pieni¢znych lokowane byty na lokatach over night lub lokatach kilkudniowych.

14. Informacja o instrumentach finansowych w zakresie ryzyka oraz celach
i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym

Ryzyko finansowe Grupy jest $ciSle zwiazane z kursami walut, ktéorych wahania
determinuja przychody ze sprzedazy eksportowej, wyrazone w walutach obcych. Zmiany
kursow walut wptywaja rowniez na koszty pozyskania surowca w trakcie kampanii
ziemniaczanej z uwagi na wyrazanie cen ziemniakow w EUR. Grupa starata si¢ ograniczy¢
ryzyko walutowe poprzez stosowanie instrumentdw pochodnych, takich jak opcje walutowe i
strategia korytarzy zerokosztowych. Poza ryzykiem walutowym Grupa narazona jest na ryzyko
stopy procentowej, ryzyko zwiazane z ptynno$cia oraz ryzyko kredytowe. Jednakze Zzadne z
tych ryzyk nie jest wysokie. Zarzady spotek weryfikuja i uzgadniaja zasady zarzadzania
kazdym z tych rodzajow ryzyka a takze monitoruja ryzyko cen rynkowych dotyczacych
wszystkich posiadanych przez nig instrumentow finansowych.

15. Informacja o zrealizowanych inwestycjach oraz zamierzenia
inwestycyjne

W roku 2006 ,PEPEES” S.A. w Lomzy poniosta naklady inwestycyjne w tacznej
kwocie 15.863 tys. zt z czego 6 363 tys. PLN bylo sfinansowane z funduszy strukturalnych
Unii Europejskiej. Glowne zadania inwestycyjne wykonane w analizowanym okresie to
budowa magazynu wyrobow gotowych oraz modernizacja dzialdw produkcyjnych
przedsigbiorstwa. Planowane inwestycje na rok 2007 wynosza 5.625 tys. zl. Obejmuja one
przede wszystkim modernizacjg maszyn i urzadzen.

W spolce zaleznej ,,BROWAR LOMZA” Sp. z o0.0. w analizowanym okresie
zainstalowano 4 tanki fermentacyjne piwa wraz z armatura, 4 tanki posredniczace BBt, 3
zbiorniki drozdzowe HT wraz z oprzyrzadowaniem i instalacja. Realizacja tego zadania
pozwolita Spotce zwigkszy¢ moce produkcyjne z 600 tys. hl do 850 tys.hl.

Poza tym wykonano szereg prac remontowych i modernizacyjnych pomieszczen
produkcyjnych w celu spetnienia wymagan technicznych zwiazanych z zagwarantowaniem
bezpieczenstwa i1 poziomu jako$ci wyrobu gotowego. W 2006 r. Spdtka poniosta naktady
inwestycyjne w lacznej kwocie 7 600 tys. zt. Plany inwestycyjne tej spotki na rok 2007
przewiduja naktady na §rodki trwate w wysokosci 2163 tys. zl.

W spotce ZPZ Lublin w roku 2006 nie realizowano zadan inwestycyjnych. Ogotem
naklady za zakup nowych i modernizacje $rodkow trwatych wyniosty 37 tys. zt.

18



Grupa Kapitatlowa ,,PEPEES” S.A.
Sprawozdanie zarzadu z dziatalnos$ci grupy kapitalowe;j

Zrédtem finansowania planowanych zamierzen inwestycyjnych beda kredyty bankowe,
srodki wilasne oraz §rodki pozyskane z funduszy Unii Europejskie;.

16. Informacja dotyczaca zagadnien Srodowiska naturalnego

Przedsigbiorstwo Emitenta oraz spotki zaleznej ,,Browar Lomza” potozone jest na terenie tzw.
Zielonych Phuc Polski, obejmujacych najczystsze ekologicznie i posiadajace najwigksze walory
przyrodnicze tereny potnocno-wschodniej Polski.

Prowadzac dziatalno$¢ produkcyjna spdtki doktadaja wszelkich staran w celu przestrzegania
wymogow ochrony srodowiska. Posiada uregulowany stan formalno-prawny w zakresie emisji
zanieczyszczen, poboru wdod, wprowadzania $ciekdw czy wytwarzania odpadow.

Spotki  nie placa kar =za przekroczenia wskaznikOw zanieczyszczen —zawartych
w $ciekach, ilo$ci pobranej wody — wielkos$ci okre§lonych w pozwoleniu wodnoprawnym oraz
za przekroczenia ilosci lub rodzajow gazdéw lub pylow wprowadzanych do powietrza
okreslonych w pozwoleniu na wprowadzanie gazow i pytow do powietrza z emitoréw i zrodet
emisji energetycznych i technologicznych.

Postgpowanie z odpadami prowadzone jest z zachowaniem warunkow zapobiegajacych
zanieczyszczeniu Srodowiska oraz zapewniajacych bezpieczenstwo 1 zdrowie ludzi. W
Spotkach prowadzana jest iloSciowa i jako$ciowa ewidencja obrotu odpadami zgodnie z
przyjeta klasyfikacja i wzorami dokumentow okreslonych odpowiednimi przepisami.

17. Informacja o zatrudnieniu w Grupie.

Przecigtna liczba Stan na 31.12.2006 Przecugtfla [ ey
At 3 zatrudnionych w
Wyszczegolnienie zatrudnionych w - — .
Kobiety Mezezyzni | poprzednim roku
roku 2006
obrotowym -2005
Pracownicy umystowi 230 117 116 229
Pracownicy na stanowiskach 335 75 244 324
robotniczych
Osoby korzystajace
z urlopow wychowawczych i
bezptatnych 3 2 2 1
Razem 568 194 362 554

18. Wazniejsze osiagni¢cia w dziedzinie badan i rozwoju

W analizowanym okresie Grupa nie realizowata Zadnych projektow badawczo-
rozwojowych.

19.Nietypowe zdarzenia majgce istotny wplyw na wynik z dzialalnoS$ci
gospodarczej Grupy w 2006 roku

W analizowany okresie nie wystapily nietypowe zdarzenia majace wpltyw na wynik z
dziatalnosci gospodarczej Grupy.
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20. Korekty bledow poprzednich okresow i zmiany zasad rachunkowosci

W danych poréwnawczych za rok 2005 w stosunku do wczesniej prezentowanych ujgto
korekty podatku dochodowego wynikajacego z oszacowania przychoddéw z tytulu porgczen
udzielonych pomigdzy spotkami powiazanymi. Korekta ta wplyneta na zmniejszenie
kapitalu wlasnego przypadajacego akcjonariuszom spotki PEPEES w kwocie 650 tys. zl.
Przychody ze sprzedazy w sprawozdaniu za rok 2005 byty prezentowane po pomniejszeniu
o caty podatek akcyzowy, nie tylko od sprzedanego piwa, ale réwniez przekazanego na
degustacje i promocje. W niniejszym sprawozdaniu przychody pomniejszono tylko o
podatek akcyzowy zaptacony od piwa sprzedanego. Korekta prezentacji spowodowala
zwigkszenie przychodow ze sprzedazy i kosztow sprzedazy i marketingu, nie miata wplywu
na wynik finansowy.

21. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa.

W 2006 r. nie nastapity Zadne istotne zmiany w zasadach zarzadzania Grupa.

22. Wszelkie umowy zawarte mi¢dzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi,
przewidujace rekompensat¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwolanie
lub zwolnienie nast¢puje z powodu polaczenia Emitenta przez przejecie

Pomigdzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi sa zawarte kontrakty menedzerskie,
w ktorych zawarto zakaz konkurencji w okresie 12 miesigcy od dnia rozwiazania umowy
oraz odszkodowanie dla kazdego czlonka zarzadu ptatne przez 12 miesigcy w wysokosci
90% (prezes zarzadu) 1 60% (czlonek zarzadu) jego Sredniego miesigcznego wynagrodzenia z
ostatnich 12 miesigcy.

23. Warto$¢ wynagrodzen, nagrod i innych KkorzysSci wyplaconych i
naleznych dla osob zarzadzajacych i nadzorujacych w Spolce PEPEES

Zarzad:

Andrzej Kietczewski 233,2 tys. 7k
Adam Kara$ 56,4 tys. zi
Byly zarzad:

Franciszek Drozdziel 186,4 tys. 7t
Mariusz Przystupa 140,3 tys. zt
Razem wynagrodzenie Czlonkow Zarzadu 616,3 tys. zl

Rada Nadzorcza:
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Krzysztof Borkowski 41,3 tys. zt
Wojciech Faszczewski 36,4 tys. zi
Dorota Kopczynska 35,5 tys. zi
Krzysztof Stankowski 37,2 tys. 7k
Dawid Sukacz 28,0 tys. zt
Zygmunt Baranski 12,4 tys. 7k
Zygmunt Karczewski 19,9 tys. zt
Tomasz Luczynski 15,2 tys. 7
Razem wynagrodzenie Rady 225,9 tys. zt
Nadzorczej

Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej otrzymane z tytulu pelnienia funkcji
we wladzach jednostek podporzadkowanych:

Andrzej Kielczewski- Prezes Zarzadu — 41,6 tys. zt, w tym 22 tys. z tytulu czlonkostwa
w Radzie Nadzorczej spotki ,BROWAR LOMZA” oraz 19,6 tys. z tytutu czlonkostwa w
Radzie Nadzorczej Zaktadow Przemystu Ziemniaczanego ,,Lublin™.

Franciszek Drozdziel (byty Prezes Zarzadu) - 9,5 tys. zl z tytutu czlonkostwa w Radzie
Nadzorczej spotki ,,BROWAR LOMZA”.

Mariusz Przystupa (byly Czlonek Zarzadu) — 19,5 tys. zt z tytutu czlonkostwa w Radzie

Nadzorczej Zaktadéw Przemyshu Ziemniaczanego ,,Lublin”.

Wojciech Faszczewski — Cztonek Rady Nadzorczej PEPEES — 14,3 tys. z tytulu
cztonkostwa w Radzie Nadzorczej spotki ,,BROWAR LOMZA”.

Zygmunt Karczewski (byly Cztonek Rady Nadzorcze; PEPEES) — 26,5 tys. z tytulu
cztonkostwa w Radzie Nadzorczej spotki ,,BROWAR LOMZA”.

24. Informacje o posiadanych akcjach Spolki ,,PEPEES” S.A. i udzialach
w jednostkach Grupy Kapitalowej, przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace

Sposrdd osob zarzadzajacych 1 nadzorujacych w ,,PEPEES” S.A. w Lomzy na dzien

31.12.2006r., akcje Spoiki posiadali:

1. Krzysztof Jerzy Borkowski — Przewodniczqcy Rady Nadzorczej — kontrolowal 115.313
sztuk akcji o warto$ci nominalnej 6 zt kazda, na taczng warto$¢ 691.878 zt.

2. Wojciech Faszczewski - Cztonek Rady Nadzorczej — byt wlascicielem 63.435 sztuk akcji
o warto$ci nominalnej 6 zt kazda, na taczna warto$¢ 380.610 zi.

3. Dorota Kopczynska - Cztonek Rady Nadzorczej — byla wtascicielem 58.000 sztuk akcji
o warto$ci nominalnej 6 zt kazda, na taczna warto$¢ 348.000 zi.

4. Andrzej Kielczewski — Prezes Zarzqdu — byt wlascicielem jednej sztuki akcji o wartosci
nominalnej 6 z1.

Zadna z os6b zarzadzajacych i nadzorujacych nie posiada udzialéw w jednostkach
zaleznych Grupy Kapitatowe;.

25. Notowania spolki w roku 2006

Od 22 maja 1997 roku akcje Spotki notowane sa na Gieldzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie. Kurs akcji w roku 2006 wzrdst z 90 zt (kurs zamknigcia w ostatnim dniu roku
2005) do 108,50 zt (kurs zamknigcia z 29 grudnia 2006), co stanowi wzrost w ciagu roku o
20%. Najwyzszy kurs w roku 2006 zanotowano w dniu 5 maja — 128 z}, a najnizszy w dniu 6
stycznia — 89 zt.

Ksztattowanie si¢ kursu akcji PEPEES w roku 2006 przedstawia ponizszy wykres.
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26. Informacje o znanych Emitentowi umowach, w wyniku, ktorych moga w
przyszlosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy

Emitent nie posiada informacji o umowach, w wyniku, ktérych moga w przysztosci

nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akeji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

27. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja
specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta, wraz z opisem
tych uprawnien

Akcjonariusze Emitenta nie posiadaja papieréw wartosciowych, dajacych specjalne

uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

28. Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Grupa nie posiada systemu kontroli programdéw akcji pracowniczych

29. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa
wlasnosci papierow wlasnosciowych Emitenta oraz wszelkich ograniczen
w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje Emitenta

Nie istnieja zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wlasnosci papierow
wartosciowych Emitenta oraz w zakresie wykonywania prawa glosu przypadajacych
na akcje Emitenta.

30. Informacja o podmiocie uprawnionym do badania i przegladu
sprawozdan finansowych Emitenta

W dniu 16 sierpnia 2006 r. zostala zawarta umowa o dokonanie przegladu i badania

sprawozdania finansowego za rok 2006 z firma Strategia Horwath Sp. z o0.0. z siedziba w
Warszawie.
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Przedmiotem umowy jest dokonanie przegladu sprawozdania finansowego
jednostkowego 1 skonsolidowanego na dzien 30.06.2006r. oraz badania jednostkowego i
skonsolidowanego za rok obrotowy 01.01 - 31.12.2006r. taczna warto§¢ wynagrodzenia
wynikajacego z umowy wynosi 54.500 z1 plus podatek VAT. W poprzednim roku obrotowym
laczna wartos$¢ ustug audytorskich wg umowy wyniosta 70.000 tys. zt plus podatek VAT.

Z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan nie zawierano innych uméw w okresie
sprawozdawczym oraz w okresie poprzednim

I11. Sytuacja majgtkowa i finansowa .

1. Sytuacja majatkowa Grupy Kapitalowej

Stan skladnikow majatkowych wg stanu na dzien 31 grudnia 2006 r. w poréwnaniu
ze stanem z dnia 31 grudnia 2005 r. przedstawia ponizsza tabela.

Tabela nr 4:
Stan skladnikow majgtkowych
na dzien 31.12.2006 r. i 31.12.2005 r.
(dane w tys. z1)
Stan na dzien Zmiany Wskazniki struktury
Nazwa skladnika kwotowe w %
majatkowego 31.12.2006r |31.12.2005r| + zwu.;k'szem.a 31.12.2006r. | 31.12.2005r-
- Zmniejszenia

I. AKTYWA TRWALE
(dlugoterminowe) 88791 136 691 (47 900) 40,51 67,22
w tym.
1. Rzeczowe aktywa trwale 87228 134 583 (47 355) 39,79 66,18
2. Nieruchomosci inwestycyjne 758 772 (14) 0,35 0,38
3. Warto$ci niematerialne i prawne 171 278 (107) 0,08 0,14
4. Inwestycje w jednostkach zaleznych 0 0,00 0,00
5. Inwestycje w pozostatych
jednostkach 98 98 0 0,04 0,05
6. Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 519 816 (297) 0,24 0,40
7. Pozostate aktywa dlugoterminowe 17 144 (127) 0,01 0,07
II. AKTYWA OBROTOWE
(krotkoterminowe) 48 034 66 659 (18 625) 21,91 32,78
w tym:
1. Zapasy 18 509 29 340 (10 831) 8,44 14,43
2. Nalezno$ci z tytutu dostaw 13 033 25208 (12 175) 5,95 12,40
3. Naleznosci z tytutu biezacego
podatku dochodowego 171 609 (438) 0,08 0,30
4. Naleznosci pozostate 10 216 5838 4378 4,66 2,87
5. Rozliczenia migdzyokresowe 0 0,00 0,00
6.Inwestycje przeznaczone do obrotu 99 488 (389) 0,05 0,24
7.Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty 6 006 5176 830 2,74 2,55
III. AKTYWA
DLUGOTERMINOWE I
OBROTOWE
SKLASYFIKOWANE JAKO
PRZEZNACZONE DO
SPRZEDAZY 82 381 82 381 37,58 0,00

Razem aktywa 219 206 203 350 15 856 100,00 100,00
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Majatek Grupy wyrazajacy si¢ suma aktywoéw na dzien 31.12.2006r. w kwocie
219.206 tys. zt zwigkszyl sig 0 15.856 tys. z1, tj. 0 7,8% w stosunku do poprzedniego roku.

W zwiazku z przeniesieniem skladnikéw majatku spotki ,,BROWAR LOMZA” do
pozycji ,,Aktywa dtugoterminowe sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy” zmienita
si¢ struktura bilansu i poszczegdlne pozycje nie sa porownywalne do roku poprzedniego.
Aktywa tej spotki w stosunku do roku ubiegtego wzrosty o 4,4%, w tym aktywa trwate 0 2% a
aktywa obrotowe o 10%.

Najwigkszy wptyw na zwigkszenie aktywdw Grupy miaty nowe srodki trwate w spdice
Emitenta, powodujace wzrost aktywow trwatych prawie o 15%.

2. Zroédla finansowania Grupy Kapitalowej

Stan zrodet finansowania majatku wg stanu na dzien 31 grudnia 2006 r. w porownaniu
ze stanem z dnia 31 grudnia 2005 r. przedstawia ponizsza tabela.

Tabela nr 5:
Stan Zrodel finansowania majatku
na dzien 31.12.2006 r. i 31.12.2005 r.
(dane w tys. z1)
Stan na dzieh ](Zvl:::lolge Wskazn{)l‘(; 0sAt)ruktury
Wyszczegélnienie zrodel +
finansowania 31.12.2006r.[31.12.2005r.| “VEKSZENI 131 15 2006r.[31.12.2005r.
zmniejszenia

L. Kapital wlasny 123210 115559 7 651 56,21 56,83
w tym.
Kapitat wlasny przypadajacy
na akcjonariuszy 121 356 113 736 7 620 55,36 55,93
1. Kapital podstawowy 7020 7020 0 3,20 3,45
2. kapitaty zapasowe i rezerwowe 56 014 56 142 (128) 25,55 27,61
3. Niepodzielony wynik lat ubiegtych
i roku biezacego 58322 50574 7 748 26,61 24,87
4. Udzialy mniejszo$ci 1854 1823 31 0,85 0,90
I1. Zobowiazania dlugoterminowe
w tym: 31981 28 756 3225 14,59 14,14
1. Kredyty i pozyczki 17 344 16 363 981 7,91 8,05
2. Rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 7 815 10 909 (3 094) 3,57 5,36
3. Zobowiazania z tytutu $wiadczen
emerytalnych i podobnych 1029 1232 (203) 0,47 0,61
4. Zobowiazania z tytutlu umow leasingu
finansowego 252 (252) 0,00 0,12
5. Dlugoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe przychodow 5793 5793 2,64 0,00
I11. Zobowiazania krotkoterminowe 32 502 59 035 (26 533) 14,83 29,03
w tym.
1. Zobowiazania z tytutu dostaw 4 500 11 641 (7 141) 2,05 5,72
2.Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 1352 10 013 (8 661) 0,62 4,92
3.Kredyty i pozyczki 16 527 29 589 (13 062) 7,54 14,55
4 Krotkoterminowa czg$¢
dlugoterminowych kredytow i pozyczek 9 147 6 660 2 487 4,17 3,28
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5.Zobowiazania z tytutu $wiadczen

emerytalnych i podobnych 173 164 9 0,08 0,08

6.Rezerwy na pozostate zobowiazania i inne
obciazenia (bierne rozliczenia
migdzyokresowe i rozliczenia

mig¢dzyokresowe przychodow) 803 968 (165) 0,37 0,48

IV. Zobowigzania bezposrednio zwigzane
z aktywami dlugoterminowymi i
obrotowymi sklasyfikowanymi jako

przeznaczone do sprzedazy 31513 31513 14,38 0,00

Razem pasywa 219 206 203 350 15 856 100,00 100,00

Kapitat wlasny ulegl zwigkszeniu z 115.559 tys. z1 na dzien 31.12.2005r. do 123.210 tys.
7zt wg stanu na dzien 31.12.2006r., tj. o 6,6% z powodu osiagania przez Grupg wysokich
zyskow, ktore przeznaczano na zwigkszanie kapitatow.

Zobowiazania Grupy wzrosty w roku 2006 o 9% w stosunku do 2005 r. W

prezentowanym okresie zmienila si¢ struktura zobowiazan, w zwiazku z zakwalifikowaniem
zobowiazan spotki BROWAR EOMZA do zobowiazah bezposrednio zwiazanych z aktywami
dlugoterminowymi przeznaczonymi do sprzedazy. Zobowiazania tej spotki zmalaly o 6%,
glownie krotkoterminowe. Wplyw na to mialo zakonczenie umoéw leasingu finansowego
maszyn i urzadzen w i tym samym spadek zobowiazan z tego tytutu.
W poréwnaniu do roku 2005 duzym zmianom ulegly zobowiazania dlugoterminowe. Ich
wzrost spowodowany byl zwigkszonym zaangazowaniem Spotki PEPEES w kredyty
inwestycyjne w zwiazku z realizacja zadan inwestycyjnych majacych na celu modernizacje
zaktadu i1 dostosowanie do oczekiwan rynkowych. Poza tym, nalezna dotacja do rzeczowych
aktywow trwatych, zwigkszyta dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe przychodow.

3. Wyniki finansowe Grupy Kapitalowej

Wyniki finansowe z dzialalno$ci gospodarczej Grupy Kapitatlowej za 2006 r. i 2005 r.
przedstawia ponizsza tabela.

Tabela nr 6:
Zestawienie wyniku finansowego
za 2006r. i 2005r.
(dane w tys. z1)
o Wykonanie | Wykonanie Dynamika
Lp. Wyszczegolnienie za za W %
2006r 2005r
1. |Przychody ze sprzedaiy 188 346 176 591 106,66
w tym:
- przychody ze sprzedazy produktow 177 484 170 507 104,09
- przychody ze sprzedazy ustug 704 717 98,19
- przychody ze sprzedazy towaréw i materialow 10 158 5367 189,27
2. |Koszt wlasny sprzedazy 135 093 127 554 105,91
w tym:
- koszty sprzedanych produktow 125938 122622 102,70
- koszty sprzedanych ustug 249 437 56,98
- koszty sprzedanych towar6w i materialow 8906 4495 198,13
3. |Zysk brutto ze sprzedazy 53253 49 037 108,60
- koszty sprzedazy i marketingu 23219 20 599 112,72
- koszty ogolne zarzadu 19616 18139 108,14
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- pozostate przychody operacyjne 1815 1821 99,67

- pozostate koszty operacyjne 1152 1147 100,44

4. |Zysk operacyjny 11 081 10973 100,98

- koszty finansowe 2249 3377 66,60

- przychody finansowe 262 721 36,34

5. |Zysk przed opodatkowaniem 9 094 8317, 109,34

- podatek dochodowy -1443 -947 152,38

6. |Zysk netto 7651 7370 103,81
z tego:

- przypadajacy na udzialy mniejszosci 31 21 147,62

-przypadajacy udzialowcom jednostki dominujacej 7 620 7 349 103,69

Przychody ze sprzedazy wzrosly o ponad 6% przy jednoczesnym nizszym wzro$cie
kosztow wilasnych sprzedazy. Wzrost przychoddéw osiagnigto gtdéwnie w sektorze przetworstwa
ziemniakow (o 12%). Na powyzszy wzrost bardzo korzystnie wptyngta zwyzka cen produktow
skrobiowych. Grupa osiagneta w 2006 roku wzrost zysku brutto ze sprzedazy o 8,6%.
Natomiast zysk na dzialalno$ci operacyjnej za rok 2006 jest na podobnym poziomie jak w roku
2005, z powodu wzrostu kosztow reklamy piwa, ktore zwigkszyly pozycj¢ kosztow sprzedazy i
marketingu.

Strata na dzialalno$ci finansowej zmniejszyta si¢ o 25%, przede wszystkim dzigki nizszym
odsetkom od kredytow.

Ostatecznie zysk przed opodatkowaniem za 2006r wynosi 9.094 tys. zt i1 jest wyzszy o ponad
9% w stosunku do 2005 r. O ponad 50% jest wyzszy podatek dochodowy za rok 2006. Grupa
nie stanowi podatkowej grupy kapitatlowej w S$wietle przepisow ustawy o podatku
dochodowym od 0s6b prawnych. Kazda ze spolek osobno rozlicza podatek dochodowy. W
ubieglym roku spotka Emitenta poniosta strat¢ i w zwiazku z tym nie wystapil podatek
dochodowy. Natomiast w roku 2006 wszystkie spotki osiagnely zyski, co wplynglo na
wystapienie zwigkszonego podatku. Zysk netto jest w roku 2006 wyzszy o ponad 3% niz w
roku poprzednim. Duzy wzrost zysku wystapit w sektorze ,,przetwdrstwo ziemniakow”, tj z
dziatalnosci kontynuowanej, natomiast z dziatalnosci przeznaczonej do sprzedazy (produkcja
piwa) zysk w roku 2006 byt nizszy o ponad 20% niz w 2005.

4. Przeplywy srodkow pieni¢znych

W roku 2006 Grupa osiagneta dodatnie saldo przeptywow pienigznych z dziatalnosci
operacyjnej wynoszace 19.767 tys. zl 1 wzrost do analogicznego okresu ub. roku o 12%.
Bardzo wysoki wzrost nastapit z dziatalno$ci kontynuowanej (ponad 5-krotny), a z dziatalnos$ci
przeznaczonej do sprzedazy — spadek o 35%. Przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej sa
ujemne z powodu prawie 4-krotnie wyzszych wydatkow na rzeczowe aktywa trwale.
Przeptywy pieni¢zne z dzialalnosci finansowej sa dodatnie z powodu zaciagnigcia
dlugoterminowych kredytow na zakup rzeczowych aktywow trwatych.

Razem Grupa osiagneta dodatnie przeptywy pienigzne w wys. 4.214 tys. zl, w tym z
dziatalnosci kontynuowanej 3.601 tys. zt, a z dziatalno$ci przeznaczonej do sprzedazy 613 tys.
zlotych.
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5. Wskazniki ekonomiczne

prezentuje ponizsza tabela nr 7.

Tabela nr 7:
Wskazniki ekonomiczne
Wskaznik Tres¢ ekonomiczna 2006r 2005r
Rentownos¢ wynik finansowy netto przypadajacy akcjonariuszom Spotki*100
majatku aktywa ogolem 3.48% 3.61%
Rentownos¢ wynik finansowy netto przypadajacy akcjonariuszom Spétki *¥100
kapitalu wlasnego kapitat wi
p 4 apital wlasny 6.28% 6.46%
Rentownos¢ netto wynik finansowy netto przypadajacy akcjonariuszom Spotki*100
sprzedazy przychody netto ze sprzedazy produktow, ustug, towarow i materiatow 4.05% 4.16%
Rentownosé wynik ze sprzedazy brutto*100
brutto sprzedazy przychody netto ze sprzedazy produktow, ustug, towardéw i materialow 28.27% 27.77%
Wskaznik aktywa obrotowe ogétem
plynnosci I zobowigzania biezace 131 113
Wskaznik aktywa obrotowe ogélem —zapasy
plynnosci I1 zobowigzania biezace 0.83 0.63
= -
Szybkos.c Olfr?tu sredni stan naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug x 365
naleznosci rzychody netto ze sprzedazy produktow, ustug, towarow i materiatow
w dniach preyehiody preedazy > Usiug, 50,52 47,85
Szybkos¢ splaty $redni stan zobowiazan z tytutu dostaw i ustug x 365
zobowiazan koszty wytworzenia sprzedanych towarow i ustug + warto$¢ towarow
w dniach* 1 materialow 31,26 36,31
Szybkos¢ obrotu $redni stan zapasow x 365
zapasow koszty wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug + warto$¢ towarow
w dniach* i materialow 74,67 94,78
Pokrycie majatku
trwalego kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom Sp6tki*100
kapitalem majatek trwaty ogotem
wlasnym 82% 83%
Trwalosé (kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom Spotki + rezerwy
struktury dtugoterminowe + zobowiaz. Dtugoterminowe)*100
finansowania pasywa ogotem 74% 70%

*Do wyliczenia wskaznikow rotacji przyjeto stany na poczatek i koniec kazdego okresu sprawozdawczego.

Wskazniki zostaly wyliczone dla calej Grupy, bez wyodrgbniania dziatalnoSci
przeznaczonej do sprzedazy.

Wszystkie wskazniki rentownosci w roku 2006 sa na podobnym poziomie jak w roku
poprzednim. Wystgpuja tylko niewielkie odchylenia.

Dzigki splacie zobowiazan leasingowych, wulegly zmniejszeniu

krétkoterminowe, co wptyneto na poprawe wskaznikow ptynnosci.

zobowigzania
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Wskaznik rotacji naleznosci z tytutu dostaw wzrdst prawie o 3 dni, w zwiazku z
wyzszym  wzrostem nalezno$ci niz przychoddéw ze sprzedazy. Natomiast $redni stan
zobowiazan z tytulu dostaw zmniejszyt sig, co wptyneto na poprawe wskaznika rotacji. Az o 20
dni zmniejszyl si¢ wskaznik rotacji zapaséw, na co miata wplyw znacznie mniejsza produkcja
w sektorze ,,przetwdrstwo ziemniakoéw”, z powodu nieurodzaju ziemniakow.

Pokrycie majatku trwatego kapitalem wlasnym uksztaltowalo si¢ w analizowanym
okresie na poziomie ubieglego okresu. Natomiast trwato$¢ struktury finansowania, oznaczajaca
stopien pokrycia majatku Grupy dlugoterminowymi Zrédlami finansowania, wyniosta 74% i
jest o 4 pkt. procentowe wyzsza niz w poprzednim roku.

IV. Rozwéj Grupy Kapitalowej

1. Opis podstawowych ryzyk i zagrozen oraz charakterystyka zewnetrznych
i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Grupy

Podstawowe ryzyka i zagrozenia w branzy ziemniaczanej:

o  Wplyw warunkow atmosferycznych.

Podstawowym surowcem uzywanym do produkcji wyrobow wytwarzanych w
przedsigbiorstwie jest ziemniak. Jakos¢ 1 wielkos¢ wuzyskanych plondéw przez
wspotpracujacych z firma rolnikéw jest decydujaca o wyniku finansowym spotki w
nastgpnych okresach. Czynnikami determinujacymi jako$¢ 1 wielkoS¢ zbiorow
ziemniakéw sa warunki atmosferyczne, oraz wtasciwa kultura agrotechniczna upraw.
Spoéika posiada wykwalifikowanych zespot agrotechniczny ktory stale wspotpracuje z
rolnikami w zakresie poprawy jakosci upraw. Jednak przy zdecydowanie
niekorzystnych warunkach atmosferycznych, opieka agrotechniczna tylko w niewielkim
stopni moze zminimalizowa¢ ich skutki. W zwiazku z powyzszym istnieje ryzyko
niewykonania produkcji skrobi ziemniaczanej w wielkoS$ci przyznanego w ramach
wspolnej Polityki Rolnej Unii Europejskiej spotce limitu produkcyjnego.

o Zmiany Wspdlnej Polityki Rolnej Unii Europejskiej. .

Produkcja skrobi ziemniaczanej, podstawowego produktu oferowanego przez emitenta
podlega przepisom Wspolnej Polityki Rolnej (dalej: WPR) Unii Europejskiej. Wszelkie
zmiany w zakresie tej polityki beda skutkowa¢ na kondycj¢ przedsigbiorstwa. W
ramach WPR emitent otrzymuje doptaty do produkcji, oraz refundacje do eksportu
skrobi ziemniaczanej na rynki panstw nie bgdacych cztonkami Unii Europejskie;.

. Konkurencja
Obecnie obserwujemy silnag konkurencje ze strony substytutow. W przemysle
spozywczym istnieje wiele produktow spetniajacych podobne funkcje (wypelniajace
1 zaggszczajace) jak skrobia ziemniaczana np. skrobia pszenna czy kukurydziana jak
rowniez importowane hydrokoloidy pochodzenia naturalnego takie jak: guma guar,
guma ksantynowa, guma arabska, maczka chleba S$wigtojanskiego 1 zelatyna.
Produkowana ze skrobi glukoza réwniez ma swoje substytuty np. sacharoza, laktoza,
fruktoza czy maltoza. Poza tym istnieje duza konkurencja wewnatrz sektora
skrobiowego w Unii Europejskiej. Wielko$¢ kwot produkcyjnych rozdzielonych przez
UE na poszczeg6lne kraje jest bardzo zréznicowana. Najwigkszym producentem skrobi
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1 jednoczesnie najwigkszym naszym konkurentem sa Niemcy i Holandia, nastgpnie
Francja i Dania.

o  Uzaleinienie od konkurencyjnosci produkcji ziemniakoéw w stosunku do innych
upraw

Bardzo duzy wplyw na efektywno$¢ funkcjonowania przedsigbiorstwa ma cena
ziemniakow po ktorej sa one kupowane od rolnikow. Cena minimalna jest okreslana na
podstawie WPR, jest ona ustalana w EUR. W zwiazku ze wzrostem oplacalnosci innych
dziatalnosci rolniczych np. produkcja mleka, oraz utrzymywaniem si¢ polskiego ztotego
na bardzo mocnych poziomach emitent moze by¢ zmuszony do stosowani réznego
rodzaju zache¢t w tym finansowych w celu zapewnienia sobie bezpieczenstwa w
zakresie dostaw strategicznego surowca jakim jest dla spotki ziemniak skrobiowy.

e  Ryzyko kursowe.

Ryzyko takie powstaje w wyniku dokonywania sprzedazy na eksport
i do krajéw Unii Europejskiej w walutach innych niz zloty. Poza tym, ptacone
zobowiazania z tytulu skupu ziemniakdw pomimo, ze sa wyrazone w polskich ztotych
uzaleznione sa od ksztaltowania si¢ kursu euro.

Podstawowe ryzyka i zagrozenia w branzy piwowarskiej:

e Konkurencja.
Duzym zagrozeniem jest dominacja wielkich producentow w sieci dystrybucji,
majacych niebagatelny wptyw na ksztattowanie si¢ rynkdw zbytu.

o Sezonowos¢ sprzedazy.
Sprzedaz piwa realizowana jest przez caly rok, jednak swoje apogeum osiaga
w cieptych miesiacach, czyli w II 1 III kwartale. W zwiazku z tym przychody
ze sprzedazy sa w znacznym stopniu uzaleznione od warunkow atmosferycznych.

o Wahania koniunktury.
Stan aktywnosci gospodarczej na §wiecie, w kraju oraz w konkretnym sektorze wplywa
na funkcjonowanie przedsigbiorstwa poprzez rozne wskazniki (PKB, ceny, ptace,
zatrudnienie).

Duzym ryzykiem dla obu branz, ktore dziataja w sektorze spozywczym jest
wyprodukowanie wyrobu niebezpiecznego dla zdrowia lub Zycia konsumenta.
Konsekwencja jest konieczno$¢ wycofywanie wyrobu z rynku, ewentualne
odszkodowania dla tych, ktoérzy doznali uszczerbku na zdrowiu oraz zwrot kosztow
poniesionych przez firmy, ktére uzyty wyrobu w produkcji. Sa to bardzo wysokie
koszty, ktéorych ryzyko powstania ogranicza system HACCP. Przy dobrze
funkcjonujacym systemie ryzyko to jest mate.

Czynniki zewnetrzne decydujace o powodzeniu rozwoju Grupy w branzy ziemniaczanej
Rozwoj Grupy w zakresie branzy ziemniaczanej uzalezniony jest przede wszystkim

od polityki rolnej Unii Europejskiej i Panstwa Polskiego oraz od stworzenia odpowiednich
warunkow funkcjonowania przemystu rolno-spozywczego.
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Podstawowymi czynnikami decydujacymi o rozwoju Grupy sa:

zmiana modelu Zycia przez polskie spoleczenstwo w zakresie odzywiana tj. spozywanie
coraz wigcej produktéw wysoko przetworzonych, gotowych do spozycia

doptaty unijne do produkc;ji;

mozliwo$¢ pozyskania $rodkow finansowych z funduszy unijnych na finansowanie
inwestycji,

dostep do nowoczesnych technologii;

rozwoj krajowego przemystu spozywczego (Srednio 2% rocznie);

usytuowanie Spoiki blisko rynkéw wschodnich;

rozwdj rynkow eksportowych;

rozwdj specjalistycznych gospodarstw rolnych;

Czynniki wewnetrzne decydujace o powodzeniu rozwoju Grupy w branzy ziemniaczanej

Najwazniejszymi czynnikami wewngtrznymi, zaleznymi od Grupy i majacymi znaczenie
dla dalszego jej rozwoju sa:

podjecie szeregu dziatan inwestycyjnych, modernizacyjnych 1 odtworzeniowych,
poprawiajacych jakos¢ i konkurencyjnos¢ wyrobow oraz przystosowujacych wyroby
do oczekiwan rynku;

produkcja wyrobow spetniajacych wysokie standardy jakosci;

szeroki zakres zastosowan produktow w przemysle farmaceutycznym, migsnym,
koncentratow spozywczych, cukierniczym i piekarniczym,;

wdrozony system HACCP;

niskie koszty utylizacji §ciekéw produkcyjnych;

dobra znajomos¢ rynku dostawcow srodkow produkcji;

wysokie moce produkcyjne.

Czynniki zewnetrzne decydujace o rozwoju Grupy w zakresie branzy piwowarskiej:

zmiany w strukturze konsumpcji alkoholu w Polsce, wskazujace na systematyczny
wzrost spozycia produktéw o niskiej zawarto$ci alkoholu, w tym piwa;

sprzyjajace wzrostowi konsumpcji piwa obecne tendencje demograficzne,

a mianowicie wzrost populacji mlodziezy w Polsce; obecnie gldéwnymi konsumentami
piwa sa ludzie mtodzi;

postepujacy rozwoj sieci miejsc spozywania piwa o stosunkowo wysokim standardzie.

Czynniki wewnetrzne decydujace o rozwoju Grupy w zakresie branzy piwowarskiej:

Istotnym czynnikiem wewngtrznym decydujacym o rozwoju Grupy (dotyczy podmiotu
zaleznego) w zakresie branzy piwowarskiej jest stabilna pozycja w regionie. Na rozwdj Grupy
wptywaja nastgpujace czynniki wewngtrzne:

wysoka jako$¢ produktow;

przystgpna cena oferowanych produktéw;

znane w regionach dziatania marki piw produkowanych przez podmiot;

duza lojalno$¢ konsumentow do marek piwa produkowanych przez Browar,
tzw. lokalny patriotyzm;

systematyczny rozwoj sieci dystrybucji, rozw0j sprzedazy na rynku podstawowym
1 zewngtrznym,;
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e wprowadzenie nowych produktdw;
e intensyfikacja dziatah promocyjnych i reklamowych.

2. Perspektywy rozwoju Grupy

W najblizszych latach Grupa zmieni kierunek rozwoju. W zwiazku ze sprzedaza spotki
BROWAR LOMZA, Grupa nie bedzie zajmowala sie produkcja piwa, lecz poszerzy swoja
dziatalno$¢ w segmencie ,,przetworstwo ziemniaka” oraz planuje rozpoczecie produkceji skrobi
modyfikowanej, a takze wytwarzanie biopaliw.

Obecnie, produkcja przedsigbiorstwa Emitenta ograniczona jest kwota produkcyjna, co
nie pozwala na jego rozwdj. W zwiazku z powyzszym, planuje si¢ rozszerzenie oferowanego
asortymentu o produkty skrobiowe, wysoko przetworzone, ktorych znaczenie i zuzycie w
przemysle zarowno spozywczym jak i technicznym dynamicznie wzrasta.

W  przypadku planowanej produkcji skrobi zbozowej, jednym z odpadow
produkcyjnych  bedzie bioetanol. To pozwoli zorientowa¢ si¢ w rynku biopaliw i
biokomponentdéw i oceni¢ jego rzeczywista atrakcyjnos¢. Rynek biopaliw 1 biokomponentow
wydaje si¢ aktualnie najwigksza szansa dla calej naszej gospodarki, poniewaz bioetanol to
jedne z paliw przysztosci. Polska, jako znaczacy producent rolny, ma szansg sta¢ si¢ jednym z
gléwnych dostawcow tego paliwa na rynek.

Zrealizowanie tych celow mozliwe bedzie dzigki polityce inwestycyjnej, ktdra zaktada:
- budowe fabryki skrobi zbozowej wyposazona w instalacje umozliwiajace
wyprodukowanie:
*  mleczka skrobiowego do produkcji hydrolizatéw lub handlowej odmiany skrobi
=  glutenu
=  bioetanolu i DDGS.

- budowe wydzialu skrobi wysoko przetworzonych wyposazonego w instalacje, ktora
umozliwi produkcje preparatow skrobiowych:

=  dla przemyshu spozywczego

= preparatow technicznych.

Realizujac swoja strategie inwestycyjna Grupa zamierza wykorzysta¢ kilka zrodet ich
finansowania:

. srodki pomocowe z funduszy strukturalnych Unii Europejskiej
. sprzedaz aktywow

. kredyty inwestycyjne

. srodki wilasne

. emisja akcji.

Podpisy wszystkich Crlonkow Zarzqdu

Data Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
24.04.2007 Andrzej Kielczewski Prezes Zarzadu
24.04.2007 Adam Kara Czlonek Zarzadu -
Dyrektor Finansowy
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