Makarony Polskie S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zakiczony 31 grudnia 2006 (w tysicach ztotych)

Sprawozdanie Zaradu z dziatalnasci firmy Makarony Polskie
Spoétka Akcyjna w 2006 roku

1. Oméwienie podstawowych wielkéci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegOl&a opis czynnikéw i zdarza,
w tym o nietypowym charakterze, majcych znacacy wptyw na dziatalncsé
Spoiki i osiagniete przez ni zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
atakze omoOwienie perspektyw rozwoju dziatalnéci Spotki  przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Rok 2006 zakaczyt sk oskhgnieciem bardzo dobrego, rekordowego w historii Spatniku
finansowego. Bylo to efektem skutecznej realizalgtychczasowej strategii zgkiszania
skali dziatalnéci, rozwoju nowych produktéw oraz przeprowadzonyolwestycji przy
jednoczesnej skutecznej kontroli kosztow. Produkeg@izowana byta na zmodernizowanych
liniach produkcyjnych, dzki czemu znacxo wzrosta jaké& produktow oraz moce
produkcyjne.

llos¢ wprowadzonego na rynek makaronu przez Makarongki®olS.A. wzrosta prawie
dwukrotnie z 10,7 do 20,7 tys. ton. W 2006 rokut$pdie zmieniata zasadniczo kierunkéw
zbytu swoich produktow. Wzrost sprzeglanasgpit we wszystkich kanatach dystrybucji:
sieciach handlowych, handlu tradycyjnym, produkdgjistugowej oraz sprzeépn
instytucjonalnej. Firma Makarony Polskie S.A. prae¢éa w 2006 roku nad udoskonaleniem
produktow markowych i przygotowaniem kampanii eekbwej przewidywanej na 2007 rok
wprowadzeniem tych produktéw do nowych dystrybutordfekt prac nad produktami
markowymi znajdzie odzwierciedlenie w sprawozdaimansowym za rok 2007, natomiast
w 2006 roku najwikszy zarowno procentowy jak i nominalny wzrost maydow
odnotowany zostat na sprzeglaistugowej oraz kontraktach instytucjonalnych.

Inwestycje w modernizagjlinii produkcyjnych w latach 2005-2006 byly wspadnsowane
z dotacji w ramach Sektorowego Programu OperacginegWzrost Konkurencyjrioi
Przedsbiorstw (SPO-WKP). W trzecim kwartale 2006 Spotkeymata ptatné¢ koncows z
dotacji jaka uzyskana zostata w ramach SPO-WKP wckev1 185 tys. zt. Dotacja ta
rozliczana hdzie bilansowo w wynik finansowy w okresie odpovaadym okresom
amortyzacjisrodkow trwatych zakupionych lub modernizowanychypnwspotudziale dotacii.
W wyniku roku 2006 z powsszej kwoty rozliczone w postaci dotacji zostatoty) zt.

W 2007 roku Spétka skoncentruje pirzede wszystkim na:

o dalszym wzrécie skali dziatalnéci w ramach produkcji makaronow (inwestycje
miedzy innymi finansowane zZgodkow z publicznej emisji akcji serii C),

* rozbudowie sieci sprzeéha obstugugcej produkty makaronowe oraz w perspektywie
wyroby przejmowanych przedsiiorstw,

* promocji i wprowadzaniu do nowych dystrybutoréw guktéw markowych,

* wprowadzaniu nowych artykutow spgovczych.
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Omowienie zmian w podstawowych pozycjach sprawoedfinansowego za 2006 rok

W roku 2006 Spotka zwkszyta przychody o 87 % (kalkulacyjny rachunek Zysk strat) do
kwoty ponad 46,6 min zt. Wzrost na produktach makawych wyniost 78 %. Zostato to
osihgnigte dzkki wzrostowi sprzedey we wszystkich kategoriach produktowych oraz
kanatach dystrybucji. Rbwnoczee suma bilansowa wzrosta 0 21,4 % przy czyniytieie

na to 15,6 % wzrost aktywéw trwatych oraz 39,2 %rast aktywow obrotowych.
W pasywach o 6,3 punktu procentowego do 65,1 % tspdriat finansowania aktywow
kapitatem wiasnym.

Wybrane dane finansowe 2005 2006

Rachunek zyskow i strat wtys.zt | wtys.zt | zmiana %
Przychody netto ze sprzedzy 24954 | 46557 | 86,6 %
produktow, towaréw i materiatow
Przychody ze sprzedaproduktow 20 337 27 196 33,7 %
Przycho@y ze sprzegptowarow i 4617 19 361 319,3 %
materiatow
Koszty sprzedanych produktéw,
towarow i materiatlow

20 361 38 348 88,3 %

Koszty sprzedanych produktéw 15 548 2111p 35,8 %
Koszty sprzedanych towarow 4813 17 236 258,1|%
Zysk (strata) brutto ze sprzeday 4593 8 209 78,7 %
Koszty sprzeday 2 369 3594 51,7 %
Koszty ogolnego zagru 1944 2 075 6,7 %
Zysk (strata) ze sprzeday 280 2 540 807,1 %
Pozostate przychody operacyjne 33 84 154,6|%
Pozostate koszty operacyjne 83 174 109,6|%
Zysk (strata) z dziatalnagsci operacyjnej 230 2 450 965,2 %
Przychody finansowe 87 118 35,6 9
Koszty finansowe 253 409 61,7 %
Zysk (strata) na dziatalnaci 64 2 159 3273.4 %
gospodarczej

Zysk (strata) brutto 64 2 159 3273,4 %
Zysk (strata) netto 37 1822 4 824,3 %

Znacacy wzrost wielkdci przychoddw ze sprzega ogotem (86,6 %) osgnicty zostat
zarowno w kategorii produktow jak i towarow. Prodjekw zaktadach Spétki mogta zosta
zwickszona o0 33,7 % dgki procesowi inwestycyjnemu przeprowadzonemu w 20d&
przy wsparciu dotacji.

Niedostatek mocy produkcyjnych sprawif; Bpotka zmuszona byla do zlecaniacsct
produkcji innym podmiotom. Spgmd ponad 19,4 min zt przychodu ze sprzsdmwarow,
9,3 min zt. pochodzi ze sprzegapszenicy zakupionej w Agencji Rynku Rolnego jako
element realizacji kontraktu z instytucp.

Zblizony procentowy wzrost zarébwno przychodow nettopeesay (86,6 %) jak i kosztow
sprzedanych produktow i towaréw (88,3 %) przyniwsefekcie 78,7 % wzrost zysku brutto
ze sprzeday. Powy:szy efekt patczony z jedynie 31,4 % wzrostem kosztéw sprzgdaaz
0golnego zarmu zaowocowat ponad 800 % wzrostem wyniku ze spEzedKoszty
ogolnego zarmdu wykazaly wzrost jedynie o 6,7 %, co przy tak czmym wzrdcie
przychodow wskazuje wyfaie na realizagj zamierzonego efektu skali dziatakeq gdzie
znacace zwkkszanie sprzedsy moze odbywa sig przy niewielkim wzrdcie kosztéw nie
zwiazanych bezpaednio z produkeji sprzedaa.
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Znaczcy wzrost kosztéw finansowych w 2006 roku spowodwoyvayt przede wszystkim
dwukrotnie wyszym kosztem gwarancji pozyskanej w axkiu realizaci kontraktu
instytucjonalnego (wxszy koszt wynika z wkszej wartdéci kontraktu).

Osiagnicty zysk netto na poziomie 1 822 tys. zt. byt zdemydnie wyszy od uzyskiwanych
dotychczas w historii Spotki. Poziom zysku nettet jspowodowany efektem wzrostu skali
dziatalngci, przy jednoczesnym uvmaym kontrolowaniu wzrostu kosztow.

Wybrane dane finansowe 2005 2006
Aktywa trwate wtys.zt | wtys.zt | zmiana %

Aktywa trwate 17 896 20 687 15,6 %
Rzeczowe aktywa trwate 17 866 19 371 8,4 %
Urzadzenia techniczne i maszyny 5 980 7 400 23, 7%
Srodki trwate w budowie 2219 1061 -52,2 %
Zaliczki nasrodki trwate w budowie 18 752 4072,2 %
Dlugoterminowe aktywa finansowe 0 1220

Znacacy wzrost aktywow trwatych (15,6 %) spowodowany bgtzede wszystkim
dziatalnGcia inwestycyjm w Spotce, znaco przekraczapa amortyzaci majtku. W roku
obrotowym 2006 przyje zostaty nasrodki trwate inwestycje prowadzone ze wsparciem
dotacyjnym w 2005 roku. Wydatki na prowadzone obeenzapocgtkowane w 2006 roku
inwestycje w zaklad produkcyjny w Ptocku odzwiedieme & w pozycjach zaliczek
i srodkow trwatych w budowie. Diugoterminowe aktywadnsowe obejmajzaliczke na

zakup udziatébw w Stoczek Sp. z 0.0. zaptacengrudniu 2006 roku jako realizagednego
Z zapisOw umowy zakupu udziatéw w tej spotce.

Wybrane dane finansowe 2005 2006

Aktywa obrotowe wtys. zt | wtys.zt | zmiana %
Aktywa obrotowe 5843 8 133 39,2 %
Zapasy 2 055 2520 22,6 %
Materiaty 661 1009 52,7 %
Naleznosci krotkoterminowe 3284 4434 35,0 %
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2 709 3783 39,7 %
Krétkoterminowe aktywa finansowe 350 200 -42,9 %
Rozliczenia mgdzyokresowe czynne 93 780 738,7 %
Aktywa razem 23739 28 820 21,4 %

Zmiana poziomu nammosci oraz zapasOw odzwierciedla dynamiczny wzrostrzesgery
Spétki w 2006 roku.

Pozycg krétkoterminowych rozlicze miedzyokresowych na koniec 2006 roku stanpwi
przede wydatki zvazane z procesem wprowadzania Spotki do obrotu guidigo (268 tys.
zt.) oraz rozliczane w czasie koszty gwarancji gsaynych w ramach realizacji kontraktu
z Agencj Rynku Rolnego. W trakcie 2007 roku cate ,kosztyiigji obniza kapitat zapasowy
(zmniejsa jego podwyszenie z nadwaki ceny emisyjnej nad nominalprzy emisji akcji).
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Wybrane dane finansowe 2005 2006

Pasywa wtys. zt | wtys.zt | zmiana %
Kapitat wkasny 16 950 18772 10,8 %
Kapitat (fundusz) podstawowy 12 549 12 54¢ 0,0 %
Kapitat zapasowy 4 338 4 374 0,8 %
Zysk roku biegacego 37 1822 4 824,3 %
Zobowlqzar!la i rezerwy na 6 789 10 048 48.0 %
zobowigzania
Zobowigzania diugoterminowe 527 462 -12,3 %
Dtugoterminowe kredyty i poyczki 356 301 -15,5 %
Zobowigzania krotkoterminowe 6 143 8 329 35,6 %
Krétkoterminowe kredyty i po/czki 2 280 3 666 60,8 %
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 3542 3780 6,7 %
Zaliczki otrzymane na dostawy - 561
Di_ugotermlnowe rozliczenia 45 1174 2 508.9 %
miedzyokresowe
Pasywa razem 23 739 28 820 21,4 %

Wzrost kapitatow wiasnych o 10,8 % spowodowany a@ogtrzeniesieniem na kapitat
zapasowy wyniku za 2005 rok oraz wysokim wynikieatto roku 2006.

Wieloletnie kredyty inwestycyjne obstugiwane sgodnie z harmonogramem w okresach
kwartalnych w kwotach nie ohgiajacych znacaco ptynndci. Spoétka nie zaggreta
kredytow ditugoterminowych w okresie 2006 roku.

Wzrost krotkoterminowych kredytow o 60,8 % wywotanyyt przede wszystkim
zacignieciem w grudniu 2006 roku krotkoterminowego kredwiuvysokaci 1 200 tys. zt.
przeznaczonego na zaligzka zakup 100 % udziatdbw w Stoczek Sp. z 0.0¢K8AGCE
pozostatej kwoty w obu okresach stanowi kredyt tdwy.

W 2006 roku o 6,7 % wzrosty zobaiania z tytutu dostaw i ustug. @ghigty poziom
odpowiada zakresowi prowadzonej dziatdlrio obowiazujacym terminom ptatneci.

W pozycji diugoterminowych rozliciemigdzyokresowych znajduje ¢siprzede wszystkim
otrzymana w 2006 dotacja zygana z procesem inwestycyjnym. Rozliczenie tej kwot
w wynik nasgpowa bedzie w okresach teamych z czasem amortyzagjodkéw trwatych,
ktore wspotfinansowane bykyodkami z dotacji.

Wybrane dane finansowe 2005 2006

Przeptywy pienigzne w tys. zt w tys. zt | zmiana %
Przeptywy pienizne netto z 2 459 1785 | -27.4%
dziatalngci operacyjnej
Przeptywy piengzne netto z 3427 3945 | 151 %
dziatalngci inwestycyjnej
Przeptywy piengzne netto z 1025 2208 | 1242%
dziatalngci finansowe;j
Przeptywy piengzne netto, razem 57 138 142,4 %

Przedstawione przeptywy odzwierciedl@braz operacyjnie silnej a zarazem rozwiej st
i ponosace] znacice naklady inwestycyjne spoiki. Znace obnienie (-27,4 %)
przeptywow z dzialaln&ei operacyjnej zostato przede wszystkim spowodowarmeostem
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stanu nalenosci handlowych o ponad 1 151 tys. zi. oraz wzrosynoych rozliczé
miedzyokresowych ogtznie ponad 689 tys. zt (gtdwnie wydatki zaéne z wprowadzeniem

Spoiki do obrotu gietdowego).

Wysoki wzrost (0 124,2 %) przeptywow pieanych z dziatalnéci finansowej spowodowany
byt zwigkszeniem zobowizan kredytowych - gtownie krotkoterminowy kredyt ndieake na

zakup udziatow w Stoczek Sp. z
inwestycyjnej w kwocie 1 185 tys. zi.

Wybrane dane finansowe 2005 2006
w odniesieniu do liczby akciji wtys. zt | wtys. zt | zmiana %
Kapitat wkasny 16 950 18 772 10,7 %
Liczba akcji w sztukach 4 183 00 4 183 000 0,0 %
Zysk/strata na jednakcg zwykla 0,01 0,44 43 %
Wartas¢ ksiggowana jedm akcg 4,05 4,49 10,86 %

0.0. w kwocie 1 20€. zt oraz wptywem dotaciji

Osignicty wysoki wynik netto oraz prowadzone inwestycjezyprzachowaniu kapitatu
podstawowego na statym poziomie spowodowaly zg@cpopravwe wskanika wartgci

ksiggowej na jeda akcg.

Tabela wskanikow finansowych:

. L Wartos§¢
Nazwa wskanika Objasnienie 2005] 2006
Wskazniki ptynno$ci
(aktywa obrotowe / zobowzania 0.95 0.93
Wskaznik biezacy krotkoterminowe) ' '
(aktywa obrotowe - zapasy) / 0.62 0.67
Wskaznik szybki zobowhzania krotkoterminowe) ' '
Wskazniki zyskownosci
zysk ze sprzedy / przychody ze
Wskaznik zyskowndci sprzeday | sprzeday 1,12% 5,46 %
Wskaznik zyskowndci netto zysk netto / przychody ze sprzada 0,15% 3,91 %
Wskaznik zyskowndci majtku zysk netto / majek ogotem 0,16% 6,32 %
Wskaznik zyskowndci magtku zysk netto / aktywa trwate 0,2198,81 %
trwatego
Wskaznik zyskowndci magtku zysk netto / aktywa obrotowe 0,63%2,40 %
obrotowego
Wskaznik zyskownaci kapitatu zysk netto / kapitaty wiasne 0,2299,70 %
witasnego
Wskazniki sprawnosci operacyjnej
przecetny stan zapasoéw / koszt
Wskaznik rotacji zapasow sprzedanych produktéw, towarow i 33,20 21,77
(w dniach) materiatdw * liczba dni w okresie
Wskaznik rotacji naleénosci przecetny stan nalenosci / przychody 6453 3026
(w dniach) netto ze sprzedy * liczba dni w okresie ' '
przecetny stan zobowzan biezacych /
Wskaznik rotacji zobowazan koszty dziatalnéci operacyjnej * liczba | 79,25| 59,86
(w dniach) dni w okresie
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Wskazniki wspomagania finansowego
Wskaznik ogolnego zadkenia zobowjzania ogotem / aktywa 0,29 0,35
Wskaznik relacji zobowdzan
do kapitatow wiasnych
Wskaznik relacji zobowdzan
dtugoterminowych do og6tu
zobowhzan

zobowhzania ogétem / kapitaty wkasne 0,40 0,54

zobowhnzania dtugoterminowe /

: . h 0,08 0,05
zobowgzania ogotem

2. Opis istotnych czynnikdéw ryzyka i zagraen, z okresleniem, w jakim stopniu
Spoéika jest na nie naraona.

W ocenie Spdiki istnieje ryzyko zmian cen surowcéwtym przede wszystkim cenyaki,
ktora jest jednym z gtdwnych surowcow stangnwok. 60 % kosztu wytworzenia. Zmiany cen
miaty miejsce w latach 2004-2006 i byty wynikieme¢dt zywiotowych, aberracji
pogodowych i innych zdaragpowodujcych wahania poziomu produkcji zarowno krajowej
jak i na skaj migdzynarodow. W ocenie Zaragdu ryzyko to powinno by postrzegane
rowniez przez pryzmat mdiwosci importu mki w razie znacgcego spadku produkcji
krajowej nie pozwalaej zaspokdi popytu wewitrznego. Od 2006 roku Spotkaggziowo
zabezpiecza siprzed zmianami cen poprzez diugoterminowe kongraid zakup raki

w statej cenie.

Ryzyko zmian tendencji rynkowych - polege¢ gtdwnie na mdiwosci spadku wielkéci
rynku makaronow np. kosztem innych produkt&deych substytutem makaronu takich jak:
kasze, ziemniaki, gy itp. Jest to mdiwe przede wszystkim w przypadku niekorzystnej
zmiany relacji cenowych ngilzy cenami makaronow a produktami zpszymi.

Ryzyko zwhzane ze zmianami kursow walut - udziat dostaw zrarsgy Emitenta oraz
transakcji z odbiorcami zagranicznymi rozliczanywmiwalutach obcych ksztattujeg¢shna
zblizonym poziomie nie przekracaaym 2 % przychodow — w znacznym stopniu naturalnie
neutralizugc ekspozygj. Ryzyko zmienngci przychodow i kosztow w wyniku zmian kurséw
walut wystpuje wic w Spotce w znikomym stopniu i tym samym w niewiel zakresie
moze wpltyrné na wyniki Emitenta co powoduje; obecnie Emitent nie stosuje instrumentow
zaradzania ryzykiem walutowym. Dodatkawekspozyai generuj jednorazowe zakupy
inwestycyjne — przede wszystkim linii produkcyjny¢huro). W przypadku znagszego
zwickszenia ekspozycji na ryzyko walutowe poprzez pkagge znaczcych kontaktow
eksportowych, Zaeg bedzie starat i neutralizowd wptyw zmian kurséw walutowych na
wyniki finansowe Spotki poprzez skorzystanie z ekesj oferty bankowej w tym zakresie.
Jako, ze strategie zasmlzania ryzykiem walutowym nie gwaranfujstuprocentowej
skutecznéci, nie mana wykluczy, ze wahania kurséw euro wzglem ziotego &da
potencjalnie miaty negatywny wptyw na g@gane przez Spatkwyniki finansowe.

Niektére umowy z dostawcami uznane przez Zarza istotne zawieraj klauzuk
umazliwiajaca dostawcy wypowiedzenie umowy w terminie meegnym. Realizacja tego
ryzyka mae przejciowo zakitdcé ptynnas¢ dostaw lub wptyaé na poniesienie wkszych
kosztéw zakupu surowca z innyehddet. Prawdopodobistwo zaistnienia tego ryzyka nie
jest w ocenie Zagdu znaczce — podkréi¢ nalery, iz dostawy g tak zdywersyfikowaneze
udziatzadnego z dostawcow nie przekracza 10 %.

Ryzyko uzalenienia od odbiorcow - die sieci handloweasgtownym odbiorg produktéw

Spotki. Ewentualny brak ggtosci wspétpracy z sieciami handlowymi e wptyraé na
wysoka¢ przychodow. Ponadto niektore umowy handlowe, wzegdlndci umowy
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z sieciami handlowymi, nie zawiegajcisle okrglonej wielkaici zamowid, jakie kkdzie
skladat zamawiary. W zwikzku z tym istnieje ryzykoze zamawiajcy ztaza zamoéwienia
odbiegajce ilosciowo od dotychczas prayych i Spotka mee nie by przygotowana do
zaspokojenia popytu albo wyprodukaivaznacznie wicej produktow ni bedzie to
przedmiotem zaméwienia. W ocenie Emitenta ryzykaiw jest znacce, poniewa ilosé
dostarczanych dotychczas wyrobéw nie podlegata zzogm wahaniom ksztatteg sk
w mazliwych do przewidzenia granicach. Wzrost mocy ptaggnych zaktadany w strategii
rozwoju dodatkowo zabezpieczy Spethprzed ryzykiem niezdoldci do zaspokojenia
wzrostu zamowik ze strony znaezych odbiorcéw.

W 2006 roku 25 % dostarczonego makaronu stanow#dlzacja kontraktu z AgencRyku
Rolnego. Na rok 2007 pozyskany zostat po raz trzecxedu kontrakt z 4 instytuch na
dostawe zblizonej ilasci produktu. Przewidywany udziat przychodéw ze spiezy makaronu
w ramach kontraktu stanotvibedzie 13 % ogo6tu przychodow ze sprzegeSpotki. Ze
wzgledu na znacxy udziat w przychodach kontrakt ten jest istotrdg &potki pomimo
realizowanego zgodnie ze strategbozwoju sprzedgy makronu pod markami wiasnymi
i zwigkszania sprzeds w pozostatych kanatach dystrybuciji.

Ryzyko zwhzane z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek dnyen z celow
strategicznych firmy Makarony Polskie S.A. jest eypadzanie do oferty nowych produktow
w segmentach rynku, w ktérych Spotka posiada ggruntowan pozycg. Wprowadzenie
na rynek nowego produktu zawsze poprzedzane jgsvvaddnimi analizami rynkowymi
oraz seriami prébnymi, ktére maagminimalizow& ryzyko niezaakceptowania produktu
przez rynek. Istnieje jednak ryzyka; pomimo zastosowanych procedur, Spotka poniesie
znacace koszty zwjzane z wprowadzaniem nowych produktow, a te nieasdrsukcesu
rynkowego ze wzgdu nazle rozpoznany potencjat rynku, preferencje konsudenub
dziatania konkurencji. W efekcie m® to wplyra¢ niekorzystnie na wyniki finansowe
Emitenta.

Ryzyko zwhzane z planami inwestycyjnymi Spotki - w przypadbpdznien w realizacji
strategii rozwoju oraz przeprowadzaniu zaplanowhngat@zonych inwestycji, istnieje
ryzyko nieosigniccia w wyznaczonym terminie zakladanych celéw opgmch
zZwiazanych z popraw jakosci produktow, wejciem w nowe segmenty rynkowe oraz
wejsciem w nowe kanaly dystrybucji. Me to spowodowa wolniejsze od planu tempo
wzrostu wynikdw Emitenta. Planowany wzrost skaliatEincgsci Emitenta w segmencie
produkcji makaronu, jak réwnie konieczné¢ wejscia w relacje handlowe z nowymi
odbiorcami, mae wptym¢ na przejciowe obnienie mary na sprzeday w tym segmencie

i w efekcie pogorszyrentownd¢ sprzeday ogotem Emitenta.

Ryzyko zwhzane z konkurengjrynkowa - dostawy makaronéw na rynek polski zajmuje si
wiele podmiotéw zaréwno krajowych (okoto 100 proeow), jak i zagranicznych (okoto
20 podmiotéw). Istnieje ryzykoziwarunki handlowe proponowane przez Makarony Pelski
S.A. oka&a sig mniej konkurencyjne, co spowoduje olemie przychoddéw Spoiki. Przy
obecnej strukturze sprzeganajwigcksze zagrgenie z strony konkurencji istnieje w obszarze
sprzeday w kanale sieciowym w zakresie marek wtasnych gremukcji ustugowej pod
obcymi markami. Zwikszanie mocy produkcyjnych oraz skali dziatdbio przez
dotychczasowych matychsrednich producentow mie spowodowd, iz stanowé oni keda
powane zagraenie dla sprzedy Spotki w tych segmentach rynku.

W segmencie produkcji makaronu istaigjdwniez inne, mniejsze spotki funkcjorage

w oparciu 0o ten sam model biznesowy co Makaronysk®lS.A. Nie ma pewnoi, ze
konkurenci Spoétki nie zwkszy skali swojej dziatalngci do rozmiarow, ktére dula stanowt
zagraenie konkurencyjne. Taki scenariusz rozwoju konkojiemogitby mi€ negatywny
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wptyw na przyszie przychody i rentowsgofirmy Makarony Polskie S.A. Innym zagm@niem
mogtoby by wejscie do Polski silnego konkurenta zagranicznego taizizego w oparciu
o ten sam model biznesowy.

3. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz udziatem poszczegolnych
produktéw towarow i ustug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzeday ogétem,
a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

Wielkos¢ rynku makaronowego w Polsce szacowana jest wgatta®@US (2005 rok) na
okoto 142 tys. ton iléciowo oraz okoto 637 min zt waoiowo (wedtug cen producentéw),
brak jest jeszcze dla poréwnania danych za rok 2@@6 z wlkasnych obserwacji rynku
wynika, &z nasapit kilkuprocentowy wzrost.

Z kolei wg danych MEMRB, w 2006 roku napgit wzrost ilasciowej sprzeday makaronow
0 7 % w stosunku do roku poprzedniego. Waitowo rynek makaronéw wg tej samej firmy
badawczej szacowany jest na 504 min zi. Dane teajed s zanione, ze wzgidu na
stosowan metodologt badania.

Wedlug szacunkéw wiasnych Makarony Polskie S.A.ama{oto 13 % udziat w rynku
makaronéw w ujciu ilosciowym. Makaron wprowadzany na rynek podZiefozna na
4 kategorie: produkty markowe, marki wtasne sugepéermarketow, produkcja dla instytucji
oraz produkcja ustugowa.

Sprzeda makaronu warticiowo w 2006 roku

018%
026%

O Produkty markowe
B Marki wkasne sieci
handlowych

O Produkcja ustugowg

O Instytucje

022%

Oferta produktow markowych obejmuje dwa gtéwne pusty skierowane do rfnych
segmentow:

* SORENTI — wyszy segment rynkowy, makaron wyprodukowany z napeg
jakaéci pszenicy durum,

 Makaron Staropolski —séredni segment rynkowy, makaron tradycyjny
produkowany wedlug wiasnej receptury zakin pochodacej z przemiatu
wyselekcjonowanych gatunkéw pszenic zwyczajnygecny i bezjajeczny,
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SORENTI

Makaron Sorenti to makaron najagzej jakdci wyprodukowany w 100 % z gki z pszenicy
durum. Atrybutem produktu jest ciekawy, eleganchkiyrozniajacy sk na poétce styl i ksztait
opakowania z innowacyjnym formatowaniem bocznychzegow, zapewniagy lepsa
ekspozya} produktu na potce sklepowej.

Makaron Sorenti zostat wprowadzony do sprzgdav kwietniu 2006 roku, dziatania
prowadzone w tym roku byty ukierunkowane na zbudue/aieci dystrybucji i zapewnienie
obecndci produktu w sklepach detalicznych, w tym celu piedne byly nowe umowy
z dystrybutorami dziatagymi w kanale tradycyjnym oraz nowoczesnym.

W czwartym kwartale 2006 roku zostata przeprowadzokampania reklamowa
wprowadzajca makaron Sorenti w wytypowanych regionach kraju najwyzszym
osiagnigtym poziomie dystrybucji: Podkarpacie, Mazury, WWaolska.

W grudniu 2006 roku makaron Sorenti zostal wprowagz do oferty wszystkich
wspotpracujcych z firmy dystrybutorow w handlu tradycyjnym. W zatesci od wielkaci

i mozliwosci sprzedaowych tych kontrahentow, wprowadzono do sprzgdad 4 do 10
indekséw Sorenti. Caty czas trwaprace nad powkszaniem oferty (liczby indeksow)
makaronu Sorenti w hurtowniach o niepetnej liczbaeksow..

W 2006 roku Makaron Sorenti zostat wprowadzony gaeday w sieci supermarketow
Intermarche oraz hipermarketow i supermarketowyfiKkaufland Polska.

W 2007 roku pozyskano wielu znacych dystrybutorow, do ktérych przede wszystkim
zostat wprowadzony makaron Sorenti (m. in: DLS, Mr M&J, Dakar, Frukt, PSS
Biatystok, grupa Eldorado i inne) co znaca wptynie na wzrost sprzeda tej gamy
produktow.

W 2007 roku makaron Sorenti zostat wprowadzony plzedlay w sieci supermarketow
Billa Polska (dawny Minimal), PoloMarket oraz Tedeolska.

Makaron Staropolski

Makaron Staropolski przeznaczony jest dla konsuaventpreferujgcych dobrej jakéci
makaron tradycyjny. W 2006 roku zostaly wprowadzoopakowania w nowym,
ujednoliconym uktadzie graficznym i pod ngwnarky. Makaron Staropolski sprzedawany
jest w 3 gramaturach: 250 g (jajeczny) 400 g orpakowanie rodzinne 1 kg. Najagze
wartasci sprzeday odnotowuje Makaron Staropolski 400g oraz 1 kg.

Makaron Staropolski jest w chwili obecnej podstawow produktem sprzedawanym
w handlu tradycyjnym ale stopniowo ta tendencjaema s¢ na korzy¢ makaronu Sorenti
dzigki ukierunkowaniu dziaka promocyjnych oraz wzrastgej liczbie handlowcéw
zajmupcych st rozwojem tej marki.

Produkcja marek wtasnych sieci handlowych:

W 2006 roku i w pierwszym kwartale 2007 roku Spotieadal rozwijata sprzedamakaronu
pod markami witasnymi sieci handlowych. Pozyskanevymi klientow na te produkty:
Kaufland Czechy, Plusdiscount oraz Polomarket Rakdakaiczono rownie negocjacje

z sieci dyskontéw Aldi, najwkszego niemieckiego operatora dyskontéw na dostawy
makaronu pod magkAldi po rozpoczciu dziatalngci detalicznej w 2007 roku w Polsce.
Pierwsze sklepy tej sieci mapy¢ otwarte w padzierniku 2007 roku.

Rosmca konkurencja w tym kanale dystrybucji sprawi@,pomimo znacznego wzrostu cen
podstawowego surowca ceny sprzadaylko nieznacznie wzrosty lub Zzepozostaly na
dotychczasowym poziomie co spowodowato znaczny edpaentownéci. Z tego powodu

w pierwszym kwartale 2007 roku zostata zaaona wspotpraca z firgriidl Polska.
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Produkcja ustugowa — na zlecenie innych producentow

W 2006 roku byt to kanat dystrybucji w ktorym uzgsto najweksza dynamile sprzeday ze
wzgledu na podpisanie dago kontraktu z firrp Towarowy Dom Maklerski Arrtrans S.A.
oraz pozyskanie nowych klientbw na prodgkenakaronu spaghetti takich jak: Artlex
Rogozino, Polmak Ludwinow i Abak €gtochowa. Dynamicznie rozwijataesrowniez
wspotpraca z dotychczasowymi odbiorcami makaronagketti: Okruszek Rogozino
i Anmarko Ptock. Na koniec 2006 roku zostata zakamna wspotpraca z firmEKO-MAK
Rudniki, ktéra planuje uruchomienie wiasnej produkeakaronu spaghetti. W 2007 roku
kanat ten hdzie dalej si rozwijat bardzo dynamicznie.

Produkcja dla instytucji:

W 2006 roku uzyskano znagzy wzrost sprzedg w tym kanale dystrybucji. Dostawy
makaronu wyniosty 5 114 ton makaronu wobec 1 9%ilworoku 2005. Réwnierealizacja
kontraktu w 2007 roku spowoduje wzrost sprzsda tym kanale dystrybucji, gdyobejmuje
on dostawy 7 016 ton makaronu dla Agencji Rynkunegb.

4. Informacje o rynkach zbytu, z uwzgkdnieniem podzialu na rynki krajowe
i zagraniczne, oraz informacje azrodtach zaopatrzenia w materiaty do produkciji,
towary i ustugi, z okresleniem uzalenienia od jednego lub wgcej odbiorcow
i dostawcow, a w przypadku, gdy udziat jednego odbrcy lub dostawcy osaga co
najmniej 10 % przychodow ze sprzeday ogétem — nazwy (firmy) dostawcy lub
odbiorcy, jego udziat w sprzeday lub zaopatrzeniu oraz jego formalne
powigzania ze Spotlg.

Rynek krajowy

» Sieci handlowe hipermarketow, supermarketéw i dgske spaywczych — sprzeda
obejmuje gtownie produkty pod markami sieciowymecsihandlowych oraz dad
w mniejszym stopniu pod markami firmy Makarony R@sS.A. — poczwszy od
czwartego kwartatu 2006 podejmowang iatensywne dziatania oraz ponoszone
naktady na wprowadzenie makaronu Sorenti do najiegzych sieci handlowych.

Odbiora, ktéry w tym kanale dystrybucji zkily sie do progu 10 % (9,93 %) przychodow ze
sprzeday ogotem byta z kwat 4,6 min zt. firma Jeronimo Martins Dystrybucja S.A
(podmiot niezaleny w stosunku do spotki Makarony Polskie S.A.).

* Handel hurtowy — sprzedgroduktéw pod markami firmy Makarony Polskie S.A.
oraz sporadycznie marek hurtowni; hurtownie odsgajge nastpnie produkty
Makarony Polskie S.A. do sklepow detalicznych.

* Produkcja ustugowa — sprzedaroduktéw produkowanych na zlecenie dla innych
producentdw makaronu, ktérzy albo nie mapazliwosci technicznych produkcji
danego rodzaju makaronu albo widlkasprzeday ich produktow jest wksza od
moaozliwosci produkcyjnych, oraz sprzeddla innych firm.

Towarowy Dom Maklerski S.A. (podmiot niezalyy w stosunku do firmy Makarony Polskie

S.A.) zakupit w 2006 roku produkty Spoétki za pon@admin zi, co stanowi ok. 15 %
przychodow ze sprzeéyaogdtem.
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» Sprzeda instytucjonalna — kanat obejmgly sprzeda do instytucji i organizacji,
gdzie kontraktu pozyskiwanea sw formie przetargowej, typu: wojsko, agencje
rzadowe itp.

Przychdd ze sprzeéy makaronu w ramach realizacji kontraktu z AgerRynku Rolnego
wyniost ponad 9,3 min zi, co stanowi okoto 20 %yelmdow ze sprzedg ogotem Spotki za
2006 rok.

Rynek zagraniczny

W 2006 roku Spotka rozpoegia sprzeda eksportow, ktéra osigneta w tym okresie 5 %
przychodow ze sprzeéyamakaronu. Pierwsze kontrakty podpisane zostiyrtrahentami

w Czechach, Stowacji, Stanach Zjednoczonych. Sprdkaierza w przyszkgi rozwijat ten
kanat dystrybucji, a docelowymi kierunkami sprzedaksportowej& Niemcy,
Skandynawia, Czechy, Stowacja, Wielka Brytania, UB#&z kraje potbone na wschod

i potudnie od Polski. Spétka zamierza prowadsgisport zaréwno do sieci handlowych (pod
markami sieci oraz wtasnymi) oraz wspotpracéwaagranicznymi dystrybutorami w handlu
tradycyjnym.

Zr6dta zaopatrzenia

Podstawowym surowcem wykorzystywanym do produkcfpmbice jest mka pszenna typu
krupczatka. Spotka zaopatrujee¢sw ten surowiec od kilku gtébwnych dostawcow
wspomagajc sk mniejszymi producentami. Czterech producentéw lpemza udziat 10 %

w catasci dostaw mki, kolejnych szé& firm zapewnia ponad 1 % zapotrzebowania na ten
surowiec.

Drugim bardzo wznym sktadnikiem wyrobu gotowego jest opakowaniepéwiane przez
Spoétke opakowania mina podziek na trzy grupy — opakowania zbiorcze, jednostkowe
I pomocnicze.

Opakowania zbiorcze bylty w 2006 roku dostarczaneaWsci przez jednego producenta.
Pomimo,ze jest to dostawca pewny i sprawdzony wguai kilku lat wspotpracy, w styczniu
2007 roku dla zwikszenia bezpiechstwa dostaw nawkano wspétpracz innym duym
producentem opakowatekturowych, co doprowadzi w potowie 2007 roku zioniejszenia
udziatlu w dostawach gtéwnego dostawcy do okoto 60 %

Dostawy opakowa jednostkowych realizowaneasprzez kilku dostawcéw, jednak
dominupca role odgrywa jedna firma, ktorej udziat w zaopatrzeBipotki w ten surowiec
wyniést w 2006 roku ponad 83 %.

Opakowania pomocnicze (folia do palegniy klejace, etykiety, folie termokurczliwe itp.),
nie wymagajce wczéniejszego przygotowania (np. nadruka)ogolnie dosipne, a przez to
mniej istotne z tytutu bezpieczstwa cagtosci procesu produkcji.

Obroty z zadnym dostawg surowcow produkcyjnych nie przekroczyty poziomu %O
przychodow ze sprzedaogotem. Prog ten przekroczony zostat jedynie preakup towaru -
pszenicy od Agencji Rynku Rolnego na kwo®,4 min zt. jako element rozliczenia
realizowanego kontraktu z instytucp.

11



Makarony Polskie S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zakiczony 31 grudnia 2006 (w tysicach ztotych)

5. Informacje o zawartych umowach znacgcych dla dziatalndgci Spéiki, w tym
znanych Spétce umowach zawartych porgilzy akcjonariuszami (wspolnikami),
umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji.

Umowa z 22 marca 2006 roku z AgenpdRynku Rolnego

Umowa obejmowata dostawdo organizacji charytatywnych 5 114 ton makaréwiderki
w zamian za 23 612 ton ziarna pszenicy w termiroe3d padziernika 2006 roku. Pod
zabezpieczenie przedmiotowej umowy Spoétka pozysRatpvarancje finansowe nackm
kwote 10 513 tys. zt. Gwarantami byli Sopockie TowaraygsUbezpiecze Ergo Hestia S.A.
(5 min zt) i PZU S.A. Oddziat Okgowy w Lublinie (5 013 tys. z}). Spotka zrealizowat
kontrakt w wyznaczonym terminie, a gwarancje zg@stakolnione przez AgengjRynku
Rolnego w styczniu 2007 roku.

W dniu 2 listopada 2006 roku zostata zawarta um@eanicdzy Italmarco Sp. z o.0.

z siedzila w Krakowie a Makarony Polskie S.A., na mocy kt@pjzedajcy jako wyhczny
przedstawiciel firmy CEPI zamdwi i wyda kupogmu zestaw do magazynowania, transportu
i dozowania maki. Instalacja zostata dostarczona, zamontowanaichomiona w zaktadzie
Emitenta w Ptocku.

W dniu 3 listopada 2006 roku zostata zawarta pday Makarony Polskie S.A. a Anselmo
srl. z siedzih w Bene Vagienna (wioski producent sgitz produkcyjnego zajmagego 4-5
miejsce w Europie pod wzglem wielkdci sprzeday) umowa na sprzeda monta linii do
produkcji i suszenia makaronu krotkiego o wydagid 800 kg/h suchego makaronu. Strony
okredlity termin zamontowania linii w Zaktadzie - do 3wietnia 2007 roku, a termin
uruchomienia linii - do 31 maja 2007 roku.

Umowa z 15 grudnia 2006 roku z AgepdRynku Rolnego

Przedmiotowa umowa przewiduje dostawy do 34dpeernika 2007 roku 7 021 ton makaronu
swiderki w zamian za 21 505 ton ziarna pszenicy.tBweg map by¢ realizowane w ramach
programu ,Dostarczanieywnosci dla najubaszej ludndéci Unii Europejskiej”. Emitent
ztozyt zabezpieczenie nalgtego wykonania umowy w postaci gwarancji finanspwe
w wysokaci 9 518 zt, udzielonej przez Sopockie Towarzystdloezpieczé Ergo Hestia
S.A. Zwolnienie zabezpieczenia rgstpo zrealizowaniu umowy do 28 lutego 2008 roku

W dniu 21 grudnia 2006 roku Emitent zawart z udaadami firmy Stoczek Sp. z 0.0. dwie
umowy:
a) Umowve sprzeday udziatéw, ktérej przedmiotem jest nabycie przez
Emitenta 100 % istniecych udzialdw w spéice Stoczek Sp. z 0.0. z siedzib
w Stoczku t.ukowskim.

b) Umowe emisyjra, ktéra okréla zasady nabycia Akcji serii D przez
zbywcow udziatdw w spotce Stoczek Sp. z 0.0. z dmedw Stoczku
tukowskim.

Na mocy tej umowy dotychczasowi udziatowcy spotaczek Sp. z 0.0. nalla 1 735 821
Akcji serii D za cen 6,70 zt. za jednakcg. Srodki pienkzne na nabycie wskazanych akgji
pochodzt beda ze zbycia udziatdw firmy Stoczek Sp. z 0.0. naczzilakarony Polskie S.A.

i zostaa zdeponowane na rachunkach bankowych typu escrdvariku wskazanym przez
Emitenta.

12



Makarony Polskie S.A.
Sprawozdanie finansowe za rok zakiczony 31 grudnia 2006 (w tysicach ztotych)

Umowa z 19 stycznia 2007 z Elewarr Sp. z o.0.

Przedmiotem umowy jest sprzeda lutym 2007 roku przez Makarony Polskie S.A. psag
konsumpcyjnej na rzecz odbiorcy Elewarr Sp. z avoilosci 10 993 ton. Odbiorca sam
dokonuje odbioru z magazynéw interwencyjnych AgeRginku Rolnego. Makarony Polskie
S.A. dysponowaty pszeriav zwiazku z realizowanym kontraktem z ARR.

Umowa z 29 stycznia 2007 roku z Towarowym Domem Mgiakim Arrtrans S.A.

Przedmiotem umowy jest sprzeda okresie od 15 lutego do 15 Zpkziernika 2007 roku
makaronu na rzecz Odbiorcy TDM Arrtrans S.A. waio8 224 ton. Dostawy makarongda
odbywa sie zgodnie z ustalonym harmonogramem.

W dniu 27 kwietnia 2007 roku Makarony Polskie S.Kaufland Polskie Markety Sp. z 0.0.
Sp. k. zawarly umow przedmiotem ktérej jest sprzeda dostarczanie do magazynu
centralnego firmy Kaufland Polska makaronu Soremtiakaronu pod maskwiasmy firmy
Kaufland. Przewidywana waié sprzedanych produktéw w 2007 roku w ramach umaday
2 500 tys. zt netto.

Wedtug oceny Zaeglu, nastpujace transakcje z podmiotami pa@anymi mana uzna za
istotne:

Umowa najmu magazynu w Ptocku z 30 marca 2006 roku

Emitent zawart z Grzegorzem Stomkowskimddrym znaczcym akcjonariuszem Emitenta,
posiadagcym 1 169 750 akcji serii B na zasadzie ustawowspoindci tacznej z Etbieta
Stomkowsly umowe najmu 1 174 rhpowierzchni magazynowej. Umowa zostata zawarta na
10 lat i zastpita umowe w tym samym przedmiocie z 1 grudnia 2004 rokueBmiotowy
magazyn zostat odkupiony przez Spotk kwietniu 2007 roku, w zwizku z czym umowa
wygasta. Umowa zakupu opisana zostata gni

Porozumienie z dnia 28 lutego 2007 ze Stoczek $poz

Wobec planowanej transakcji przep przez Makarony Polskie S.A. 100 % udziatow
w firmie Stoczek Sp. z 0.0. oraz w celu poprawyksf@nosci sprzeday produktow firmy
Stoczek na terenie Polski, strony umownie ustallihgprzeda produktéw obu firm na terenie
Polski odbywa si¢ bedzie w ramach sieci dystrybucji firmy Makarony Rats S.A.
Wynagrodzenie Spotki wynasima 8 % miesicznej sprzedeay netto produktéw firmy
Stoczek zrealizowanej w ramach firmy Makarony Pels8.A. Kwiecigi 2007 roku byt
pierwszym miesicem obowazywania umowy na terenie catego kraju.

Porozumienie z 16 marca 2007 roku z fignstoczek Sp. z 0.0.

W zwigzku z planowanym uruchomieniem wspolnego projektadpkciji i dystrybucji
pieczarek sterylizowanych w opakowaniach blaszanystklanych, w dniu 16 marca 2007
roku pomedzy firma Stoczek Sp. z 0.0. a Makarony Polskie S.A. zosgadolpisane
porozumienie dotyece wprowadzenia do sieci dystrybucji firmy MakaroRglskie S.A.
uzgodnionych wczmiej produktdw z pieczarek wytwarzanych przez StacSp. z o0.0.
Ponadto firma Makarony Polskie S.A. zobaréta s¢ do czynnego poszukiwania odbiorcow
zarowno krajowych jak i zagranicznych oraz przekemyia przez przedstawicieli
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handlowych uwag konsumentow i dystrybutoréw na tepraduktéw firmy Stoczek Sp. z
0.0.

Umowa kupna — sprzedy nieruchomaci zawarta w dniu 27 kwietnia 2007 roku
z Grzegorzem Stomkowskim — Wiceprezesem gthuz

Realizupc jeden z podstawowych celéw emisji opisanych wspescie emisyjnym, w dniu
27 kwietnia 2007 roku firma Makarony Polskie SA zada z ZPH Elpast Grzegorz
Stomkowski ,Umowe przenosaca prawo wieczystego aytkowania dzialek gruntu oraz
umowe sprzeday prawa wieczystegozyitkowania dziatki gruntu i budynku stancawego
odrebng nieruchomé¢”. Przedmiotem umowy byt zakup od cztonka Zalz Spotki dziatek
potozonych w Plocku, przy ul. Granicznej 46adzna powierzchnia dziatek wynosi 3 746, m
w tym powierzchnia zabudowana 2 398. Wartai¢ transakcji to 1 713 tys. z} netto. Zakup
powyzszych nieruchomiei umazliwi Spoétce rozbudow zaktadu produkcyjnego oraz budew
magazynu wysokiego sktadowania w Ptocku.

6. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spétki z mnymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagraniznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartéci niematerialne i prawne
oraz nieruchomdaci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych pozajego
grupa jednostek powpzanych oraz opis metod ich finansowania.

Spardéd osob prawnych, zgodnie ze stanem na 31gruditié Boku, jedynie Agro-Technika
S.A. z siedzih w Zabkach, posiadata ponad 5 % udziat w kapitale filigkarony Polskie
S.A (wynosit 47,86 %). Stan ten ulegt zmianie w viygnemisji akcji serii C i na dzie
publikacji sprawozdania Zagdu z dziatalnéci za rok 2006 wynosi 27,87 %. Nie wygstija
znacace powjzania operacyjne powrdzy firma Makarony Polskie S.A. a tym podmiotem.

Makarony Polskie S.A.asw trakcie realizacji postanowieumowy emisyjnej oraz umowy
sprzeday udziatow z 21 grudnia 2006 roku, ktére ckagn sposéb nabycia 100 % udziatéw
w firmie Stoczek Sp. z 0.0. oraz sposo6b przeproemidzemisji akcji serii D firmy Makarony
Polskie S.A. dla akcjonariuszy tej firmy. Cena zakwdziatow w firmie Stoczek Sp. z o.0.
okreslona na 12 850 tys. zt zostata zaptacona w dwoelicach: 1 220 tys. zi. w dniu
29.12.2006 roku (sfinansowane w kwocie 1 200 tys.kedtkoterminowo z kredytu -
docelowo z&rodkow z emisji akcji serii C oraz 20 tys. zt. @dedkdéw wiasnych), 11 630 tys.
zt. w dniu 23.04.2007 (sfinansowane z emisji 1 83% akcji serii D firmy Makarony Polskie
S.A. dla udziatowcéw Stoczek Sp. z 0.0.).

Od marca 2007 roku Makarony Polskie S.Apswiazane organizacyjnie ze spatistoczek
Sp. z 0.0. poprzez umowne prga¢ funkcji sprzeday obu spotek przez dziat handlowy
firmy Makarony Polskie S.A. (wynagrodzenie opieirarga 4 % prowizji).

W latach 2006-2007 zakupiono ngsijace nieruchomgci stanowice elementy obiektu,
w ktorym mieci sie zaktad produkcyjny w Ptocku:

e w dniu 20 czerwca 2006 roku Makarony Polskie S.Awarty umow zakupu
nieruchoméci od cztonka Zarmu — Grzegorza Stomkowskiego za kw874 tys. zt.
Celem zakupu, finansowanegrmdkami wtasnymi, byla rozbudowagta macznego,

* wdniu 5 marca 2007 roku oraz 27 kwietnia 2007 rivlakarony Polskie S.A. zawarty
umowy zakupu nieruchomo potazonych w Ptocku od cztonka Zaydu — Grzegorza
Stomkowksiego za kwet 1 713 tys. zt. Zakup stanowi realizacjcelow
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Sprawozdanie finansowe za rok zakiczony 31 grudnia 2006 (w tysicach ztotych)

inwestycyjnych Spoitki opisanych w Prospekcie Enmiggy — zakup nieruchondoi
i budowa magazynu wysokiego sktadowania w Ptocku.

Pozostale znagze inwestycje zakazone i przyte do uytkowania w 2006 roku
obejmowaty przede wszystkim maszyny i adzenia, na ktérych nabycie i modernizacj
Makarony Polskie S.A. pozyskaty dotag programu SPO WKP 2.3 w 2005 roku w kwocie
1 185 tys. zt{rodki otrzymane 2006 roku). Inwestycja tagéjmicdzy innymi:

» gruntowry modernizagj linii do produkcji form krétkich w Ptocku,
* automat pakucy w Ptocku,

* wezet mpeczny w Plocku,

* automat pakowania zbiorczego w Rzeszowie.

Najwicksz inwestych rozpoczta w 2006 roku jest linia do produkcji form krétkich
instalowana w Ptocku. Naktady naarponiesione do 31grudnia 2006 roku wyrnp3Z6 tys.
zt i sfinansowane zostaty Zeodkow whasnych.

7. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli jednorazowa lub hczna
wartosé transakcji zawartych przez dany podmiot powizany w okresie od
pocztku roku obrotowego przekracza wyrazong w ztotych réwnowartosé¢ kwoty
500 000 Euro.

Nie dotyczy.

8. Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach payczek, z uwzgédnieniem
termindw ich wymagalnaci, oraz o udzielonych gwarancjach i pogczeniach.

W roku 2006 firma Makarony Polskie S.A. korzystata kredytow obrotowych na
finansowanie dziatalrfei biezacej i kredytow diugoterminowych na pokrycie zobam#
wynikajacych z prowadzonych przez Spéikwestyciji.

Stan zobowizan krotkoterminowych z tytulu zaggnigtych kredytow i payczek
krotkoterminowych na dzie31 grudnia 2006 roku wyniést 3 666 tys. zt i wyBbB1l %
wzrost w stosunku do kredytéw na dzi&l grudnia 2005 roku.

Saldo zobowjzan diugoterminowych z tytutu kredytow i pgczek wg stanu na dzie3l
grudnia 2006 roku wynosito 301 tys. zt.

Spoétka Makarony Polskie S.A. na dzi&1l grudnia 2006 roku jest steprw umowach
kredytowych z nagpujacymi bankami:
+ Bank BGZ S.A.
- umowa kredytu obrotowego w rachunkuzheym,
- umowa kredytu inwestycyjnego w rachunku inwegflyym.
* Bank PKO BP S.A.
- umowa kredytu inwestycyjnego w walucie polskiej
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Kredyt obrotowy w rachunku higcym w BGZ S.A.

Warunki kredytowania

Wartas¢ umowna kredytu 2 500 tys. zt
Okres kredytowania 06.11.2006 — 05.11.2007
Stan kredytu na dzie31 grudnia 2006 roky 2 411 tys. zt

Harmonogram sptat

05.11.2007 — 2 500 tys. zt

Zabezpieczenie kredytu

v hipoteka kaucyjna do kwoty 3 200 tys. zi
nieruchoméciach w Rzeszowie ofych
KW nr RZ1Z/00076860/5 (wpisana 20 ma
2007 roku) wraz z cesj z polisy
ubezpieczeniowej,

v’ zastaw rejestrowy na wyrobach gotowy
o wartgci 800 tys. zt w magazynach
Rzeszowie i w Plocku wraz z cespraw
z polisy ubezpieczeniowej,

v zastaw rejestrowy na materiatach (w f
maka, folie, kartony) o wartei 200 tys. z

na

rca

ch
w

ym

w magazynach w Rzeszowie i w Ptocku wraz

Z cesj praw z polisy ubezpieczeniowej,
v  weksel wtasny in blanco wraz z dekla
wekslowg,
v’ petnomocnictwa do
w bankach B@ S.A., BZ WBK S.A. i BR

S.A.

Cj

rachunkéw  Spofki

Kredyt inwestycyjny w rachunku inwestycyjnym w BG.A.

Warunki kredytowania

Wartas¢ umowna kredytu 1 366 tys. zt
Okres kredytowania 16.02.2005 — 15.02.2013
Stan kredytu na dzie31 grudnia 2006 roky 356 tys. zt

Harmonogram sptat

v jedna rata kwartalna w wysad® 44 tys. zi
ptatna w dniu 10 paiziernika 2005 roku,
29 kolejnych rat kwartalnych w wysoé@
13 tys. zt ptatnych w 10 dniu miasa
nastpujacego po zakaczeniu kwartatu,
jedna rata w wysokmi 911 tys. zt ptatn
w dniu 30 czerwca 2006 roku,

jedna rata w wysokoi 13 tys. zt pfatn:
w dniu 15 lutego 2013 roku.

v

jey)

55

Zabezpieczenie kredytu

zastaw rejestrowy na maszynach
urzadzeniach tj. automacie pakgym i
parkieciarce w Rzeszowie oraz automa
pakupcym i wezle macznym w Ptocku ¢
tacznej wartéci 1 439 tys. zt wraz z ces
praw z polisy ubezpieczeniowej,
petnomocnictwa do rachunkow bigych
Spoiki,

cesja wierzytelngci z umowy nr SPO

roku zawartej z Polsk Agench Rozwoju

WKP/2.3/2/14/931 z 3 palziernika 200%

Acie
)
J

Przedstbiorczaci.
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Sprawozdanie finansowe za rok zakiczony 31 grudnia 2006 (w tysicach ztotych)

Kredyt inwestycyjny w walucie polskiej w Banku PKEP S.A.
Warunki kredytowania

Wartas¢ umowna kredytu 1 200 tys. zt

Okres kredytowania 22.12.2006 — 30.06.2007

Stan kredytu na dzie31 grudnia 2006 roku | 1 200 tys. zt

Harmonogram sptat 30.06.2007r. — 1 200 tys. zt

Zabezpieczenie kredytu v" weksel wlasny in blanco wraz z deklatgcj
wekslowg,

v’ zastaw rejestrowy na zapasach
magazynowych w Rzeszowie w kwocie
600 tys. zt (wpisany 23 stycznia 2007
roku) wraz z ceg praw z polisy
ubezpieczeniowej,

v" hipoteka zwykta w kwocie 1,2 min zt oraz
hipoteka kaucyjna do kwoty 270 tys. zt|na
nieruchoméciach w Rzeszowie o#tiych
KW nr RZ1Z/00076860/5 wraz z cesg
polisy ubezpieczeniowej (wpisane
23 marca 2007 roku)

v petnomocnictwa do rachunkéw Spéiki|w
Bankach BZ WBK S.A. i BRE S.A.

W trakcie roku obrotowego firma Makarony PolskieA Sdokonata wczéniejszej sptaty
czgsci zobownzan kredytowych:

 w dniu 30 maja 2006 roku 400 tys. zt kredytu obwego zacignictego na okres od
6 lutego 2006 roku do 15 stycznia 2007 roku w baBiGZ S.A. zgodnie z umoyv
Z 6 lutego 2006 roku (kwota umowna kredytu to 430 1),

* w dniu 31 sierpnia 2006 roku 59 tys. zt kredytu @stycyjnego zaggnictego w Banku
BGZ S.A. na okres od 16 lutego 2005 roku do 15 lut2@b3 roku w banku B% S.A.
zgodnie z umowz 16 lutego 2005 roku (kwota umowna kredytu to #/&l zt).

W roku finansowym 2006 Spotce zostaly udzielonen@gncje finansowe zabezpiecgas

prawidiowa realizacg zobownzah w ramach umow zawartych z Agea@&ynku Rolnego:

* dwie z nich nadczm kwote 10 513 tys. zt. zabezpieczaly prawidpwealizacg
kontraktu w ramach programu ,Dostarczamevnosci dla najubaszej ludnéci Unii
Europejskiej 2006”,

o trzecia w wysokéci 9 518 tys. zt zabezpiecza prawidipwealizacg kontraktu
w ramach programu ,Dostarczanieywnosci dla najubaszej ludnéci Unii
Europejskiej 2007".

Gwaranci to:
» Sopockie Towarzystwo UbezpiedzErgo Hestia S.A.,
« PZU S.A. Oddziat Okmgowy w Lublinie.

Data Kwota . NI
. . .. Termin waznosci
Gwarant zawarcia Nr gwarancji gwarancji (w ..
gwarancji
umowy ztotych)

Ergo Hestia S.A| 09.03.2006 250000416716 5 0000000, 20.03.2006-28.02.2007

PZU S.A. 15.03.2006 GH/G/O&OM'%' 5013 007,93 | 20.03.2006-28.02.2007

Ergo Hestia S.A| 06.12.2006 250000966726 9 5179483] 15.12.2006-28.02.2008
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Sprawozdanie finansowe za rok zakiczony 31 grudnia 2006 (w tysicach ztotych)

Dwie pierwsze gwarancje zostaty zwolnione przezrigeRynku Rolnego w styczniu 2007
roku:
» Sopockie Towarzystwo UbezpiedzErgo Hestia S.A. — 17 stycznia 2007 roku,
 PZU S.A. Oddziat Okgowy w Lublinie — 19 stycznia 2007 roku.

Ostatnia gwarancja zabezpiecza prawidiawalizacg umowy z Agengf Rynku Rolnego
w ramach programu ,Dostarczaniywnosci dla najubaszej ludndéci Unii Europejskiej
2007". Jej zwolnienie nagti po zrealizowaniu umowy do dnia 28 lutego 2008urdub
wczesniej na wniosek Emitenta proporcjonalnie dédiodostarczonego makaronu.

9. Informacje o0 udzielonych payczkach z uwzgédnieniem terminow ich
wymagalnaci a takze udzielonych pogczeniach i gwarancjach, ze szczeg6lnym
uwzglednieniem pazyczek, porczer i gwarancji udzielonych jednostkom
powigzanym Spoiki.

W roku obrotowym 2006 firma Makarony Polskie S.Atebstrora dwoch uméw payczek.
e W dniu 5 padziernika 2005 roku zawarto z fignAgro-Technika S.A umow

pozyczki w kwocie 500 tys. zt. Okres obamywania umowy ustalony zostat od
5 padziernika do 29 grudnia 2005 roku. Oprocentowaroeygzki wynosito 8 %
w stosunku rocznym. Strony ustality, Sptata payczki nasapi w kwocie:

- 150 tys. zt — ptatnej do 30 listopada 2005 rokyplaeone w dniu 17 listopada

2005 roku),
- 350 tys. zt — ptatnej do 29 listopada 2005 roku.

W dniu 11 stycznia 2006 roku zawarto aneks nr IJpoayzszej umowy, w ktorym strony
ustality harmonogram sptat pgczki:
- do 10 stycznia 2006 roku — 90 tys. zt (zaptaconenw 10 stycznia 2006
roku),
- do 31 stycznia 2006 roku — 110 tys. zt (zaptacanéniu 20 stycznia 2006
roku),
- do 28 lutego 2006 roku — 150 tys. zt (zaptacono tkw0D tys. zt w dniu
23 lutego 2006 roku).

W dniu 27 lutego 2006 roku zawarto aneks nr 2 deyaszej payczki, w ktorym strony
ustality nasgpujacy harmonogram sptat pgczki:
- do 30 sierpnia 2006 roku — 70 tys. zt.(w dniu I&cd 2006 roku zaptacono
kwotg 35 tys. zt, w dniu 25 wrzaia 2006roku zaptacono kwp85 tys. zi).

 Umowa payczki z 28 grudnia 2006 roku zawarta z firf8toczek Spoétka z o. 0., na
mocy ktorej Spoétka udzielita pggczki w wysokdci 300 tys. zt. Oprocentowanie
wynosi 6,30 % w skali roku. Strony ustality termawrotu payczki na dzié
30 czerwca 2007 roku.

Firma Makarony Polskie S.A. udzielita zabezpiecaeprawidiowego wykonania umowy
zawartej pomigdzy Agency Rynku Rolnego, a TDM Arrtrans S.A. Udzielenie zglieczenia
byto zwiazane z faktemze Spotka zostata wybrana jako podwykonawca dostdwewiazku
Z powyzsszym w umowie 0 gwarangijtransakcji zostaty wskazane zabezpieczenia, kbdryc
udzielita Spotka wdcznej wysokéci 8 372 tys. zt. Przedmiotem zabezpieczenia natkwa
firmy Makarony Polskie S.A. bylto:

* poreczenie weksla wtasnego in blanco wystawionego priayl Arrtrans S.A.;

* przewlaszczenie zapasOwas2nej wartéci 580 tys. zt;
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* przewtaszczenie linii do produkcji form diugich naa&nu firmy PAVAN o wartéci
2 317 tys. zk;

* hipoteka kaucyjna do kwoty 2 734 tys. zt ustanowioa nieruchomiti w Rzeszowie
- Zwigczyca KW 76860;

* hipoteka kaucyjna do kwoty 1 470 tys. zt ustanowiora nieruchomimi w Ptocku
KW PL1P/00094893/6;

* hipoteka kaucyjna do kwoty 452 tys. zt ustanowiaaanieruchomgi w Rzeszowie -
Zwigczyca KW 120491,

e cesja polis ubezpieczeniowych
i zabezpieczanych nieruchosoo

przewtaszczanyckrodkéw  trwatych

W lutym 2007 roku bank BB S.A. udzielit Makarony Polskie S.A. gwarancji bamlej,
ktérej beneficjentem jest spétka ANSELMO z siedzMly Republice Wioskiej w Benne
Vagienna. Gwarancja opiewa na kedR7 tys. Euro i zabezpiecza ptatédoncowa (20 %)
kontraktu inwestycyjnego na zakup przez Spdikii do produkcji i suszenia makaronu.
Termin wanaosci gwarancji obejmuje okres od 23 lutego 2007 rd&wR?2 sierpnia 2007 roku.
Jako zabezpieczenie pouggej gwarancji w dniu 23 lutego 2007 roku firma Medy
Polskie S.A. zawarta z BG S.A. umow kaucji w kwocie 510 tys. zi. Kaucja jest
oprocentowana w wysoko 3 % w stosunku rocznym. Bank zobawnat st do zwrotu kaucji
wraz z oprocentowaniem wagju 7 dni od dnia catkowitej sptaty gwarancji. Proadkowita
sptat gwarancji Emitent mge odebré kaucg za zgod Banku.

10.W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie obgtym raportem — opis
wykorzystania przez Spotle wptywow z emisiji.

Nie dotyczy.

11.Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczéniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok 2006.

Wyniki szacunkowe Spéitki na rok 2006 opublikowarestaty w prospekcie emisyjnym

podanym do publicznej wiadodm w dniu 26 marca 2007 roku. Poréwnanie
zweryfikowanych wynikdéw z szacunkami nie wykazup@ezcych rozbienaosci.
Odchylenie
Wyszczegolnienie 2006 |2006—danq T, Sy
szacunkowe
szacunku

Przyc,hOQy nettq ze sprzeggproduktow, 46 557 46 547 0,02 %
towarow i materiatow

Zysk (strata) brutto ze sprzega 8 209 8 133 0,93 %

Zysk (strata) na sprzeda 2 540 2 589 -1,89 %
Zysk (strata) z dziatalrei operacyjnej 2 450 2513 251 %
(EBIT)

Zysk (stra.ta) z dziataloi operacyjnej + 3818 3 865 1,22 %
amortyzacja (EBITDA)

Zysk (strata) brutto (EBT) 2159 2222 -2,84 %

Zysk (strata) netto 1822 1842 -1,09 %
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12.0cena, wraz z jej uzasadnieniem, dotygra zarzdzania zasobami finansowymi,
ze szczegodlnym uwzgtinieniem zdolndci wywigzywania sg z zacagnigtych
zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagreéen i dzialan, jakie Spotka
podjeta lub zamierza podpaé w celu przeciwdziatania tym zagraeniom.

Makarony Polskie S.A. posiadaty w 2006 roku bardebr ptynnas¢ finansowa. Wszystkie
zobowizania, w tym bankowe, podatkowe i sktadki do ZU®tH&p regulowata terminowo

i nie przewiduje zadnego realnego ryzyka mgmggo wplyné¢ na powstanie opmbien

w obecnym roku obrotowym. Dobry standing finansawsz niskie zadtkenie umaliwiaja
Spoéice tatwe zaggniccie nowych zobowizan w przypadku zapotrzebowania na dodatkowe
srodki. Posiadane nadvidyi finansowe byty przez Sp&ikokowane w celu ich efektywnego

zagospodarowania.

W zwiazku z przeprowadzanemish akcji serii C i pozyskaniem znagzej kwoty srodkow
finansowych, sytuacja lokowania nadwey kedzie kontynuowana przynajmniej do czasu

realizacji celow emisiji.

13.0cena maliwosci

kapitatowych, w porownaniu do  wielkaci

realizacji zamierzea inwestycyjnych, w tym
posiadanych

inwestycji
srodkow,

z uwzgkdnieniem mazliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

W zwiazku z powodzeniem emisji akcji serii C — ggpiicciem ceny z gornej granicy
zawartych w Prospekcie Emisyjnym ,widetek cen”, kims zadlwzeniem oraz dobrym
standingiem finansowym pozwalaym na tatwe pozyskanie finansowania zetnanego
Zarzad nie przewiduje powstania istotnych zagromogicych zaktoat realizacg inwestycji
zaplanowanych na lata 2006 - 2008 przedstawionyEmospekcie Emisyjnym:

Wartos¢

t aczne planowane inwestycje na lata 2006 — 2008 w nzh Minimalna | Maksymalna

46,87 49,37
Inwestycje w majatek produkcyjny / rzeczowy 18,52
w tym: linia do produkcji form krotkich o wydajfw 1 800 kg/h 2,71
w tym: linia do produkcji makaronu w formie gniazavydajndgci
500 — 600 kg/h 4,74
w tym: linia do produkcji spaghetti o wydajuoo1 300 kg/h 5,14
w tym: zakup nieruchonda oraz budowa magazynu wysokiego
sktadowania w Ptocku. 2,1
w tym: silosy na ke i system precyzyjnego dozowanigkin 0,84
w tym: inwestycje w automatyzasystemow konfekcjonowania 1,21
w tym: media i inwestycje pomocnicze 1,78
Promocja produktow markowych 2,00
Rozbudowa sieci sprzeday 2,00
Zwiekszenie kapitatu obrotowego 1,50 2,00
Akwizycja 100 % udziatéw firmy Stoczek Sp. z 0.0. 4,85
Podwyzszenie kapitatu firmy Stoczek Sp. z o.0. 5,00 6,00
Akwizycje 5,00 6,00
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Po uwzgtdnieniu zweryfikowanych kosztéw emisji akcji setii D zrodtami finansowania
zgodnie z przewidywaniami Zaydu beda:

» $rodki wiasne: 5,0 min zt,

* emisja publiczna akcji serii C: 24,5 min zi,

e emisja prywatna akcji serii D: 11,5 min z,

» kredyty bankowe/finansowanie zegtrzne: 4,8-7,3 min zi.

W przypadku podjcia decyzji o realizacji nowych inwestycji np. prge wymagajcych
pozyskania dodatkowycKrodkow finansowych, Zaerl nie wyklucza przeprowadzenia
nowych publicznych 4z prywatnych emis;ji akcji.

14. Ocena czynnikbw i nietypowych zdarz& majacych wplyw na wynik
z dziatalncéci za rok obrotowy 2006, z okréleniem stopnia wptywu tych
czynnikow lub nietypowych zdarzeé na osagnigty wynik.

W roku 2006 w widoczny sposOb zrealizowane zostelg strategii realizowanej do 2004
roku polegajcej na osignicciu efektow skali poprzez zwghkszenie sprzeds (mocy
produkcyjnych) przy znaazo nizszym wzrdcie kosztow zaréwno sprzegdajak i ogélnego
zarzadu. Inwestycje roku 2005, ktére spowodowaly czasaxegrzymanie produkcji w
zaktadzie w Ptocku (w konsekwencji obanie wyniku), spowodowaty znagze zwikszenie
zarowno mocy produkcyjnych w 2006 roku jak i popgajakasci produktéw co miato
wyrazne przetaenie na osignigty wynik netto. Przez wksz czgsé roku (do wrzénia) take
ceny podstawowego surowca -akn- utrzymywaty s¢ na niskim poziomie co miato
pozytywne odzwierciedlenie w wynikach. Spo6tka wodat i bez zastrzeen zrealizowata
takze kontrakt z AgengjRynku Rolnego, do ktorej dostarczyta ok. 25 % eganego w 2006
roku makaronu.

15. Charakterystyka zewngtrznych i wewngtrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Spotki oraz opis perspektyw rozwoju dziatnosci Spotki co
najmniej do konca roku obrotowego nasgpujacego po roku obrotowym, za ktory
sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w  rapi@crocznym,
z uwzgkdnieniem elementéw strategii rynkowej przez niego ypracowane;.

Diugoterminowym celem strategicznym firmy MakaroRylskie jest zbudowanie silnego
podmiotu dziatajcego w najatrakcyjniejszych segmentach rynku aktykuspazywczych.
W kazdym segmencie rynku, na ktorym dziatamy, chcemy ste jednym z trzech
najwigckszych producentow.

Podstawowe dziatania strategiczne obejmuj

Wzrost skali dziatalngci

Makarony Polskie S.A. w 2006 roku posiadaly okotB8-ptocentowy udziat w rynku
makaronow w ujciu ilosciowym. Tak znaczny udziat w rynku zostat uzyskaprzy
maksymalnym wykorzystaniu wtasnych mocy produkcgmyoraz dzki zamdwieniom
ustugowej produkcji makaronu u innych producentowsigdagcych rezerwy mocy
produkcyjnych. Docelowo Emitent zamierza agsa¢ 20-procentowy udziat w rynku
w ujeciu ilosciowym, co umaliwi osiagnigcie ugruntowanej pozycji w pierwszej trojce
najwickszych producentéw na polskim rynku.
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Jednoczénie spotka Makarony Polskie posiada obecnie zakedwdo (w ugciu ilosciowym)
udzialu w rynku makaronu produkowanego pod wiasnymarkami. Emitent planuje
osiagniecie 8 % ilgciowego udziatu produktéw pod markami Spotki w catgynku do kéca
2008 roku.

Planowany wzrost mocy produkcyjnyckdzie realizowany na dwa sposoby:

* Poprzez inwestycje w park maszynowy, co uliwa zwic¢kszenie mocy produkcyjnych
i dalsz realizacg efektow skali,
» Kontynuupc konsolidagj producentow makaronu.

Powyssze dziatania majna celu zwikszenie mocy produkcyjnych o okoto 130 % dada
2008 roku oraz rozszerzenie asortymentu o noweutyd

Rozbudowa sieci sprzetia

Rozbudowa sieci sprzeda ma na celu zmian struktury odbiorcéw przy jednoczesnym
ilosciowym i wartgciowym wzracie sprzeday produktow pod wtasnymi markami. Poprawa
efektywndaci kanatéw dystrybucji nagpi w wyniku:

* dalszego rozwoju wspotpracy z sieciami w zakresmdpktow private label, co d#i
wigkszej skali produkcji umdiwia obnizenie jednostkowych kosztow produkciji,

* wzrostu sprzedg produktow markowych (SORENTI, Makaron Staropolskiraz
wprowadzeniu ich do sieci super i hipermarketéw (mca 2006 roku sprzeda
realizowana wyicznie w handlu tradycyjnym),

* rozbudowy sieci dystrybucji w handlu tradycyjnymbé&2nie Emitent zatrudnia 30
przedstawicieli handlowych realizmglych w handlu tradycyjnym sprzedazardwno
makaronu jak i dagotowych,

* rozwoju eksportu makaronu.

Promocja produktow markowych

Obecnie wgkszas¢ sprzeday Spotki (okoto 80 % warkwi sprzeday w 2006 roku)
kierowana jest na rynek pod obcymi markami. Dotyasowy poziom sprzegh makaronu
pod markami wtasnymi nie satysfakcjonuje Emite@aickszenie sprzedg makaronu pod
markami SORENTI oraz Makaron Staropolski jest megiane jako priorytet w obecnej
strategii Spotki, poniewabezpdrednio przyczyni s do wzrostu jej rentowrsgi. Ten cel
Emitent zamierza ogjna¢ poprzez:

» wprowadzenie produktéw markowych do sieci supépetmarketow,

» rozbudow sieci dystrybucji w handlu tradycyjnym,

» konsekwenta budowe marki i wizerunku produktow przy wykorzystaniu dggdpolskich
kampanii medialnych.

Wprowadzenie nowych artykutow spavczych
Emitent jestswiadomy, ze poprawa rentowroi w horyzoncie diugoterminowym wymaga
wprowadzenia na rynek nowych towaréw pod wiasnynarkami. W tym celu Spotka

podejmie dziatania zmierzgje do przejcia innych producentéw, najetmiej posiadajcych
juz znane na rynku marki. W zyaku z realizowa# strategi w grudniu 2006 roku zawarta
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zostata warunkowa umowa nabycia udziatébw firmy Zé#¢ producenta dagotowych
(migsnych i bezmisnych), przetworow oraz mronek owocowych i warzywnych.

Emitent jest zainteresowany kontynuadjonsolidacji rynku makaronéw w Polsce oraz
przegciami podmiotéw dziatagych w najbardziej perspektywicznych segmentachkuyn
artykutow spaywczych.Srodki na ten cel pochodzbeda z emisji akcji serii C oragrodkow
wiasnych. Spétka nie wyklucza réwriemisji akcji przy przysztych wkszych projektach.

Podstawow cechy nowych produktow, ktére Spotkadrie wprowadzata do oferty w wyniku
rozwoju wiasnych produktéw oraz prz&j ma by stosunkowo wysoka waidéd dodana
zwigzana z maliwoscia oshgnigcia unikalnego smaku kojarzego s¢ z konkreta mark.
Dotyczy to wyrobow przetworzonych, bardziej skorkpWanych, gdzie bardzo istotna jest
unikalna receptura, w tym gazy innymi: dania gotowe lub gotowe dodatki do potr

W pierwszej kolejnéci przewidywane jest wprowadzenie produktow kommatarnych do
makaronu — sosow do makaronu.

W zakresie innych dagotowych preferowane¢ta nowoczesne produkty o wzrostowych
perspektywach oraz tradycyjne potrawy polskiej kuch

Spotka oczekuje ogjniccia efektow synergii z dystrybucji grupy towarow dpanarky
Emitenta w istnigjcych kanatach sprzega

Cele ekonomiczne

Emitent zaktada osgniccie do kaica 2008 roku nagbujacych celéw ekonomicznych
w zakresie rynku makaronu:

* co najmniej 20 % udziatu w polskim rynku makaronmwzumiane jako udziat ifziowy
makaronu produkowanego przez Spotkdo wielkgci sprzeday makaronu
produkowanego w Polsce wg danych GUS,

» osiagniccie przez produkty markowe Spotki 8 % udziatu wkymakaronu (iléciowo).

Konsekwentna realizacja przygj strategii zapewnia staly wzrost udzialu w rynécaz
wzrost rentownf€ci przedsgbiorstwa dz¢ki czemu akcjonariusze m@g oczekiwa
ponadprzeeitnych zyskow w diugim horyzoncie czasowym.

Realizacja przytej strategii rozwoju firmy Makarony Polskie S.A.

W zwiazku z pozyskaniem przez Makarony Polskie S.A. poRadmin zt z emisji akcji
serii C, maliwa bedzie realizacja planowanych dziatainwestycyjnych opisanych
w prospekcie emisyjnym w daj czsci finansowanych z tegérddta. Obecnie realizowana
jest inwestycja w budogvmagazynu wysokiego sktadowania Ptocku oraz limgocbdukcji
form krotkich o mocy 1 800 kg/h wraz z instalacjapumocniczymi (wzet maczny oraz
system konfekcjonowania produktu).

Emitent inwestuje tate w rozbudow sieci sprzedey w kanale handlu tradycyjnego oraz
wprowadzenie produktéw do nowych dystrybutorow. yeay to take produktow firmy
Stoczek Sp. z 0.0., na akwizydjtérej przeznaczona zostatazalkczs¢ srodkdw emisji akcji
serii C oraz wszystkiérodki z przeprowadzonej emisji prywatnej akcji s€ri(obecnie trwa
wypetnianie formalnych warunkéw realizacji umowykapu 100 % udziatow firmy Stoczek
Sp. z 0.0. przez Makarony Polskie S.A.).
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Wprowadzaniu produktow Emitenta do nowych dystrgbddv towarzyszy rozpoera
w maju 2007 roku ogolnopolska telewizyjna kamparglamowa (jeden z celéw emis;ji
publiczne)j).

Spotka kontynuuje analizowanie rynku makaronow one/ch segmentéw rynku artykutow
spazywczych w celu identyfikacji mdiwych celow do przejc, ktérych finansowanie
pochodzt bedzie z obecnie pozyskanyétodkdw oraz nowych emisji akcji.

Istotne czynniki zewgirzne oraz wewgtrzne dla rozwoju Spotki

» oczekiwany wzrost rynku makaronéw zaréwnadiowy jak i wartgciowy na poziomie
okoto 5 %,

» stabilizacja z tendencgpadkow ceny maki z pszenicy zwyczajnej,

» skuteczné¢ i tempo przeprowadzania procesow konsolidacyjniygbrorozwojowych
w przejmowanych podmiotach,

» zakres zaktadanych efektow skali w dziatakianakaronowej,

» oshkgniccie efektow synergii z konsolidacji dystrybucjigrgeday,

» skuteczné&t prowadzonej kampanii reklamowej.

16.Zmiany w podstawowych zasadach zagdzania przedsgbiorstwem Spoékki i jego
grupa kapitatows.

Nie dotyczy.

17.Zmiany w sktadzie oséb zargdzajacych i nadzorujacych Makarony Polskie S.A.
w 2006 roku.

v Zarzd
W okresie od dnia 1 stycznia 2006 roku do 31 grad@@06 Zargd Makarony Polskie

S.A. dziatat w nagpujacym sktadzie:
» Pawel Nowakowski — Prezes Zadz
» Grzegorz Stomkowski — Wiceprezes Zgaia

v' Rada Nadzorcza

W okresie od dnia 1 stycznia 2006 roku do 27 czar2@06 roku Rada Nadzorcza
firmy Makarony Polskie S.A. dziatata w nagtijacym skiadzie:

» Dariusz Bliniak — Przewodnicgy Rady Nadzorczej

» Jan Bury — Czlonek Rady Nadzorczej

» Wojciech Fila — Cztonek Rady Nadzorczej

» Piotr Géralewski — Cztonek Rady Nadzorczej

» Jarostaw Pardyka — Cztonek Rady Nadzorczej

W zwiazku z rezygnacjami z zasiadania w Radzie Nadzaor¢alee 27 czerwca 2006 roku
ztozyli Jan Bury i Wojciech Fila, Zwyczajne Walne Zgradzenie firmy Makarony Polskie
S.A. powotato do sktadu Rady Tomasza Glinickiegch{mata nr 17 ZWZ z 27 czerwca 2006
roku) i Urszut Rog@-Bury (uchwata nr 18 ZWZ z 27 czerwca 2006 roku).
Uwagi na uptywajca dwuletna kadencp Rady Nadzorczej Spotki, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie firmy Makarony Polskie S.A. w dniu @8rpnia 2006 roku ustalito liczb
cztonkow Rady Nadzorczej Il kadencji ngposob i powotato w jej skiad:

» Dariusza Bliniaka — Uchwata nr 4/2006 NWZ z 29 sierpnia 20046iro

* Tomasza Glinickiego — Uchwata nr 5/2006 NWZ z ZFmnia 2006 roku,
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» Piotra Goralewskiego - Uchwata nr 6/2006 NWZ z @9mnia 2006 roku,
» Jarostawa Pardyk Uchwata nr 7/2006 NWZ z 29 sierpnia 2006 roku,
* Urszuk Rog&-Bury - Uchwata nr 8/2006 NWZ z 29 sierpnia 2008uo

Ukonstytuowanie gi Rady Nadzorczej Il kadencji naptto w dniu 25 wrzénia 2006 roku.
Przewodniczcym Rady Nadzorczej zostat DariuszABiiak.

Od 27 czerwca 2006 roku do 31 grudnia 2006 rokuaRdadzorcza firmy Makarony Polskie
S.A. dziatata w nagpujacym sktadzie:

» Dariusz Bliniak — Przewodnicy Rady Nadzorczej

* Urszula Rogé-Bury — Cztonek Rady Nadzorczej

* Tomasz Glinicki — Cztonek Rady Nadzorczej

» Piotr Goéralewski — Cztonek Rady Nadzorczej

» Jarostaw Pardyka — Czionek Rady Nadzorczej

18.Wszelkie umowy zawarte mgdzy Spoétka a osobami zaradzajacymi,
przewidujace rekompensag¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
z zajmowanego stanowiska bez waej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nasgpuje z powodu pohczenia Spotki przez przegcie (dane
w ztotych).

Na podstawie obowrujacych zapisow umowy o pracPawila Nowakowskiego (Prezes
Zarzadu) z 9 czerwca 2005 roku ze zmianami z 30 gru@6@6 roku oraz 20 czerwca 2006
roku w przypadku wypowiedzenia umowy o pygezed uptywem biecej kadencji Zaradu
przez Pracodaveg pracownikowi przystuguje odszkodowanie w wysaka’2 000. zi, ktore
zostanie wyptacone jednorazowo w dniu razehia umowy 0 prac

Umowa o pra¢ Grzegorza Stomkowskiego (Wiceprezes 4dt) z dnia 26 lipca 2004 roku
zawiera zapis 0 zakazie konkurencji po ustaniwgatenia obowizujacy:

» 2 lata, jeeli umowa obowgzuje 2 lata,

» 1ok, jezeli umowa obowgzywata ponad 2 lata,

* 6 miesecy, jezeli umowa obowgzywata co najmniej 4 lata,
(terminy liczone g od dnia podpisania umowy 0 p&jc

Odszkodowanie przewidziane w umowie wynosi:
a. jezeli zakaz konkurencji obowzuje 2 lata:
- 13 000 miesicznie przez pierwsze 12 miesy,
- 6 500 miesicznie przez kolejne 12 miesly,
b. jezeli zakaz konkurencji obowzuje 1 rok lub 6 miesgcy:
- 6 500 zt miesicznie.
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19.Warto$¢ wynagrodzei, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programow

motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale $06tki, w tym programow

opartych na obligacjach z prawem pierwszistwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie),

wyptaconych, nalegnych lub potencjalnie nalenych odrebnie dla kazdej z os6b
zarzadzajacych i nadzorujacych Spotke w przedskebiorstwie Spotki, bez wzgédu

na to, czy odpowiednio byty one zaliczane w kosztgzy tez wynikaty z podziatu
zysku; w przypadku gdy Spotka jest jednostl dominujaca lub znaczcy inwestor
— oddzielnie informacje o wartéci wynagrodzen i nagrod otrzymanych z tytutu
petnienia funkcji we wiadzach jednostek podporadkowanych; jezeli

odpowiednie informacje zostaly przedstawione w spm@ozdaniu finansowym —
obowigzek uznaje s¢ za spetniony poprzez wskazanie miejsca i zamieseora
w sprawozdaniu finansowym.

Warto $¢ wynagrodzen

Zarzad Funkcja wyptaconych i nalenych za
2006 rok
Pawet NowakowskKi Prezes Zadu 170 003,00 zt
Grzegorz Stomkowski Wiceprezes Zaggu 144 000,00 zt
Sylwester Striyna Wiceprezes Zagdu 11 619,02 zt
Warto §¢ wynagrodzei
Rada Nadzorcza Funkcja wyptaconych i nalenych za
2006 rok
Przewodniczcy Rady
Dariusz Bliniak Nadzorczej 4 000,00 2
Urszula Rogé-Bury Czionek Rady Nadzorczej 1 600,00 zt
Tomasz Glinicki Czlonek Rady Nadzorcze 1 600,00 zt
Piotr Géralewski Cztonek Rady Nadzorczej 1 60000 z
Jarostaw Pardyka Czionek Rady Nadzorczgj 2 400,00 z
Wojciech Fila Czlonek Rady Nadzorcze 1 600,00 zt

20.0Okreslenie facznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatow
Spoitki) oraz akcji i udziatdbw w jednostkach powijzanych Spoitki, kedacych
w posiadaniu 0os6b zargdzajacych i nadzorujacych ( dla kazdej osoby oddzielnie)

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spoéika dziéd 31 grudnia 2006 roku
zestawienie dcznej liczby i wartéci nominalnej akcji bdacych w posiadaniu oséb
zarzdzapcych i nadzorujcych przedstawiato sinastpujaco:

Akcje Spotki bedace w posiadaniu
Akcje Spotki bedace w posiadaniu cztonkdéw cztonkow Zarzadu na dzien sporzadzenia
Zarzad Zarzadu na dzien 31 grudnia 2006 roku raportu gieldowego za pierwszy kwartat
2007 roku (27 kwietnia 2007 roku)
Liczba akcji Wartos$¢ nominalna (z}) Liczba akciji Warto$¢ nominalna (z})
Pawet 188 571 565 713 zt 188 985 566 955 z}
Nowakowsk
Grzegorz 1169 750 3 509 250 z} 1170 040 3510 120 z}
Stomkowskt

! tqczna liczba akcji, ktéregsw posiadaniu Grzegorza Stomkowskiego (Wicepr2aegdu) i jego matonki
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Rada Nadzorcza

Akcje Spotki bedace w
posiadaniu Cztonkow Rady
Nadzorczej na dzié 31
grudnia 2006 roku

Akcje Spotki bedace w
posiadaniu cztonkéw Rady
Nadzorczej na dzié
sporzadzenia raportu gietdoweg
za pierwszy kwartat 2007 roku
(27 kwietnia 2007 roku)

Liczba akcji | VaMosE | isba akcji | Varose
nominalna (z}) nominalna (z})
Urszula Rogé — Bury 12 680 38 040 zt 12 680 38 040 zt
Dariusz Bliniak 0 0 0 0
Tomasz Glinicki 0 0 0 0
Piotr Goralewski 0 0 0 0
Jarostaw Pardyka 0 0 0 0

21.Akcje i udzialy w jednostkach pownzanych Spotki w posiadaniu 0sob
zarzadzajacych i nadzorujacych.

Cztonkowie Zarzdu Makarony Polskie S.A. nie posiadali akcji jede&spownzanych na
dzien 31 grudnia 2006 roku oraz na dzisporadzenia raportu gieldowego za pierwszy
kwartat 2007 roku (27 kwietnia 2007 roku).

Akcje jednostek powhzanych

Akcje jednostek pownzanych
bedace w posiadaniu Cztonkéw
Rady Nadzorczej na dzié 31

bedace w posiadaniu Cztonkow
Rady Nadzorczej na dzié
Ssporzadzenia raportu gietdoweg

REGE! NEE ol za pierwszy kwartat 2007 roku

(27 kwietnia 2007 roku)

grudnia 2006 roku

) .| Warto§é nominalna | Liczba | Warto§é nominalna
Liczba akgcji -
(zh akcji (zh

Urszula Rogé —Bury 15 000 60 000 zt 15 000 60 000 zt
Dariusz Blizniak 2 500 10 000 zt 2 500 10 000 zt
Tomasz Glinicki 0 0 0 0

Piotr Goralewski 0 0 0 0
Jarostaw Pardyka 0 0 0 0

22.Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych, bezpdrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5 % w o0golnej liczbie glosow na wajm
zgromadzeniu Spotki, wraz ze wskazaniem liczby pamilanych przez te podmioty
akcji, ich procentowego udziatu w kapitale zakladowm, liczby gtoséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogolnej liczbie tgséw na walnym
zgromadzeniu.

Kapitat zakladowy Makarony Polskie S.A. na dizgd grudnia 2006 roku wynosit 12 549 000
zt i dzielit sig¢ na 4 183 000 akcji o waa nominalnej 3,00 zt kala.

Akcjonariusze posiadagy bezpdrednio, dz przez podmioty zafme, co najmniej 5 %
0golnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spd¥kakarony Polskie S.A. na die
31 grudnia 2006 roku (zgodnie z posiadanymi infarjauai):
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o . | udziatw Liczba Udziat w
Akcjonariusz Liczba akgcji . . gtosach na
kapitale gtosow WZ

Agro-Technika S.A. 0 . 0
7 siedzib w Zabkach 2 001 925 47,86 % 2 001 925 47,86 %
Elzbieta | Grzegorz | 1 169750 |  2796% | 1169750 27,96 %
Stomkowscy
[ NFI S.A.
z siedzil 275 000 6,57 % 275 000 6,57 %

w Warszawie

Kapitat zaktadowy firmy Makarony Polskie S.A. nai@zsporadzenia raportu gieldowego
za pierwszy kwartat 2007 roku (27 kwietnia 2007upwynosit 21 549 000 zt i dzielit sina
7 183 000 akcji o wartai nominalnej 3,00 zt kala.

Akcjonariusze posiadagy bezpdrednio, ladz przez podmioty zalme, co najmniej 5 %
0golnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spd¥kakarony Polskie S.A. na dfie
sporadzenia raportu gietldowego za pierwszy kwartat 200ku (27 kwietnia 2007 roku)
(zgodnie z posiadanymi informacjami):

: : . .| Udziat w Liczba el
Akcjonariusz Liczba akgciji : . glosach na
kapitale gtosow W2

Agro-Technika S.A.
z siedzila w Zabkach
Elzbieta i Grzegorz
Stomkowscy

2001 925 27,87 % 2001 925 27,87 %

1170 040 16,29 % 1170 04( 16,29 %

23.Informacje o znanych Spétce umowach (w tym rownie zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych moga w przyszicgsci nastpié¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowsh akcjonariuszy
i obligatariuszy.
Na dzién opublikowania tego dokumentu ni@ gnane Spéiceadne umowy, w wyniku
ktorych mog w przyszidci nasgpi¢c zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy. Umowy zawarte pday czscia akcjonariuszy a Domem
Maklerskim PKO Banku Polskiego dotycze ograniczé w obrocie akcjami opisane zostaty
w jednym z kolejnych punktow tego sprawozdania.

24.Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow warggiowych, ktére daja specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Spotki wraz z pisem tych uprawnien.

Nie dotyczy.
25.Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych.

Nie dotyczy.
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26.Wskazanie wszelkich ogranicz& dotyczacych przenoszenia prawa wiasrni
papierow wartosciowych Spotki oraz wszelkich ogranicz@ w zakresie
wykonywania prawa gtosu przypadagcych na akcje Spoiki.

Cze$¢ akcjonariuszy posiadgjych akcje serii A i B oraz D firmy Makarony PolskE.A.
podpisato umowy z Domem Maklerskim PKO Banku Pagki 0 nie sprzedawaniu, ani nie
przenoszeniu w inny sposOb wiascio posiadania i praw do rozpadzania oraz nie
obciazaniu okrglonej liczby posiadanych akcji przez okres od pedpia umowy do dnia
przypadajcego w okresie 12 miegsly od daty zatwierdzenia Prospektu przez Kognisj

Nadzoru Finansowego (zatwierdzenie npigd 22 marca 2007 roku)
Celem umoOw jest wzmocnienie pawan taczacych akcjonariuszy ze Spatkw celu

zagwarantowania

dalszego, stabilnego rozwoju oramvodzenie planowanej oferty

publicznej akcji Spoétki. Wiej wspomniane umowy dotygzl9 % procent docelowej liczby
akcji (po zarejestrowaniu akcji serii D wdzie — wniosek o rejestracptozony zostat w dniu
26 kwietnia 2007 roku).

: . Udziat akcji objetych
N Liczba akgciji ; :
: : Data podpisania ) ograniczeniem w
Akcjonariusz objetych T .
umowy . . catkowitej liczbie akcji
ograniczeniem : "
wszystkich serii.
Agro-Technika S.A. 24 listopada 2006 roku 2 001 925 22,45 %
Elzbieta | Grzegorz 24 listopada 2006 rokli 1 169 750 13,12 %
Stomkowscy
Pawet Nowakowski 24 listopada 2006 roku 188 571 2,11 %
Zdzistaw Sawicki 22 lutego 2007 roku 892 000 10,00 %
Wiodzimierz Parzydto 19 kwietnia 2007 rokd 92 500 1,03 %
Razem 4 344 746 48,71 %

Spoétka nie dysponuje wieglzodngnie ograniczé w wykonywaniu prawa glosu przez
przypadajcych na akcje.

27.Informacje o:

a) Dacie zawarcia przez Spok umowy, z podmiotem uprawnionym
do badania sprawozda finansowych o dokonanie badania lub
przegladu sprawozdania finansowego Iub skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki za#dt zawarta
ta umowa.

Umowa o badanie i ocersprawozdania finansowego firmy Makarony Polskia. &a rok
obrotowy 2006 zostata zawarta przez Spolk dniu 29 grudnia 2006 roku. Audytorem
zostata firma Moore Stephens Jézef Krél Sp. z psiedzila w Rzeszowie, wpisana na list
podmiotéw uprawnionych do badania sprawazfiaansowych pod nr 691.
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b) Laczne] wysokdci wynagrodzenia wynikagcego z umowy
z podmiotem uprawnionym do badania sprawozda finansowych,
naleznego Ilub wyptaconego z tytulu badania iprzegbu
sprawozdania finansowego oraz, jeli spoétka sporadza
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, ztytulu badia
i przegladu  skonsolidowanego sprawozdania finansowego
dotyczacego danego roku obrotowego.

Za wykonanie przez Moore Stephens Jézef Krol Sp.oz ustug wynikajcych z umowy
0 badanie i ocensprawozdania finansowego Spotki za rok obrotow§&20irma Makarony
Polskie S.A. zaptaci zryczattowartery umowry w wysokaci 15 tys. zt netto plus 22 %
VAT.

c) Pozostatej hcznej wysokdci wynagrodzenia, wynikapcego
z umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozih
finansowych lub skonsolidowanych sprawozda finansowych,
naleznego lub wyptaconego z innych tytutow ri okreslone w lit.
b), dotyczcego danego roku obrotowego.

Nie dotyczy.

d) Informacje okreslone w lit. b) i c) dotyczace roku obrotowego
2005.

Umowa o badanie i ocersprawozdania finansowego firmy Makarony Polskia. &a rok
obrotowy 2005 zostata zawarta przez Spolk dniu 20 grudnia 2005 roku. Audytorem
zostata firma Moore Stephens Jozef Krol Sp. z nsiedzila w Rzeszowie, wpisana na kst
podmiotéw uprawnionych do badania sprawazfiaansowych pod nr 691.

Za wykonanie przez Moore Stephens Jozef Krdl Sp.oz ustug wynikajcych z umowy
o badanie i ocensprawozdania finansowego Spoitki za rok obrotow§32frma Makarony
Polskie S.A. zaptacita zryczattowaere umowry w wysokdaci 10 tys. zt netto plus 22 %
VAT.

28. Zatrudnienie i ptace w 2006 roku.
Przecegtne zatrudnienie w 2006 roku wyniosto 80 ospb, réerd 31 grudnia 2006 roku
wyniosto 91 os6b (stan na 21 maja 2007 roku - 1sdbpSrednia ptaca uksztattowatagsia
poziomie 2 tys. zt (do zaprezentowanego pkgrego wynagrodzenia wchagzavszystkie

wynagrodzenia z umowy 0 pradez zasitkbw ZUS oraz wynagrodzenia ryczaltowego
cztonkéw Zarzadu).

Pawet Nowakowski Grzegorz Stomkowski
Prezes Zarzdu Wiceprezes Zajdu

Rzeszow, 21 maja 2007 roku
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