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I. CHARAKTERYSTYKA GRAAL S.A.

1. Podstawy prawne oraz przedmiot dziatalnosci GRAAL S.A.

GRAAL w formie Spotki Akcyjnej dziata od dnia 29 kwietnia 2004 roku, w ktérym to dniu
doszto do przeksztatcenia na podstawie art. 551 w zwigzku z art. 577 Kodeksu Spétek
Handlowych oraz uchwaty nr 6/04/2004 Nadzwyczajnego Zgromadzenia WspoInikéw spotki
GRAAL Bogustaw Kowalski spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z dnia 26 kwietnia
2004 roku, dotychczas istniejacej Spotki GRAAL Bogustaw Kowalski spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spétke akcyjng GRAAL Bogustaw Kowalski S.A. 18 maja 2004 roku
Sad Rejestrowy zarejestrowat zmiane Statutu GRAAL i od tego dnia Spétka dziata pod
firmg GRAAL Spotka Akcyjna. Zgodnie z przepisami prawa zatozycielami spotki akcyjnej
byli dotychczasowi wspodlnicy spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscia, ktérzy ztozyli
o$wiadczenie o uczestniczeniu w spoétce akcyjnej. W zwigzku z powyzszym Spotka
posiadata dwéch zatozycieli — pana Bogustawa Franciszka Kowalskiego i panig Irene
Kowalskg. Jeden z zatozycieli - Bogustaw Franciszek Kowalski objat akcje stanowigce
99,99% udziatu w kapitale zaktadowym i uprawniajace do wykonywania 99,99% gtoséw na
Walnych Zgromadzeniach Akcjonariuszy Spétki.

Poprzednikiem prawnym GRAAL S.A. byta spétka GRAAL Bogustaw Kowalski spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Wejherowie, wpisana do rejestru
przedsiebiorcédw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w
Gdansku XVI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego za numerem KRS
0000082872.

Spotka ta powstata w 1992 roku (stosowny wpis nastapit dnia 10 sierpnia 1992 roku) i
pierwotnie byta wpisana do Rejestru Handlowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w
Gdansku, Xl Wydziat Gospodarczy Rejestrowy za numerem RHB 7909. Dnia 17 stycznia
2002 roku spétka GRAAL Bogustaw Kowalski spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cig
zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Gdansku XVI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Dnia 20 marca 2002 roku w rejestrze przedsiebiorcédw zostato wpisane podwyzszenie
wysokosci kapitatu zaktadowego spoétki z kwoty 6.000 (szesé tysiecy) ztotych do kwoty
30.506.000 (trzydziesci milionow piecset sze$¢ tysiecy) ztotych. Wszystkie udziaty w
ramach podwyzszonego kapitatu zaktadowego objat pan Bogustaw Kowalski . Wszystkie
udziaty w ramach podwyzszonego kapitatu zaktadowego zostaty objete w zamian za wktad
niepieniezny, ktérym byto Przedsiebiorstwo Produkcyjno Handlowe ,GRAAL Bogustaw
Kowalski” wraz z oddziatami ,NEPTUN” w todzi przy ulicy Brukowej numer 16/18 oraz
,GRAAL” w Gdansku przy ulicy Remusa 7, wpisane do ewidencji dziatalnosci gospodarczej
prowadzonej przez Prezydenta Miasta Gdanska pod numerem 107402, stanowigce
przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55(1) kodeksu cywilnego.

Przedsiebiorstwo prowadzone przez pana Bogustawa Kowalskiego a stanowigce przedmiot
opisanego aportu byto wczesniej prowadzone pod nazwag Zaktad Handlowy B. Kowalski.
Zmiana nazwy prowadzonego przedsiebiorstwa z ,Zaktad Handlowy Bogustaw Kowalski”
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na ,Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Handlowe GRAAL Bogustaw Kowalski” nastapita dnia
17 lutego 2000 roku.

Przedmiot dziatalnosci Spotki zgodnie z §4 Statutu to:

- Produkcja, przetwérstwo i konserwowanie miesa i produktéw miesnych (PKD 15.1),

- Przetwarzanie i konserwowanie ryb i produktow rybotéwstwa (PKD 15.20.2),

- Przetworstwo owocédw i warzyw (PKD 15.3),

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

- Dziatalnos$¢ poligraficzna (PKD 22.2),

- Produkcja wyrobéw betonowych oraz gipsowych (PKD 26.6),

- Dziatalno$¢ agentéw zajmujacych sie sprzedaza zywnosci, napojow i wyrobdw
tytoniowych (PKD 51.17.2)

- Sprzedaz hurtowa ptodéw rolnych i zywych zwierzat (PKD 51.2),

- Sprzedaz hurtowa zywnosci, napojéw i tytoniu (PKD 51.3),

- Sprzedaz hurtowa metali i rud metali (PKD 51.52.2),

- Sprzedaz hurtowa pozostatych poétproduktéw (PKD 51.56.Z),

- Pozostata sprzedaz hurtowa (PKD 51.70),

- Sprzedaz detaliczna zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych w
wyspecjalizowanych sklepach (PKD 52.2),

- Sprzedaz detaliczna kosmetykow i artykutow toaletowych (PKD 52.33.2),

- Hotele (PKD 55.1),

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

- Restauracje i inne placéwki gastronomiczne (PKD 55.3),

- Bary (PKD 55.40.2),

- Dziatalnos¢ stotéwek i katering (PKD 55.5),

- Towarowy transport drogowy (PKD 60.24),

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

- Dziatalno$¢ zwigzana z turystyka (PKD 63.30),

- Obstuga nieruchomosci (PKD 70),

- Wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.20.2),

- Badanie rynku i opinii publicznej (PKD 74.13.2),

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

- Reklama (PKD 74.40.2),

- Dziatalnos¢ zwigzana z pakowaniem (PKD 74.82.Z2.).



2. llos¢ i rodzaj akcji tworzacych kapitat akcyjny GRAAL S.A.

Wedtug stanu na 31.12.2005 r. kapitat akcyjny Spoétki wynosit 56.192.920 zt i dzielit sie na
5.619.292 akcji o wartosci nominalnej 10,0 zt kazda..

Tabela 1. Struktura kapitatu akcyjnego wg stanu na 31.12.2005 r.

Liczba Cena
Liczba gfosow nominaln | Udziatw | Udziat na
Nr serii | Rodzaj akcji Rodzaj uprzywilejowania akcji na WZA a kapitale wzA

Na

A okaziciela Brak uprzywilejowania 3.050.600 3.050.600 10,0 zt 54,29% 54,29%
Na

B okaziciela Brak uprzywilejowania 500.000 500.000 10,0 zt 8,90% 8,90%
Na

C okaziciela Brak uprzywilejowania 383.950 383.950 10,0 zt 6,83% 6,83%
Na

D okaziciela Brak uprzywilejowania 225.000 225.000 10,0 zt 4,00% 4,00%
Na

E okaziciela Brak uprzywilejowania 1.459.742 1.459.742 10,0 zt 25,98% 25,98%

RAZEM 5.619.292 5.619.292 10,0 zt 100,00% | 100,00%

3. llos¢ i rodzaj udziatow tworzacych kapitat zakladowy POLINORD Sp. z o.0.

Wedtug stanu na 31.12.2005 r. kapitat zaktadowy Spétki wynosit 9.635.000 zt i dzielit sie na
19.270 udziatow o wartosci nominalnej 500 zt kazda.

4. llos¢ i rodzaj akcji tworzacych kapitat zakladowy SYRENA ROYAL Sp. z o.o.
Wedtug stanu na 31.12.2005 r. kapitat zaktadowy Spétki wynosit 4.700.000 zt i dzielit sie na
9.400 udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazda.

5. llosé¢ i rodzaj akcji tworzacych kapitat zakladowy RUSKIJ CAVIAR Sp. z o.0.

Wedtug stanu na 31.12.2005 r. kapitat zaktadowy Spétki wynosit 140.000 zt i dzielit sie na
1.400 udziatéw o warto$ci nominalnej 100 zt kazda.
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II. DZIALALNOSC GRAAL S.A. w 2005r.

Grupa GRAAL nalezy do jednego z trzech najwiekszych w Polsce producentow konserw
rybnych. GRAAL S.A. natomiast jest najwiekszym w Polsce dystrybutorem konserw
rybnych.

1. Ocena sytuacji w branzy

Na kondycje branzy spozywczej, w tym przetwdrstwa rybnego oraz przetworstwa miesnego
zasadniczy wptyw ma ogolna kondycja gospodarcza kraju oraz wymagania dostosowawcze
do standarddéw unijnych.

Ryby i wszelkie przetwory rybne majg bardzo wysokg wartos¢ odzywcza. Oprdcz tatwo
przyswajalnego biatka stanowig zrédto wielu witamin (szczegdlnie z grupy B, D i A), wielu
mikroelementéw (m.in. fluor, jod, zelazo, selen) i makroelementéw (w najwiekszych
iloSciach wapn, magnez, sod, potas), a takze bardzo zdrowych kwaséw ttuszczowych
Omega 3.

Mimo wielu badan, w ktérych udowodniono, ze ryby stanowig doskonaty substytut miesa
zwierzat rzeznych, a nawet pod wzgledem wtasciwosci odzywczych i tatwosci przyswajania
sq bardziej wartosciowe, nadal majq relatywnie mate znaczenie w strukturze spozycia w
Polsce. Srednio Polacy konsumujg zaledwie 5,28 kg ryb i przetworéw rybnych rocznie
(waga handlowa - 2003 rok), podczas gdy $rednia konsumpcja w Europie jest w zaleznosci
od regionu dwa - trzy razy wieksza. Spozycie ryb w Polsce jest o 56% nizsze niz w 15
,starych” krajach UE, o 35% nizsze niz na swiecie, a takze jest nizsze niz w 10 nowych
panstwach Wspoinoty.

W 2004 roku statystyczny Polak spozyt 10,49 kg ryb (w przeliczeniu na tzw. wage
zywa), z czego 8,9 kg to ryby morskie.

Poziom spozycia ryb jest wprost uzalezniony od dochoddéw ludnosci oraz swiadomosci
dotyczacej zdrowego zywienia. Najwiekszy poziom spozycia produkiéw tego typu
wystepuje w krajach wysoko uprzemystowionych, o wysokich dochodach per capita i
wysokim poziomie wyksztatcenia spoteczenstwa. Spozycie konserw rybnych na swiecie
wzrasta w tempie ok. 3% rocznie. '

' Na podstawie danych GUS i MIR ,,Rynek ryb stan i perspektywy” - maj 2004



Wykres 1 Spozycie ryb w starych i nowych krajach Unii Europejskiej w latach 1997-1999 (w wadze
zywej)
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2. Podstawowe produkty

Gtéwnym zrédtem przychoddéw Spotki jest sprzedaz towardw, stanowigca w 2005 roku
ponad 94,00% catosci realizowanych obrotow. W ramach struktury asortymentowej Spotki

wyroznlamy przede wszystkim:
sprzedaz konserw rybnych, miesnych, obiadowych itp. - stanowigca 67,57%

przychodéw ze sprzedazy w 2005 roku,
- sprzedaz opakowan — stanowigca srednio 11,40% przychodéw ze sprzedazy w 2005

roku,
- sprzedaz ryb - stanowigca srednio 15,52% przychodéw ze sprzedazy w 2005 roku.

Tabela 1. Struktura sprzedazy wedtug najwazniejszych grup produktéw w 2003 — 2005

2005 2004 2003
Wyszczegodlnienie [w tys. zi] udziat [w tys. zi] Udziat [w tys. z1] udziat
Sprzedaz konserw rybnych, miesnych 112 998 67,57% 82 360 64,17% 92 520 77,89%
Sprzedaz ryb 25 960 15,52% 5180 4,04% 2971 2,50%
Sprzedaz opakowan blaszanych 19 067 11,40% 20 168 15,71% 21108 17,77%
Sprzedaz pozostatych towaréw i ustug 9196 5,50% 20 630 16,08% 2182 1,84%
Razem 167 221 100,00% 128 338 100,00% 118 781 100,00%




Tabela 2. Struktura terytorialna przychodéw ze sprzedazy towaréw i produktéw Spotki w latach 2003

- 2005
2005 2004 2003
Wyszczegolnienie [w tys. zi] udziat [w tys. zi] Udziat [w tys. z1] udziat
Sprzedaz krajowa 158 281 94,65% 125 064 97,45% 116 645 98,20%
Sprzedaz eksportowa 8 941 5,35% 3274 2,55% 2136 1,80%
Razem 167 221 100,00% 128 338 100,00% 118 781 100,00%

3. Rynki zbytu i kanaty dystrybucji

Spotka sprzedaje swoje wyroby i ustugi w ponad 94,00% na rynku krajowym. Jednym z
celéw strategicznych Spotki jest wzrost sprzedazy oferowanych produktéw poza granicami
Polski. Do sprzedazy swoich wyrobdéw Spotka wykorzystuje 3 kanaty:

- Sieci hiper- i supemarketéw — dostawy realizowane bezposrednio,

- Polski rynek hurtowy — Tradycyjny Rynek Hurtowy,

- Klienci detaliczni i instytucjonalni.

Dwa pierwsze kanaty dystrybucji realizujg ponad 92% przychodow ze sprzedazy.

Sieci Handlowe:

Spoétka dostarcza do sieci handlowych — hiper i supermarketéw produkty ,Graal” oraz marki
wiasne odbiorcy tj. sieci. Procentowy udziat obrotdéw tej grupy klientdw w przychodach ze
sprzedazy Emitenta wynosi ok. 47%.

Wykaz sieci handlowych, z ktérymi wspotpracuje Spétka prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 1. Sieci handlowe, z ktérymi wspotpracuje Spotka

L.p. Sie¢ handlowa

AHOLD Polska Sp. z 0.0.

AUCHAN Polska Sp. z 0.0. wraz z "partnerami": Siver i Elea

PPH BOMI S.A.

CARREFOUR Polska Sp. z 0.0. w formule Carrefour i Champion

ELEA Polska Sp. z 0.0.

GEANT Polska Sp. z 0.0.

Grupa podmiotéw dziatajagca pod marka E.LECLERC

MAKRO CASH AND CARRY

OO (N[O W=

NETTO Artykuty Zywnosciowe Sp. z 0.0.

10 PLUS

11 REAL Sp. z 0.0.i Sp.k.

12 SELGROS Sp. z 0.0.

13 TESCO Sp. z 0.0.

Odbiorcy Hurtowi:

Spoétka dostarcza produkty ze swojej oferty do ponad 300 hurtowni na terenie catego kraju.
Nastepnie dystrybutorzy dostarczajg produkty Spétki do sklepdéw detalicznych. Procentowy
udziat obrotéw tej grupy w przychodach ze sprzedazy Spotki wynosi ponad 45%. Z
wiekszoscig tych odbiorcow posiada podpisane umowy o wspétpracy.
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Tabela 2. Odbiorcy hurtowi, z ktérymi wspotpracuje Spotka

L.p. Odbiorca hurtowy
1 ,Eurocash” Poznan
2 ,» JERONIMO MARTINS DYSTRYBUCJA” Poznan
3 ,DLS” Ptock
4 Firma Handlowa ,CARMENT” Sp. z 0.0. Krosno
5 ,DROB-FISH" P.H. Wroctaw
6 PHU ,SIKO” Mystowice
7 P.H.U. ,Grampol” Sp. J. Watbrzych
8 Przedsiebiorstwo Wielobranzowe POLEX Sp. J. Legnica
10 P.H.U. ,MARTINEK” Bielsko Biata
11 "ASTERIX" Spo6tka Akcyjna Krakow
12 "RYBKA" Hurtownia Rybna Barbara Pasik
13 "NEGRESCO" Hurtownia Lodéw Mrozonek i Art. Spoz. Sp. z 0.0.

Gtéwni odbiorcy detaliczni oraz przetargi publiczne:

Spoétka dostarcza réwniez produkty ze swojej oferty do odbiorcéw detalicznych. Sprzedaz
realizowana jest réwniez w oparciu o przetargi publiczne np. w przypadku zaopatrzenia
stuzb wieziennych, szpitali.

4. Informacja o nakltadach inwestycyjnych w 2005 roku

W okresie sprawozdawczym poniesiono naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa
trwate i finansowe aktywa trwale:

Spoétka poniosta naktady inwestycyjne w wysokosci 8.451.587 zt na finansowe aktywa
trwate i 5.375.183,42 zt na niefinansowe aktywa trwate w ciggu ostatnich 12 miesiecy
przeznaczajac je do biezacej dziatalnosci spoétki. Planowane nakfady inwestycyjne w
okresie najblizszych 12 miesiecy to gtéwnie 20 min zt na finansowe aktywa trwate. W
okresie sprawozdawczym Spétka nie poniosta naktaddéw inwestycyjnych na ochrone
srodowiska i nie planuje realizowac inwestycji dotyczacych ochrony srodowiska.

Inwestycje kapitatowe:

- POLINORD Sp. z o0.0. z siedzibg w Kartoszynie — GRAAL S.A. wg stanu na
31.12.2005 jest witascicielem 19.109 udziatow spotki POLINORD Sp. z 0.0. 0 tacznej
wartodci  9.554.500 ztotych, stanowigcych 99,16% kapitalu zaktadowego i
uprawniajacych do wykonywania 99,16% gtoséw podczas Zgromadzenia Wspolnikow
spotki POLINORD sp. z 0.0.

- SYRENA ROYAL Sp. z o0.0. z siedzibg w Gdyni — GRAAL S.A. wg stanu na
31.12.2005 jest wiascicielem 9.400 udziatéw spotki SYRENA ROYAL Sp. z 0.0. 0
tacznej wartosci 4.700.000 ztotych, stanowigcych 100,00% kapitatu zaktadowego i
uprawniajacych do wykonywania 100,00% gtoséw podczas Zgromadzenia Wspolnikow
spotki SYRENA ROYAL sp. z o.0.

- RUSKIJ CAVIAR Sp. z 0.0. z siedzibg Wejherowie - GRAAL S.A. wg stanu na
31.12.2005 jest wiascicielem 714 udziatéw spétki RUSKIJ CAVIAR Sp. z 0.0. 0 tacznej
wartosci 71.400 ztotych, stanowigcych 51,00% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych
do wykonywania 51,00% gtoséw podczas Zgromadzenia Wspdlnikéw spétki RUSKIJ
CAVIAR sp. z 0.0.
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5. Informacja o znaczacych umowach

Ze wzgledu na wysokos¢ kapitatdw wiasnych GRAAL S.A. na dzien 31.12.2005 za umowy
znaczace uznawane sg umowy, ktérych wartosé przekracza 10% wysokosci tych kapitatow,
to jest przekracza kwote 6.815.500 ztotych.

6. Informacja o zmianach w powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych

a) Polinord Sp. z 0.0. z siedzibg w Kartoszynie — GRAAL S.A. wg stanu na 31.12.2005
jest wtascicielem 19.109 udziatébw spotki POLINORD Sp. z o0.0. o tacznej wartosci
9.554.500 ztotych, stanowigcych 99,16% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do
wykonywania 99,16% gtoséw podczas Zgromadzenia Wspdlnikow spotki POLINORD sp. z
0.0.

b) SYRENA ROYAL Sp. z o.0. z siedzibg w Gdyni — GRAAL S.A. wg stanu na
31.12.2005 jest wtascicielem 9.400 dziatow spotki SYRENA ROYAL Sp. z 0.0. 0 tacznej
wartosci 4.700.000 ztotych, stanowigcych 100,00% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych
do wykonywania 100,00% gtoséw podczas Zgromadzenia Wspdlnikéw spoétki SYRENA
ROYAL sp. z 0.0.

¢)RUSKIJ CAVIAR Sp. z 0.0. z siedzibg Wejherowie - GRAAL S.A. wg stanu na
31.12.2005 jest wtascicielem 714 udziatdbw spoétki RUSKIJ CAVIAR Sp. z 0.0. 0 tacznej
wartosci 71.400 ztotych, stanowigcych 51,00% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do
wykonywania 51,00% gtoséw podczas Zgromadzenia Wspolnikéw spotki RUSKIJ CAVIAR
sp. z 0.0.

7. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

W 2005 roku GRAAL S.A. jako jednostka dominujgca przeprowadzat transakcje typowe i
rutynowe, zawierane na warunkach rynkowych pomiedzy jednostkami powigzanymi, a ich
charakter i warunki wynikaty z biezacej dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej przez
GRAAL S.A. lub jednostke od niego zalezna.

8. Informacja o zaciagnietych i udzielonych kredytach i pozyczkach

Umowy kredytowe podpisane przez Spétke w 2005 roku:

W 2005 roku Spoétka zwiekszyta zaangazowanie kredytowe (kredyt obrotowy) w PeKaO
S.A. 0 6.000.000 zt.

W 2005 roku Spotka podpisata umowe kredytowa (kredyt obrotowy) z FORTIS BANK
POLSKA S.A. na kwote 3.000.000 zt.

Pozyczki udzielone przez Spotke w 2005 roku:

W 2005 roku Spétka udzielata pozyczki dla POLINORD SP. Z O.O. (spétka zalezna) w
wysokosci 1.000.000,00 zt.

W 2005 roku Spétka udzielata pozyczki dla SYRENA ROYAL SP. Z O.O. (spétka zalezna)
w wysokosci 1.000.000,00 zt. Pozyczka zostata sptacona do dnia 31.12.2005.
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9. Emisje papieréw wartosciowych.

Podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki Graal S.A. przeprowadzonego na podstawie
uchwaty 4/08/NWZA GRAAL S.A. z dnia 27.08.2004 roku w drodze emisji akcji serii E
(zmiana § 5 Statutu Emitenta).

Kapitat zaktadowy po podwyzszeniu wynosi 56.192.920 (piecdziesigt sze$¢ miliondéw sto
dziewiecdziesigt dwa tysigce dziewiecset dwadziescia) ztotych

Kapitat zaktadowy dzieli sie na:

a) 3.050.600 (trzy miliony piecdziesiat tysiecy szeséset) akcji zwyktych na okaziciela serii
A, o wartosci nominalnej po 10,00 (dziesiec€) ztotych kazda,

b) 500.000 (piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B, o wartosci nominalnej po
10,00 (dziesie€) ztotych kazda,

c) 383.950 (trzysta osiemdziesiat trzy tysigce dziewieéset pieédziesiat) akcji zwyktych na
okaziciela serii C, o wartosci nominalnej po 10,00 (dziesie¢) ztotych kazda,

d) 225.000 (dwiescie dwadziescia pie¢ tysiecy) akcji zwykitych na okaziciela serii D, o
warto$ci nominalnej po 10,00 (dziesiec¢) ztotych kazda.

e) 1.459.742 (jeden milion czterysta piecdziesigt dziewiec tysiecy siedemset czterdziesci
dwa) akcji zwyktych na okaziciela serii E, o wartosci nominalnej po 10,00 (dziesie€) ztotych
kazda.

Po przeprowadzeniu podwyzszenia kapitatu taczna liczba gtosbw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta wynosi 5.619.292 (pie¢ milionbw szescset
dziewietnascie tysiecy dwiescie dziewiecdziesiagt dwa) gtoséw.

Tabela 1. Emisja akcji serii E

Liczba | Liczba gtoséw Cena Udziatw | Udziat na
Nr serii | Rodzaj akcji | Rodzaj uprzywilejowania akgeiji na WZA | nominalna kapitale WZA
E Na okaziciela | Brak uprzywilejowania 1.459.742 1.459.742 10,0 zt 25,98% 25,98%

10. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a publikowanymi prognozami

Spoétka podata do publicznej wiadomosci w formie komunikatu prognozy finansowe
dotyczace Grupy Kapitatowej GRAAL S.A. Spotka nie podawata prognoz finansowych
GRAAL S.A.

11. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem

W ciagu 12 miesiecy 2005 r. nie nastgpity istotne zmiany w zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem.

12. Zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

Na dzien 31.12.2003 r. skiad Zarzadu GRAAL Bogustaw Kowalski Sp. z 0.0. byt
jednoosobowy i tworzyt go Pan Bogustaw Kowalski — Prezes Zarzadu. Spétka nie
posiadata organu nadzorczego w postaci Rady Nadzorczej.
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Na dzien 31.12.2004 r. w sktad Zarzadu GRAAL S.A. wchodzit:
Bogustaw Kowalski — Prezes Zarzadu
Na dzien 05.01.2005 r. w sktad Zarzadu GRAAL S.A. wchodzit:

Bogustaw Kowalski — Prezes Zarzadu
Tomasz Nowaczewski — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza Spétki Graal S.A. uchwatg nr 4/02/05 z dnia 4 lutego 2005 roku w zwigzku
ze zlozong w tym samym dniu rezygnacjg przez Pana Tomasza Nowaczewskiego -
odwotata Pana Tomasza Nowaczewskiego z dotychczas petnionej funkcji Cztonka
Zarzadu. Rada Nadzorcza Spoétki Graal S.A. uchwatg nr 6/02/05 z dnia 4 lutego 2005 roku
powotata Pana Wojciecha Antkowiaka na stanowisko Czionka Zarzgdu d.s. Spraw
Operacyjnych.

Na dzien 4.02.2005 r. w sktad Zarzagdu GRAAL S.A. wchodzili:

Bogustaw Kowalski — Prezes Zarzadu
Wojciech Antkowiak — Cztonek Zarzadu

Wedtug stanu na 31.12.2004 roku sktad Rady Nadzorczej GRAAL S.A. byt nastepujacy:

Piotr Kowalski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Adam Guz - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Janina Rybka - Cztonek Rady Nadzorcze;.

21 stycznia 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy GRAAL S.A.
odwotato Rade Nadzorczg Spotki w sktadzie:

a. Piotr Kowalski,

b. Adam Guz,

C. Janina Rybka.
Jednoczesnie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy GRAAL S.A. ustalito, iz
Rada Nadzorcza bedzie sie sktadac z pieciu cztonkdéw i powotato nowg Rade Nadzorczg w
sktadzie:

a. Piotr Kowalski,
b. Adam Guz,

C. Janina Rybka,
d. Wiestaw Latata,

e. Gerard Jozef Bronk.
27.06.2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy GRAAL S.A. odwotato
Cztonka Rady Nadzorczej Spotki :

a. Piotr Kowalski,
Jednoczesnie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy GRAAL S.A. i powotato
nowg Rade Nadzorczg w skfadzie:

a. Gerard Bronk,

b. Adam Guz,

C. Janina Rybka,
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d. Wiestaw tatata,
e. Piotr Bykowski.
13. Wynagrodzenia os6b zarzadzajacych i nadzorujacych

Wynagrodzenie, tacznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptacone lub nalezne cztonkom
zarzadu i organom nadzorczym w okresie sprawozdawczym z GRAAL S.A.:

RADA NADZORCZA
KOWALSKI PIOTR 14 109,09
GUZ ADAM 29 915,91
RYBKA JANINA 21 672,73
EATALA WIESEAW 20 552,73
BRONK GERARD 43 963,64
BYKOWSKI PIOTR 12 363,64
RAZEM 142 577,74
ZARZAD SPOLKI

KOWALSKI BOGUSEAW 264 000,00
NOWACZEWSKI TOMASZ 13 227,58
ANTKOWIAK WOJCIECH 105 499,99
RAZEM 382 727,57

14. Zmiany w stanie posiadania przez osoby zarzadzajace i hadzorujace akcji GRAAL
S.A lub opcji do tych akcji.

W okresie sprawozdawczym i do dnia przekazania raportu nie wystgpity zmiany w stanie
posiadania akcji i praw do akcji przez osoby nadzorujace i zarzadzajace.

Tabela 1. Laczna liczba akcji GRAAL S.A. znajdujacych sie w posiadaniu oséb nadzorujacych i
zarzadzajacych (stan na 26.05.2006 r.)

Wyszczegdlnienie Liczba akcji Wartos¢ nominalna akcji
Bogustaw Kowalski 3.229.600 32.296.000

15. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gtoséw na WZA GRAAL S.A. oraz
umowy, ktére moga w przysziosci spowodowac zmiany w strukturze akcjonariatu

Wedtug stanu na dzien 26.05.2006 r. nastepujacy akcjonariusze posiadali co najmniej 5%
gtosdédw na Walnym Zgromadzeniu GRAAL S.A.:

Tabela 1. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gltosow na WZA GRAAL S.A.
11




Akcjonariusz Liczba akcji Liczba glosow na WZA
Bogustaw Franciszek Kowalski 3.229.600 3.229.600
ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A 537.194 537.194
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 283.595 283.595
16. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi
Tabela 1. Aktywa (tys. PLN)
AKTYWA 31.12.2005 31.12.2004 zmiana
A.| Aktywa trwate 41119 29 317 11 802
. Wartos$ci niematerialne i prawne 17228 18 595 -1367
1 Rzeczowe aktywa trwate 6 808 2 264 4544
i Naleznosci diugoterminowe 0 0 0
IV. Inwestycje dlugoterminowe 16 869 8418 8 451
V. Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 214 40 174
B. | Aktywa obrotowe | 64 101 46 394 17 707
| zapasy 18 588 11 367 7 221
Il Naleznosci krétkoterminowe 41047 33 062 7985
Il Inwestycje krétkoterminowe ! 4 453 1522 2931
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 4 453 1522 2 931
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe ! 13 443 -430
AKTYWArazem 105 220 75 711 29 509
Tabela 2. Pasywa (tys. PLN)
PASYWA 31.12.2005 31.12.2004 ZMIANA
A. Kapitat (fundusz) wiasny 68 155 46 414 21741
. Kapitat zaktadowy 56 193 41 595 14 598
. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0 0 0
.| Udziaty (akcje) whasne (wielkos¢ ujemna) 0 0 0
V.- | Kapitat zapasowy 9 964 1 969 7 995
V. Kapitat z aktualizacji wyceny 40 0 40
Vi. Pozostate kapitaty rezerwowe 0 0 0
VL. Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym niepokryta strata: -14 -14 0
VI 7ysk (strata) netto 1972 2 864 892
IX. | Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielkos¢
ujemna) 0 0 0
B. Zobowigzania i rezerwy ha zobowigzania 37 065 29 297 7 768
. Rezerwy na zobowigzania 332 48 284
. Zobowigzania diugoterminowe 0 668 -668
| Zobowiazania krétkoterminowe 36 700 28 551 8 149
1. Wobec jednostek powigzanych 7 043 0 7 043
2. ‘ Wobec pozostatych jednostek 29 657 28 539 1118
8. Fundusze specjalne 0 12 -12

12




V. Rozliczenia miedzyokresowe 33 30 3
1. Ujemna wartos$¢ firmy 0 0 0

2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 33 30 3
PASYWA razem 105 220 75 711 29 509

Na przestrzeni prezentowanego okresu 31.12.2004 — 31.12.2005 wida¢ zdecydowany

przyrost wartosci aktywéw/pasywéw Spotki — wzrost 0 29.509 tys. PLN.

Wzrost wartosci aktywow nie spowodowat zasadniczej zmiany ich struktury:

- wg stanu na 31.12.2005 aktywa trwate wynosity 41.119 tys. PLN (wg stanu na
31.12.2004 aktywa trwate wynosity 29.317 tys. PLN);

- wg stanu na 31.12.2005 aktywa obrotowe wynoszg 64.101 tys. PLN (wg stanu na
31.12.2004 aktywa obrotowe wynoszg 46.394 tys. PLN).

Wzrost wartosci aktywow jest przede wszystkim skutkiem nabycia przez GRAAL S.A.

udziatéw w Polinord Sp. z 0.0. , w Syrena Royal Sp. z 0.0., w Ruskij Caviar Sp. z 0.0.

Wzrost wartosci aktywow obrotowych jest skutkiem dwoch czynnikow:

- wzrostem wartosci zatowarowania zapasami (wg stanu na 31.12.2005 warto$¢ zapaséw
wynosita 18.588 tys. PLN; wg stanu na 31.12.2004 warto$¢ zapaséw wynosita 11.367
tys. PLN);

- wzrostem wartosci naleznosci, co jest skutkiem przejecia dodatkowego udziatu w rynku
(wg stanu na 31.12.2005 warto$¢ naleznosci wynosita 41.047 tys. PLN; wg stanu na
31.12.2004 wartos¢ naleznosci wynosita 33.062 tys. PLN).

Wzrost wartosci pasywow nie spowodowat zasadniczej zmiany ich struktury:

- wg stanu na 31.12.2005 Kapitaty Wtasne stanowig 64,77% (wg stanu na 31.12.2004
Kapitaty Wtasne stanowity 61,30%);

- wg stanu na 31.12.2004 zobowigzania i rezerwy na zobowigzania stanowig 35,22% (wg
stanu na 31.12.2004 zobowigzania i rezerwy na zobowigzania stanowity 38,70%).

Wzrost wartosci Kapitatéw Wtasnych z 46.414 tys. PLN na 31.12.2004 do 68.155 tys. PLN

na 31.12.2005 jest przede wszystkim wynikiem podwyzszenia Kapitatu Podstawowego

Spéiki - emisja akcji serii E.

Wzrost wartosci zobowigzan i rezerw na zobowigzania z 29.297 tys. PLN na 31.12.2004 do

37.065 tys. PLN na 31.12.2005 jest przede wszystkim skutkiem:

- wzrostu wartosci kredytow krétkoterminowych/obrotowych z 9.247 tys. PLN na
31.12.2004 do 15.820 tys. PLN na 31.12.2005;
Tabela 3. Rachunek zyskow i strat — wariant kalkulacyjny (tys. PLN)
01.01.2005- 01.01.2004-
31.12.2005 31.12.2004
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i
materialow 169 043 128 338
lll. Zysk (strata) brutto na sprzedazy 27 024 13 749
IV. Koszty sprzedazy 16 521 3184
V. Koszty ogdlnego zarzadu 4 676 5320
VI. Zysk (strata) na sprzedazy 5827 5245
VIl. Pozostate przychody operacyjne 345 1044
VIIl. Pozostate koszty operacyjne 2300 1641
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3872 4648
X. Przychody finansowe 427 201
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Xl. Koszty finansowe 1529 988
XIll. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 2770 3 861
Xlil. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0
XIV. Zysk (strata) brutto 2770 3 861
XV. Podatek dochodowy 798 998
XVI. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwigkszenia
straty) 0 0
XVII. Udziat w (zyskach) stratach netto jednostek
podporzadkowanych wycenianych metoda praw wiasnosci 0 0
XVIIl. Zysk (strata) netto 1972 2 864
Tabela 4. Rachunek zyskow i strat— wariant porownawczy (tys. PLN)

01.01.2005- 01.01.2004-
Tytut 31.12.2005 31.12.2004
I. Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi, w tym: 169 017 128 708
Il. Koszty dzialalnosci operacyjnej 163 190 123 463
lll. Zysk (strata) na sprzedazy 5 827 5245
IV. Pozostate przychody operacyjne 345 1044
V. Pozostate koszty operacyjne 2300 1641
VI. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3872 4648
VII. Przychody finansowe 427 201
VIIl. Koszty finansowe 1529 988
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 2770 3 861
X. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0
XI. Zysk (strata) brutto 2770 3 861
Xll. Podatek dochodowy 798 998
Xlil. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0 0
XIV. Zysk (strata) netto 1972 2 864

GRAAL S.A. jest podmiotem konsekwentnie realizujgcym swg strategie rozwoju (wzrost
udziatu w rynku, ponoszenie kosztow akwizycji i promocji nowych asortymentéw) co
znajduje swe odzwierciedlenie w wynikach ekonomiczno — finansowych. Rok 2005 to w

poréwnaniu do roku 2004:

- wzrost wartosci przychoddw ze sprzedazy o 40.309 tys. PLN ,
- wzrost wartosci zysku brutto na sprzedazy o 582 tys. PLN,

- spadek wartosci zysku na dziatalnosci operacyjnej o 776 tys. PLN,

- spadek wartosci zysku brutto o 1.091 tys. PLN
- spadek wartosci zysku netto o 892 tys. PLN.
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17. Istotne wydarzenia po dniu bilansowym

a) Rada Nadzorcza Spétki Graal S.A. uchwatg nr 01/02/06 z dnia 28.02.2006 roku w
zwigzku ze ztozong w dniu 21.02.2006 rezygnacjg przez Pana Wojciecha Antkowiaka -
odwotata Pana Wojciecha Antkowiaka z dotychczas petnionej funkcji Cztonka Zarzadu.
Rada Nadzorcza Spotki Graal S.A. uchwatg nr 02/03/06 z dnia 6.03.2006 roku powotata
Panig Justyne Frankowska na stanowisko Cztonka Zarzadu d.s. Spraw Handlowych.

Na dzien 29.05.2006 r. w sktad Zarzgdu GRAAL S.A. wchodzili:

Bogustaw Kowalski — Prezes Zarzadu
Justyna Frankowska — Cztonek Zarzadu

b) 22 maja 2006 roku Pan Adam Guz Cztonek Rady Nadzorczej Spétki ztozyt rezygnacie,
do dnia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Rada Nadzorcza pozostaje w
sktadzie:

a ) Gerard J6zef Bronk,

b) Wiestaw tatata,

c¢) Janina Rybka,

d) Piotr Bykowski

c) GRAAL S.A. w dniu 9 lutego 2006 roku doszto do podpisania pomiedzy GRAAL S.A.
(Kupujacy) a Rolniczg Spétdzielnig Produkcyjng Kooperol z siedzibg w Zdunach wpisang
do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonego przez Sad
Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku — VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 00000 92627 (Zbywca) umowy sprzedazy udziatbw. Na
mocy tej umowy GRAAL S.A. nabyt od Zbywcy 46.060 (stownie: czterdziesci sze$¢ tysiecy
szesc¢dziesiat) udziatdw o wartosci nominalnej po 100,00 zt (stownie: sto ztotych) kazdy, o
tacznej wartosci 4.606.000,00 zt (stownie: cztery miliony sze$¢set szes¢ tysiecy ztotych) w
,KOOPEROL” Sp. z o0.0. za cene 4.606.000,00 (stownie: cztery miliony szescset
szesc tysiecy 00/100) ztotych co stanowi 49% kapitatu zaktadowego spotki oraz 49 %
ogolnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Kooperol sp. z 0.0. z siedzibg w
Zdunach ,wpisanej do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w
Gdansku-VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego za numerem KRS
0000244961.

Spoétka Graal wywiera decydujgcy wptyw na Kooperol Spotka z o.0.

d) GRAAL S.A. w dniu 14 lutego 2006 r. udzielit spétce Kooperol sp. z 0.0., w ktorej
posiada 49% kapitatu zaktadowego i 49% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw poreczenia
wekslowego do zobowigzan wynikajacych z uméw kredytowych KOOPEROL SP. Z O.O.
taczna kwota kredytéw, za ktéry poreczyt GRAAL S.A. w catosci wynosi okoto
9.154.849,66 PLN.

e) GRAAL S.A. w dniu 15 maja 2006 roku nabyt tacznie 266 udziatdbw spotki Gaster sp. z
0.0. z siedzibg w Pyskowicach, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow KRS pod nr
0000083632, co stanowi 51,15% kapitatu zaktadowego Gaster sp. z 0.0. i tylez samo
gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw.
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f) GRAAL S.A. w dniu 17 maja 2006 roku podpisata przedwstepng umowe sprzedazy
udziatbw w spéice KORDEX - producenta ryb marynowanych, solonych i wyrobdéw
garmazeryjnych i mrozonych. Strony zobowigzaty sie do zawarcia z umowy sprzedazy
udziatdbw, na podstawie ktérej Emitent nabedzie od Sprzedajacych 100 % udziatbw w
Spétce KORDEX, za taczng cene 16.000.000 zt. Przyrzeczona umowa sprzedazy zostanie
zawarta najpézniej do dnia 31 lipca 2006 r. W dniu zawarcia umowy GRAAL S.A. uiscit
Sprzedajacym tacznie zadatek w rozumieniu art. 394 kodeksu cywilnego w wysokosci
1.000.000 zt. W dniu zawarcia umowy przyrzeczonej GRAAL S.A. ma zaptaci¢
Sprzedajacym tacznie 5.000.000,- zt. Pozostata cze$¢ ceny sprzedazy zostanie zaptacona
przez GRAAL S.A. Sprzedajacym w trzech ratach, pierwsza do dnia 15 kwietnia 2007 roku
w kwocie 1.400.953 frankéw szwajcarskich, co stanowi rownowarto$¢ 3.500.000 zt w-g
kursu NBP z dnia 17.05.2006 r, druga rata w kwocie 1.400.953 frankéw szwajcarskich, co
stanowi rownowartos¢ 3.500.000 zt w-g kursu NBP z dnia 17.05.2006 r zostanie zaptacona
do dnia 31 grudnia 2007 roku zas trzecia rata w kwocie 1.200.816 frankéw szwajcarskich,
co stanowi rownowartos¢ 3.000.000 zt, zostanie zaptacona do dnia 31 grudnia 2008 roku.
Udziaty w spoétce Kordex przejdg na GRAAL S.A. z chwilg zawarcia umowy sprzedazy tych
udziatow.

18. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen w dziatalnosci Spoéftki

Do najwazniejszych czynnikdw ryzyka w dziatalnosci Spotki nalezy zaliczy¢:
e ryzyko ogdlne koniunktury gospodarczej — popyt na produkty Spétki jest silnie
uzalezniony od kondycji gospodarstw domowych.
e ryzyko wzrostu konkurencji powodujgce konieczno$¢ podejmowania dziatah
majacych na celu zwiekszenie atrakcyjnosci produktéw GRAAL S.A. na rynku, ktore
wptywa rowniez na poziom uzyskiwanych cen.

II1. Przewidywany rozwdj i sytuacja finansowa GRAAL S.A.

Do najwazniejszych czynnikbw zewnetrznych istotnych dla rozwoju GRAAL S.A. nalezy

zaliczy¢:

- intensyfikacje konkurencji wptywajaca z jednej strony na koniecznos¢ poszerzania oraz
utrzymywania w aktualno$ci oferty produktéw Spoétki, co prowadzi¢ moze do wzrostu
kosztéw tworzenia oferty produktdow, a z drugiej strony wplywajacg na spadek
uzyskiwanych cen,

- tempo rozwoju gospodarczego, a takze zmian nawykéw zywieniowych, wptywajace na
zapotrzebowanie na produkty rybne.

Do najwazniejszych czynnikbw wewnetrznych istotnych dla dalszego rozwoju Spofki
zaliczy¢ nalezy zdolno$¢ do poprawy konkurencyjnosci Spotki poprzez dalsze obnizanie
kosztéw dziatalnosci operacyjnej, oraz ciggte podnoszenie sprawnosci operacyjnej, a takze
zdolnos¢ tworzenia i skutecznego wprowadzania na rynek nowych produktow rybnych.
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Zarzad GRAAL S.A. uwaza, iz kontynuacja dziatalnosci Spotki jest niezagrozona. W
zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera zadnych korekt, ktére bytyby
konieczne, gdyby Spdtka wiedziata, ze nie bedzie w stanie kontynuowacC swoje;
dziatalnosci.

Bogustaw Kowalski — Prezes Zarzadu
Justyna Frankowska — Cztonek Zarzadu

Wejherowo, 26.05.2006 r.
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