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I.
Wstęp

1. Podstawowe informacje o Spółce

„PEPEES” Spółka Akcyjna została zawiązana aktem notarialnym w dniu 21 czerwca
1994 roku sporządzonym w Biurze Notarialnym Pawła Błaszczaka w Warszawie, ul. Długa 29, Repertorium A 14126/94, na czas nieograniczony. Podstawą utworzenia był akt przekształcenia Przedsiębiorstwa Przemysłu Spożywczego PEPEES w jednoosobową spółkę skarbu państwa,
na podstawie art. 7 ust. 3 ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji. Wpisu do rejestru handlowego dokonano w dniu 29 września 1994 roku pod pozycją RHB 280 w Sądzie Rejonowym w Łomży.

W dniu 15 stycznia 1996 roku wpisano do rejestru handlowego, pod pozycją RHB 280 zmianę nazwy Spółki na Przedsiębiorstwo Przemysłu Spożywczego „PEPEES” Spółka Akcyjna.

W dniu 6 marca 1997r. Komisja Papierów Wartościowych i Giełd dopuściła 
do publicznego obrotu wszystkie akcje firmy i zatwierdziła Prospekt Emisyjny. Od dnia 22 maja 1997r., kiedy to akcje „PEPEES” S.A. w Łomży zostały wprowadzone do obrotu giełdowego  
w trybie publicznej sprzedaży, są one notowane na Giełdzie Papierów Wartościowych 
w Warszawie.

Na początku 2000 roku nastąpiły zasadnicze zmiany własnościowe w „PEPEES” S.A.
w Łomży. W wyniku odkupienia znacznego pakietu akcji od III NFI i skupu akcji na giełdzie, właścicielem większościowego pakietu został prywatny inwestor Pan Józef Hubert Gierowski.

Kapitał akcyjny Spółki na dzień 30 czerwca 2003 roku wynosił 7.020 tys. zł, a wartość nominalna jednej akcji wynosiła 6 zł.

Akcjonariuszami Spółki na dzień 30 czerwca 2003r. byli:

	Nazwa akcjonariusza
	Ilość  posiadanych akcji
	%


Józef Hubert Gierowski
255 624
21,85

Skarb Państwa
121 993
10,43

Pozostali akcjonariusze
792 383
67,72

Z pozostałych akcjonariuszy, nikt nie zgłosił posiadania pakietu akcji Spółki powyżej 5%. 

Głównymi obszarami działalności „PEPEES” S.A. w Łomży w I półroczu 2003r. było:

· przetwórstwo ziemniaków;

· produkcja wyrobów ziemniaczanych i hydrolizatów skrobiowych.

Przedsiębiorstwo Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. w Łomży jest jedną 
z bardziej liczących się firm na terenie Polski północno-wschodniej. 

Zakład przetwórstwa ziemniaka, tzw. Krochmalnia jest największym zakładem ziemniaczanym w Polsce o mocach przerobowych ponad 2,5 tys. ton ziemniaków na dobę. Doskonałe położenie firmy na terenie tzw. „Zielonych Płuc Polski” zapewnia dostęp do wysokiej jakości, czystego ekologicznie surowca. Wszystkie asortymenty produkowane w Spółce pochodzą z najlepszej skrobi ziemniaczanej, wolnej od zanieczyszczeń chemicznych, otrzymanej z ziemniaków nie modyfikowanych genetycznie. Wysoka jakość produkowanych wyrobów, ciągłe doskonalenie metod produkcji i zarządzania sprawiają, że marka „PEPEES” jest liczącym się znakiem firmowym w kraju i za granicą. 

Na dzień 30 czerwca 2003r. Grupę Kapitałową, w której jednostką dominującą jest „PEPEES” S.A. w Łomży, tworzyły następujące podmioty: Zakłady Przemysłu Ziemniaczanego „LUBLIN” Sp. z o.o. z siedzibą w Lublinie, „KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z o.o. 
w Łomży, PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. z siedzibą w Łomży i „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. 
z siedzibą w Łomży.

W dniu 30 czerwca 2003r., Sąd Rejonowy V Wydział Gospodarczy w Łomży wydał postanowienie na wniosek Zarządu PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. w Łomży, o ogłoszeniu upadłości Spółki zależnej PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. z siedzibą w Łomży, w której Emitent posiadał 99,96% udziałów. W postępowaniu upadłościowym Sędzią Komisarz została Sędzia Jolanta Pardo, Syndykiem masy Upadłości został Waldemar Pieceluk. 

2.
Organy Spółki

Na dzień 30.06 2003r. Spółką kierował Zarząd w składzie:

Krzysztof Marek Piotrowski
-
Prezes Zarządu 

Janusz Baczewski
-
Członek Zarządu.

Na dzień 30.06.2003r. skład Rady Nadzorczej „PEPEES” S.A. w Łomży był następujący:

Józef Hubert Gierowski

-

Przewodniczący Rady Nadzorczej

Andrzej Kiełczewski

-

Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej

Tadeusz Tomaszewski

-

Członek Rady Nadzorczej

Dariusz Jakubowski

-

Członek Rady Nadzorczej

Magdalena Michalina Kruszewska - 

Członek Rady Nadzorczej.

II. Czynniki  i  zdarzenia  wpływające  na  działalność Spółki

1. Informacje o podstawowych produktach, towarach i usługach, będących przedmiotem sprzedaży w Spółce

Podstawową działalnością Przedsiębiorstwa Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. 
w Łomży w okresie sprawozdawczym była działalność produkcyjna, obejmująca następujące produkty:

1)
krochmal

Krochmal wydobywa się z roztartych na miazgę komórek bulw ziemniaka poprzez wypłukanie, a następnie oczyszczenie, wysuszenie i odsianie. Produkt handlowy zawiera około 40% wody. Surowcem do produkcji krochmalu są ziemniaki przemysłowe 
o odpowiednich cechach jakościowych, tj.: wysokiej skrobiowości przy jak największym udziale dużych ziaren skrobi, małej ilości substancji nieskrobiowych, małej zawartości białka, okrągłym kształcie bulw, kruchym miąższu, płytko osadzonych oczkach.

2)
skrobia ziemniaczana

Skrobia ziemniaczana (mączka ziemniaczana) – dzięki swoim właściwościom znalazła szerokie zastosowanie w wielu gałęziach przemysłu tj. w przemyśle spożywczym,
w piekarnictwie, do produkcji koncentratów spożywczych. Ponadto, skrobię ziemniaczaną stosuje się w przemyśle włókienniczym, papierniczym, chemicznym, kosmetycznym
i farmaceutycznym.

4) skrobia granulowana

Skrobia granulowana jest to natywna skrobia ziemniaczana poddana procesowi granulacji. Ma ona postać sypkiego, ziarnistego proszku, który po zalaniu wrzątkiem równomiernie rozpuszcza się i zagęszcza wyrób. Wyrób ten znajduje zastosowanie w przemyśle koncentratów spożywczych jako zagęstnik do zup typu „instant”, jak również stosuje się go do produkcji kisieli, budyni, itp. 

4)
białko ziemniaczane

Produkt ten otrzymywany jest z soku komórkowego ziemniaka przez koagulację, oddzielenie i wysuszenie. Gotowy produkt to sypki proszek o barwie szarej, zapachu typowym dla suszonego białka ziemniaczanego i wilgotności nie większej niż 10%. Cechą charakterystyczną wyrobu jest wysoka, ponad 80% zawartość białka ogólnego, przy czym białko strawne stanowi ponad 70% suchej masy. Jako wysokowartościowe, łatwo strawne białko roślinne, wyrób stanowi cenny komponent mieszanek paszowych dla zwierząt i jest znakomitym zamiennikiem białka zwierzęcego.

5)
glukoza krystaliczna

Glukoza krystaliczna – jest końcowym produktem enzymatycznej hydrolizy skrobi ziemniaczanej. Ma postać białego, drobnokrystalicznego proszku o słodkim smaku. Odznacza się bardzo wysokim stopniem czystości – zawiera ok. 99,5% czystej glukozy. Glukoza to cenne, naturalne źródło energii. Jako produkt łatwo przyswajalny przez organizm i regenerujący siły, glukoza krystaliczna znalazła szerokie zastosowanie
w produkcji wyrobów farmaceutycznych i dietetycznych (lekarstwa, odżywki). Spożywanie jej jest szczególnie ważne w czasie wzmożonego wysiłku fizycznego
i w okresach rekonwalescencji. W przemyśle spożywczym wykorzystuje się zalety glukozy głównie jako środka sprzyjającego percepcji słodyczy i uwypuklającego smak produktów. Stosuje się ją do produkcji wyrobów cukierniczych, lodów, deserów, suchych mieszanek żywnościowych, napojów bezalkoholowych, wyrobów owocowo-warzywnych. Ponadto, glukozę krystaliczną stosuje przemysł piwowarski, winiarski, piekarski i mięsny. Glukoza wykorzystywana jest również jako środek regulujący słodycz napojów wytwarzanych z udziałem koncentratów soków oraz w produkcji napojów sproszkowanych i gazowanych.

6)
glukoza bezwodna

Glukoza bezwodna to produkt otrzymywany w wyniku fluidyzacyjnego dosuszania glukozy krystalicznej do poziomu wilgotności poniżej 1%. Produkt spełnia wysokie wymagania mikrobiologiczne farmacji. Glukoza bezwodna znajduje zastosowanie przy produkcji leków iniekcyjnych, w związku z czym jej podstawowym odbiorcą jest przemysł farmaceutyczny.
7)
syropy maltozowe
Syropy maltozowe – stosowane są w produkcji twardych i miękkich karmelków, gum
do żucia, galaretek owocowych, lodów i deserów mrożonych, lodów owocowych 
i sorbetów oraz wielu wyrobów piekarskich. Udział syropu maltozowego powoduje zwiększenie plastyczności masy, wpływa na twardość barwy i smaku oraz nadaje przezroczystość i połyskliwość. Dodatek syropu zapewnia odpowiednią strukturę 
i delikatną słodycz, poprawia właściwości strukturalne, hamuje krystalizację cukru, umożliwia zachowanie naturalnego koloru owoców, nadaje delikatny smak, uwypukla aromat oraz dłużej utrzymuje się naturalne zabarwienie.

8)
maltodekstryna

Maltodekstryna jest produktem depolimeryzacji skrobi ziemniaczanej otrzymanym 
w wyniku hydrolizy enzymatycznej. Ma ona postać białego proszku o lekko słodkim smaku. Własności maltodekstryn zmieniają się w zależności od stopnia hydrolizy skrobi. Wzrost DE powoduje zwiększenie słodyczy, któremu towarzyszy wzrost rozpuszczalności i higroskopijności, a obniżenie lepkości, siły wiązania i odporności na krystalizację. 
Ze względu na właściwości wiążące, wypełniające i poprawiające teksturę 
oraz stabilizujące smak i zapach, maltodekstryny znalazły zastosowanie w produkcji żywności. Są one istotnym składnikiem produktów sproszkowanych (lody, sosy, zupy, ekstrakty owocowe, posypki smakowe) oraz odżywek i preparatów witaminowo-mineralnych dla dzieci i sportowców. Stanowią ważny składnik weglowodanowy w mleku modyfikowanym i mączkach odżywczych dla niemowląt. Duży jest udział maltodekstryn w produkcji żywności o obniżonej kaloryczności. Z uwagi na swoje właściwości maltodekstryna ma zastosowanie w produkcji wyrobów cukierniczych, piekarnictwie cukierniczym, produkcji kremów mrożonych i proszku do wyrobu lodów, napojów odżywczo-wzmacniających oraz w suszeniu barwników, aromatów i soków.

2. Wielkość i struktura sprzedaży w I półroczu 2003r.

W I półroczu 2003 roku przedmiotem przychodów ze sprzedaży „PEPEES” S.A. w Łomży była sprzedaż wyrobów, usług, towarów i materiałów branży skrobiowej.

Zestawienie struktury przychodów ze sprzedaży w okresie od 01.01.2003r. do 30.06.2003r. w porównaniu z analogicznym okresem 2002 roku przedstawia tabela nr 1.

Tabela nr 1:

	Struktura przychodów netto ze sprzedaży 

	za I półrocze 2002r. i 2003r.

	 
	 
	 
	 
	(dane w tys. zł) 

	Asortyment
	I półrocze 2002r.
	%
	I półrocze 2003r.
	%
	Dynamika 
w %

	Wyroby ziemniaczane
	12 093
	39,6
	11 376
	33,9
	94,1

	w tym:
	
	
	
	
	

	  - skrobia ziemniaczana
	10 124
	33,2
	7 631
	22,7
	75,4

	  - dopłata do eksportu skrobi
	0
	0,0
	802
	2,4
	0,0

	  - białko ziemniaczane
	66
	0,2
	269
	0,8
	407,6

	  - krochmal
	1 903
	6,2
	2 674
	8,0
	140,5

	Hydrolizaty skrobiowe
	14 451
	47,4
	16 870
	50,2
	116,7

	w tym:
	
	
	
	
	

	  - glukoza
	8 694
	28,5
	10 545
	31,4
	121,3

	  - maltodekstryna
	3 533
	11,6
	4 079
	12,1
	115,5

	  - syropy
	1 885
	6,2
	1 945
	5,8
	103,2

	  - hydrol
	339
	1,1
	301
	0,9
	88,8

	Branża ziemniaczana
	26 544
	87,0
	28 246
	84,1
	106,4

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	Pozostała sprzedaż:
	
	
	
	
	

	 a) pozostałe produkty i usługi
	2 139
	7,0
	1 773
	5,3
	82,9

	 b) towary i materiały, w tym:
	1 840
	6,0
	3 585
	10,6
	194,8

	  - produkty z zakupu
	35
	0,1
	521
	1,6
	1 488,6

	  - sprzedaż towarów
	22
	0,1
	40
	0,1
	181,8

	  - ziemniaki – sadzeniaki
	546
	1,8
	966
	2,9
	176,9

	  - materiały i surowce
	1 237
	4,0
	2 058
	6,0
	166,4

	Przychody netto ze sprzedaży ogółem
	30 523
	100,0
	33 604
	100,0
	110,1


Wolumen sprzedaży wyrobów prezentuje tabela nr 2.

Tabela nr 2:

	Wolumen sprzedaży wyrobów 

	za I półrocze 2002r. i 2003r.

	 
	 
	 
	 
	 

	Asortyment
	J.m.
	I półrocze 2002r.
	I półrocze 2003r.
	Dynamika  
w %

	 
	
	 
	 
	 

	Wyroby ziemniaczane
	
	7 575
	7 291
	96,3

	w tym:
	
	
	
	

	  - skrobia ziemniaczana
	ton
	6 193
	5 309
	85,7

	  - białko ziemniaczane
	ton
	23 
	72
	313,0

	  - krochmal
	ton
	1 359
	1 910
	140,5

	 
	
	
	
	

	Hydrolizaty skrobiowe
	
	5 261
	6 064
	115,3

	w tym:
	
	
	
	

	  - glukoza
	ton
	2 649
	3 208
	121,1

	  - maltodekstryna
	ton
	1 198
	1 400
	116,9

	  - syropy
	ton
	923
	927
	100,4

	  - hydrol
	ton
	491
	529
	107,7

	Branża ziemniaczana
	
	12 836
	13 355
	104,0

	 
	
	
	
	


W I półroczu 2003r. przychody ze sprzedaży ogółem Spółki wzrosły o 10,1%
w porównaniu do 2002r. W analizowanym okresie dominującą grupą wyrobów, stanowiących 50,2% przychodów Spółki ogółem była sprzedaż hydrolizatów skrobiowych. W relacji
do poprzedniego roku przychody tej grupy wyrobów ogółem wzrosły o 16,7% pod względem wartościowym i o 15,3% pod względem ilościowym. Znaczący wzrost sprzedaży wyrobów wysoko przetworzonych tj. hydrolizatów (zwłaszcza syropów i glukozy) jest pozytywnym sygnałem w zakresie zdobywania rynków. W dużym stopniu zwiększyła się sprzedaż glukozy wartościowa (wzrost o 21,3%) i ilościowa (wzrost o 21,1%). Przyczyną tak znacznego wzrostu przychodów ze sprzedaży glukozy jest brak konkurencji producenta krajowego. Kolejnym produktem w grupie hydrolizatów skrobiowych, w którym odnotowano wzrost ze sprzedaży jest maltodekstryna w zakresie ilościowym (wzrost o 16,9%) i wartościowym (wzrost o 15,5%) 
oraz syropu w ujęciu ilościowym (wzrost o 0,4%) i wartościowym (wzrost o 3,2%) w stosunku
do 2002r. Wyższa dynamika wartościowego wzrostu sprzedaży od ilościowego glukozy
i syropów wynika ze wzrostu cen na przestrzeni I półrocza 2003r. (wzrost ceny glukozy: 0,2%
i syropu: 2,6%). W tej grupie asortymentowej nastąpiło zmniejszenie przychodów ze sprzedaży hydrolu pod względem wartościowym w porównaniu do poprzedniego roku. Spadek
ww. produktu wynikał głównie ze zmniejszenia się ceny na przestrzeni analizowanego okresu
o 17,5% w relacji do poprzedniego roku. Wyższa sprzedaż hydrolizatów skrobiowych
w I półroczu 2003r. w porównaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego spowodowana była większymi potrzebami rynku.

Drugą grupą wyrobów, stanowiącą 33,9% przychodów ogółem Spółki była sprzedaż wyrobów ziemniaczanych skrobiowych. W relacji do poprzedniego roku przychody tej grupy asortymentowej ogółem spadły pod względem wartościowym o 5,9% i ilościowym o 3,7%. Spadek przychodów wyrobów ziemniaczanych nastąpił głównie w wyniku zmniejszenia się sprzedaży wartościowej (spadek o 24,6%) i ilościowej (spadek o 14,3%) skrobi ziemniaczanej. Należy podkreślić, iż tak znaczny spadek przychodów ze sprzedaży skrobi ziemniaczanej 
w badanym okresie w relacji do poprzedniego roku spowodowany był spadkiem ceny o 12,1%. Natomiast, w I półroczu 2003r. odnotowano wyższą sprzedaż skrobi ziemniaczanej na eksport 
w ujęciu wartościowym (wzrost o 61,4%) i ilościowym (wzrost o 101,1%) w relacji 
do ubiegłego roku. Wyższą sprzedaż spośród wyrobów ziemniaczanych Spółka osiągnęła 
ze sprzedaży białka wartościowo (wzrost o 307,6%) i ilościowo (wzrost o 213,0%) 
w porównaniu do 2002r. Wyższa sprzedaż powyższego produktu wynika również ze wzrostu ceny o 30,4% i obejmuje sprzedaż w całości na eksport. W I półroczu 2003r. zwiększyła się sprzedaż krochmalu w ujęciu wartościowym o 40,5% i ilościowym (wzrost o 40,5%). 
W analizowanym okresie cena krochmalu utrzymała się na tym samym poziomie. W I półroczu 2003r. nastąpił wzrost sprzedaży wyrobów na eksport o 132,6% (wraz z dopłatą do eksportu) 
w porównaniu do roku poprzedniego.

Pozostałe przychody ze sprzedaży w okresie I półrocza 2003r. stanowiące 15,9%
- zrealizowane zostały w sprzedaży energii cieplnej, pozostałych wyrobów, towarów, materiałów, ziemniaków – sadzeniaków i usług z tytułu działalności podstawowej, pomocniczej 
i socjalnej.

W relacji do 2002r. nastąpił wzrost o 34,7% przychodów ogółem z tytułu usług, towarów
i materiałów. W I półroczu 2003r. nastąpił wzrost przychodów ze sprzedaży towarów
i materiałów o 94,8% w porównaniu do 6 miesięcy roku poprzedniego. Przyczyną wzrostu była wyższa sprzedaż skrobi z zakupu w relacji do I półrocza 2002r. (wzrost o 1.388,6%)
i grysiku ziemniaczanego (wzrost o 81,8%). W badanym okresie przychody ze sprzedaży ziemniaków – sadzeniaków wzrosły w porównaniu do I półrocza 2002r. o 76,9%. 

3. Informacje o krajowych i zagranicznych rynkach zbytu Spółki w I półroczu 2003r.

Sprzedaż produktów Przedsiębiorstwa Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. w Łomży w I półroczu 2003r. skierowana była głównie na rynek krajowy. 

Sprzedaż krajową i eksportową pod względem wartościowym i ilościowym przedstawiają tabele nr 3 i 4.

Tabela nr 3:

	Struktura przychodów netto ze sprzedaży na poszczególne kierunki 
„PEPEES” S.A. w Łomży

	za I półrocze 2002r. i 2003r.

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	 
	 
	(dane w tys. zł) 

	Asortyment
	I półrocze 2002r.
	%
	I półrocze 2003r.
	%
	Dynamika
w %

	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Kraj
	29 018
	95,0
	30 104
	89,6
	103,7

	 
	
	
	
	
	

	Wyroby ziemniaczane
	25 039
	82,0
	24 746
	73,6
	98,8

	w tym:
	
	
	
	
	

	Skrobia ziemniaczana
	8 619
	28,2
	5 202
	15,5
	60,4

	Białko ziemniaczane
	66
	0,2
	0
	0,0
	0,0

	Krochmal
	1 903
	6,2
	2 674
	8,0
	140,5

	Glukoza i hydrol
	9 033
	29,6
	10 846
	32,3
	120,1

	Maltodekstryna
	3 533
	11,6
	4 079
	12,1
	115,5

	Syropy
	1 885
	6,2
	1 945
	5,8
	103,2

	 
	
	
	
	
	

	Pozostała sprzedaż
	3 979
	13,0
	5 358
	15,9
	134,7

	 
	
	
	
	
	

	Eksport
	1 505
	4,9
	3 500
	10,4
	232,6

	 
	
	
	
	
	

	Wyroby ziemniaczane
	1 505
	4,9
	3 500
	10,4
	232,6

	w tym:
	
	
	
	
	

	  - skrobia ziemniaczana
	1 505
	4,9
	2 429
	7,2
	161,4

	  - dopłata do eksportu skrobi
	0
	0
	802
	2,4
	0,0

	  - białko ziemniaczane
	0
	0,0
	269
	0,8
	0,0

	
	
	
	
	
	

	Przychody netto ze sprzedaży
	30 523
	100,0
	33 604
	100,0
	110,1


Tabela nr 4:

	Wolumen sprzedaży wyrobów 
na poszczególne kierunki „PEPEES” S.A. w Łomży

	za I półrocze 2002r. i 2003r.

	 
	 
	 
	 
	 

	 
	 
	 
	 
	 

	Asortyment
	J.m.
	I półrocze 2002r.
	I półrocze 2003r.
	Dynamika  
w %

	 
	
	 
	 
	 

	Kraj
	
	
	
	

	 
	
	 
	 
	 

	Wyroby ziemniaczane
	
	11 909
	11 419 
	95,9 

	w tym:
	
	
	
	

	Skrobia ziemniaczana
	ton
	5 266
	3 445
	65,4

	Białko ziemniaczane
	ton
	23
	0
	0,0

	Krochmal
	ton
	1 359
	1 910
	140,5

	Glukoza i hydrol
	ton
	3 140
	3 737
	119,0

	Maltodekstryna
	ton
	1 198
	1 399
	116,8

	Syropy
	ton
	923
	927
	100,4

	 
	
	
	
	

	Eksport
	
	
	
	

	 
	
	
	
	

	Wyroby ziemniaczane
	
	927
	1 936
	208,8

	w tym:
	
	
	
	

	  - skrobia ziemniaczana
	ton
	927
	1 864
	201,1

	  - białko ziemniaczane
	ton
	0
	72
	0

	 
	
	 
	 
	 


1)
Sprzedaż krajowa wg struktury branżowej i geograficznej
Sprzedaż produktów branży ziemniaczanej w I półroczu 2003 roku realizowana była
na terenie całego kraju, przy czym w największym zakresie na terenie województw: lubelskiego, wielkopolskiego, śląskiego i mazowieckiego. „PEPEES” S.A. w Łomży prowadziła dystrybucję zarówno poprzez sieć hurtowni i firm handlowych zaopatrujących przemysł spożywczy, jak również dostarczała wyroby bezpośrednio do zakładów produkcyjnych głównie z branży spożywczej, cukierniczej, mięsnej i farmaceutycznej, dla których wyroby skrobiowe
są surowcem do dalszego przerobu lub komponentem w procesie produkcyjnym.

2)
Sprzedaż eksportowa
W I półroczu 2003 roku wartość sprzedaży eksportowej Spółki wraz z dopłatą w kwocie 802 tys. zł, wyniosła 3.500 tys. zł (wzrost o 132,6% w relacji do poprzedniego roku) i stanowiła około 10,4% wartości przychodów ogółem firmy. W analizowanym okresie Spółka sprzedała 1.864 ton skrobi ziemniaczanej (wzrost o 101,1% w stosunku do poprzedniego roku) na łączną wartość 2.429 tys. zł (wzrost o 61,4% w relacji do roku ubiegłego). Tak duża dynamika wolumenu sprzedaży oraz przychodów  wynikała z uczestnictwa Spółki w przetargu na dopłaty do eksportu przeprowadzonym przez Agencję Rynku Rolnego. Eksport skrobi ziemniaczanej
w I półroczu 2003 roku skierowany był przede wszystkim na rynki: Białorusi -45%, Łotwy -28%, Estonii -13%, Mołdawii -8%, Dalekiego Wschodu -8% oraz Ukrainy 1%.

Cały wolumen eksportowanego towaru Spółka sprzedaje w oparciu o kontrakty eksportowe. Przez lata współpracy spośród importerów wyłoniła się grupa firm stale współpracujących z „PEPEES” S.A. w Łomży. Swoje przedstawicielstwa Spółka posiada
na Białorusi, Łotwie i korzystając z kanałów dystrybucyjnych tych firm sprzedaje oferowane pośrednio produkty. Z roku na rok obserwuje się wzrost zainteresowania ofertą sprzedaży skrobi ziemniaczanej przez duże firmy handlowe, które istnieją na zagranicznych rynkach głównie Dalekiego Wschodu i państw WNP. 

Kolejnym produktem eksportowym było białko ziemniaczane, które Spółka sprzedała odbiorcom z Francji i Niemiec w ilości 72 ton na łączną wartość 269 tys. zł.

4.
Informacje o źródłach zaopatrzenia w materiały do produkcji, towary i usługi

W Przedsiębiorstwie Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. w Łomży głównym surowcem do produkcji wyrobów są ziemniaki przemysłowe, skrobiowe dla których w okresie jesiennym organizowany jest skup i gdzie dokonywany jest przerób tego surowca. Poza tym 
do produkcji wyrobów ziemniaczanych i hydrolizatów skrobiowych kupowane są następujące surowce i materiały:

· opakowania papierowe, enzymy, skrobia, syrop glukozowy, gazy techniczne, materiały elektryczne, węgiel, metalowe części, worki, dwutlenek siarki, folia termokurczliwa, kwas solny, etykiety, kartony, ziemia okrzemkowa, kleje, lakiery, rozcieńczalniki, emalie, taśma stalowa, środki ochrony roślin itp.

Źródłem zaopatrzenia w podstawowy surowiec – ziemniaki przemysłowe - są rolnicy indywidualni, którzy nie są zrzeszeni w żadnych organizacjach mających istotne znaczenie
dla działalności firmy. Ponadto, Spółka zaopatrywana jest w materiały, towary i usługi przez firmy polskie lub przedstawicielstwa firm zagranicznych.

W I półroczu 2003 roku wartość zakupionych usług zewnętrznych wyniosła 4.235 tys. zł, w tym:

· usługi transportowe
862 tys. zł

· usługi remontowe i obróbki obcej
1 088 tys. zł

· koszty czyszczenia osadników piaskowych
188 tys. zł

· usługi telekomunikacyjne
91 tys. zł

· koszty usług zewnętrznych na rzecz produkcji podstawowej
97 tys. zł

· koszty najmu, dzierżawy
202 tys. zł

· koszty z zakresu Ochrony Środowiska
56 tys. zł

· usługi bankowe, maklerskie i brokerskie
60 tys. zł

· usługi leasingu operacyjnego
42 tys. zł

· koszty wydawniczo-poligraficzne
16 tys. zł

· koszty przeglądu i dozoru
19 tys. zł

· usługi informatyczne
8 tys. zł

· usługi marketingowe
23 tys. zł

· pozostałe
1 483 tys. zł.

5.
Informacje o umowach znaczących dla działalności gospodarczej „PEPEES” S.A. zawartych w I półroczu 2003r.

Przedsiębiorstwo Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. w Łomży zawarła w I półroczu 2003 roku następujące znaczące dla działalności gospodarczej umowy:

5.1 Umowy dotyczące majątku Spółki

1. Umowa z dnia 26 maja 2003r. zawarta pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży a Wytwórnią Aparatury Mleczarskiej Sp. z o.o. z siedzibą w Sianowie 

Przedmiotem umowy jest zakup dwóch reaktorów do Działu Hydrolizatów Skrobiowych na kwotę 475 tys. zł,

5.2 Umowy o współpracy Spółki

1. Umowa zawarta w dniu 21 stycznia 2003r. pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży
a Zakładami Przemysłu Ziemniaczanego ZPZ „LUBLIN” Sp. z o.o. w Lublinie

Przedmiotem umowy jest wytwarzanie i dostarczanie przez Emitenta krochmalu ziemniaczanego o wartości 2.184 tys. zł.

2. Umowa z dnia 31 marca 2003r. zawarta pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży  
a Zakładem Badań i Analiz Środowiska „PRO-EKO” z siedzibą w Łomży
Przedmiotem umowy jest pomiar emisji zanieczyszczeń.

3. Umowa z dnia 3 kwietnia 2003r. zawarta pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży
 a Agencją Rynku Rolnego z siedzibą w Warszawie 

Przedmiotem umowy jest eksport skrobi ziemniaczanej pochodzenia krajowego z dopłatą ARR.

4. Umowa z dnia 15 kwietnia 2003r. zawarta pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży 
 a IWOR Sp. z o.o. z siedzibą w Falentach
Przedmiotem umowy jest analiza wyników monitoringu i ocena stanu technicznego zbiornika retencyjnego ścieków.
5. Umowa zawarta w dniu 15 listopada 2002r. pomiędzy ”PEPEES” S.A. w Łomży a Nestle Polska S.A. z siedzibą w Warszawie (weszła w życie z dniem 1 stycznia 2003r.)

Przedmiotem umowy jest wytwarzanie i dostarczanie skrobi ziemniaczanej, glukozy krystalicznej, maltodekstryny.

5.3 Umowy kredytowe zawarte w I półroczu 2003r.

1. Aneks nr 4 z dnia 1 stycznia 2003r. zawarty pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży a spółką zależną PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. w Łomży

Przedmiotem aneksu jest przedłużenie terminu spłaty pożyczki do 10 marca 2003r.

2. Aneks nr 1 z dnia 2 stycznia 2003r.  zawarty pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży a spółką zależną „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. z siedzibą w Łomży

Przedmiotem aneksu jest przedłużenie spłaty pożyczki w kwocie 1.000.000,00 zł
do 31.07.2003r.
3. Umowa z dnia 24 stycznia 2003r. zawarta pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży a  Bankiem Gospodarki Żywnościowej S.A. z siedzibą w Warszawie Oddział w Łomży 

Przedmiotem umowy jest zaciągnięcie kredytu w rachunku bieżącym na kwotę 500 tys. zł na okres od dnia 24.01.2003r. do dnia 31.07.2003r.
4. Aneks Nr 2 z dnia 31 stycznia 2003r. do umowy Nr 5/MCWzK/02 z dnia 29.01.2002r. zawarty pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży a Bankiem Millenium S.A. z siedzibą
w Warszawie

Przedmiotem aneksu jest kredyt krótkoterminowy na potrzeby bieżące o charakterze rewolwingowym.
6. Informacje o zmianach w powiązaniach organizacyjnych lub kapitałowych Spółki z innymi podmiotami

W dniu 23 maja 2003r. został złożony wniosek o ogłoszenie upadłości spółki zależnej PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. z siedzibą w Łomży, w Sądzie Rejonowym V Wydział Gospodarczy w Łomży, w której Emitent posiada 99,96% udziałów. W dniu 30.06.2003r. Sąd Rejonowy
V Wydział Gospodarczy w Łomży wydał postanowienie na wniosek Zarządu PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. z siedzibą w Łomży o ogłoszeniu upadłości PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. z siedzibą
w Łomży. W związku z powyższym faktem Emitent dokonał odpisu aktualizującego wartość udziałów w spółce zależnej PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. w wysokości 971 tys. zł.

Oprócz powiązań kapitałowych istnieją powiązania personalne pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży a spółkami zależnymi pod względem osób zarządzających.

Do dnia 11 kwietnia 2003r. Pan Andrzej Krzysztof Mazurkiewicz - Prezes Zarządu Przedsiębiorstwa Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. w Łomży pełnił funkcję Członka Rady Nadzorczej w spółkach zależnych: „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. w Łomży i w PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. w Łomży. Pan Tomasz Paweł Grodzki – Członek Zarządu Dyrektor Finansowy Emitenta do dnia 29.07.2003r. pełnił funkcję Członka Zarządu Dyrektora
ds. Finansowych w spółce zależnej „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. i Członka Rady Nadzorczej w PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. w Łomży do dnia 11.04.2003r.

Prezes Zarządu Emitenta - Pan Krzysztof Marek Piotrkowski pełnił funkcję Przewodniczącego Rady Nadzorczej w spółce zależnej: „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. 
w Łomży w okresie od 11.04.2003r. do 25.06.2003r., a od dnia 18.06.2003r. do chwili obecnej sprawuje funkcję Członka Zarządu w tejże spółce.

Pan Janusz Baczewski Członek Zarządu Dyrektor Krochmalni Emitenta od dnia 11.04.2003r. pełni funkcję Członka Rady Nadzorczej w spółce zależnej: „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. w Łomży i do dnia 11.04.2003r. był również Członkiem Rady Nadzorczej PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. w Łomży.

7. Opis transakcji z podmiotami powiązanymi

Podmiotami powiązanymi z „PEPEES” S.A. w Łomży w I półroczu 2003r. były spółki zależne, tj.: Zakłady Przemysłu Ziemniaczanego „LUBLIN” Sp. z o.o. w Lublinie, „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. w Łomży, „KORPORACJA PIWOWARSKA: Sp. z o.o. w Łomży i PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. w Łomży. 

Dokonywane w I półroczu 2003 roku transakcje obejmowały sprzedaż przez „PEPEES” S.A. w Łomży dla ww. podmiotów oraz zakupy od tych jednostek. 

a) Transakcje pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży i ZPZ „LUBLIN” Sp. z o.o. w Lublinie

Transakcje pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży i ZPZ „LUBLIN” Sp. z o.o. w Lublinie polegały na sprzedaży przez „PEPEES” S.A. krochmalu, który stanowi półprodukt 
do wytwarzania syropów skrobiowych będących przedmiotem produkcji w Lublinie oraz skrobi ziemniaczanej. W I półroczu 2003 roku łączna wartość sprzedaży do podmiotu zależnego wyniosła 2.921 tys. zł. 

Zakupy dokonywane przez Spółkę od ZPZ „LUBLIN” Sp. z o.o. w Lublinie w I półroczu 2003 roku obejmowały głównie grysik ziemniaczany, syrop skrobiowy oraz składowanie krochmalu na łączną wartość 47 tys. zł. 

b) Transakcje pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży i „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. w Łomży

W I półroczu 2003 roku „PEPEES” S.A. w Łomży sprzedała do spółki zależnej energię cieplną i elektryczną, świadczyła usługi dotyczące odprowadzania ścieków, telekomunikacji, dozoru mienia i sprzątania na łączną wartość 1.381 tys. zł. Natomiast, spółka zależna sprzedała
dla „PEPEES” S.A. w Łomży wodę podziemną, sprężone powietrze (jesienią świadczy usługi dzierżawy pomieszczeń i węzła ciepłowniczego) na łączną wartość 292 tys. zł.

c) Transakcje pomiędzy „PEPEES” S.A. w Łomży i PPHU "SPIDO" Sp. z o.o. w Łomży

PEPEES sprzedaje spółce zależnej PPHU „SPIDO” energię cieplną i świadczy usługi odprowadzania ścieków oraz  odsprzedaje energię elektryczną. Łączna wartość sprzedaży dokonana przez PEPEES na rzecz spółki PPHU „SPIDO” wyniosła w I półroczu  2003 r -  118 tys. Natomiast spółka PPHU „SPIDO”  sprzedaje dla PEPEES wodę mineralizowaną oraz świadczy usługi paczkowania skrobi. Łączna wartość zakupów w spółce PPHU „SPIDO” wyniosła w okresie sprawozdawczym 87 tys. złotych.
d)
Transakcje pomiędzy „PEPEES” S.A. i „KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z o.o.
w Łomży
W I półroczu 2003 roku „PEPEES” S.A. w Łomży sprzedała spółce zależnej usługi 
na łączną wartość 1 tys. zł. Natomiast, Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością „KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z o.o. w Łomży świadczyła na rzecz Emitenta usługi 
i sprzedała materiały na łączną wartość 380 tys. zł.

8. Informacje o zaciągniętych kredytach

Na dzień 30.06.2003r. „PEPEES” S.A. w Łomży posiadała zobowiązania kredytowe, które prezentuje poniższa tabela:

Tabela nr 5:

Zobowiązania kredytowe wg stanu na 30.06.2003r.

  (dane w tys. zł)

	Rodzaj kredytu

/Umowa/
	Bank udzielający kredytu
	Wielkość kredytu ustalonego

w umowie
	Zadłużenie 

wg stanu 

na 30.06.2003r.
	Termin

spłaty

	1
	2
	3
	5
	6

	Kredyt obrotowy w rachunku bieżącym


	Bank Gospodarki Żywnościowej S.A. Oddział w Łomży
	500 
	432
	31.07.2003r.

	Kredyt inwestycyjny na modernizację Działu Produkcji Skrobi


	Bank Gospodarki Żywnościowej S.A. Oddział w Łomży
	1 960  
	1 872 
	27.06.2009r.

	Kredyt w rachunku bieżącym 
	Bank Polska Kasa Opieki S.A. I Odział w Łomży
	5 000
	4 222
	29.08.2003r.

	Kredyt na skup ziemniaków 
	Bank Polska Kasa Opieki S.A. I Oddział w Łomży
	12 500
	2 075
	30.09.2003r.

	Kredyt skupowy
	Bank Gospodarki Żywnościowej S.A. Oddział w Łomży
	15 000
	3 000
	31.08.2003r.

	Kredyt inwestycyjny
	BIG Bank GDAŃSKI S.A. Oddział w Warszawie
	2 900
	2 900
	31.03.2010r.

	Kredyt rewolwingowy
	BIG Bank Gdański S.A. w Warszawie
	2 000

818 CHF
	-
	29.07.2003r.


9.
Informacje o udzielonych pożyczkach, gwarancjach i poręczeniach   

W dniu 6 marca 2003 roku Przedsiębiorstwo Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A.
w Łomży udzieliła pożyczkę w wysokości 700 tys. zł spółce zależnej „BROWAR ŁOMŻA”
Sp. z o.o. w Łomży. 

W I półroczu 2003r. „PEPEES” S.A. w Łomży nie udzielała żadnych gwarancji
i poręczeń.

10.
Ocena zarządzania zasobami finansowymi 

W I półroczu 2003r. w „PEPEES” S.A. w Łomży nie wystąpiły zagrożenia w zakresie spłat zobowiązań. Wszystkie zobowiązania krótkoterminowe i długoterminowe regulowane były 
na bieżąco. 

11.
Informacja o zrealizowanych inwestycjach w I półroczu 2003 roku 
oraz zamierzenia inwestycyjne 

Poniesione nakłady na zadania inwestycyjne w I półroczu 2003r. i planowane zamierzenia inwestycyjne w okresie od 30.06.2003r. do 30.06.2004r. prezentuje poniższa tabela:

Tabela nr 6:
Poniesione i planowane zadania inwestycyjne

(dane w tys. zł)
	Wyszczególnienie
	Poniesione nakłady 
w I półroczu 2003r.
	Planowane nakłady 
w okresie:

30.06.2003r. – 30.06.2004r.

	Modernizacja suszarni skrobi
	98
	2 000

	Rozbudowa suszarni glukozy bezwodnej
	12
	

	Automatyczna stacja mycia CIP
	158
	

	Wykonanie stacji spalania siarki
	35
	

	Zakup wirówki
	694
	800

	Modernizacja budynków i budowli
	
	2 400

	Modernizacja maszyn i urządzeń pozostałych
	16
	1 500

	Zakupy maszyn i urządzeń 
	390
	1 100

	Przekazane zaliczki na urządzenia inwestycyjne
	130
	

	Razem nakłady
	1 533
	7 800


Źródłem finansowania planowanych zamierzeń inwestycyjnych będą kredyty bankowe 
i środki własne. W najbliższym okresie Emitent nie zamierza realizować inwestycji kapitałowych.

12.
Ważniejsze osiągnięcia w dziedzinie badań i rozwoju

W I półroczu 2003 w „PEPEES” S.A. w Łomży nie prowadzono żadnych projektów badawczo rozwojowych. Rozwój techniczny koncentrował się na zadaniach inwestycyjnych typu odtworzeniowego i modernizacyjnego. Główny nacisk położony był na poprawę jakości i wzrost możliwości produkcyjnych poszczególnych węzłów produkcyjnych. Najważniejszymi realizowanymi zadaniami inwestycyjnymi było kontynuowanie „Modernizacji Suszarni Skrobi – etap II i rozpoczęcie etapu III dotyczącego modernizacji i rozbudowy Krochmalni i Glukozowni.

Wszystkie w/w zadania były wdrażane siłami własnymi lub przy udziale firm zewnętrznych na bazie sprawdzonych i stosowanych rozwiązań technicznych 
oraz technologicznych.

Współpraca z jednostkami badawczo – rozwojowymi ograniczała się do zlecania badań laboratoryjnych i ekspertyz z zakresu przekraczającego możliwości własne przedsiębiorstwa.

13.
Nietypowe zdarzenia mające wpływ na wynik z działalności gospodarczej 
w I półroczu 2003 roku

W I półroczu 2003r. wystąpiły nietypowe zdarzenia mające wpływ na wynik z działalności gospodarczej:

· decyzja Urzędu Kontroli Skarbowej określająca zobowiązanie podatkowe w podatku dochodowym od osób prawnych za 2000 rok w kwocie 144 tys. zł, oraz należne odsetki od w/w zobowiązania w kwocie 80 tys. zł;

· otrzymanie dopłaty kompensacyjnej do produkcji skrobi w wysokości 1.001 tys. zł;

· zarachowanie należnej dopłaty do wykonanego eksportu skrobi w kwocie 802 tys. zł;

· zarachowanie należnej dotacji do ziemniaków-sadzeniaków w wysokości 147 tys. zł;

· dokonanie odpisu aktualizującego wartość udziałów w spółce zależnej PPHU „SPIDO” Sp. z o.o. w wysokości 971 tys. zł, w związku ze zgłoszeniem upadłości;

· dokonanie odpisu aktualizującego należności w spółce zależnej PPHU „SPIDO”
Sp. z o.o. w kwocie 309 tys. zł;

· wypłata wynagrodzeń z tytułu zakazu konkurencji w wysokości 128 tys. zł 
oraz utworzenie rezerwy na należne wynagrodzenie z powyższego tytułu w kwocie
113 tys. zł.

14.
Charakterystyka zewnętrznych i wewnętrznych czynników istotnych dla rozwoju Spółki

Głównym przedmiotem działalności Przedsiębiorstwa Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. w Łomży jest przetwórstwo ziemniaków.

Czynniki zewnętrzne decydujące o powodzeniu rozwoju Spółki 

Rozwój Spółki w zakresie branży skrobiowej w dalszym ciągu uzależniony jest przede wszystkim od polityki rolnej państwa, a co za tym idzie stabilnych i przewidywalnych zasad funkcjonowania przemysłu rolno-spożywczego. W I półroczu 2003 roku kontynuowany był prawidłowy kierunek zmian polityki rolnej państwa w zakresie branży skrobiowej. Dowodem tego jest otrzymanie dopłat do eksportu i produkcji skrobi ziemniaczanej. Najbardziej istotny wpływ na rozwój branży skrobiowej mają warunki atmosferyczne. 

Głównymi czynnikami, które potęgują wpływ warunków atmosferycznych są:

· brak u producentów ziemniaka systemów deszczowni zabezpieczających plony przed wystąpieniem suszy;

· brak u producentów ziemniaka odpowiedniej bazy przechowywania ziemniaka 
w okresach od zbioru do dostawy surowca do zakładu;

· brak możliwości przerobu ziemniaka w Spółce w przypadku wystąpienia spadków temperatury  poniżej minus 150 C.

Czynnikami, będącymi podstawowymi szansami dla rozwoju Spółki są:

· przystąpienie do Unii Europejskiej;

· zapotrzebowanie rynku na produkty modyfikowane skrobi ziemniaczanej;

· dostęp do nowych i nowoczesnych technologii;

· rozwój krajowego przemysłu spożywczego (średnio 2% rocznie);

· dalsze utrzymywanie (od 1997 roku) podwyższonych ceł wwozowych i ograniczonych kontyngentów bezcłowych na skrobię ziemniaczaną i jej modyfikaty;

· usytuowanie Spółki blisko rynków wschodnich;

· rozwój rynku krajowego i rynków eksportowych;

· moda na zdrowy tryb życia;

· dalsze utrzymywanie dopłat do eksportu skrobi ziemniaczanej;

· rozwój specjalistycznych gospodarstw rolnych.

Obok czynników stwarzających szanse rozwoju branży skrobiowej istnieją również zagrożenia,  a mianowicie:

· otrzymanie mniejszych niż zakładano tzw. kwot przerobowych skrobi po wejściu Polski do Unii Europejskiej (wynegocjowano dla Polski kwotę 145 tys. ton skrobi
w przeliczeniu na handlową);
· brak aktualnie jasnych kryteriów podziału ww. kwoty na poszczególne zakłady produkcyjne;
· niestabilny poziom cen;
· sytuacja gospodarcza kraju;
· możliwość pojawienia się substytutów;
· konkurencja cenowa wewnątrz sektora;
· postępująca koncentracja producentów skrobi;
· opóźnienia technologiczne w stosunku do producentów zachodnich;
· zmieniające się przepisy prawne, podatkowe i ochrony środowiska;
· wysokie koszty prowadzenia działalności w tym przede wszystkim koszty pracy
i surowca do produkcji;
· niepewna koniunktura na rynku skrobi;
· kontyngent bezcłowy na glukozę.
Czynniki wewnętrzne decydujące o powodzeniu rozwoju Spółki 

Najważniejszymi czynnikami wewnętrznymi, zależnymi od Spółki i mającymi znaczenie 
dla dalszego jej rozwoju są:

· zwiększenie możliwości przerobu ziemniaków w latach 2003-2004 pod otrzymaną kwotę przerobową (2003r. – 50 tys. ton, 2004r. – 55 tys. ton);

· przeprowadzenie szeregu działań inwestycyjnych, modernizacyjnych i odtworzeniowych, które poprawią jakość i konkurencyjność wyrobów, przystosują wyroby do oczekiwań rynku;

· produkcja wyrobów spełniających wysokie standardy jakości, co umożliwia ich szerokie zastosowanie w przemyśle farmaceutycznym, mięsnym, koncentratów spożywczych, cukierniczym i piekarniczym;

· wprowadzanie  standardowych norm jakościowych (od HACCP-u do ISO);

· dobra logistyka pozyskiwania surowca;

· przejście na dostawy ziemniaka bezpośrednio do zakładu;

· dobra współpraca z dostawcami ziemniaka skrobiowego;

· wysoki udział eksportu sprzedaży wyrobów skrobiowych w przychodach ogółem Spółki;

· jedyny producent w kraju glukozy krystalicznej i bezwodnej;

· własne źródło zasilania w parę technologiczną;

· niskie koszty utylizacji ścieków produkcyjnych;

· dobra znajomość rynku dostawców środków produkcji.

Obok czynników wewnętrznych stwarzających szanse rozwoju branży skrobiowej Spółki istnieją również zagrożenia, a mianowicie:

· niski stopień automatyzacji produkcji;

· duży udział przestarzałego i energochłonnego parku maszynowego;

· brak systemu zapewnienia jakości;

· duże rozdrobnienie kontraktacji;

· zbyt wąskie środki finansowe na inwestycje;

· wysokie koszty magazynowania produktów;

· stan techniczny obiektów.

15.
Zmiany w podstawowych zasadach zarządzania Spółką oraz w poziomie komputeryzacji wspomagającej zarządzanie 

W I półroczu 2003 roku nastąpiły zmiany w strukturze organizacyjnej „PEPEES” S.A. 
w Łomży. Z dniem 19 stycznia 2003r. do spółki stowarzyszonej „KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z o.o. w Łomży przeszło 14 pracowników Emitenta.
W miesiącu marcu 2003r. został powołany nowy zarząd Spółki. Nowo powołany Zarząd Emitenta wprowadził nową strukturę organizacyjną, zmieniając nazewnictwo wybranych stanowisk pracy oraz tworząc nowe. Wprowadzone zmiany reguluje nowy Regulamin Organizacyjny Spółki oraz Regulamin Organizacyjny Zarządu.

W I półroczu 2003r. Spółka na bieżąco zakupywała sprzęt komputerowy w miarę występujących potrzeb.

W I półroczu 2003 roku w Spółce rozpoczęto pracę w zintegrowanym systemie komputerowym „SIMPLE-SYSTEM V”. Ponadto, Emitent rozpoczął prace nad wprowadzaniem systemu HACCP. Dzięki wprowadzeniu systemu HACCP uzyska Spółka takie korzyści, jak:

· nastąpi minimalizacja prawdopodobieństwa wyprodukowania wyrobu 
nie spełniającego wymagań jakościowych;

· możliwe będzie bardziej racjonalne wykorzystanie możliwości produkcyjnych;

· możliwość dokładnego zaplanowania niezbędnych dla napraw i przeglądów maszyn 
i urządzeń, co pozwoli na wyeliminowanie nieprzewidzianych awarii, a co za tym idzie niepotrzebnych przestojów;

· zdefiniowane sposoby oceny jakości oraz weryfikacji kupowanych surowców pozwolą na lepszą kontrolę poddostawców, co ma znaczący wpływ na jakość produktu;

· lepsza organizacja produkcji, zarówno pod względem technicznym jak 
i społecznym.

16.
Zmiany w składzie osób zarządzających i nadzorujących w I półroczu 2003r.

W I półroczu 2003 roku Spółką kierował Zarząd w składzie:

· od dnia 01.01.2003r. do 28 marca 2003r.:

Andrzej Krzysztof Mazurkiewicz
-
Prezes Zarządu 

Tomasz Paweł Grodzki
-
Członek Zarządu 

· od dnia 28 marca 2003r. do 06 maja 2003r.:

Krzysztof Marek Piotrowski
-
Prezes Zarządu 

Janusz Baczewski
-
Członek Zarządu

Tomasz Paweł Grodzki
-
Członek Zarządu

· od dnia 06 maja do30.06.2003r.:

Krzysztof Marek Piotrowski
-
Prezes Zarządu 

Janusz Baczewski
-
Członek Zarządu.

W dniu 14 stycznia 2003r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powołało na Członka Rady Nadzorczej p. Magdalenę Michalinę Kruszewską.

Na dzień 30.06.2003r. skład Rady Nadzorczej „PEPEES” S.A. w Łomży był następujący:

Józef Hubert Gierowski


-

Przewodniczący Rady Nadzorczej

Andrzej Kiełczewski


-

Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej

Tadeusz Tomaszewski


-

Członek Rady Nadzorczej

Dariusz Jakubowski


-

Członek Rady Nadzorczej

Magdalena Michalina Kruszewska 
-

Członek Rady Nadzorczej.

W dniu 17.07.2003r. NWZA powołało nowy skład Rady Nadzorczej „PEPEES” S.A.
w Łomży:

Józef Hubert Gierowski


-

Przewodniczący Rady Nadzorczej

Andrzej Kiełczewski


-

Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej

Tadeusz Tomaszewski


-

Członek Rady Nadzorczej

Magdalena Michalina Kruszewska -


Członek Rady Nadzorczej

Wojciech Faszczewski

-


Członek Rady Nadzorczej

Krzysztof Jerzy Borkowski

-


Członek Rady nadzorczej

Knutson Scott

-


Członek Rady Nadzorczej.

17.
Informacje o posiadanych akcjach Spółki „PEPEES” S.A. i udziałach 
w jednostkach Grupy Kapitałowej, przez osoby zarządzające i nadzorujące

Spośród osób zarządzających i nadzorujących w „PEPEES” S.A. w Łomży na dzień 30.06.2003r., akcje Spółki posiadali:

1. Andrzej Kiełczewski – Członek Rady Nadzorczej – jest właścicielem jednej sztuki akcji 
o wartości nominalnej 6 zł każda, na łączną wartość 6 zł; 

2. Józef  Hubert Gierowski wraz z podmiotami zależnymi - Przewodniczący Rady Nadzorczej        -
 jest właścicielem 255.624 sztuk akcji o wartości nominalnej 6 zł każda, na łączną wartość 1.533.744 zł;

Żadna z osób zarządzających i nadzorujących nie posiada udziałów w jednostkach Grupy Kapitałowej.

18.
Informacje o akcjonariuszach posiadających bezpośrednio lub pośrednio przez podmioty zależne, co najmniej 5% głosów w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu

Z informacji posiadanych przez Spółkę na dzień 30.06.2003r. akcjonariuszami posiadającymi powyżej 5% głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy byli:

1. Józef Hubert Gierowski
255 624
21,85

2. Skarb Państwa
121 993
10,43.

19.
Informacje o znanych Spółce umowach, w wyniku, których mogą w przyszłości nastąpić zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

W miesiącu lipcu 2003r. wpłynęła do Spółki informacja o fakcie, iż p. Krzysztof Jerzy Borkowski kontroluje pośrednio 72.654 akcje „PEPEES” S.A. o wartości 435.924 zł, co stanowi 6,21% głosów na WZA. 

III.
Sytuacja majątkowa i finansowa

1.
Sytuacja majątkowa Spółki

Stan składników majątkowych wg stanu na dzień 30 czerwca 2003r. w porównaniu 
ze stanem w dniu 30 czerwca 2002r. przedstawia poniższa tabela nr 7.

Tabela nr 7:

	Stan składników majątkowych

	na dzień 30.06.2002r. i 30.06.2003r.

	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	(dane w tys. zł}

	
	Stan na dzień
	Zmiany 
	Wskaźniki  struktury

	Nazwa składnika
	
	
	kwotowe
	w  % 

	majątkowego
	30.06.2002r.
	30.06.2003r.
	+ zwiększenia
	30.06.2002r.
	30.06.2003r.

	
	
	
	- zmniejszenia
	
	

	
	
	
	
	
	

	A.   AKTYWA TRWAŁE
	72 502
	69 725
	-2 777
	73,4
	69,3

	     w tym:
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	I.    Wartości niematerialne i prawne
	274
	146
	-128
	0,3
	0,1

	
	
	
	
	
	

	II.   Rzeczowe aktywa trwałe
	37 441
	36 483
	-958
	37,9
	36,3

	
	
	
	
	
	

	III.  Należności długoterminowe
	0
	0
	0
	0,0
	0,0

	
	
	
	
	
	

	IV.  Inwestycje długoterminowe
	34 354
	32 852
	-1 502
	34,8
	32,7

	
	
	
	
	
	

	V.   Długoterminowe rozliczenia międzyokresowe
	433
	244
	-189
	0,4
	0,2

	
	
	
	
	
	

	B. AKTYWA OBROTOWE
	26 264
	30 823
	4 559
	26,6
	30,7

	      w tym:
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	

	I.  Zapasy
	8 541
	8 762
	221
	8,6
	8,7

	
	
	
	
	
	

	II.  Należności krótkoterminowe
	12 028
	17 056
	5 028
	12,2
	17,0

	      w tym:
	
	
	
	
	

	     Należności z tytułu dostaw i usług
	11 064
	15 827
	4 763
	
	

	    - do 12 miesięcy 
	10 971
	15 792
	4 821
	
	

	    - powyżej 12 miesięcy
	93
	35
	-58
	
	

	
	
	
	
	
	

	III.  Inwestycje krótkoterminowe
	2 852
	1 981
	-871
	2,9
	2,0

	
	
	
	
	
	

	IV.  Krótkoterminowe rozlicz. międzyokresowe
	2 843
	3 024
	181
	2,9
	3,0

	
	
	
	
	
	

	Razem
	98 766
	100 548
	1 782
	100,0
	100,0


Majątek Spółki wyrażający się sumą aktywów na dzień 30.06.2003r. w kwocie 
100.548 tys. zł zwiększył się o 1.782 tys. zł, tj. o 1,8% w stosunku do roku poprzedniego.

Wartość rzeczowych aktywów trwałych zmniejszyła się z 37.441 tys. zł na koniec 
I półrocza 2002r. do 36.483 tys. zł na koniec I półrocza 2003r., co stanowi 2,6%. Udział rzeczowych aktywów trwałych w sumie aktywów firmy zmniejszył się odpowiednio z 37,9%
do 36,3% (tj. o 1,6 punktu procentowego), głównie z tytułu likwidacji i sprzedaży zbędnych środków trwałych. 

W I półroczu 2003r., w wyniku sprzedaży udziałów w „SERWIS-PEPEES” Sp. z o.o.
w Łomży w grudniu 2002r. i dokonania w analizowanym okresie odpisu aktualizującego wartość udziałów w Spółce zależnej PPHU „SPIDO” Sp. z o.o., z tytułu ogłoszenia upadłości, zmniejszyły się inwestycje długoterminowe. Stanowiły one na dzień 30.06.2003r. 32,7% całości aktywów Spółki i 47,1% jej majątku trwałego. Stąd też, wartość inwestycji długoterminowych na dzień 30.06.2003r. była mniejsza o 1.502 tys. zł, tj. o 4,4% w porównaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Ponadto, zmniejszyła się kwota wartości niematerialnych i prawnych o 128 tys. zł, tj. o 46,7%.

Wartość majątku obrotowego Spółki zwiększyła się na koniec I półrocza 2003r. do 30.823 tys. zł, w relacji do 26.264 tys. zł wg stanu na 30.06.2002r., tj. o 17,4%. Następnie, jego udział
w całości majątku Spółki zwiększył się z 26,6% w I półroczu 2002r. do 30,7% wg stanu
na 30.06.2003r. (tj. o 4,1 punktu procentowego). Zwiększenie udziału majątku obrotowego
w wartości aktywów w porównaniu do I półrocza 2002r. spowodowane było wzrostem poziomu należności krótkoterminowych o 5.028 tys. zł, głównie należności z tytułu dostaw, robót i usług o 4.763 tys. zł., w stosunku do I półrocza 2002r. W I półroczu 2003r. łączna wartość inwestycji krótkoterminowych osiągnęła poziom 1.981 tys. zł (spadek o 30,5% w relacji do analogicznego roku). Poza tym, zmniejszył się również udział w całości majątku Spółki z 2,9% w I półroczu 2002r. do 2,0% w I półroczu 2003r. (tj. o 0,9 punktu procentowego). Zmniejszenie inwestycji krótkoterminowych w I półroczu 2003r. wynika ze zmniejszenia się stanu gotówki
na rachunkach bankowych.

W analizowanym okresie krótkoterminowe rozliczenia międzyokresowe osiągnęły wartość 3.024 tys. zł. W relacji do I półrocza 2002r. nastąpił wzrost tej pozycji o 6,4% głównie z tytułu poniesienia przez Spółkę w analizowanym okresie wyższych kosztów remontów.

2.
Źródła finansowania Spółki

Stan źródeł finansowania majątku na koniec I półrocza 2003 roku przedstawia poniższa tabela nr 8.

Tabela nr 8:

	Stan źródeł finansowania majątku

	na dzień 30.06.2002r. i 30.06.2003r.

	
	
	
	
	(dane w tys. zł)

	
	Stan na dzień
	Zmiany 
	Wskaźniki struktury

	Wyszczególnienie źródeł
	
	kwotowe
	w % 

	finansowania
	30.06.2002r.
	30.06.2003r.
	+  zwiększenia
	30.06.2002r.
	30.06.2003r.

	
	
	
	 - zmniejszenia
	
	

	A.   KAPITAŁ WŁASNY
	71 187
	71 888
	701 
	72,1
	71,5

	      w tym:
	
	
	
	
	

	1.  Podstawowy
	7 020
	7 020
	0
	7,1
	7,0

	2.  Zapasowy
	14 900
	14 987
	87
	15,1
	14,9

	3.  Rezerwowy z aktualizacji wyceny
	16 585
	16 498
	-87
	16,8
	16,4

	4.  Pozostałe kapitały rezerwowe
	32 959
	33 775
	816
	33,4
	33,6

	5.  Zysk (strata) z lat ubiegłych
	216
	0
	-216
	0,2
	0,0

	6.  Wynik finansowy netto
	-493
	-392
	101
	-0,5
	-0,4

	
	
	
	
	
	

	B. ZOBOWIĄZANIA I 

    REZERWY NA ZOBOWIĄZANIA
	27 579
	28 660
	1 081
	27,9
	28,5

	
	
	
	
	
	

	I. Rezerwy na zobowiązania
	1 217
	893
	-324
	1,2
	0,9

	1. Rezerwa z tyt. odrocz. podatku doch.
	305
	259
	-46
	
	

	2. Rezerwa na świad. emeryt. i podobne
	683
	395
	-288
	
	

	    - długoterminowa
	483
	332
	-151
	
	

	    - krótkoterminowa
	200
	63
	-137
	
	

	3. Pozostałe rezerwy
	229
	239
	10
	
	

	    - długoterminowe
	0
	0
	0
	
	

	    - krótkoterminowe
	229
	239
	10
	
	

	
	
	
	
	
	

	II. Zobowiązania długoterminowe
	1 872
	4 460
	2 588
	1,9
	4,4

	       w tym:
	
	
	
	
	

	1.  Kredyty bankowe
	1 872
	4 460
	2 588
	1,9
	4,4

	2.  Pozostałe zobowiązania
	0
	0
	0
	0,0
	0,0

	
	
	
	
	
	

	III. Zobowiązania krótkoterminowe
	
	
	
	
	

	      i fundusze specjalne
	16 698
	16 019
	-679
	16,9
	16,0

	       w tym:
	
	
	
	
	

	1.  Kredyty bankowe
	11 910
	10 041
	-1 869
	12,1
	10,0

	2.  Zobowiązania
	4 349
	5 584
	1 235
	4,4
	5,6

	      w tym:
	
	
	
	
	

	     Zobowiązania z tyt. dostaw i usług
	3 404
	4 412
	1 008
	
	

	    - do 12 miesięcy 
	3 404
	4 412
	1 008
	
	

	    - powyżej 12 miesięcy
	0
	0
	0
	
	

	3.  Fundusze specjalne
	439
	394
	-45
	0,4
	0,4


	
	
	
	
	
	

	IV. Rozliczenia międzyokresowe
	7 792
	7 288
	-504
	7,9
	7,2

	    - długoterminowe
	7 054
	6 605
	-449
	
	

	    - krótkoterminowe
	738
	683
	-55
	
	

	Razem
	98 766
	100 548
	1 782
	100,0
	100,0


W strukturze kapitałów Spółki wartość kapitału własnego wzrosła z 71.187 tys. zł na dzień 30.06.2002r. do 71.888 tys. zł wg stanu na dzień 30.06.2003r., tj. o 701 tys. zł, co stanowi 1,0%. Natomiast, udział kapitału własnego w całości pasywów zmniejszył się z 72,1% w I półroczu 2002r. do 71,5% badanego okresu sprawozdawczego, tj. o 0,6 punktu procentowego. Niewielki spadek kapitału własnego nastąpił głównie z tytułu poniesionej straty netto w I półroczu 2003r. w wysokości 392 tys. zł.

Na kapitał własny składały się przede wszystkim: kapitał podstawowy w wysokości 
7.020 tys. zł, kapitał zapasowy w wysokości 14.987 tys. zł, kapitał rezerwowy z aktualizacji wyceny w wysokości 16.498 tys. zł, pozostałe kapitały rezerwowe w wysokości 33.775 tys. zł.
oraz wynik finansowy netto w wysokości: -392 tys. zł.

Uzupełnieniem kapitału własnego w strukturze pasywów są zobowiązania i rezerwy 
na zobowiązania. W porównaniu do poprzedniego roku zwiększyły się one o 1.081 tys. zł, 
tj. o 3,9%. W strukturze źródeł finansowania majątku udział zobowiązań i rezerw 
na zobowiązania zwiększył z 27,9% (I półrocze 2002r.) do 28,5% (I półrocze 2003r.), 
tj. o 0,6 pp. Istotny wpływ na tę sytuację miało przede wszystkim zwiększenie się stanu zobowiązań długoterminowych.

Według stanu na dzień 30.06.2003r. nastąpił spadek stanu rezerw na zobowiązania 
o 324 tys. zł w porównaniu do końca I półrocza 2002r., tj. o 26,6%. Zmniejszenie stanu rezerw nastąpiło przede wszystkim z tytułu rozwiązania rezerw na odprawy emerytalne, nagrody jubileuszowe, roszczenia pracownicze oraz spory sądowe na koniec 2002r. w wysokości 
758 tys. zł oraz na dzień 30.06.2003r. rozwiązano rezerwy na odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe w kwocie 34 tys. zł.

Na dzień 30.06.2003r. Spółka posiadała zobowiązanie długoterminowe w postaci kredytów branżowych zaciągniętych na modernizację Krochmalni. Natomiast, zobowiązania krótkoterminowe i fundusze specjalne wg stanu na dzień 30.06.2003r. wynosiły 16.019 tys. zł 
i w porównaniu z poprzednim rokiem spadły o 679 tys. zł, tj. o 4,1%, zaś ich udział w całości pasywów zmniejszył się z 16,9% do 16,0%. (tj. o 0,9 punktu procentowego). Zmniejszenie się zobowiązań krótkoterminowych i funduszy specjalnych w relacji do I półrocza 2002r. zaistniało głównie w wyniku spadku stanu kredytów i pożyczek o 1.869 tys. zł, tj. o 15,7%. Ponadto, 
w analizowanym okresie odnotowano wzrost stanu zobowiązań z tytułu dostaw i usług 
z 3.404 tys. zł w I półroczu 2002r.do 4.412 tys. zł w I półroczu 2003r., tj. o 29,6%.

W I półroczu 2003r. bierne rozliczenia międzyokresowe obejmują przewidywane lecz nie poniesione wydatki, a w szczególności:

· koszty wynagrodzeń z tyt. niewykorzystanych urlopów
230 tys. zł

· opłaty za korzystanie ze środowiska
53 tys. zł

· pozostałe
23 tys. zł.

Rozliczenia międzyokresowe przychodów w I półroczu 2003 roku obejmują:

· wartość gruntów użytkowanych wieczyście 
6 982 tys. zł.

3. Wyniki finansowe Spółki

Wyniki finansowe z działalności gospodarczej Spółki za I półrocze 2003 rok przedstawia poniższa tabela, prezentująca syntetyczne zestawienie w porównaniu z rokiem poprzednim.

Tabela nr 9:

	Syntetyczne zestawienie wyniku finansowego

	za I półrocze 2002r. i 2003r.

	
	
	
	(dane w tys. zł)

	Lp.
	Wyszczególnienie
	Wykonanie 
	Wykonanie 
	Dynamika

	
	
	za I półrocze
	za I półrocze
	w %

	
	
	2002r.
	2003r.
	

	
	
	
	
	

	1.
	Przychody netto ze sprzedaży i zrównane z nimi
	30 523
	33 604
	110,1

	
	w tym:
	
	
	

	
	 - przychody ze sprzedaży produktów
	28 683
	30 019
	104,7

	
	 - przychody ze sprzedaży towarów i materiałów
	1 840
	3 585
	194,8

	
	
	
	
	

	2.
	Koszty działalności operacyjnej
	29 488
	32 837
	111,4

	
	w tym:
	
	
	

	
	 - koszt wytworzenia sprzedanych produktów
	22 352
	24 244
	108,5

	
	 - koszty sprzedaży
	918
	976
	106,3

	
	 - koszty ogólnego zarządu
	4 429
	4 286
	96,8

	
	 - wartość sprzedanych  towarów i materiałów
	1 789
	3 331
	186,2

	
	
	
	
	

	3.
	Zysk (strata) ze sprzedaży 
	1 035
	767
	74,1

	
	
	
	
	

	4.
	Pozostałe przychody operacyjne
	777
	1 512
	194,6

	
	
	
	
	

	5.
	Pozostałe koszty operacyjne
	1 155
	650
	56,3

	
	
	
	
	

	6.
	Zysk (strata) na działalności operacyjnej
	657
	1 629
	247,9

	
	
	
	
	

	7.
	Przychody finansowe
	368
	475
	129,1

	
	
	
	
	

	8.
	Koszty finansowe
	1 376
	1 877
	136,4

	
	
	
	
	

	9.
	Zysk brutto (strata) na działalności gospodarczej
	-351
	227
	-64,7

	
	
	
	
	

	10.
	Zyski nadzwyczajne
	8
	1
	12,5

	
	
	
	
	

	11.
	Straty  nadzwyczajne
	0
	0
	0,0

	
	
	
	
	

	12.
	ZYSK (STRATA) BRUTTO
	-343
	228
	-66,5

	
	
	
	
	

	13.
	Podatek dochodowy
	150
	620
	413,3

	
	
	
	
	

	14.
	ZYSK (STRATA) NETTO
	-493
	-392
	79,5


Przychody netto ze sprzedaży „PEPEES” S.A. w Łomży wyniosły w I półroczu 2003r. 33.604 tys. zł, co oznacza ich wzrost w porównaniu z analogicznym okresem roku ubiegłego
o 10,1%. Na wzrost przychodów miała wpływ wyższa sprzedaż produktów jak również zarachowanie należnej dopłaty do wykonanego eksportu skrobi w wysokości 802 tys. zł.

W analizowanym okresie koszty działalności operacyjnej wzrosły o 11,4% w relacji 
do poprzedniego roku. Zaistniałe zwiększenie kosztów tejże działalności nastąpiło w wyniku wzrostu kosztu wytworzenia sprzedanych produktów o 8,5%, kosztów sprzedaży o 6,3% 
oraz wartości sprzedanych towarów i materiałów o 86,2%. Na istotną uwagę zasługuje fakt, 
iż koszty ogólnego zarządu spadły o 3,2% w stosunku do poprzedniego roku.

Zysk na działalności operacyjnej w I półroczu 2003r. osiągnął wielkość 1.629 tys. zł,
i ukształtowany był wzrostem pozostałych przychodów operacyjnych o 94,6% i spadkiem pozostałych kosztów operacyjnych o 43,7% w relacji do I półrocza 2002r. Na wzrost pozostałych przychodów operacyjnych miało wpływ przede wszystkim otrzymanie dopłaty kompensacyjnej do produkcji skrobi w wysokości 1.001 tys. zł, i zarachowanie dotacji do ziemniaków – sadzeniaków w wysokości 147 tys. zł. Natomiast na zmniejszenie się poziomu pozostałych kosztów operacyjnych istotny wpływ miało poniesienie przez Emitenta w badanym okresie niższej kwoty dotyczącej aktualizacji wartości aktywów niefinansowych w porównaniu 
do I półrocza 2002r.

Wynik na działalności gospodarczej Spółki, z tytułu wyższego tempa wzrostu kosztów finansowych (36,4%) niż przychodów finansowych (29,1%) w porównaniu do I półrocza roku poprzedniego, osiągnął wielkość: 227 tys. zł.

Łączny wpływ wspomnianych powyżej czynników spowodował osiągnięcie straty netto
w I półroczu 2003r. przez „PEPEES” S.A. w Łomży w wysokości 392 tys. zł.

4. Przepływy środków pieniężnych

W analizowanym okresie „PEPEES” S.A. w Łomży, wygenerowała środki pieniężne 
w wysokości 281 tys. zł. W porównaniu do I półrocza stan środków pieniężnych uległ zmniejszeniu o 3.760 tys. zł., tj. o 93,0%. Osiągnięcie przez „PEPEES” S.A. w Łomży ujemnego salda przepływów środków pieniężnych nastąpiło głównie w wyniku uzyskania ujemnych sald przepływów z działalności inwestycyjnej i finansowej. Wpływ na to miały operacje wynikające 
z zakupu składników rzeczowego majątku trwałego, udzielenia pożyczki spółce zależnej, spłaty kredytów długoterminowych i krótkoterminowych oraz zapłacenia odsetek i prowizji 
od zaciągniętych kredytów.

5. Wskaźniki ekonomiczne

Zestawienie węzłowych wskaźników charakteryzujących działalność i sytuację Spółki prezentuje poniższa tabela nr 10.
Tabela nr 10:

Wskaźniki ekonomiczne 

	Wskaźnik
	Treść ekonomiczna
	I półrocze 2002r.
	I półrocze 2003r.

	Rentowność majątku
	wynik finansowy netto

aktywa ogółem
	-0,50%
	-0,39%

	Rentowność kapitału własnego
	wynik finansowy netto

kapitał własny- wynik finansowy netto
	-0,69%
	-0,54%

	Rentowność netto sprzedaży
	wynik finansowy netto

przychody netto ze sprzedaży produktów i towarów
	-1,62%
	-1,17%

	Rentowność brutto sprzedaży
	wynik ze sprzedaży 

przychody netto ze sprzedaży produktów i towarów 
	3,39%
	2,28%

	Wskaźnik 

płynności I
	aktywa obrotowe*

zobowiązania bieżące*
	1,46
	1,81

	Wskaźnik 

płynności II
	aktywa obrotowe ogółem–zapasy–należn. z tyt. dost. i usług pow. 12 m-cy

zobowiązania bieżące*
	0,99
	1,30

	Szybkość obrotu należności

w dniach
	średni stan należności z  tytułu dostaw i usług x 180

przychody netto ze sprzedaży produktów i towarów 
	62
	73

	Szybkość spłaty zobowiązań 
w dniach
	średni stan zobowiązań z tytułu dostaw i usług x 180

koszty wytworzenia sprzedanych materiałów i towarów
	21
	28

	Szybkość obrotu zapasów

w dniach
	średni stan zapasów  x 180

koszty wytworzenia sprzedanych towarów i materiałów
	91
	92

	Pokrycie majątku trwałego

kapitałem własnym
	kapitał własny

majątek trwały ogółem
	0,98
	1,03

	Trwałość struktury finansowania
	kapitał własny + rezerwy długoterminowe + zobowiąz. długoterminowe

pasywa ogółem
	0,74
	0,76


* aktywa obrotowe = aktywa obrotowe ogółem – należności z tyt. dostaw i usług powyżej 12 miesięcy

* zobowiązania bieżące = zobowiązania krótkoterminowe do 12 miesięcy + rezerwy krótkoterminowe + rozliczenia 

                                          międzyokresowe krótkoterminowe

W I półroczu 2003 roku poprawie uległy wskaźniki charakteryzujące zdolność regulowania bieżących zobowiązań. Wskaźnik bieżącej płynności ukształtował się na poziomie 1,81. Wskaźnik ten wzrósł w stosunku do I półrocza 2002r. o 0,35 punktu. Osiągnięcie takiej wielkości spowodowane było w szczególności spadkiem kredytów krótkoterminowych 
w stosunku do poprzedniego roku. Wielkość wskaźnika szybkiej płynności ukształtowała 
się poniżej granicy bezpieczeństwa finansowego przede wszystkim z tytułu zwiększenia 
się zobowiązań z tytułu dostaw i usług w relacji do I półrocza 2002r.

Przedsiębiorstwo Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. w Łomży w I półroczu 2003r. osiągnęła stratę netto na poziomie 392 tys. zł, co wpłynęło na fakt, iż wszystkie wskaźniki rentowności osiągnęły wielkości ujemne oprócz wskaźnika rentowności brutto sprzedaży.

W porównaniu do I półrocza 2002r. współczynniki zarządzania aktywami obejmującymi szybkość obrotu należności i zobowiązań w dniach w analizowanym okresie osiągnęły wielkości wyższe. Wskaźnik obrotu należności zwiększył się o 11 dni w wyniku udzielenia dłuższych terminów płatności odbiorcom Spółki. Wskaźnik szybkości spłaty zobowiązań wydłużył się tylko o 7 dni. Natomiast, wskaźnik szybkości obrotu zapasów w dniach ukształtował się prawie na tym samym poziomie.

Pokrycie majątku trwałego kapitałem własnym ukształtowało się w analizowanym okresie na poziomie 1,03, natomiast trwałość struktury finansowania oznaczająca stopień pokrycia majątku Spółki długoterminowymi źródłami finansowania wyniosła 76%. Trwałość struktury finansowania w porównaniu z poprzednim okresem zwiększyła się o 0,02.

IV. Informacja o sytuacji ekonomiczno – finansowej w spółkach powiązanych


Zarząd Emitenta nie widzi konieczności tworzenia odpisów aktualizujących na udziały
i należności w spółce zależnej „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. w Łomży i stowarzyszonej „KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z o.o. w Łomży. Obie spółki wygenerowały
w I półroczu 2003r. ujemne wyniki finansowe. „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. w Łomży zamknęła I półrocze stratą netto w wysokości 1.432 tys. zł, natomiast „KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z o. o. w Łomży stratą 65 tys. zł. Należy podkreślić, iż w spółce zależnej „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. w stosunku do lat ubiegłych widać wyraźną poprawę wyników finansowych. „BROWAR ŁOMŻA” Sp. z o.o. w I półroczu 2003r. osiągnęła przychody
ze sprzedaży w wysokości 47.420 tys. zł, i odnotowała stratę 1.432 tys. zł. Strata netto zmniejszyła się z 3.169 tys. zł wg stanu na dzień 30.06.2002r. do 1.432 tys. zł na koniec
I półrocza 2003r., tj. o 1.737 tys. zł. Osiągnięte przychody ukształtowały się na nieco niższym poziomie niż w poprzednim roku, ale ze względu na prowadzoną restrukturyzację sytuacja finansowa spółki w I półroczu 2003r. w porównaniu do sprzedaży I półrocza roku poprzedniego uległa znacznej poprawie. Nie udało się co prawda zamknąć I półrocza 2003r. wynikiem dodatnim, ale w znacznym stopniu ograniczono wysokość poniesionych strat. Pomimo poniesienia straty netto za I półrocze spółka posiada płynność finansową; na bieżąco reguluje swoje zobowiązania. 

 I półrocze 2003r. jest pierwszym rokiem działalności spółki stowarzyszonej „KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z o. o. w Łomży. Przedmiotem działalności spółki jest sprzedaż hurtowa i detaliczna, towarowy transport drogowy, magazynowanie i przechowywanie towarów, wynajem środków transportu lądowego, maszyn, urządzeń i nieruchomości itp. Zarząd „KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z o.o. w Łomży przygotuje program naprawczy
na II półrocze 2003r., mający na celu poprawę sytuacji ekonomiczno-gospodarczej. W związku
z powyższym na dzień 30.06.2003r. nie dokonano odpisów aktualizujących wartości udziałów
w tejże spółce. W przypadku  braku wyraźnej poprawy sytuacji finansowej tej spółki w drugim półroczu, emitent dokona odpisów aktualizujących wartość posiadanych udziałów na koniec bieżącego roku obrotowego.

V.
Perspektywy rozwoju Spółki

Perspektywy rozwoju Przedsiębiorstwa Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A w Łomży ściśle są związane z realizacją prowadzonych od dłuższego czasu działań restrukturyzacyjnych, innowacyjnych i inwestycyjnych. Działania te mają przede wszystkim na celu:

· wdrożenie nowoczesnych i ekologicznych technologii rozszerzających asortyment wyrobów ze skrobi i jej pochodnych;

· wzrost wartości firmy;
· prowadzenie elastycznej i kompleksowej obsługi odbiorców mającej na celu umocnienie pozycji firmy jako lidera na rynku krajowym i eksportowym przy stałym wzroście sprzedaży i osiąganiu zysku zapewniającego rozwój firmy;
· polepszenie płynności finansowej;

· dywersyfikację produkcji;
· zwiększenie rentowności;
· poprawę windykacji należności;
· zastosowanie nowoczesnych rozwiązań logistycznych do kompleksowej obsługi kontrahentów zabezpieczających potrzeby produkcyjne w najwyższej jakości surowiec genetycznie modyfikowany;
· ograniczanie kosztów magazynowania – budowa hali magazynowej;
· wydłużenie czasu trwania kampanii ziemniaczanej na okres wiosenny;
· kontynuowanie inwestycji i modernizacji działów produkcyjnych;
· wykorzystanie efektywnych metod zarządzania zasobami ludzkimi gwarantujących perspektywy rozwoju i stabilności jej pracowników;
· zakończenie wdrożenia systemu zarządzania firmą zgodnego z założeniami normy ISO 9001, 2000;
· wdrożenie systemu Analizy Zagrożeń i Krytycznych Punktów Kontroli – HACCP zgodnego z zasadami określonymi w Codex Alimentarius;
· założenie przedstawicielstwa handlowego na terenie Białorusi; 
· podpisanie umów dystrybucyjnych na terenie byłych państw Związku Radzieckiego;
· skrócenie łańcuchów dystrybucji –marketing partnerski;
· bezpośrednią współpracę z partnerami handlowymi,
· zwiększenie obrotów handlowych w krajach europejskich;
· ograniczenie kosztów kontraktacji i skupu – zmniejszenie ilości punktów skupu;
· przebudowę  kanalizacji burzowej oraz linii ścieków technologicznych;

· zmniejszenie ładunku zanieczyszczeń  kierowanego na obiekty łąkarskie

Od powodzenia tych działań, które zdaniem Zarządu Emitenta będą skutecznie 
i konsekwentnie realizowane, zależy przyszła sytuacja ekonomiczno – gospodarcza Przedsiębiorstwa Przemysłu Spożywczego „PEPEES” S.A. w Łomży.
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