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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Przedsi¢biorstwa Przemystu Spozywczego
»PEPEES” S.A.

Przeprowadzili§my badanie zataczonego sprawozdania skonsolidowanego grupy kapitalowe;,
w ktorej jednostka dominujaca jest Przedsigbiorstwo Przemyshu Spozywczego ,,PEPEES”
S.A. z siedziba w Lomzy, ul. Poznanska 121, na ktore sktada sig:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktéry po stronie
aktywow 1 pasywow wykazuje sume 159.867 tysigcy zlotych;

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia
31 grudnia 2004 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 3.911 tysigcy ztotych;;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazujace wzrost kapitatu
wlasnego o kwotg 4.013 tysigcy zlotych;

- skonsolidowany rachunek przeplywdéw pieni¢znych wykazujacy zwigkszenie stanu
srodkow pienigznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia
2004 roku o kwote 2.617 tysigcy zlotych;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad
jednostki dominujace;.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelno$ci, prawidlowosci i jasnosci
tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76,
poz. 694),

2) norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych
Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy 1 przeprowadziliSmy
w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewno$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o
sprawozdaniu.

W szczeg6lnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostki powiazane zasad (polityki) rachunkowosci 1 znaczacych szacunkow, sprawdzenie -
W przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i
informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa oceng
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane
liczbowe 1 objasnienia stowne:



- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j
1 finansowej badanej grupy kapitalowej na dzien na dzien 31.12.2004 roku, jak tez jej
wyniku finansowego za rok obrotowy od 01.01.2004 roku do 31.12.2004 roku,

- sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w
powotanej wyzej ustawie, a w szczegdlnosci w rozdziale 6, zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz przepisami wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdélowych zasad sporzadzania przez
jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek
powiazanych (Dz. U. z 2001 r. nr 152, poz. 1729),

- sporzadzone zostalo zgodnie z wymogami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 16
pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartoS§ciowych (Dz. U. z 2001 r. nr 139, poz. 1569 z
pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 11 sierpnia 2004
r. w sprawie szczegotowych warunkéw, jakim powinien odpowiadaé prospekt emisji
oraz skrot prospektu (Dz. U. z 2004 r. nr 186, poz.1921)

- jest zgodne z wpltywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowiazujacymi grupe kapitatowa.

Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci 1 rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego informujemy, ze w opinii z badania podmiotu zaleznego objgtego
konsolidacja zamieszczony zostat nast¢pujacy komentarz:

,»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci 1 rzetelno$ci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage, ze Spotka ujeta srodki trwate o wartosci poczatkowej 30.532
tys. zt bedace w uzytkowaniu na podstawie umow leasingu pozabilansowo.

Kierujac si¢ brzmieniem przepisOw wprowadzajacych zmiang ustawy o rachunkowosci
(Dz. U. Nr 113 z 2000 r., poz. 1186 z p6zn. zm. art. 4 ust. 3) Spoétka nie przeksztatcita umow
leasingu zawartych do 31.12.2001 r., ktére w rozumieniu zmienionej ustawy maja charakter
leasingu finansowego.”

Powyzsze zagadnienie zostalo opisane w dodatkowej nocie objasniajacej nr 23 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2004 r.”

Sprawozdanie z dziatalno$ci grupy kapitalowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentOw papierow warto$ciowych, a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania skonsolidowanego, sa z nim zgodne.

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2005 roku.
BDO Polska Sp. z o.o.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa

Nr ewidencyjny 523
Adriana Labuda dr Andreé Helin
Biegly Rewident State Authorized
nr ident. 9326/7000 Public Accountant

Biegly Rewident 90004/502
Prezes BDO Polska Sp. z o.0.
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I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace jednostke dominujaca

1.1 Nazwa i forma prawna

Przedsigbiorstwo Przemyshu Spozywczego ,,PEPEES” Spotka Akcyjna (,,PEPEES” S.A.)

1.2 Siedziba Spélki

Fomza, ul. Poznanska 121

1.3 Przedmiot dzialalnosci

Zgodnie z wpisem do rejestru przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest:

- przetworstwo ziemniakOow;

- dziatalno$¢ ustugowa zwiazana z przetworstwem i1 konserwowaniem warzyw
1 oWocoOw;

- produkcja sokow z owocow 1 warzyw;

- wytwarzanie skrobi i produktéw skrobiowych;

- produkcja pasz dla zwierzat gospodarskich;

- produkcja piwa;

- produkcja stodow;

- produkcja wod mineralnych i napojow bezalkoholowych;

- obrobka metali i naktadanie powtok na metale;

- produkcja opakowan z metali lekkich;

- produkcja pozostalych maszyn ogolnego przeznaczenia, z wyjatkiem dziatalnosci
ustugowe;;

- produkcja ciepta (pary wodnej i goracej wody);

- dystrybucja ciepta (pary wodnej i goracej wody);

- pobdr i uzdatnianie wody, z wyjatkiem dziatalnosci ustugowe;;

- dziatalno$¢ uslugowa w zakresie rozprowadzania wody;

- sprzedaz hurtowa owocOw i warzyw;

- sprzedaz hurtowa napojow alkoholowych;

- sprzedaz hurtowa napojoéw bezalkoholowych;

- sprzedaz hurtowa pozostatej zywnosci,

- sprzedaz detaliczna owocoéw 1 warzyw;

- sprzedaz detaliczna napojow alkoholowych i bezalkoholowych;

- towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi;

- towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi;

- wynajem samochodéw cigzarowych z kierowca;

- magazynowanie i przechowywanie towaréw w pozostatych sktadowiskach;

- wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek;

- wynajem samochod6éw osobowych;

- wynajem pozostatych srodkéw transportu ladowego;

- wynajem pozostatych maszyn i1 urzadzen;
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- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk lesnych, rolniczych i weterynaryjnych;
- doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej 1 zarzadzania;

- dziatalno$¢ zwiazana z zarzadzaniem holdingami;

- dziatalno$¢ dochodzeniowo-detektywistyczna i ochroniarska;

- sprzatanie i czyszczenie obiektow;

- ushugi sanitarne i pokrewne;

- odprowadzanie Sciekow;

- pozostata dzialalno$¢ ustugowa.

W badanym okresie Spotka zaymowata si¢ glownie przetworstwem ziemniakoéw.

1.4 Podstawa dzialalnosci

»~PEPEES” S.A. dziata na podstawie:

- Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 21 czerwca 1994 r. (Rep. A
14126/94) z pdzniejszymi zmianami;

- Kodeksu Spotek Handlowych.

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym
W dniu 28 sierpnia 2001 roku Spotka zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego

w Sadzie Rejonowym w Bialymstoku — XII Wydzial Gospodarczy pod numerem KRS 38455.
Weczesniej Spotka byta zarejestrowana w rejestrze handlowym pod numerem RHB — 280.

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 718-10-05-512
REGON 450096365

1.7 Wysokos¢ kapitalu zakladowego i jego zmiany w ciggu okresu sprawozdawczego

Kapitat akcyjny Przedsigbiorstwa Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A. na dzien
31.12.2004 r. wynosi 7.020 tys. zl 1 dzieli si¢ na 1.170. tys. akcji zwyktych na okaziciela serii
A o wartos$ci nominalnej 6 zt kazda.

Na dzien 31.12.2004 r. akcje Przedsigbiorstwa Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A,
objete byly przez:

ilos¢ wartos¢ udzial udzial

akcji nominalna w Kkapitale glosow na

(szt.) (wzb) akcyjnym  WZA
Jozefa Huberta Gierowskiego 250.072 1.500.432,00 21,37% 21,37%
Skarb Panstwa 121.993 731.958,00 10,43 % 10,43%
Wojciech Faszczewski 64.674 388.044 5,55% 5,98%
Pozostali 733.261  4.399.566,00 62,67% 62,67%
Razem 1.170.000 7.020.000,00 100,0% 100,0%
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Kapitat zakltadowy wykazany w sprawozdaniu finansowym jest zgodny z aktualnym
wyciagiem z KRS 1 statutem Spoiki.

1.8 Zarzad Spolki
Sktad Zarzadu na dzien sprawozdawczy byt nastepujacy:

Franciszek Teodor Drozdzie - Prezes Zarzadu
Mariusz Przystupa - Cztonek Zarzadu

1.9 Rada Nadzorcza

Na dzien 31.12.2004 r. sktad Rady Nadzorczej ,,PEPEES” S.A. w Lomzy byt nastgpujacy:

Krzysztof Jerzy Borkowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Kietczewski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Marcin Ryszard Borkowski - Cztonek Rady Nadzorczej
Tadeusz Tomaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Wojciech Faszczewski - Cztonek Rady Nadzorczej

Scott Knutson - Cztonek Rady nadzorczej
Grzegorz Alikowski - Czlonek Rady Nadzorczej

1.10 Zatrudnienie

Zatrudnienie na dzien 31.12.2004 r. wynosito 244 osoby.

2. Informacja o jednostkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej

W badanym roku w sktad Grupy Kapitatowej ,,PEPEES” wchodzity nast¢pujace podmioty:
Jednostka dominujaca:

- Przedsigbiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” S.A.

Podmioty zalezne:

- BROWAR LOMZA Sp. z 0.0.
- Zaktady Przemyshu Ziemniaczanego ,,LUBLIN” Sp. z o0.0.

Podmioty stowarzyszone:

»KORPORACJA PIWOWARSKA” Sp. z 0.0. (w upadtos$ci)

2.1 Jednostka dominujaca
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-PEPEES” S.A.
Siedziba - Lomza, ul. Poznanska 121

Charakter powiazania kapitalowego
Data sporzadzenia sprawozdania

spotka dominujaca

- 25.03.2005 .
finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym = od 1 stycznia do 31 grudnia 2004
Suma bilansowa - 135.798 tys. zt
Wynik finansowy (zysk) T 3247 tys. zt
Zmiana stanu $Srodkow pieni¢znych T 2495 tys. zt
Podmiot uprawniony do badania - BDO Polska Sp. z 0.0. Warszawa ul.
Postepu 12 Nr na liscie KIBR 523
Opinia z badania ©  z zastrzezeniem

W opinii z badania jednostkowego sprawozdania finansowego ,,PEPEES” S.A. ujete zostalo
nastgpujace zastrzezenie:

W toku badania stwierdzono, ze wartos¢ udziatow w jednostce zaleznej Browar Lomza jest
wyzsza od aktualnej warto$ci ksiggowej aktywow netto tej spotki. Wykazana w sprawozdaniu
finansowym warto$¢ udziatow w tej spdtce wynosi 36.976 tys. zt, natomiast wartos¢ udziatlow
wg wartosci ksiggowej aktywow netto wynosi 28.822 tys. zl, po uwzglednieniu
zarejestrowania podwyzszenia kapitalu w tej spoéice po dniu bilansowym. Badana Spoétka nie
dokonata odpisu aktualizujacego, gdyz w ocenie jej Zarzadu powyzsza rdznica nie ma
charakteru trwatej utraty wartosci.

Uzasadnienie braku odpiséw aktualizujacych zostato blizej opisane w pisemnym sprawozdaniu
Zarzadu z dziatalno$ci Spotki.

Zwracamy uwage¢ na ryzyko obnizenia wyniku finansowego przyszlych okreséw
sprawozdawczych w przypadku braku poprawy sytuacji finansowej spotki, w ktorej jednostka
posiada udziaty.”

2.2 Podmioty zalezne

BROWAR LOMZA Sp. z o.0.

Siedziba - Lomza, ul. Poznanska 121
Przedmiot dziatalnosci Produkcja piwa, napojow i sokow.
Charakter powiazania kapitatowego - Spotka zalezna
Metoda konsolidacji - pelna
Struktura wtasnosci udziatow - 100% udziatu w kapitale
]f)ata sporzadzenia sprawozdania  7.03.2005 1
inansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym - od 1 stycznia do 31 grudnia 2004
Suma bilansowa - 53.879 tys. zt
Wynik finansowy (zysk) - 47 tys. zt
Zmiana stanu $Srodkow pieni¢znych - 6l tys. zt
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Podmiot uprawniony do badania - BDO Polska Sp. z o.0.

Opinia z badania - bez zastrzezen z komentarzem

W opinii z badania jednostkowego sprawozdania finansowego BROWAR LOMZA Sp. z o.0.
ujety zostal nastgpujacy komentarz:

,»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci 1 rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage, ze Spotka ujeta srodki trwate o wartosci poczatkowej 30.532
tys. zt bedace w uzytkowaniu na podstawie uméw leasingu pozabilansowo.

Kierujac si¢ brzmieniem przepisOw wprowadzajacych zmiang ustawy o rachunkowosci
(Dz. U. Nr 113 z 2000 r., poz. 1186 z p6zn. zm. art. 4 ust. 3) Spoétka nie przeksztatcita umow
leasingu zawartych do 31.12.2001 r., ktéore w rozumieniu zmienionej ustawy maja charakter
leasingu finansowego. Powyzsze zagadnienie zostalo opisane w dodatkowej nocie
objasniajacej nr 14 do sprawozdania finansowego za 2004 r.”

Zaklady Przemystu Ziemniaczanego
»LUBLIN” Sp. z o.0.
Siedziba - Lublin, ul. Betonowa 9

Przedmiot dziatalnosci Produkcja i sprzedaz syropu ziemniaczanego
oraz suszu ziemniaczanego, przetworstwo
OWOoCOW 1 warzyw

Charakter powiazania kapitalowego - Spoltka zalezna

Metoda konsolidacji - peha

Struktura wtasnosci udziatow - 54,32% udzialu w kapitale

Data sporzadzenia sprawozdania

finansowego - 9.02.2005 .

Okres objety sprawozdaniem finansowym - od 1 stycznia do 31 grudnia 2004
Suma bilansowa - 14721 tys. zt

Wynik finansowy (zysk) - 415 tys. zt

Zmiana stanu $rodkow pieni¢znych - 61tys. zt

Podmiot uprawniony do badania - Zespot Ekspertow Ekonomicznych,

Finansowych i Podatkowych ,,ZEFIP” Sp. z
0.0. Lublin ul. Jasna 6 Nr 70 na liscie KIBR

Opinia z badania - bez zastrzezen

2.3 Jednostki wylaczone z konsolidacji

»KORPORACJA PIWOWARSKA?” Sp. z 0.0. (jednostka stowarzyszona)

»KORPORACJA PIWOWARSKA™ nie zostala objeta konsolidacja, poniewaz od dnia 29
grudnia 2003 r. znajduje si¢ w upadtosci.

Jednostka dominujaca dokonata odpisu aktualizujacego na cata warto$¢ udzialow i1 naleznosci
przystugujacych jej od podmiotu w upadtosci w poprzednim okresie sprawozdawczym.
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3. Dane identyfikujace zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe;j

Przedsigbiorstwo Przemystu Spozywczego ,,PEPEES” sporzadzone za okres od 1 stycznia do

31 grudnia 2004 r. obejmujace:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktory po stronie
aktywow 1 pasywow wykazuje sume 159.867 tysigcy ztotych;

- skonsolidowany rachunek zyskow 1 strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia
31 grudnia 2004 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 3.911 tysigey ztotych;;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazujace wzrost kapitatu
wlasnego o kwotg 4.013 tysiecy ztotych;

- skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienigznych wykazujacy zwigkszenie stanu
srodkow pienigznych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia
2004 roku o kwote 2.617 tysigcy ztotych;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci 1 rzetelnosci zbadanego sprawozdania

finansowego zwracamy uwage, ze Spotka ujeta srodki trwate o wartosci poczatkowej 30.532

tys. zt bedace w uzytkowaniu na podstawie uméw leasingu pozabilansowo.

Kierujac si¢ brzmieniem przepisOw wprowadzajacych zmiang ustawy o rachunkowosci

(Dz. U. Nr 113 2 2000 r., poz. 1186 z pdzn. zm. art. 4 ust. 3) Spotka nie przeksztatcita umow

leasingu zawartych do 31.12.2001 r., ktére w rozumieniu zmienionej ustawy maja charakter

leasingu finansowego.”

Powyzsze zagadnienie zostalo opisane w dodatkowej nocie objasniajacej nr 23 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2004 r.”

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego

badanie

BDO Polska Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie ul. Postgpu 12 jest podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢ pod nr 523.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy podpisanej w dniu 15 lipca 2004 roku
przez BDO Polska Sp. z o.0. pod kierunkiem Adriany Labudy - Biegtego Rewidenta nr
ewid. 9326/7000

Biegly rewident zostal wybrany na audytora Przedsigbiorstwa Przemyshu Spozywczego
»PEPEES” S.A., przez Rade Nadzorcza uchwatla nr VI/68/2004 z dnia 25 czerwca 2004 .

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Polska Sp. z o0.0. oraz Biegly Rewident badajacy
opisane sprawozdanie spelniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
o badanym sprawozdaniu - zgodnie z Art. 66 ust.1 i 2 ustawy o rachunkowosci.

Spotka w czasie badania udostgpnita Bieglemu Rewidentowi zadane dane i udzielita informacji
1 wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o istotnych
zdarzeniach, ktore nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia o$§wiadczenia.

BDO Polska Sp. z o.0. 11
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Biegly nie byt ograniczony w doborze wiasciwych metod badania.

5. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowyvm za rok poprzedni

Podstawa otwarcia ksiag rachunkowych bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe
sporzadzone za okres 01.01.2003 — 31.12.2003 r., ktére bylo badane przez BDO Polska
Sp. z 0.0. 1 uzyskato opini¢ z badania bez zastrzezen z komentarzem nastgpujace;j tresci:

,»Nie zglaszajac zastrzezen do prawidtowosci 1 rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage, ze Spotka ujeta srodki trwate o wartosci poczatkowej 31.165
tys. zt bedace w uzytkowaniu na podstawie uméw leasingu pozabilansowo.

Kierujac si¢ brzmieniem przepisOw wprowadzajacych zmiang ustawy o rachunkowosci
(Dz. U. Nr 113 z 2000 r., poz. 1186 z p6zn. zm. art. 4 ust. 3) Spotka nie przeksztalcita umow
leasingu zawartych do 31.12.2001 r., ktére w rozumieniu zmienionej ustawy maja charakter
leasingu finansowego.

Powyzsze zagadnienie zostalo opisane w dodatkowej nocie objasniajacej nr 23 do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2003 r.”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ,,PEPEES” za okres 01.01.2003
—31.12.2003 r. zostato zatwierdzone Uchwata nr 21 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
25 czerwca 2004 roku (Rep. A 2127/2004).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2003 przekazano do Sadu Rejestrowego w
dniu 5 lipca 2004 r. oraz opublikowano w Monitorze Polskim B nr 1250 z dnia 17 listopada
2004.
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I1.

ANALIZA FINANSOWA

Ponizej przedstawiono wybrane wielkos$ci ze skonsolidowanego rachunku zyskow i strat,
skonsolidowanego bilansu oraz podstawowe wskazniki finansowe.

1. Skonsolidowany bilans

AKTYWA

Aktywa trwale

Wartos$ci niematerialne i prawne
Rzeczowe aktywa trwate
Naleznos$ci dlugoterminowe
Inwestycje dtugoterminowe

Dhugoterminowe rozliczenia
migdzyokres.

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci krotkoterminowe
Inwestycje krotkoterminowe

Krétkoterminowe rozliczenia
migdzyokres.

SUMA AKTYWOW

PASYWA

Kapital wlasny

Kapital podstawowy

Kapitat zapasowy

Kapital z aktualizacji wyceny
Pozostate kaptaty rezerwowe
Wynik z lat ubiegtych

Wiynik netto roku biezacego

Kapitaly mniejszoS$ci

Zobowiazania i rezerwy na
zobowigzania

Rezerwy na zobowiazania
Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowiazania krotkoterminowe
Rozliczenia migdzyokresowe

SUMA PASYWOW

BDO Polska Sp. z 0.0.

31204

346

81 469
0

61

1054

82930

38416
32 692
4424

1405

76 937
159 867

7020
15942
15907
37 090
-13 289

3911

66 581

1755

2182
22510
57775

9 064

91 531
159 867

% sumy
bilansowej

0,2%
51,0%
0,0%
0,0%

0,7%
51,9%

24,0%
20,4%
2,8%

0,9%

48,1%
100,0%

4,4%
10,0%
10,0%
23,2%
-8,3%

2,4%
41,6%

1,1%

1,4%
14,1%
36,1%

5,7%
57,3%

100,0%

13

_ 311203

244

72 131
0
12

1632

74 019

37 635
38 908
2246

1571

80 360
154 379

7020
15 426
16 269
33776
-13 339

3518

62 670

1565

1733
13292
65 732

9387

90 144
154 379

% sumy
bilansowej

0,2%
46,7%
0,0%
0,0%

1,1%

47,9%
0,0%
24,4%
252%
1,5%

1,0%

52,1%
100,0%

4,5%
10,0%
10,5%
21,9%
-8,6%

2,3%
40,6%

1,0%

1,1%
8,6%
42,6%
6,1%
58,4%
100,0%

(w tys. zt.)

% sumy
31.12.02 bilansowej
358 0,3%
72779 52,1%
0 0,0%
72 0,1%
2 360 1,7%
75 569 54,1%
0,0%
30 324 21,7%
27782 19,9%
4 945 3,5%
1 050 0,8%
64 101 45,9%

139 670 100,0%

7020 5,0%
15072 10,8%
16 538 11,8%
32959 23,6%

-11 877 -8,5%
-560 -0,4%
59152 42,4%
1384 1,0%
1189 0,9%
14 282 10,2%
54 008 38,7%
9655 6,9%
79 134 56,7%

139 670 100,0%
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2. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy produktow

Przychody ze sprzedazy towarow i
materiatow

Koszty sprzedanych produktéw

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow
Warto$¢ sprzedanych towardw i materialow

Zysk / strata brutto ze sprzedazy
Koszty sprzedazy

Koszty ogélnego zarzadu

Zysk / strata na sprzedazy

Pozostale przychody operacyjne

Zysk ze zbycia aktywow trwalych
Dotacje
Inne przychody operacyjne

Pozostale koszty operacyjne
Strata ze zbycia aktywow trwatych

Aktualizacja wartosci aktywow niefinans.

Inne koszty operacyjne
Zysk / strata z dzialalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe
Dywidendy
Odsetki
Zysk ze zbycia inwestycji
Aktualizacja wartosci inwestycji
Inne

Koszty finansowe
Odsetki
Strata ze zbycia inwestycji
Aktualizacja warto$ci inwestycji
Inne

Wynik zdarzen nadzwyczajnych

Zysk / strata brutto
Podatek dochodowy od 0séb prawnych

Zyski / straty mniejszoSci

Zysk / strata netto

BDO Polska Sp. z 0.0.

Rok konczacy
si¢ 31.12.04

223 025
218472

4 553

131 563
127 622
3941

91 462
61 240
21717

8505

2207
54

0
2153
2321

888
1433
8391

607

584

18

3486
2197
31

1258

5512
1411

190
3911

14

Dynamika Rok konczacy

2004/2003
9,5%
10,4%
-21,8%
7,8%

9,2%
23,7%

12,1%
17,1%
-3,9%
26,5%
-52,0%
28,6%
-100,0%
-36,8%
-28,3%

-51,7%
2,5%
3,7%
-43,4%
-66,7%
-8,8%

-100,0%

6,6%
-10,8%

-100,0%
68,2%

-100,0%

-6,4%
-35,6%

5,0%
11,2%

sie 31.12.03

203 634
197 810

5824

122 010
116 848
5162

81624
52 301
22 598

6725

4 599
42

1148
3409
3236
1 838
1398
8 088

1073
15
640

418

3271
2 464

59
748

5891
2192

181
3518

Dynamika

2003/2002
1,5%
1,4%
4,4%

-0,8%
-0,3%
-11,4%
5,2%
3,2%
15,4%
-8,7%

-11,7%
-33,3%
1134,4
%
-32,5%

-24,4%
-36,7%
1,5%

-2,5%
5,0%

-14,7%
100,0%

53,7%

-61,8%
-28,8%
-100,0%
97,2%
-68,5%

683,4%
81,5%

274,0%
728,2%

(w tys. zt.)

Rok konczacy
si¢ 31.12.02

200 617
195 040

5577

123 008
117 179
5829

77 609
50 659
19582

7 368

5208
63

93
5052
4283
2905
1378
8293
1022

750
28

272

8563
3459

659
2071
2374

752
1208

-104
-560
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

01.01.04 — 01.01.03 01.01.02 —

31.12.04 31.12.03 31.12.02

Rentownosé majatku
wynik finansowy netto
suma aktywow

2,45% 2,28% -0,40%

Rentownos¢ kapitalu wlasnego

wynik finansowy netto
wynik ﬁnansow netto 5.87% 5.61% L0.95%
kapital wlasny

Rentownos¢ netto sprzedazy

wynik finansowy netto
nik finanso nettf) 1.75% 1.73% -0.28%
przychody ze sprzedazy

Wskaznik ptynnosci I

aktywa obrotowe ogétem* 1.29 1.19 115
zobowiazania biezace** ’ ’ ’

Wskaznik ptynnosci II

aktywa obrotowe ogolem* - zapasy
aktywa obroj[owe'o o.le'rn zapas 0,65 0,63 0,61
zobowiazania biezace**

Szybkos¢ splaty naleznosci w dniach

sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ushug* x 365 dni 45 dni 48 dni 40 dni

przychody ze sprzedazy produktow i towarow

Szybkosé splaty zobowigzan w dniach

sredni stan zobowiazan z tytulu dostaw i u'shlg X 365 dni 45 dni 43 dni 26 dni
koszt sprzedanych produktow

Szybko$¢ obrotu zapasami w dniach

przecigtny stan zapasow x 36? dni 105 dni 102 dni 89 dni
koszt sprzedanych produktow

Pokrycie majatku trwalego kapitalem wlasnym

kapital wlasny + kapitat mniejszosci 829 87% 80%
aktywa trwate

Trwalos$¢ struktury finansowania

i . i ie].+ s . .
kapitat wt.+ kapital mniej.+ rezerwy dm’goterm zobow. dlugoterm 58% 519 549,
suma pasywow

Wartos$¢ ksiggowa na jedng akcje

kapitat wiasny
kapitat wiasn 5691zt 53,567zt 50,56zt
liczba akcji

Zysk (strata) na jedng akcje zwykla

wynik finansowy netto
3,34 zt 3,01 zt -0,48 zt
$rednia wazona liczba akcji zwyklych z ? z

* do wyliczenia wskaznikow plynnosci przyjeto aktywa obrotowe pomniejszone o nalezno$ci z tytutu
dostaw i ustug powyzej 12 miesigcy

**  na zobowiazania biezace sktadaja si¢ zobowiazania krotkoterminowe (do 12 miesigcy), krotkoterminowe
rozliczenia migdzyokresowe (pasywa) i rezerwy krotkoterminowe

sksksk

naleznosci i zobowiazania z tytutu dostaw i ustug do 12 miesigcy

4. Interpretacja wskaznikéw i ogdlna sytuacja ekonomiczna
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W 2004 roku w Grupie Kapitalowej nastapit przyrost poziomu prowadzonej dzialalnos$ci
mierzony przychodami ze sprzedazy. W poréwnaniu z 2003 rokiem wzrosty one o 19.391 tys.
zt (tj. o 9,5%). Jednoczesnie w biezacym roku nastapil przyrost kosztu sprzedanych
produktow o 9.553 tys. zt (0 7,8%). W rezultacie tak uksztattowanych trendow zysk brutto ze
sprzedazy wyniost 91.462 tys. zt i byt wyzszy o 12,1% niz wykazany w 2003 roku. W 2004
nastapit przyrost kosztow sprzedazy o 17,1% i jednoczesnie Grupa Kapitatowa ograniczyta
koszty og6lnego zarzadu o 3,9%.

Na pozostatej dziatalnosci operacyjnej zostata zrealizowana strata w wysokosci 114 tys. zl, a
na finansowej strata w kwocie 2.879 tys. zl. Na strat¢ na dziatalnos$ci finansowej najwigkszy
wpltyw miato wykazanie odsetek od kredytow i1 pozyczek w kwocie 2.196 tys. zl oraz strata z
tytulu roznic kursowych w wysokosci 959 tys. zt. Po uwzglednieniu podatku dochodowego i
zyskéw mniejszosci ostatecznie Grupa Kapitatlowa wykazata w 2004 roku zysk netto w
kwocie 3.911 tys. zt.

W 2004 nastapity nieznaczne zmiany w strukturze aktywow i pasywow. W aktywach
najwigksza pozycj¢ nadal stanowia rzeczowe aktywa trwate (51,0% sumy bilansowej). W
pasywach w biezacym roku najwigksze zmiany dotyczyly wzrostu udzialu zobowiazan
dhlugoterminowych do 14,1% sumy bilansowej (o 5,5 punktu procentowego), co zostato
skompensowane spadkiem zobowigzan krotkoterminowych o 6,5 pp. do poziomu 36,1%
sumy bilansowe;.

W 2004 roku wskazniki rentowno$ci majatku 1 kapitatu wlasnego wyniosty odpowiednio
2,45% 1 5,87% 1 nieznacznie wzrosty (o okoto 0,2 punktu procentowego) w porownaniu z
okresem poprzednim.

Niewielkim zmianom ulegly wskazZniki charakteryzujace zdolno$¢ regulowania biezacych
zobowiazan. Wskaznik ptynnosci I wzrést z poziomu 1,19 do 1,29 i mozna uzna¢ jako
poziom za satysfakcjonujacy. Wskaznik II w 2004 roku wynidst 0,65 i pozostat na poziomie
roku poprzedniego. W kolejnych okresach Grupa Kapitalowa bedzie nadal potrzebowata
finansowania obcego w postaci kredytoéw i1 pozyczek krotkoterminowych, ktére na dzien
bilansowy wynosity 38.079 tys. zt (tj. 23,8% sumy bilansowej).

W 2004 roku nieznacznym zmianom ulegly wskazniki rotacji charakteryzujace efektywnos¢
prowadzonej dziatalnosci. Szybkos$¢ sptaty naleznosci 1 zobowigzan byta identyczna i
wyniosta 45 dni. Wskaznik rotacji zapasow w 2004 roku wzrdst o 3 dni do poziomu 105 dni.

W 2004 roku nastapito obnizenie pokrycia majatku kapitatem wtasnym o 5 pp. i wyniosto

82%. Jednocze$nie poprawie ulegla trwato$¢ struktury finansowania, ktéra na koniec
badanego okresu wynosita 58%.

BDO Polska Sp. z o.0. 16



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ,,PEPEES” S.A. za 2004 rok

III CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowych

1.1 Zasady (polityka) rachunkowosci

Przyjete w Grupie Kapitatowej zasady i metody wyceny, konsolidacji oraz prezentacji danych
sa zgodne z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegotowych zasad sporzadzania
przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen sprawozdania jednostek powiazanych i
sa one stosowane w sposob konsekwentny i ciagty.

Przedstawione w informacji dodatkowej skonsolidowanego sprawozdania zasady i metody
wyceny aktywow 1 pasywoéw oraz pomiaru wyniku finansowego zgodne sa z zasadami
przyjetymi przez poszczegdlne jednostki wehodzace w sktad Grupy Kapitatowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej ,,PEPEES” S.A. sporzadzone
zostalo, na podstawie sprawozdan finansowych jednostek wchodzacych w sklad Grupy
Kapitatowej i zestawione w taki sposob, jakby grupa stanowita jedna jednostke.

Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W stosunku do poprzedniego roku obrotowego dokonano zmian stosowanej polityki
rachunkowos$ci w zakresie przeliczenia wyrazonych w walutach obcych sktadnikow aktywow
1 pasywow. W sprawozdaniach za okresy ubieglte stosowano zasadg¢ wyceny: dla aktywow wg
kursu kupna stosowanym w dniu bilansowym przez bank, z ktérego ustug korzystata Spotka,
nie wyzszym jednak od kursu $redniego ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na ten dzief; dla pasywoéw wg kursu sprzedazy stosowanym w tym dniu przez bank,

z ktorego ushug korzystata Spotka, nie nizszym jednak od kursu $redniego ustalonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na ten dzien. Nowelizacja Ustawy o
Rachunkowosci z dnia 15.01.2004 roku wprowadzono zmiang, iz ww. sktadniki przelicza si¢
po obowiazujacym na dzien bilansowy Srednim kursie ustalonym dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Sprawozdanie za 2003 zostato przeksztalcone, w celu zapewnienia
porownywalnosci danych. Skutki przeksztatlcenia zaprezentowane zostaty w nocie 17
dodatkowych informacji i objasnien.

1.2 Zasady zastosowane do wyliczenia i odpisywania wartosci firmy z konsolidacji oraz
ujemnej wartosci firmy z konsolidacji

W badanym okresie nie wystapita warto§¢ firmy z konsolidacji oraz ujemna warto$¢ firmy z
konsolidacji.
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1.3 Metody konsolidacji kapitalow i ustalenie kapitaléw mniejszosci
Podmiot Dominujacy i nastgpujace podmioty zalezne skonsolidowane zostaly metoda peina:

- Zaklady Przemystu Ziemniaczanego ,,Lublin” Sp. z o0.0.
,Browar L.omza” Sp. z o0.0.

Kapitatem podstawowym grupy kapitatowej jest kapitat podstawowy jednostki dominujace;.

Wyliczenia pozostatych sktadnikow kapitatu wlasnego grupy kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdlnych skladnikow kapitatu wlasnego jednostki dominujacej
odpowiednich sktadnikéw kapitatu wlasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, odpowiadajacych udzialowi jednostki dominujacej we
wlasnosci jednostek zaleznych wedlug stanu na dzien bilansowy. Do kapitatu wlasnego grupy
kapitatowej wlaczono tylko te czgsci odpowiednich sktadnikow kapitatu wlasnego jednostek
zaleznych, ktore powstaty od dnia objgcia kontroli nad nimi przez jednostk¢ dominujaca.

Wyliczenia kapitatu wlasnego udziatlowcow mniejszosciowych w jednostce zaleznej objetej
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie udziatu tych
udziatowcoOw we wilasnosci jednostki zaleznej wedtug stanu na dzien bilansowy.

1.4 Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdanie finansowego

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wylaczen w zakresie wzajemnych naleznosci
1 zobowiagzan, przychodow 1 kosztow dotyczacych operacji dokonanych migdzy jednostkami
objetymi konsolidacja, zyskow 1 strat powstalych na operacjach dokonanych migdzy jednostkami
objetymi konsolidacja, zawartych w wartosciach podlegajacych konsolidacji aktywow i
pasywow.

Ponadto wytaczeniom podlegata wartos¢ posiadanych udziatéw przez Jednostke Dominujaca w
kapitatach jednostek zaleznych.

Kapital udzialowcéw mniejszosciowych ustalony zostal prawidtowo, proporcjonalnie do
posiadanych przez nich udziatow.

W sprawozdaniu skonsolidowanym zaprezentowano skonsolidowany rachunek przeptywow
pienigznych. Zostat on sporzadzony na podstawie skonsolidowanego bilansu i
skonsolidowanego rachunku zyskoéw i strat oraz dodatkowych not objasniajacych spotek
objetych konsolidacja.

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym sporzadzono na podstawie
skonsolidowanego bilansu, zestawienia zmian w kapitale wtasnym oraz dodatkowych not
objasniajacych spotek objetych konsolidacja.

Zakres danych przedstawionych w dodatkowych informacjach 1 objasnieniach do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sporzadzonych w postaci not objasniajacych do
raportu SAR-S, spelnia wymogi obowiazujacych grupe przepiséw prawa:

- ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci,
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- rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdtowych
zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania
finansowego jednostek powiazanych (Dz. U. z dnia 28 grudnia 2001 r.),

- rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji
biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U.
Nr 139, poz. 1569, z 2002 r. Nr 31, poz. 280),

- rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 11 sierpnia 2004 r. w sprawie szczegoétowych

warunkow, jakim powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny oraz skrét prospektu (Dz. U. z
2004 r. nr 186, poz.1921).

1.5 Dokumentacja konsolidacyjna

Jednostka dominujaca sporzadzita dokumentacj¢ konsolidacyjna zgodnie z Rozdzialem 6
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegdélowych
zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i1 zaklady ubezpieczen sprawozdania
jednostek powiazanych, obejmujaca:

- sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja;

- zestawienie korekt i wylaczen dokonanych podczas konsolidacji;

- obliczenie kapitaldow mniejszosci;

2. Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz dodatkowe
informacje i objasnienia

Zgodnie z ustawa o rachunkowos$ci Grupa Kapitalowa ,,PEPEES” sporzadzila informacje
dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
dodatkowe informacje i1 objasnienia. Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaty
przedstawione kompletnie 1 prawidtowo.

3. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazuje prawidlowo wzrost
kapitalu wlasnego w okresie w kwocie 4.013 tys. zl zostalo sporzadzone prawidtowo i
wykazuje prawidtowe powiazanie ze skonsolidowanym bilansem oraz skonsolidowanym
rachunkiem zyskow 1 strat.

4. Skonsolidowany rachunek przeplvwow pienieznych

Skonsolidowany rachunek przeptywow pieni¢znych sporzadzony zostal na podstawie
skonsolidowanego bilansu 1 skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat oraz dodatkowych not
objasniajacych spotek objetych konsolidacja.

5. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci grupy kapitalowej
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ,PEPEES” S.A. za
2004 rok

Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit sprawozdanie z dziatalno$ci grupy kapitatlowej, ktore
jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.
Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w
zbadanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej za 2004 rok.

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Kierownictwo jednostki dominujacej Przedsigbiorstwa Przemystu Spozywczego ,,PEPEES”
S.A. ztozyto pisemne o§wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych,
wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych oraz o istotnych zdarzeniach, ktére nastapity
po dniu bilansowym.

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2005 roku.
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