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Strategia Horwath

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Przemystu
Spozywczego , PEPEES” S.A.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej ,PEPEES” S.A., dla ktérej Przedsiebiorstwo
Przemystu Spozywczego ,PEPEES” S.A. z siedzibq w tomzy, ulica Poznanska 121,
jest podmiotem dominujacym, obejmujacego:

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2006 roku, ktéry po
stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 219 206 tys. zi,

— skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2006 roku do
31 grudnia 2006 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 7 651 tys. z,

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za okres od
1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku wykazujace zwiekszenie
kapitatu wtasnego w kwocie 7 651 tys. zi,

— skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2006
roku do 31 grudnia 2006 roku wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkow
pienieznych w kwocie 4 214 tys. z,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie wymienionego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
odpowiedzialno$¢ ponosi Zarzad Jednostki Dominujacej. Naszym zadaniem byto
zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego
skonsolidowanego sprawozdania.

Poczgwszy od 2005 roku, na mocy art. 45 ust. la ustawy o rachunkowosci
jednostka sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe wedtug zasad
wynikajacych z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, w
ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i
przeprowadzilimy stosownie do postanowien:

— rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.
z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z pdzn. zmianami),

— norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce
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w taki sposdb, aby uzyskaC racjonalng, wystarczajacg podstawe do wyrazenia
opinii, czy skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bteddw.
Badanie obejmowato w szczegdlnosci sprawdzenie dokumentacji konsolidacyjnej, z
ktorej wynikajq kwoty i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, a takze ocene zasad (polityki) rachunkowosci, zastosowanych do
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz istotnych
zwigzanych z tym szacunkdéw oraz ogdlng ocene prezentacji skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

JesteSmy przekonani, ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam
wystarczajacq podstawe do wyrazenia opinii.

W naszej opinii, skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej
.PEPEES” S.A. za rok obrotowy 2006, zostato sporzadzone, we wszystkich
istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie z zasadami rachunkowosci,
wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z
nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w
zakresie nieuregulowanym w tych Standardach- stosownie do wymogdw ustawy o
rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisbw wykonawczych oraz na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

Informacje zawarte w  skonsolidowanym sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r. uwzgledniajg
postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych (,Rozporzadzenie” - Dz. U. z 2005 r. Nr 209 poz. 1744) i
sq zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Adriana Labuda David J. James
Biegly Rewident Wiceprezes Zarzadu /Biegty Rewident
Nr 9326/7000 Nr 90024/2310

za
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Warszawa, 24 kwietnia 2007 roku



Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A.

RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWE] ,PEPEES” S.A.
ZA ROK OBROTOWY 2006

I. INFORMACJE OGOLNE
1. Dane identyfikujace badana jednostke

Spotka dziata pod firmg Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,PEPEES” S.A.
Siedzibg Spofki jest tomza, ul. Poznanska 121.

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w formie spdtki akcyjnej, zawigzanej aktem
notarialnym w dniu 21 czerwca 1994 roku przed notariuszem Pawtem
Btaszczykiem w Warszawie (Repertorium Nr A 14126/96).

Spotka zostata zarejestrowana w rejestrze handlowym prowadzonym przez Sad
Rejonowy w tomzy Wydziat Gospodarczy-Rejestrowy w tomzy, w dziale B pod
numerem 280, na podstawie postanowienia z dnia 29 wrze$nia 1994 roku.
Aktualnie Spotka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy w Biatymstoku XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w Biatymstoku pod humerem KRS 000038455.

Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 718-10-05-512 nadany przez
Urzad Skarbowy w tomzy w dniu 20 stycznia 2000 roku.

Urzad statystyczny nadat Spétce w dniu 1 lipca 2003 roku REGON o numerze:
450096365.

Spotka dziata na podstawie przepisow Kodeksu spotek handlowych.

Wedtug statutu Spotki przedmiotem jej dziatalnosci jest:

—  przetworstwo ziemniakow,

— wytwarzanie skrobi i produktéw skrobiowych,

— dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z przetwdrstwem i konserwowaniem warzyw i
owocow,

—  produkcja sokdw z owocow i warzyw.

W badanym okresie Spotka prowadzita dziatalno$¢ w zakresie wytwarzania skrobi i
produktow skrobiowych oraz przetwdrstwa ziemniakow.

Kapitat zaktadowy Spétki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku wynosit
7 020 tys. zt i dzielit sie na 1170 tys. akcji zwyktych na okaziciela serii A o
wartosci nominalnej 6 zt kazda.

Kapitat wtasny wynosit na dzien 31 grudnia 2006 roku 122 268 tys. zt.
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Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A.

Wedtug stanu na dzien 31.12.2006 roku struktura akcjonariuszy przedstawiata sie
nastepujqco:

— Central Capital LLC 21,97% akdji

—  Krzysztof Jerzy Borkowski 9,86% akcji (kontrola poprzez
spotki)

— Advertising Business
Consulting Sp. z o0.0. 6,71% akdji

— Wojciech Jaszczewski 5,42% akdji

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

—  Pozostali 48,23% akgji

W roku obrotowym nie wystgpity zmiany w kapitale zaktadowym Spétki.
Po dniu bilansowym nie wystapity zadne zmiany w kapitale zaktadowym Spétki.
Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

Spotka posiada nastepujace podmioty powigzane:

— Browar tomza Sp. z o.0. podmiot zalezny w 100%
— Zakfady Przemystu Ziemniaczanego

ZPZ Lublin Sp. z o0.0. podmiot zalezny w 54,32%
W skiad Zarzadu Spétki na dzien wydania opinii wchodzili:
— Andrzej Kietczewski Prezes Zarzadu
— Adam Kara$ Cztonek Zarzadu

W badanym okresie wystapity nastepujace zmiany w sktadzie Zarzadu Spofki:

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

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

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

W zwigzku z powyzszym skiad Zarzadu w okresie od 24 czerwca do 17
pazdziernika przedstawiat sie nastepujgco:

Andrzej Kietczewski - Prezes Zarzadu

Mariusz Przystupa -  Czlonek Zarzadu
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Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A.

W dniu 17 pazdziernika 2006r. Rada Nadzorcza "PEPEES" S.A. odwotata z petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu Dyrektora Finansowego Mariusza Przystupe i powotata do
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Dyrektora Finansowego Adama Karasia.

Powyzsze zmiany zostaty zgtoszone i zarejestrowane we wiasciwym rejestrze
sadowym.

Przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego podmiotu dominujacego
Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A. za okres od 1 stycznia do
31 grudnia 2006 roku. W wyniku przeprowadzonego badania wydaliSmy w dniu 16
marca 2007 roku opinie bez zastrzezen.

Spotki objete konsolidacjg metodg petna:

Udziat w Podmiot przeprowadzajacy badanie

Nazwa i siedziba Spotki kapitale sprawozdania finansowego i rodzaj Data opinii
(w %) wydanej opinii

PEPEES S.A. w tomzy jednostka | Strategia Horwath Sp. z 0.0. —
dominujaca | bez zastrzezen 16.03.2007

BROWAR tOMZA Sp. z 0.0. | 100 Strategia Horwath Sp. z 0.0. —
w tomzy bez zastrzezen 14.03.2007

ZPZ Lublin Sp. z 0.0. w 54,32 Strategia Horwath Sp. z 0.0. —
Lublinie bez zastrzezen 09.03.2007

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

W dniu 15 lutego 2007r. Zarzad PEPEES S.A. publicznie ogtosit , ze 7 grudnia 2006
r. zostat podpisany list intencyjny, ktérego przedmiotem byto ustalenie zatozen
przysztej umowy sprzedazy posiadanych udziatow w spéice zaleznej ,Browar
tomza” Sp. z 0.0. W dniu 14 lutego 2007 r. zostata podpisana umowa warunkowa
sprzedazy udziatow w spotce zaleznej pomiedzy PEPEES S.A. a ROYAL UNIBREW.
Zawarcie wiasciwej umowy sprzedazy ma nastgpi¢ do 15 czerwca 2007 r. po
wypetnieniu przez PEPEES S.A. i ROYAL UNIBREW szeregu warunkow
zawieszajacych. m.in.

- uzyskania decyzji Prezesa UOKIK wyrazajacej zgode na transakcje zgodnie
z przepisami Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw,

- dostarczenia przez PEPEES szeregu zaswiadczen, wydanych przez odpowiednie
organy, ktére potwierdzg faktyczny stan nabywanej Spotki,

- zawarcia przez PEPEES, ROYAL UNIBREW oraz bankiem umowy rachunku
zastrzezonego, na ktérym zostanie zatrzymana kwota zastrzezona w wysokosci 10
% ceny.

W kosztach zbycia BROWAR tOMZA zostata zawarta warto$¢ wynikajaca z
anekséw do kontraktow menedzerskich.

Konsekwencje finansowe przewidziane niniejszg umowg mogg nastgpi¢ w wyniku
nie wykonania postanowien umowy badz naruszenia zapewnien i ztozonych
o$wiadczen. W terminie 12 miesiecy od daty zamkniecia transakcji z rachunku
zastrzezonego mogg by¢ potracane roszczenia Kupujacego nalezne mu z tytutu
odszkodowania lub naruszenia zapewnien wynikajacych z umowy. Po tym terminie
kwota zastrzezona zostanie przekazana na konto PEPEES S.A..
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PEPEES S.A. jest zobowigzana do zaptacenia ROYAL UNIBREW kary umownej
rownej ustalonej cenie za sprzedawane udziaty powiekszonej o 3.000.000,00 Euro
w przypadku gdy przed zamknieciem transakcji BROWAR tOMZA zbedzie lub
obcigzy catos¢ lub cze$¢ przedsiebiorstwa lub jakiekolwiek istotne aktywa poza
tokiem zwyklej dziatalnosci.

W zwigzku z powyzszym, na dzien 31.12.2006 r. warto$¢ aktywdw trwatych i
obrotowych oraz zobowigzan bezposrednio zwigzanych z aktywami trwatymi i
obrotowymi w spotce ,Browar tomza” Sp. z 0.0. zostata sklasyfikowana jako
aktywa przeznaczone do sprzedazy, gdyz spetniajq kryteria klasyfikacji
wymaganych przez MSSF.

2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
poprzedni rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2005 zostato zbadane
przez podmiot uprawniony Horwath JBC Audit Sp. z 0.0. (obecna nazwa Strategia
Horwath Sp. z 0.0.) z siedzibg w Warszawie, wpisany na liste KIBR pod nr 2433 i
uzyskato opinie bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy 2005 odbyto sie w dniu 23 czerwca 2006 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2005 zostato zgodnie
z przepisami prawa ogtoszone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 20 lipca
2006 roku i ogtoszone w Monitorze Polskim B w dniu 26 stycznia 2007 roku pod
poz. 741.

3.Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz biegtego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na
podstawie umowy z dnia 16 sierpnia 2006 roku, zawartej pomiedzy
Przedsiebiorstwem Przemystu Spozywczego ,PEPEES” S.A. a firmg Strategia
Horwath Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Jazddéw 8A, wpisang na
prowadzong przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentow liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 2433. W imieniu
podmiotu  uprawnionego badanie  sprawozdania finansowego  zostato
przeprowadzone pod nadzorem biegtego rewidenta Adriane  Labuda (nr
ewidencyjny 9326/7000) w dniach od 17 do 24 kwietnia 2007 roku.

Wyboru podmiotu uprawnionego dokonata Rada Nadzorcza uchwatg Nr 40 z dnia
19 lipca 2006 roku.
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Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A.

Strategia Horwath Sp. z 0.0. oraz biegty rewident Adriana Labuda potwierdzajq, iz
sq uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz spetniajg warunki
okreslone w art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci, do wyrazenia bezstronnej i
niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym  Grupy
Kapitatowej Spotki Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A.

4. Dostepnosc¢ danych i oéwiadczenia kierownictwa jednostki

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i biegtemu rewidentowi w trakcie badania
udostepniono wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono

wyczerpujacych informacji i wyjasnien, co miedzy innymi zostato potwierdzone
pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spéitki z dnia 24 kwietnia 2007 roku.
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Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A.

5. Sytuacja majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej

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

Stan skladnikéw majatkowych

na dzien 31.12.2006 r. i 31.12.2005 r.

(dane w tys. z1)

Stan na dzien Zmiany Wskazniki struktury
Nazwa skladnika kwotowe w %
majatkowego 31.12.2006r. | 31.12.2005r. | + zw1.ek.szen1.a 31.12.2006r. | 31.12.2005r.
- zmniejszenia

I. AKTYWA TRWALE
(dlugoterminowe) 88791 136 691 -47 900 40,51 67,22
w tym.
1. Rzeczowe aktywa trwate 87228 134 583 -47 355 39,79 66,18
2. Nieruchomosci inwestycyjne 758 772 -14 0,35 0,38
3. Warto$ci niematerialne i prawne 171 278 -107 0,08 0,14
4. Inwestycje w jednostkach
zaleznych 0 0,00 0,00
5. Inwestycje w pozostatych
jednostkach 98 98 0 0,04 0,05
6. Aktywa z tytulu odroczonego
podatku dochodowego 519 816 -297 0,24 0,40
7. Pozostate aktywa dtugoterminowe 17 144 -127 0,01 0,07
II. AKTYWA OBROTOWE
(krotkoterminowe) 48 034 66 659 -18 625 21,91 32,78
w tym:
1. Zapasy 18 509 29 340 -10 831 8,44 14,43
2. Nalezno$ci z tytutu dostaw 13 033 25208 -12 175 5,95 12,40
3. Naleznosci z tytutu biezacego
podatku dochodowego 171 609 -438 0,08 0,30
4. Nalezno$ci pozostate 10216 5838 4378 4,66 2,87
5. Rozliczenia migdzyokresowe 0 0,00 0,00
6.Inwestycje przeznaczone do obrotu 99 488 -389 0,05 0,24
7.Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 6 006 5176 830 2,74 2,55
ITI. AKTYWA TRWALE I
OBROTOWE
SKLASYFIKOWANE JAKO
PRZEZNACZONE DO
SPRZEDAZY 82 381 82 381 37,58 0,00

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

Majatek Grupy wyrazajacy sie sumg aktywow na dzien 31.12.2006r. w kwocie
219.206 tys. zt zwiekszyt sie o 15.856 tys. zt, tj. o 7,8% w stosunku do

poprzedniego roku.

W zwiazku z przeniesieniem sktadnikéw majatku spotki ,BROWAR tOMZA” do

pozycji
sprzedazy”

~Aktywa dlugoterminowe sklasyfikowane jako przeznaczone do
zmienita sie struktura bilansu i poszczegdlne pozycje nie sq

porownywalne do roku poprzedniego. Aktywa tej spdtki w stosunku do roku

Strategia Horwath Sp. z o.0.
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Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A.

ubiegtego wzrosty o 4,4%, w tym aktywa trwate o 2% a aktywa obrotowe o

10%.

Najwiekszy wptyw na zwiekszenie aktywow Grupy miaty nowe Srodki trwate w
spotce Emitenta, powodujace wzrost aktywdw trwatych prawie o 15%.

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

Stan zroédel finansowania majatku
na dzien 31.12.2006 r. i 31.12.2005 r.

(dane w tys. zi)

oo Zmiany Wskazniki struktury
Stan na dzien Kwotowe W %
Wyszczegdlnienie zrodel +
finansowania 31.12.2006r |31.12.2005r | zwigkszenia (31.12.2006r |31.12.2005r
Zmniejszenia

I. Kapital wlasny 123 210 115 559 7 651 56,21 56,83
w tym.
Kapitat wlasny przypadajacy
na akcjonariuszy 121 356 113 736 7 620 55,36 55,93
1. Kapitat podstawowy 7020 7020 0 3,20 3,45
2. kapitaly zapasowe i rezerwowe 56014 56 142 -128 25,55 27,61
3. Niepodzielony wynik lat ubieglych
i roku biezacego 58 322 50574 7748 26,61 24,87
4. Udziaty mniejszo$ci 1854 1823 31 0,85 0,90
II. Zobowigzania dlugoterminowe
w tym: 31981 28 756 3225 14,59 14,14
1. Kredyty i pozyczki 17 344 16 363 981 7,91 8,05
2. Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 7 815 10 909 -3 094 3,57 5,36
3. Zobowiazania z tytulu Swiadczen
emerytalnych i podobnych 1029 1232 -203 0,47 0,61
4. Zobowiazania z tytulu uméw
leasingu finansowego 252 -252 0,00 0,12
5. Dlugoterminowe rozliczenia
mi¢dzyokresowe przychodow 5793 5793 2,64 0,00
III. Zobowigzania krotkoterminowe 32 502 59 035 26533 14,83 29,03
wtym:
1. Zobowigzania z tytulu dostaw 4 500 11 641 -7 141 2,05 5,72
2. Zobowiazania z tytulu biezacego 1352
podatku dochodowego 10 013 -8 661 0,62 4,92
3. Pozostate zobowigzania
krétkoterminowe 16 527 29 589 -13 062 7,54 14,55
4. Kredyty i pozyczki 9147 6 660 2 487 4,17 3,28
5. Krotkoterminowa czes$é
dlugoterminowych kredytow i pozyczek 173 164 9 0,08 0,08
6. Rezerwy na pozostate zobowigzania
i inne obciazenia (bierne rozliczenia
mi¢dzyokresowe i rozliczenia
mi¢dzyokresowe przychodow) 803 968 -165 0,37 0,48
IV. Zobowigzania bezposrednio
zwigzane z aktywami trwalymi i 31513 31513 14,38 0,00
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obrotowymi sklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy

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

Kapitat wtasny ulegt zwiekszeniu z 115.559 tys. zt na dzien 31.12.2005r. do
123.210 tys. zt wg stanu na dzien 31.12.2006r., tj. 0 6,6% z powodu osiggania
przez Grupe wysokich zyskéw, ktdre przeznaczano na zwiekszanie kapitatow.

Zobowigzania Grupy wzrosty w roku 2006 o 9% w stosunku do 2005 r. W
prezentowanym okresie zmienita sie struktura zobowigzan, w zwigzku z
zakwalifikowaniem zobowigzah spotki BROWAR tOMZA do zobowigzan
bezposrednio zwigzanych z aktywami dtugoterminowymi przeznaczonymi do
sprzedazy. Zobowigzania tej spotki zmalalty o 6%, gtownie krétkoterminowe.
Wplyw na to miato zakonczenie umoéw leasingu finansowego maszyn i urzadzen w
i tym samym spadek zobowigzan z tego tytutu.

W poréwnaniu do roku 2005 duzym zmianom ulegly zobowigzania
dtugoterminowe. Ich wzrost spowodowany byt zwiekszonym zaangazowaniem
Spotki PEPEES w kredyty inwestycyjne w zwigzku z realizacja zadan
inwestycyjnych majacych na celu modernizacje zakltadu i dostosowanie do
oczekiwan rynkowych. Poza tym, nalezna dotacja do rzeczowych aktywdw
trwatych, zwiekszyta dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe przychoddw.

Wyniki finansowe z dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej za 2006 r. i 2005
r. przedstawia ponizsza tabela.

Zestawienie wyniku finansowego
za 2006r. i 2005r.

(dane w tys. zi)

Wykonanie | Wykonanie q
A Fee Dynamika
Lp. Wyszczegdlnienie za za W %
2006r 2005r
1. |Przychody ze sprzedazy 188 346 176 591 106,66
w tym:
- przychody ze sprzedazy produktow 177 484 170 507 104,09
- przychody ze sprzedazy ustug 704 717 98,19
- przychody ze sprzedazy towarow i materialow 10 158 5367 189,27
2. |Koszt wlasny sprzedazy 135093 127 554 105,91
w tym:
- koszty sprzedanych produktow 125938 122622 102,70
- koszty sprzedanych ustug 249 437 56,98
- koszty sprzedanych towarow i materiatow 8 906 4495 198,13
3. |Zysk brutto ze sprzedaZy 53253 49 037 108,60
- koszty sprzedazy i marketingu 23219 20 599 112,72
- koszty og6lne zarzadu 19616 18139 108,14
- pozostate przychody operacyjne 1815 1821 99,67
- pozostate koszty operacyjne 1152 1147 100,44
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4. |Zysk operacyjny 11 081 10973 100,98

- koszty finansowe 2249 3377 66,60

- przychody finansowe 262 721 36,34

5. |Zysk przed opodatkowaniem 9094 8317 109,34

- podatek dochodowy -1443 -947 152,38

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

- przypadajacy na udziaty mniejszosci 31 21 147,62

-przypadajacy udzialowcom jednostki dominujacej 7620 7349 103,69

Przychody ze sprzedazy wzrosty o ponad 6% przy jednoczesnym nizszym wzroscie
kosztow wtiasnych sprzedazy. Wzrost przychoddw osiggnieto gtownie w sektorze
przetworstwa ziemniakdw (0 12%). Na powyzszy wzrost bardzo korzystnie
wplyneta zwyzka cen produktéw skrobiowych. Grupa osiagneta w 2006 roku
wzrost zysku brutto ze sprzedazy o 8,6%. Natomiast zysk na dziatalnosci
operacyjnej za rok 2006 jest na podobnym poziomie jak w roku 2005, z powodu
wzrostu kosztow reklamy piwa, ktdre zwiekszyly pozycje kosztéw sprzedazy i
marketingu.

Strata na dziatalnosci finansowej zmniejszyta sie 0 25%, przede wszystkim dzieki
nizszym odsetkom od kredytow.

Ostatecznie zysk przed opodatkowaniem za 2006r wynosi 9.094 tys. zt i jest
wyzszy o ponad 9% w stosunku do 2005 r. O ponad 50% jest wyzszy podatek
dochodowy za rok 2006. Grupa nie stanowi podatkowej grupy kapitatowej w
Swietle przepiséw ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych. Kazda ze
spotek osobno rozlicza podatek dochodowy. W ubieglym roku spdtka Emitenta
poniosta strate i w zwigzku z tym nie wystapit podatek dochodowy. Natomiast w
roku 2006 wszystkie spdtki osiggnety zyski, co wplyneto na wystgpienie
zwiekszonego podatku. Zysk netto jest w roku 2006 wyzszy o ponad 3% niz w
roku poprzednim. Duzy wzrost zysku wystapit w sektorze ,przetworstwo
ziemniakdw”, tj. z dziatalnosci kontynuowanej, natomiast z dziatalnoSci
przeznaczonej do sprzedazy (produkcja piwa) zysk w roku 2006 byt nizszy o ponad
20% niz w 2005.

Przeptywy $rodkow pienieznych

W roku 2006 Grupa osiggneta dodatnie saldo przeptywdw pienieznych z
dziatalnoSci operacyjnej wynoszace 19.767 tys. zt i wzrost do analogicznego
okresu ub. roku o 12%. Bardzo wysoki wzrost nastgpit z dziatalnoSci
kontynuowanej (ponad 5-krotny), a z dziatalnosSci przeznaczonej do sprzedazy —
spadek o 35%. Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej sq ujemne z powodu
prawie 4-krotnie wyzszych wydatkow na rzeczowe aktywa trwate. Przeptywy
pieniezne z dziatalnosci finansowej s dodatnie z powodu zaciggniecia
dtugoterminowych kredytéw na zakup rzeczowych aktywow trwatych.

Razem Grupa osiggneta dodatnie przeptywy pieniezne w wys. 4.214 tys. zt, w tym
z dziatalnosci kontynuowanej 3.601 tys. zt, a z dziatalnoSci przeznaczonej do
sprzedazy 613 tys. ztotych.
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Zestawienie wskaznikdw charakteryzujacych dziatalnosc¢ i sytuacje Grupy

Kapitatowej prezentuje ponizsza

Wskazniki ekonomiczne

Wskaznik Tresé ekonomiczna 2006r 2005r
Rentownos¢ wynik finansowy netto przypadajacy akcjonariuszom Spétki dom.*100
majatku aktywa ogotem 3.48% 3.61%
Rentownosc ik f tt dajacy akcjonari Spotki dom. *100
kapitatu wynik finansowy netto przypadajacy akcjonariuszom Spétki dom.
kapitat wiasny
wiasnego 6,28% 6,46%
Rentownos$¢ netto wynik finansowy netto przypadajacy akcjonariuszom Spétki dom.*100
sprzedazy przychody netto ze sprzedazy produktow, ustug, towardéw i materialow 4.05% 4.16%
Rentownos¢ wynik ze sprzedazy brutto*100
brutto sprzedazy przychody netto ze sprzedazy produktow, ustug, towardéw i materialow 28.27% 27.77%
Wskaznik aktywa obrotowe ogotem
plynnosci I zobowiazania biezace 131 113
Wskaznik aktywa obrotowe ogotem —zapasy
plynnosci II zobowiazania biezace 0.83 0.63
T =
SzybkosF otzr?tu $redni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365
naleznosci rzychody netto ze sprzedazy produktow, ustug, towardéw i materiatéw
w dniach przychody P yP » USTIB, 50,52 47,85
Szybkos¢ splaty $redni stan zobowiazan z tytutu dostaw i ustug x 365
zobowiazan koszty wytworzenia sprzedanych towaréw i uslug + warto$¢ towarow
w dniach* 1 materiatow 31,26 36,31
Szybkos¢ obrotu sredni stan zapaséw x 365
zapasow koszty wytworzenia sprzedanych produktéw i ushug + warto$¢ towarow
w dniach* 1 materialow 74,67 94,78
Pokrycie majatku
trwalego kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom Spo6tki dom.*100
kapitalem majatek trwaly ogotem
wilasnym 82% 83%
Trwalo$é (kapitat whasny przypadajacy akcjonariuszom Spotki dom.+ rezerwy
struktury dhugoterminowe + zobowiaz. Dhugoterminowe)*100
finansowania pasywa ogotem 74% 70%

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

Wskazniki zostaty wyliczone dla catej Grupy, bez wyodrebniania dziatalnosci
przeznaczonej do sprzedazy.

Wszystkie wskazniki rentownosci w roku 2006 sg na podobnym poziomie jak w
roku poprzednim. Wystepujq tylko niewielkie odchylenia.

Dzieki sptacie zobowigzan leasingowych, ulegly zmniejszeniu zobowigzania
krotkoterminowe, co wplyneto na poprawe wskaznikdw ptynnosci. Wskaznik rotacji
naleznosci z tytutu dostaw wzrost prawie o 3 dni, w zwigzku z wyzszym wzrostem
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naleznosci niz przychodow ze sprzedazy. Natomiast $redni stan zobowigzan z
tytutu dostaw zmniejszyt sie, co wptyneto na poprawe wskaznika rotacji. Az o 20
dni zmniejszyt sie wskaznik rotacji zapasdw, na co miata wptyw znacznie mniejsza
produkcja w sektorze ,przetworstwo ziemniakéw”, z powodu nieurodzaju
ziemniakdw. Pokrycie majatku trwatego kapitatem wiasnym uksztattowato sie w
analizowanym okresie na poziomie ubiegtego okresu. Natomiast trwato$¢ struktury
finansowania, oznaczajaca stopien pokrycia majatku Grupy dtugoterminowymi
zrédfami finansowania, wyniosta 74% i jest o 4 pkt. procentowe wyzsza niz w
poprzednim roku.

II. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31
grudnia 2006 roku i obejmuje:

— skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2006 roku, ktéry po
stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 219 206 tys. z,

— skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2006 roku do
31 grudnia 2006 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 7 651 tys. z,

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za okres od
1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku wykazujace zwiekszenie
kapitatu wtasnego w kwocie 7 651 tys. 7,

— skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2006
roku do 31 grudnia 2006 roku wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkow
pienieznych w kwocie 4 214 tys. z,

— dodatkowe informacje i objasnienia.

Badanie objeto okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku

i polegato gtdéwnie na:

— badaniu prawidtowosci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad podmiotu
dominujgcego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

— badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

— ocenie prawidtowosci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone
zgodnie z obowigzujacymi w tej mierze przepisami prawa oraz normami
wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanymi przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow.
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2. Dokumentacja konsolidacyjna

Jednostka dominujgca przedstawita dokumentacje konsolidacyjng obejmujaca:
- sprawozdania finansowe jednostek powigzanych,
-wszelkie korekty i wytaczenia dokonywane podczas konsolidacji,

niezbedne do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Podstawy sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2006
sporzadzono zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Okreslenie jednostek Grupy Kapitatowej

Przy okreslaniu zakresu i metod konsolidacji, jak réwniez stosunku zaleznosci
stosowano kryteria okreslone w Miedzynarodowych Standardach
Sprawozdawczosci Finansowej.

Okres obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na ten sam dzien
bilansowy i za ten sam rok obrotowy, co sprawozdanie finansowe jednostki
dominujacej — Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego ,PEPEES” S.A. Jednostki
zalezne objete konsolidacjq sporzadzity sprawozdania finansowe na ten sam dzien
bilansowy, co jednostka dominujaca. Rok obrotowy wszystkich spotek zaleznych
objetych konsolidacjg zostat zakoficzony 31 grudnia 2006 roku.

Metoda konsolidacii

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitalowej, w odniesieniu do jednostek
zaleznych, zostata przeprowadzona metodq petng przez sumowanie w petnej
wysokosci wszystkich, odpowiednich pozycji sprawozdan finansowych podmiotu
dominujgcego i jednostek zaleznych objetych konsolidacja.

Po dokonaniu sumowan dokonano korekt i wytaczen konsolidacyjnych, ktore
dotyczyty:
— wartosci nabycia udziatdw posiadanych przez jednostke dominujaca

w jednostkach zaleznych oraz cze$¢ aktywoéw netto jednostek zaleznych
odpowiadajaca udziatowi jednostki dominujacej we wiasnosci tych jednostek,

— wzajemnych naleznosci i zobowigzania jednostek objetych konsolidacja,
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— istotnych przychoddw i kosztow dotyczacych operacji pomiedzy jednostkami
objetymi konsolidacja,

- nie zrealizowanych zyskéw z tytutu transakcji zawieranych wewnatrz grupy
kapitatowej,

- okredlenia udziatdw mniejszosci w zysku netto oraz udziatu mniejszosci w
aktywach netto skonsolidowanej jednostki zaleznej.

3. Kompletnos$¢ i poprawnos¢ sporzadzenia dodatkowych informagcji i
objasnien oraz sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitatowej

Spotka dominujaca potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji
dziatalnoSci przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Zasady wyceny aktywow i pasywéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty prawidiowo i
kompletnie opisane w dodatkowych informacjach i objasnieniach do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Spotka Dominujaca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not
tabelarycznych do poszczegodlnych pozycji skonsolidowanego bilansu i rachunku
zyskow i strat oraz opiséw stownych, zgodnie z zasadami zawartymi w MSSF.

Noty objasniajace do pozycji: rzeczowe aktywa trwate, wartosci niematerialne i
prawne, inwestycje, zobowigzania i rezerwy prawidtowo przedstawiajg zwiekszenia
i zmniejszenia oraz tytuty tych zmian w ciggu roku obrotowego.

Dla poszczegdlnych aktywéw wykazanych w skonsolidowanym bilansie
przedstawiono mozliwo$¢ dysponowania nimi z uwagi na zabezpieczenia
poczynione na rzecz wierzycieli.

Spotka dominujaca dokonata prawidtowej prezentacji poszczegdinych sktadnikow
aktywow i pasywdw oraz przychoddw i kosztow w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Skonsolidowany bilans, skonsolidowany rachunek zyskéw i strat,
zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym oraz skonsolidowany
rachunek przeptywow pienieznych wraz z dodatkowymi notami, informacjami i
objasnieniami, stanowigcymi ich integralng cze$¢, zawierajq wszystkie pozycje,
ktorych ujawnienie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest wymagane
przepisami MSSF.

Zarzad sporzadzit i zataczyt do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2006.
Informacje zawarte w  skonsolidowanym sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r. uwzgledniajg
postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow warto$ciowych (,Rozporzadzenie” - Dz. U. z 2005 r. Nr 209 poz. 1744) i
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sq zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

Oswiadczenia Zarzadu

Strategia Horwath Sp. z 0.0. oraz biegty rewident otrzymali od Zarzadu Spotki
dominujacej pisemne o$wiadczenie, zgodnie z wymogami norm wykonywania
zawodu biegtego rewidenta.

Adriana Labuda David J. James
Biegly Rewident Wiceprezes Zarzadu /Biegty Rewident
Nr 9326/7000 Nr 90024/2310

za

Strategia Horwath
Spotka z o.0.
wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do
badania pod pozycjq 2433
Warszawa, ul.Jazdéw 8A

Warszawa, 24 kwietnia 2007 roku
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