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Do Akcjonariuszy, Partneréw handlowych, Klientow i Pracownikéw Delko
Szanowni Panstwo,

W imieniu Zarzadu zwracam sie do Was, podsumowujac rok 2010 w Delko S.A. Na wielu ptaszczyznach

byt to pomysiny okres dla Spotki.

W minionym roku przychody ze sprzedazy wyniosty 405.273 tys. PLN, wobec 337.430 tys. PLN w 2009
r., co oznacza 20,1% wzrost. Zysk netto Delko S.A. wyniést 4.919 tys. PLN, wobec 5.247 tys. PLN, co oznacza
spadek 0 6,3% w poréwnaniu z poprzednim rokiem obrotowym.
Do gtéwnych czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych, ktére wplynety na wykonanie planu finansowego 2010
nalezy zaliczyc przede wszystkim nizszg sprzedaz, zrealizowang w miesigcach wiosennych i letnich na terenach
dotknietych kleskq powodzi oraz w okresie Zatoby narodowej z powodu katastrofy smoleniskiej. Spotki zalezne,
zwfaszcza te zlokalizowane na terenach Polski potudniowo-wschodniej (Delko OTTO Sp. z 0.0. i NIKA Sp. z 0.0.)
nie zdofaty wypracowa¢ wolumenu sprzedazy, ktéry zrownowazytby spadek sprzedazy w ww. miesigcach.
Podobnie IV kwartat minionego roku przyniost nizsze wyniki sprzedazy od oczekiwarn nowego Zarzadu Spotki
(kleska zimy dodatkowo ograniczyta przychody ze sprzedazy Spétki i innych spotek branzy, operujgcych w tzw.
tradycyjnym kanale handlu, ktéry jest bardziej wraZliwy na zmiany pogody niz tzw. nowoczesny kanat sprzedazy,
nie zdofaty zréwnowazy¢ utraconego wolumenu sprzedazy). Z tego tez powodu Spétka uzyskata nizsze bonusy
roczne od producentow, ktore zwykle silnie wptywajgq na wyniki finansowe. Drugim czynnikiem, ktéry wpfynat na
osiggniete rezultaty finansowe byt spadek $redniej marzy, ktora byta nizsza w poréwnaniu z 2009 r. i jest
wynikiem nizszych marz realizowanych na znaczgcych umowach handlowych (wysoki wolumen sprzedazy),
podpisanych w Il pétroczu 2009 r.; dlatego tez znaczacej dynamice wzrostu przychodéw, nie towarzyszy podobna
dynamika zysku na sprzedazy. Ponadfo wykonanie budzetu uwzglednia m.in. istotne pozycje ustug obcych,
wynikajacych z przeprowadzenia akwizycji trzech spotek, czy koszty wprowadzenia nowoczesnych rozwigzan
zarzagdczych.
Zysk na akcje za 2010 r. wyniost 0,82 zt, wobec 0,88 zt rok wczesniej.
Kapitalizacja Delko na dzieh podpisania niniejszego Sprawozdania wynosi blisko 60 min PLN. W ocenie Zarzadu

Spotki obecna kapitalizacja nie odzwierciedla obecnej i przysztej wartosci Delko S.A.

W 2010 roku, ustawowy prég 5% udziatu w ogdlnej liczbie glosdw na walnym zgromadzeniu Spotki
przekroczyt kolejny inwestor finansowy - IPOPEMA TFI S.A. (5,76% udziat w ogoinej liczbie gtosow na walnym
zgromadzeniu Delko S.A.). tacznie z Aviva Investors Poland S.A., inwestorzy finansowi, ktérzy przekroczyli

poziom 5% udziat w ogdinej liczbie gloséw, kontrolujg facznie blisko 16% kapitatu zaktadowego Delko S.A.
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W zwigzku z realizacjq przyjetej strategii przewidujgcej dalszy, dynamiczny rozwéj prowadzonego
przedsiebiorstwa, w omawianym okresie zrealizowalismy trzy akwizycje. Pierwsza z nich dotyczyta PH AMA S.A.
Z siedzibgq w Warszawie, druga Delko MS Frog Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, kolejna za$ Cosmetics Sp. z
0.0. Z Siedzibg w tomzy. Kazda ze wspomnianych posiada ugruntowang, mocng pozycje na rodzimym rynku.
Przedmiotowe akwizycje umocnig pozycje Delko w obszarze dziatalnoSci operacyjnej na wybranych terenach
Polski, a jednoczesnie zwigkszg jej potencjat w skali kraju.

Oprécz aktywnego udziatu w konsolidacji polskiego rynku FMCG wybranych dobr, Zarzad rozpoczat w minionym
roku obrotowym restrukturyzacje organizacyjng Spotki i Grupy Kapitatowej. Konsekwencjg podjetych dziatan
bedzie istotne podniesienie efektywno$ci prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej.

Ponadto w ostatnim roku obrotowym byfa konsekwentnie realizowana koncepcja wigkszej transparentnosci

dziatalno$ci operacyjnej prowadzonej w ramach Grupy Delko.

Wzorem minionych lat, takze w minionym roku obrotowym nie szczedzilismy wysitkow na rzecz
rozpoznawania potrzeb naszych Klientdw oraz ich zaspokajania. Wierze, ze wszystkie tegoroczne nowo$ci

towarowe spetnig oczekiwania naszych Klientdw, przyczyniajac sie do lepszej jakoSci zycia.

W tym miejscu pragne ztozy¢ gorgce podziekowania Regionalnym dystrybutorom oraz pozostatym
Partnerom handlowym. Wspdinie otworzylismy w ostatnim okresie nowy rozdziat w historii Spotki. Jestem
przekonany, ze razem wykorzystamy wszystkie szanse, jakie pojawiajg sig i pojawia¢ bedq przed nami w
przysztosci.

Dzigkuje serdecznie Pracownikom za dotychczasowq prace. Dzigkuje za pasje, z jakg tworzycie dzien

dzisiejszy Spotki i Jej pomysing przyszto$¢. Wierze, ze nie zabraknie Panstwu motywacji i determinacji w

realizacji misji wzrostu wartoéci Delko S.A.
Na koniec zapewniam wszystkich Akcjonariuszy Spotki, ze tak jak dotychczas, tak i w przysztosci
bedziemy starannie pomnazac kapitat zainwestowany przez Paristwa, tak by przynidst oczekiwane korzysci.
Andrzej Worsztynowicz

Prezes Zarzadu Delko S.A.

Srem, dnia 29 kwietnia 2011 r.
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1. Wstep

1.1. Ogdlna charakterystyka dziatalnosci gospodarczej Delko S.A.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci gospodarczej Delko S.A. jest hurtowa dystrybucja débr FMCG —
wszystkich, wazniejszych, swiatowych producentéw chemii gospodarczej, artykutow higienicznych oraz

kosmetykow na terenie Polski. Spotka prowadzi rowniez dystrybucje produktow wtasnych marek.

Sprzedaz i dystrybucja jest prowadzona w ramach regionalnych przedstawicieli (Regionalnych Dystrybutoréw),
sie¢ wiasnych hurtowni (zorganizowanych w formie zaleznych spétek celowych) i bezposrednig obstuge duzych

klientow detalicznych.
Grupe Kapitatowg Delko tworza;

Delko S.A. z siedzibg w Sremie — jednostka dominujaca,

PH AMA S.A. z siedzibg w Warszawie,

Frog MS Delko Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,

Delko OTTO Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu Swigtokrzyskim,
Cosmetics Sp. z 0.0. z siedzibg w Lomzy,

Delko RDT Ksigzycowa Sp. z 0.0. z siedzibg w Ignatkach,

N N N N N RN

Nika Sp. z 0.0. z siedzibg w Kielcach.

Delko jest niekwestionowanym liderem rynku dystrybucji chemiczno-kosmetycznej w Polsce. Spétka jest

jedynym operatorem sieciowym w swojej branzy, gwarantujacym dystrybucje towardéw na terenie catego kraju.

1.2. Kapitaty

1.2.1. Na dziei 31 grudnia 2010 r. kapitat zaktadowy Delko S.A. wynosit 5.980.000,00 zt i obejmowat:

v 39.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,

v' 4.441.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
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v"1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

1.2.2. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia
kontrolne w stosunku do Delko S.A. wraz z opisem tych uprawnien.
Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasno$ci papieréw warto$ciowych Delko

S.A. oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu, przypadajacych na akcje Delko S.A.

Zgodnie ze statutem Delko S.A. wszystkie akcje sg akcjami zwyklymi na okaziciela, majg jednakowg
warto$¢ nominalng, zwigzane sg z nimi réwne prawa i obowigzki dla kazdego akcjonariusza, brak jest
jakichkolwiek, statutowych ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci wyemitowanych akcji oraz

ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu.

Cztonkowie Zarzadu w 2010 r.: Dariusz Kawecki i Andrzej Worsztynowicz oraz Rady Nadzorczej:
Mirostaw Dabrowski, Mirostaw Newel, Kazimierz Luberda, Luiza Sobecka i akcjonariusze Spétki: Roman Zigba,
Delkor Sp. z 0.0., PH Otto Sp. ., Doktor Leks S.A., posiadajacy akcje serii A i B - zlozyli o$wiadczenia
0 ograniczeniu zbywalnosci posiadanych przez siebie akcji. W przedmiotowym oSwiadczeniu, zobowigzali sie, ze
w okresie 12 miesiecy od dnia rozpoczecia notowan akcji Spdtki na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie S.A. nie beda zbywac akcji Spdtki, ktore posiadaja w dacie sktadania wspomnianego o$wiadczenia.
W przypadku naruszenia przez akcjonariuszy ztozonych o$wiadczen ponoszg oni odpowiedzialno$¢ za

wyrzadzong w ten sposob szkode na zasadach ogdlnych, okre$lonych w Kodeksie cywilnym.

1.2.3. Informacje o nabyciu wtasnych akcji, a w szczegdlnosci celu ich nabycia, liczbie i wartosci
nominalnej, ze wskazaniem, jakq czes$¢ kapitatu zaktadowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy
tych akcji w przypadku ich zbycia.

W 2010 r. nie byto transakcji tego typu.

1.2.4. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Nie dotyczy.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI DELKO S.A. W 2010 ROKU



=pelko

1.3. Struktura akcjonariatu Delko S.A.

1.3.1. Akcjonariuszami posiadajacymi bezpo$rednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%

ogdinej liczby gtoséw na WZA Delko S.A. na dzien 31 grudnia 2010 r. byli:

v Dariusz Kawecki (lacznie, bezposrednio i posrednio poprzez Doktor Leks S.A) -
1.243.859 akcji i gloséw na WZA Spotki (w tym, w sposob bezposrednio: 139.559 akcji i
gtoséw na WZA Spoétki; Doktor Leks S.A. tacznie: 1.104.300 akcji i gloséw na WZA Delko
SA),

v' Mirostaw Dabrowski (facznie, bezposrednio i posrednio poprzez P.H. Otto Sp. j.) — 828.160
akcji i gtosow na WZA Spdtki (w tym, w sposéb bezpo$redni: 455.760 akcji i gloséw na
WZA Spotki; P.H. Otto Sp. j. 372.400 akcji i gloséw na WZA Delko S.A.),

v' Leszek Wojcik (tacznie, posrednio poprzez Delkor Sp. z 0.0.) — 751.360 akcji i gloséw na
WZA Spotki,

v' Kazimierz Luberda i Teresa Luberda — tacznie: 651.540 akgji i gtoséw na WZA Spotki (w
tym Kazimierz Luberda: 629.900 akcji i gloséw na WZA Spotki; Teresa Luberda: 21.640
akcji i gtoséw na WZA Delko S.A.),

v Aviva Investors Poland S.A. - 597.000 akcji i gloséw na WZA Spéiki,

Mirostaw Newel — 536.950 akcji i gtoséw na WZA Spoki,

v Ipopema TFI S.A. - 344.628 akji i glosow na WZA Spotki.

<

Procentowy udziat w kapitale zaktadowym

oraz udziat w ogoélnej liczbie gtoséw na WZA Delko S.A.

Dariusz
Kawecki 20,8%

Mirostaw
Newel
9,0%

Mirostaw
Dabrowski
13,8%

Aviva Investors
Poland S.AKazimierz Leszek
10,0% Luberda Wé]Clk 12,6%
10,9%
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1.3.2. Wykaz osob zarzadzajacych i nadzorujacych, posiadajacych na dzien 31 grudnia 2010 roku akcje
Delko S.A.:

v Andrzej Worsztynowicz — Prezes Zarzadu Spdtki (tacznie, bezposrednio) — 7.000 akciji i
gtoséw na WZA Spoéiki,

v' Mirostaw Newel — Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spétki 536.950 akcji i gloséw na
WZA Spotki,

v' Leszek Wojcik — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki (tacznie, posrednio
poprzez Delkor Sp. z 0.0.) — 751.360 akcji i gtoséw na WZA Spotki,

v' Mirostaw Dabrowski (tacznie, bezposrednio i posrednio poprzez P.H. Otto Sp. j.) — 828.160
akcji i gtosow na WZA Spdtki (w tym, w sposéb bezposredni: 455.760 akcji i gloséw na
WZA Spotki; P.H. Otto Sp. j. 372.400 akcji i gloséw na WZA Delko S.A.),

v Kazimierz Luberda — Cztonek Rady Nadzorczej Spétki (facznie z zong Teresg Luberda;
651.540 akcji i gtoséw na WZA Spétki, w tym Kazimierz Luberda: 629.900 akcji i gtoséw na
WZA Spotki; Teresa Luberda: 21.640 akcji i gtoséw na WZA Delko S.A.),

v" Luiza Sobecka — Czlonek Rady Nadzorczej Spotki: 5.400 akcji i gloséw na WZA Delko
S.A., stanowigcych 0,1 % ogdlinej liczby gtosow na WZA Spdtki.

1.4. Zarzad i Rada Nadzorcza
1.4.1. Sktad organow zarzadzajacego i nadzorczego Delko S.A. na dzieh 31 grudnia 2010 .
V' Zarzad Spoki:
Andrzej Worsztynowicz — Prezes Zarzadu,
Jerzy Tyszkowski — Wiceprezes Zarzadu,
Dawid Harsze — Cztonek Zarzadu.
v" Rada Nadzorcza:
Mirostaw Newel — Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j,
Leszek Wojcik — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

Mirostaw Dabrowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Kazimierz Luberda — Czlonek Rady Nadzorczej,
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- Luiza Sobecka — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Wojciech Szymon Kowalski — Cztonek Rady Nadzorczej.
1.4.2. Zmiany w skfadzie oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych Spétki w 2010 .

- W dniu 29 czerwca 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki, z rekomendacii
inwestora finansowego Aviva Investors Poland S.A. - powotato na niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej Pana
Wojciecha Szymona Kowalskiego. Pan Wojciech Szymon Kowalski ma 46 lat, jest magistrem nauk
ekonomicznych, ukonczyt Akademie Ekonomiczng w Poznaniu na Wydziale Ekonomii. Nowy czlonek Rady
Nadzorczej Delko S.A. sprawowat m.in. funkcje kierownicza Departamentu Koniunktur i Inwestycji w Pionie
Inwestycji Kapitatowych Banku Staropolskiego S.A. w Poznaniu, byt Zastepca Dyrektora Rynku Pierwotnego
Domu Maklerskiego Polinwest S.A. z siedzibg w Poznaniu, petnit funkcje Kierownika Biura Analiz i Informacii
Domu Maklerskiego BMT S.A. w Poznaniu, byt czionkiem Rad Nadzorczych: Relpol S.A., Pflederer Grajewo S.A.,
W.Kruk S.A. i Elektrotim S.A. Pan Wojciech Szymon Kowalski prowadzi jednoosobowa dziatalno$¢ gospodarczg
w zakresie doradztwa przede wszystkim w przedmiocie makroekonomii, rynkéw gietdowych, w tym m.in. rynkow
towarowo-surowcowych i wybranych sektordw oraz branz. Ponadto, wspomniany prowadzi dziatalno$¢

publicystyczng m.in. z zakresu makroekonomii, rynkéw surowcowych i walutowych.

- Dnia 19 lipca 2010 r., Rada Nadzorcza Delko S.A. powotata do Zarzadu Pana Jerzego Tyszkowskiego.
Wiceprezes Zarzadu Spotki rozpoczat petnienie obowigzkéw od dnia 02 sierpnia 2010 r. Nowy czlonek Zarzadu
Spotki od 2005 r. byt Krajowym Kierownikiem Sprzedazy Kanatu Tradycyjnego w Reckitt Benckiser (Poland) S.A.
Jest ekspertem w dziedzinie organizaciji sprzedazy i dystrybuciji. W latach 1997-2005 Jerzy Tyszkowski zajmowat
wiele stanowisk w Danone Sp. z 0.0., w tym m.in. stanowisko Kierownika ds. Rozwoju Sprzedazy Detalicznej,
Kierownika Projektow Sprzedazowych i Dyrektora Regionalnego. W latach 1995-1997 petnit funkcje
Regionalnego Kierownika Sprzedazy Holco Sp. z 0.0., natomiast w latach 1994-1995 byt Sprzedawcg w Coca-
Cola West Poland Ltd.

Jerzy Tyszkowski posiada tytut magistra inzyniera, ukonczyt Politechnike Poznariska na Wydziale Elektrycznym,
Studia Podyplomowe ,Marketing spozywczy” w Wielkopolskiej Szkole Biznesu przy Akademii Ekonomicznej w
Poznaniu, a takze studia MBA, prowadzone przez Wielkopolska Szkote Biznesu przy Akademii Ekonomicznej w
Poznaniu i wspdtpracy z Nottingham Trent University. Ponadto, ukonczyt liczne kursy z zakresu zarzadzania,

technik sprzedazy, komunikacji, negocjacji i finanséw.

- W dniu 03 sierpnia 2010 r. Rada Nadzorcza Spdtki powzieta uchwate w przedmiocie odwotania

dotychczasowego Prezesa Zarzadu Spotki, Pana Dariusza Kaweckiego. Jednocze$nie Rada powotata na
8

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI DELKO S.A. W 2010 ROKU



=pelko

stanowisko Prezesa Zarzadu Delko S.A. Pana Andrzeja Worsztynowicza. Pan Andrzej Worsztynowicz jest
zwigzany ze Spotkg od kilkunastu lat. Od 1995 r. do dnia 16 czerwca 2000 r. petnit funkcje Prezesa Zarzadu, od
dnia 27 czerwca 2002 r. do 15 stycznia 2004 r. funkcje Wiceprezesa Zarzadu, od dnia 15 stycznia 2004 r. do 06
listopada 2008 r. funkcje Prezesa Zarzadu, natomiast od dnia 06 listopada 2008 r. do dnia 04 czerwca 2009 r.
Wiceprezesa Zarzadu Delko S.A. Ponadto, Andrzej Worsztynowicz byt m.in. Przewodniczacym Rady Nadzorcze;
Delko OTTO Sp. z 0.0., prowadzit jednoosobowg dziatalno$¢ gospodarczg w przedmiocie doradztwa, zajmowat
stanowisko kierownicze w prywatne;j firmie producenta chemii gospodarczej, byt Dyrektorem w Forma Sp. z 0.0.
oraz Kierownikiem oddziatu ZPM H. Cegielski Odlewnia Zeliwa. Andrzej Worsztynowicz jest Przewodniczacym
Rady Nadzorczej Ferrex Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu — producenta odlewdw.

Prezes Zarzadu Spdtki posiada tytut magistra inzyniera, ukofczyt Akademie Gérniczo-Hutnicza w Krakowie,
Podyplomowe Studia Menedzerskie w Wielkopolskiej Szkole Biznesu przy Akademii Ekonomicznej w Poznaniu,
posiada dyplom Ministerstwa Skarbu Panstwa, uprawniajgcy do sprawowania funkcji cztonka rady nadzorczej w
spotkach Skarbu Panstwa, jak réwniez ukoficzyt liczne kursy i szkolenia z zakresu zarzadzania, rachunkowosci

oraz finansow.

- Dnia 09 grudnia ubiegtego roku Rada Nadzorcza przyjefa uchwate w przedmiocie powotania Pana
Dawida Harsze na Czionka Zarzadu. Dawid Harsze jest dyrektorem finansowym Delko S.A.
Pan Dawid Harsze rozpoczat prace w 2002 roku w ZPUH DEKA Sp. z 0.0. na stanowisku specjalisty ds.
finansowo-ksiegowych. Od 2004 roku byt zatrudniony w Hurtowni Aptekarzy Galenica-Panax Sp. z 0.0. na
stanowisku specjalisty ds. finansowo-ksiegowych, nastepnie jako kierownik dziatu controllingu i rewizji
gospodarczej. Od roku 2009 petnit w ww. spétce obowigzki dyrektora ds. planowania i logistyki oraz cztonka
zarzadu. Od 2010 r. Dawid Harsze byt dyrektorem finansowym oraz cztonkiem zarzadu DHA Dolpharma Sp. z
0.0.
Dawid Harsze posiada tytut magistra, ukonczyt Akademie Ekonomiczng w Poznaniu, Podyplomowe Studium

Controllingu na Wyzszej Szkole Bankowej w Poznaniu oraz liczne kursy kierunkowe.

- W dniu 09 grudnia 2010 r. Rada Nadzorcza przyjeta rezygnacje Pana Dariusza Trusza z funkcji
Cztonka Zarzadu Delko S.A. Pan Dariusz Trusz petnit w Spdtce obowigzki dyrektora ds. handlowych, ktére to od
dnia 01 sierpnia 2010 r. objat Pan Jerzy Tyszkowski.

W zwigzku ze wspomnianymi zmianami, aktualny sktad Zarzadu Spotki jest nastepujacy:

Andrzej Worsztynowicz - Prezes Zarzadu,

Jerzy Tyszkowski — Wiceprezes Zarzadu,
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- Dawid Harsze — Cztonek Zarzadu.

1.4.3. Zasady dotyczace powotywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz uprawnienia 0séb

zarzadzajacych, w szczegolno$ci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Zarzad Delko S.A. dziata zgodnie z uprawnieniami, wynikajacymi z Kodeksu spotek handlowych,
postanowien statutu oraz regulaminu zarzadu, uchwalonego przez zarzad i zatwierdzanego przez rade

nadzorczg, a takze uchwat rady nadzorczej i walnego zgromadzenia.

Zarzad sktada sie z dwéch do siedmiu cztonkdw. Liczbe czlonkéw zarzadu okresla rada nadzorcza. Kadencja

zarzadu trwa dwa lata.
Rada Nadzorcza moze odwofa¢ prezesa zarzadu, cztonka zarzadu lub caly zarzad przed uptywem jego kadenciji.

Mandaty cztonkéw zarzadu wygasajg najpdzniej z dniem odbycia walnego zgromadzenia, zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy petnienia funkcji cztonka zarzadu. Mandat wygasa takze
wskutek $mierci, rezygnacji albo odwotania ze sktadu zarzadu. Cztonek zarzadu moze w kazdym czasie ztozy¢

rezygnacje z wykonywanej funkcii.

Cztonek zarzadu moze by¢ w kazdym czasie odwotany przez Rade Nadzorczg. Ponadto z waznych powodow
Rada Nadzorcza moze zawiesic w czynnoSciach poszczegolinych lub wszystkich cztonkéw zarzadu oraz
delegowaé czlonkoéw rady nadzorczej do czasowego wykonywania czynno$ci cztonkdw zarzadu, ktorzy zostali
odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie moga sprawowa¢ swoich czynnosci. zarzad ma prawo

ustanawia¢ prokurentow lub petnomocnikow Spotki.

Do sktadania o$wiadczen i podpisywania dokumentéw w imieniu Spotki wymagane jest wspotdziatanie dwoch

cztonkdéw zarzadu tacznie.

Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat na posiedzeniach zwotywanych przez prezesa zarzadu z jego
inicjatywy badz na wniosek cztonka zarzadu lub na wniosek Rady Nadzorczej. Uchwaly zarzadu mogaq by¢
réwniez podejmowane poza posiedzeniem zarzadu w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢ pod warunkiem, ze wszyscy czionkowie zarzadu zostali
powiadomieni o treSci projektu uchwaty. Glosowanie w trybie, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajacym moze

zarzadzi¢ prezes zarzadu z whasnej inicjatywy badz na wniosek ktéregokolwiek z pozostatych czionkow zarzadu.

Uchwaly zarzadu zapadajg bezwzgledna wigkszoscig gtosdw, przy czym jesli sg podejmowane na posiedzeniu

Zarzadu dla ich waznosci wymagana jest obecno$¢ co najmniej potowy cztonkéw zarzadu.

10
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Zarzad jest organem upowaznionym do prowadzenia spraw Spotki i reprezentowania jej na zewnatrz. Do
kompetencji zarzadu nalezg wszystkie sprawy wynikajace ze statutu, zwigzane z prowadzeniem spraw Spoiki i

nie zastrzezone dla walnego zgromadzenia oraz Rady Nadzorcze;.

1.4.4. Wszelkie umowy zawarte pomiedzy Delko S.A. a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub

gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia lub przejecia Spotki.

PowyZzsze umowy nie wystepuja.

2. Omawienie podstawowych wielkosci ekonomiczno - finansowych ujawnionych w

Sprawozdaniu finansowym.
2.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowe)j.

Suma bilansowa na dzie 31.12.2010 r. zamkneta sie kwotg 72.748 tys. zt, co stanowi 10,6% wzrost w

poréwnaniu z dniem 31.12.2009 r.

Aktywa

Aktywa trwate na dzien 31.12.2010 r. wynosity 24.055 tys. zt i wzrosty 0 104,5% w poréwnaniu z dniem
31.12.2009 r., stanowigc 33,1% majatku ogdlem Spoétki; aktywa finansowe dtugoterminowe stanowity 97,8%

aktywow trwatych ogotem.

Aktywa obrotowe na dzien 31.12.2010 r. wyniosty 48.693 tys. zt i stanowity 66,9% aktywéw ogdtem;
aktywa obrotowe spadty 0 9,8% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Udziat zapaséw w majatku obrotowym spadt
w 2010 r. w poréwnaniu z 2009 r., i stanowit 0,3% aktywow obrotowych ogétem. NaleznoSci z tytutu dostaw i

ustug stanowity 86,3% aktywow obrotowych i spadty o 7,0%.

11
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Pasywa

Kapitat wiasny Spotki na dzien 31.12.2010 r. wynosit 35.003 tys. zt, co oznacza 16,4% wzrost w

poréwnaniu z dniem 31.12.2009 r.; kapitat wtasny stanowit 48,1% pasywéw ogdtem.
Zobowigzania ogdtem wyniosty 37.745 tys. zt i spadly o 5,8% w poréwnaniu z dniem 31.12.2009 r.
Zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 36.486 tys. zt i stanowity 96,7% zobowigzan ogétem, wzrosty 0 9,6% w

poréwnaniu z koricem poprzedniego roku obrotowego.

Warto$¢ ksiegowa na akcje wzrosta z 5,03 zt na dzier 31.12.2009 r. do 5,85 zt na dzien 31.12.2010 r.

2.2. Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Przychody netto ze sprzedazy w 2010 r. wyniosty 405.273 tys. zt, co stanowi 20,1% wzrost w poréwnaniu

z rokiem obrotowym 2009.

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej wyniost 4.197 tys. zt i byt nizszy w poréwnaniu z rokiem ubiegtym o
13,2%.

Zysk na dziatalno$ci gospodarczej wynidst 5.595 tys. zt i byt nizszy w poréwnaniu z 2009 r. 0 7,2%. Na tym

samym poziomie uksztattowat si¢ zysk brutto.

Zysk netto wyni6st 4.919 tys. zt i byt nizszy 0 6,3% w poréwnaniu z poprzednim rokiem obrotowym.

Zysk netto na akcje spadt z 0,88 zt w 2009 r. do 0,82 zt w 2010r.

2.3. Sprawozdanie z przeptywow pienieznych

2010 r. rozpoczeto stanem Srodkéw pienieznych w wysokos$ci 6.470 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej wyniosty 5.608 tys. zt.

12
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Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty -10.597 tys. zt. Najwieksze znaczenie dla

tej pozycji miato nabycie aktywow finansowych w jednostkach powigzanych na kwote 10.059 tys. zt.

Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej wyniosty 2.677 tys. zt. Najwieksze znaczenie dla tej

grupy przeptywow miaty: wplywy z tytutu kredytéw bankowych 4.427 tys. zt oraz sptata kredytéw bankowych
1.100 tys. zt.

Srodki pieniezne na koniec roku obrotowego 2010 wynosity 4.158 tys. Zt.

3. Przewidywany rozwéj Delko S.A.
Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majace znaczacy wplyw na dziatalnos¢
gospodarczg i osiggniete wyniki finansowe Delko S.A. w 2010 roku.
Ocena nietypowych czynnikéw i zdarzen majacych wplyw na wyniki finansowe osiagniete w
2010 r., z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniete

wyniki.

Zarzad Delko S.A. konsekwentnie realizuje misje wzrostu wartosci Spotki. W zwigzku z tym bedzie
kontynuowana strategie rozwoju organicznego i poprzez akwizycje, konsolidujac rynek FMCG wybranych dobr
pod markg DELKO.

Dziatalno$¢ operacyjna w 2010 roku koncentrowata sie przede wszystkim na rozwoju sieci sprzedazy,

restrukturyzacji organizacyjnej Spétki i Grupy Delko.

Patrz pkt 7 niniejszego Sprawozdania oraz List Prezesa.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Zarzadu, na osiggane wyniki finansowe przez Spdtke w ciggu najblizszych
kwartatébw bedzie miata przede wszystkim konsolidacja wynikow spdtek, ktdrych akwizycja zostata
przeprowadzona w minionym roku obrotowym, realizowana restrukturyzacja organizacyjna Spdtki i Grupy Delko

oraz realizacja kolejnych plandw akwizycyjnych.
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4, Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegolnych grup w sprzedazy Delko

S.A. ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w 2010 r.

W 2010 r. Spétka prowadzita hurtowg dystrybucje débr FMCG w zakresie przemystu chemicznego,
kosmetycznego, a takze farmaceutycznego i spozywczego. Przedmiot dziatalnosci Spotki obejmuje dystrybucje i

sprzedaz:

v" wyrobéw chemicznych oraz artykutéw uzytku domowego i osobistego (kosmetykow i artykutow

toaletowych),
v" wyroboéw farmaceutycznych i medycznych,
v wyrobow tytoniowych,
oraz pozostalg sprzedaz hurtowa i detaliczna.

Delko S.A., jako wiodacy dystrybutor na polskim rynku branzy chemiczno-kosmetycznej, posiada w swoje;
ofercie bardzo szeroki wachlarz towaréw, bedacych produktami wszystkich, wazniejszych Swiatowych
producentéw przedmiotowych débr. Ponadto, w ofercie Spétki znajdujq sie produkty sygnowane wiasng marka.
Gtéwne kategorie towarowe oferty stanowig produkty chemii gospodarczej, kosmetyki, produkty higieniczne oraz

opakowania. Delko wspdtpracuje w tym zakresie m.in. z nastepujacymi dostawcami:
v wgrupie chemii gospodarczej:

- Bochemie Poland Sp. z 0.0.,

- BROS sp. z 0.0. B.P.Miranowscy,
- Chemiczna Spétdzielnia Inwalidéw,

- PZ Cussons Polska S.A.,

- Dramers S.A. Zaktad Pracy Chronionej,
- Ecolab sp. z 0.0.
- Global Cosmed Group sp. z 0.0. spotka komandytowa,

- Globol Polska sp. z 0.0.,
14
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- Glue Invest S.A.,

- Gold Drop sp. z 0.0.,

- Henkel Polska Sp. z 0.0.,

- Inco Veritas S.A.,

- Intersilesia MC Bride Polska Sp. z 0.0.,
- Johnson Diversey Polska sp. z 0.0.,

- PPH Kamix Sp.j.,

-KEMPAs.c.,

- Lakma Strefa Sp. z 0.0.,

- Libella Sp. z 0.0.,

- Navo Polska Grupa Dystrybucyjna sp. z 0.0. (Procter & Gamble),

- Przedsigbiorstwo Chemii Gospodarczej Pollena S.A.,

- Katowickie Zaktady Chemii Gospodarczej Pollena Savona Sp. z 0.0.,

- Reckitt Benckiser Poland S.A.,
- S.C. Johnson Sp. z 0.0.,

- Sara Lee Household and Body Care Poland Sp. z 0.0.,
- Tomil sp. z 0.0.,
- Zaktady Chemiczne Unia Spétdzielnia Pracy,

- Unilever Polska Sp. z 0.0.,
- PPUH Voigt,

v' wgrupie kosmetykow:

- PPHU Ados A.Osuchowski,

- AnnCo Sp. j.,

- Bell Sp. z 0.0,

- BI-ES Polska Sp. z 0.0.,

- Bielenda Kosmetyki Naturalne Sp. z 0.0.,
- Coty Polska Sp. z 0.0.,

- PZ Cussons Polska S.A.,

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI DELKO S.A. W 2010 ROKU



%De“(o
Vi—

- Dramers S.A. Zaktad Pracy Chronionej,

- Ecolab Sp. zo.0.

- PPH Eveline

- Farmona Sp. z 0.0.,

- Forte Sweden Sp. z 0.0.

- Laboratorium Kosmetyczne Floslek Sp.j.,

- GlaxoSmithKline Consumer Healthcare Sp. z 0.0.,

- Global Cosmed Group Sp. z 0.0. spdtka komandytowa,
- Grupa Kolastyna S.A.,

- Henkel Polska Sp. z 0.0.,

- Intersilesia MC Bride Polska Sp. z 0.0.,

-LaRive SA,,

-L'Oreal Sp.z 0.0,

- Firma Kosmetyczna ,LOTON” Spétdzielnia Pracy,

- Nivea Polska S.A.,

- Wielkopolskie Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Ustugowe O.L.A. Sp. z 0.0.,
- Pharma-C-Food Sp. z 0.0.,

- Katowickie Zaktady Chemii Gospodarczej Pollena Savona Sp. z 0.0.,
- Sarantis Polska S.A.,

- Scan Anida Sp. z 0.0.,

- Selective Beauty Polska Sp. z 0.0.,

- Stara Mydlarnia,

- Statestrong Polska Sp. z 0.0.,

- Sunco Polska Sp. z 0.0.,

- Tenex Sp.zo.0,,

- Tomil Sp. z0.0.,,

- Torunskie Zaktady Materiatow Opatrunkowych S.A.,

- Triumf Sp. z 0.0.,

-UC Trade PL Sp. z 0.0.,
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- Unilever Polska Sp. z 0.0.,
- Venita Sp. z 0.0.,
- Verona Products Professional Sp. z 0.0.,

- P.H."Zenex” Zenon Pajor,
v' wgrupie $rodkow higieny:

- Delitissue Sp. z 0.0.,

- Harper Hygienics Sp. z 0.0.,

- Hygienika S.A.,

- ICT Poland Sp. z 0.0.,

- Kimberly-Clark Poland S.A.,

- PHU W. Lewandowski.

- Metsa Tissue S.A.,

- SCA Hygiene Products Sp. z 0.0.,

- Torunskie Zaktady Materiatow Opatrunkowych S.A.,

Spotka posiada w ofercie rdwniez produkty sygnowane wiasnymi markami. Sg to nastepujgce linie
produktowe: Filip, Filip Fresh, Blue, Teak, Delikato, Oskar, Taniu$, Tytus oraz Delko Professional. Producentami
wyzej wymienionych linii sg gtéwnie polskie firmy. Asortyment wspomnianych produktow liczy facznie ponad 240
indeksow.

Delko S.A. wprowadzita na rynek produkty marki wiasnej 11 lat temu. Rokrocznie oferta wiasnych linii jest

modernizowana i wzbogacana. Produkty wiasnych linii, zwlaszcza nowosci przedstawiane sg na stronie

internetowej pod adresem www.delko.com.pl Sprzedaz produktéw oznaczonych wtasnymi markami wspierana

jest przez rézne akcje promocyjne, takie jak np.: sprzedaz pakietowa, czy program lojalnosciowy itp.

Na poszczegdlne linie produktowe sktadajg sie min.:

v' Oskar — opakowania, zmywaki, worki na $mieci, podstawowe produkty niezbedne w

gospodarstwie domowym,
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Teak - linia produktow do czyszczenia podtog drewnianych i powierzchni PCV oraz mebili,
Delikato — produkty higieniczne - reczniki kuchenne, chusteczki,

Delko Professional - $rodki czyszczace produkty do czyszczenia w opakowaniach o

wiekszej pojemnosci, przeznaczone do zaktadéw pracy, szkét oraz firm sprzatajacych,
Tytus — $rodki myjace, czyszczace i dezynfekujace (tzw. ,wyzsza pdtka”),

Filip - $rodki myjace, rodki piorace, srodki czyszczace, pasty do obuwia,

Filip Fresh - odéwiezacza powietrza oraz $rodki dezynfekujace,

Blue - podstawowe produkty kosmetyczne, pielegnacja ciata i wioséw,

Taniu$ - srodki myjace i czyszczace nizszej potki cenowe.

Ponadto, w ofercie handlowej Spétki znajdujg sie towary takie jak opakowania, gabki, czy artykuty

dziewiarskie. W tej grupie asortymentowej Delko S.A. wspétpracuje m.in. z nastepujacymi dostawcami:

-CeDo Sp.zo.0,,

- Zakfad Dziewiarski Depol Sp. .,

- Harry Poland Group Sp. z 0.0. spétka komandytowa,

- Pekar Sp. z 0.0.

- Unimil S.A.,

- York Sp. z 0.0.,

Spdtka prowadzi biezacy monitoring krajowego rynku, tendencji i wielkoSci sprzedazy poszczegolnych

grup asortymentowych. Zgodnie z wymaganiami rynku, rokrocznie wzbogacana jest oferta handlowa, aby

zapewnic jej jak najwyzsza konkurencyjnosé
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Struktura asortymentowa przychodow ze sprzedazy towaréw Delko S.A.

w latach 2009 - 2010 (w tys. zi)

Wyszczegolnienie 2010 2009
Chemia gospodarcza 175 644 126 093
Artykuly higieniczne 86 175 95 629
Kosmetyki 120 751 92973
Produkty marek wiasnych 14 809 15786
Pozostate 2464 2465
Razem 399 843 332946

Struktura sprzedazy Delko S.A. w 2010 r. w podziale na grupy asortymentowe

Produkty marek _ Pozostate
wiasnych 0,6%
3,7%

Struktura sprzedazy Delko S.A. w 2009 r. w podziale na grupy asortymentowe

Produkty marek Pozostate
wiasnych 0,7%
4,7%

W minionym roku obrotowym chemia gospodarcza, artykuty higieniczne i kosmetyki zajmowaty 94,7%

udziat w strukturze przychodow ze sprzedazy towardw Spétki. Najwyzszy udziat mialy towary z grupy chemii

gospodarczej — 43,9% (wzrost 0 39,3% w pordéwnaniu z 2009 r.). W poréwnaniu z rokiem poprzednim wzrost

udziat sprzedazy kosmetykéw do poziomu 30,2%, natomiast wyraznie spadt udziat artykutéw higienicznych w
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sprzedazy towarow z poziomu 28,7% do poziomu 21,6%, podobnie wyraznie spadt udziat sprzedazy produktéw

marek wtasnych z poziomu 4,7% do 3,7% w 2010 r.

5. Informacje o rynkach zbytu, w podziale na krajowe i zagraniczne oraz zrédtach
zaopatrzenia w materialy do produkciji, w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego

lub kilku odbiorcow i dostawcow.

Zgodnie ze strategia, ktora jest obecnie realizowana, Spdtka prowadzi sprzedaz wytgcznie na rynku

krajowym.

Wedtug badan, kontrahenci bardzo cenig oferte Grupy Kapitatowej Delko (ok. 14.000 pozycii
magazynowych). Najszersza paleta towaréw w Polsce, petna ich dostepno$é, szybka dostawa, ogdlnokrajowy
zasieg dziatalnosci, jak rowniez pewnos¢ dokonywanych transakcji sprawity, ze dla wiekszo$ci partneréw

handlowych Grupa Delko stata si¢ dostawca pierwszego wyboru.

Na terenie Polski Spdtka posiada bardzo dobrze rozwinietg sie¢ dystrybucji i jest jedynym operatorem
sieciowym branzy, gwarantujgcym dystrybucje towaréw na terenie catego kraju.
Delko S.A., jako jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej, stanowi centrum organizacyjne, ktére nadzoruje
réwniez dziatalno$¢ zakupowo-sprzedazowa. Natomiast dziatalno$¢ operacyjng w poszczegélnych regionach
kraju prowadza spétki dystrybucyjne tzw. regionalni dystrybutorzy. Zlozone zaméwienia od dystrybutoréw trafiajg
do Delko S.A., ktéra sktada zaméwienia bezposrednio u producentéw towardw. Nastepnie towary od
producentow kierowane sg do magazyndw, nalezacych do 18 Regionalnych Dystrybutordw rozmieszonych w
catej Polsce. Sprzedaz towardw odbywa sie przez ponad dwustu przedstawicieli handlowych, ktérzy aktywnie

obstugujg ponad 20.000 sklepéw detalicznych.

W ramach prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej Delko S.A. podpisuje umowy handlowe z producentami
i dostawcami towaréw, ktére nastepnie wprowadza do sprzedazy i dystrybucji w ramach wiasnej sieci oraz
poprzez odbiorcow handlowych. Przedmiotem obrotu sg towary i produkty wielu renomowanych marek, jak

rowniez produktéw wytwarzanych na zlecenie Spotki.

Gtéwnym przedmiotem dostawy i sprzedazy prowadzonej do Spotki sq produkty chemii gospodarczej, srodkow
czystosci, kosmetykow oraz innych wyrobdw chemii uzytkowej, spozywczej, farmaceutycznej oraz medyczne;j.
Aktualnie Delko S.A. posiada kilkudziesieciu dostawcow. Z wigkszo$cig z nich Spétka posiada podpisane umowy
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handlowe. Ponadto, Spotka wspdipracuje z cze$cig dostawcdw w oparciu o biezace zamdwienia i doraznie

uzgadniane warunki dostawy.

Delko S.A. nie jest uzalezniona od zadnego ze swoich dostawcow; zaden z nich nie osiggnat w 2010 r. min. 10%

poziomu udziatu w przychodach ze sprzedazy Spotki.

Delko S.A. posiada siedemnascie ramowych umow z podmiotami, ktére petnig funkcje tzw. dystrybutordw.
Powyzsze umowy sg zawierane w celu realizacji uméw handlowych podpisanych przez Spétke z dostawcami. Na
podstawie umdw ww. dystrybutorzy dokonuja zakupdw towardw od Delko S.A. lub bezposrednio od dostawcdw.
Umowy ustalajg warunki zakupu produktéw od poszczegdinych dostawcow, okre$lajac upusty i rabaty oraz
terminy pfatno$ci dla towaréw poszczegéinych dostawcdw. W ramach sprzedazy i dystrybucji towaréw Spotki
oprécz sprzedazy prowadzonej poprzez wiasng sie¢ dystrybucji sprzedaje réwniez towary innym podmiotom,

prowadzacym handel hurtowy i detaliczny.

Udziat najwiekszych odbiorcéw Delko S.A. (posiadajacych min. 10% udziat w przychodach ze sprzedazy Spotki w

2010 r.) przedstawia ponizsza tabela.

Udziat najwiekszych odbiorcow
w przychodach ze sprzedazy Delko S.A. w 2010 .

Wyszczegolnienie Wartos¢ (w tys. zt) Ug;z:gag';z;md;i%e
Delko Otto Sp. z 0.0. z siedzibga w Ostrowcu Swigtokrzyskim 67 356 15,7%
Doktor Leks S.A. z siedzibg we Wroctawiu 56.087 13,1%
Luberda Sp. z 0.0.z siedzibg w Ostrowsku 47.948 11,2%

Pomiedzy Delko S.A. a ww. odbiorcami istnieja powigzania kapitatowe i/lub personalne.
Delko Otto Sp. z 0.0. jest spotkg zalezng od Delko S.A.
Doktor Leks S.A. jest akcjonariuszem Delko S.A. oraz spotka, w ktdrej Pan Dariusz Kawecki — byly Prezes
Zarzadu Delko S.A. posiada 99,0% kapitatu zaktadowego i tylez samo gtoséw na WZA tej spétki.
Luberda Sp. z 0.0. jest spdtka, w ktdrej p. Kazimierz Luberda — Cztonek Rady Nadzorczej Delko S.A. posiada
99,8% kapitatu zaktadowego.

Patrz rowniez pkt 1.3. i 8 niniejszego Sprawozdania.
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6. Informacje o umowach znaczacych dla dziatalnosci gospodarczej Delko S.A., w
tym umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami oraz umowach ubezpieczenia, wspétpracy
lub kooperacji zawartych w 2010 roku.

6.1. Umowy znaczace
Patrz pkt 7 niniejszego Sprawozdania.
6.2. Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Zarzad Delko S.A. nie posiada wiedzy na temat ewentualnych, zawartych w 2010 r. uméw pomiedzy
akcjonariuszami Delko S.A.

6.3. Umowy ubezpieczenia

Delko S.A. posiada polisy ubezpieczeniowe w Ergo Hestia S.A. oraz Chartis Europe S.A. Umowy zawarte
sq na okres jednego roku.

Posiadane przez Delko S.A. polisy ubezpieczeniowe przedstawia ponizsza tabela:

Nazwa L . . Suma ubezpieczenia
Lp. . . Przedmiot i zakres ubezpieczenia
ubezpieczalni (w tys. zH)

) Ubezpieczenie odpowiedzialno$ci cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalnosci
Ergo Hestia SA 500

gospodarczej lub uzytkowania mienia

—_

) Ubezpieczenie mienia od wszystkich ryzyk
2 | Ergo Hestia S.A. 3421

Ubezpieczenie szyb i innych przedmiotéw od stluczenia

3 | Chartis Europe S.A. | Ubezpieczenie cztonkow organdw spétki kapitatowej 5.000
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1. Informacje o zmianach w powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych z
innymi podmiotami oraz wskazanie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych, w tym
inwestycji kapitatowych dokonanych poza grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich
finansowania.

Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtdwnych inwestycji kapitatowych w 2010 r.

v W dniu 01 wrze$nia 2010 r. Zarzad Delko S.A. podpisat umowe sprzedazy PH AMA S.A. z siedzibg w
Warszawie. Wyzej wymieniona umowa zostata podpisana z dotychczasowymi wiascicielami spotki, ..
Rundfen Trading Limited, spdtkg prawa cypryjskiego z siedzibg na Cyprze, ktora to posiadata tacznie
6.039 akcji spotki, Panem Andrzejem Morawskim, posiadajacym tacznie 32 akcje i Panig Martg
Morawska, ktora zbyta facznie 29 akcji spotki. Na podstawie wyzej wspomnianej, Delko S.A. nabyta
tacznie 6.100 akcji AMA S.A., co stanowi 100% akciji i gtosow na WZA tej spotki. Cena nabycia zostata
ustalona na kwote 6.398.900 zt i zostata optacona w catosci gotéwka. Zrodtem finansowania nabycia
aktywéw sg sSrodki pozyskane z publicznej emisji akcji serii C Spdtki. AMA S.A. jest czotowym
dystrybutorem kosmetykow i chemii gospodarczej na terenie wojewodztwa mazowieckiego. Od 20 lat
przedsigbiorstwo ma ugruntowang pozycje na rynku Aglomeracji Warszawskiej, obstugujac obecnie ok.
1.000 odbiorcéw. Asortyment handlowy spotki stanowig przede wszystkim artykuty higieniczne, artykuty
kosmetyczne i chemia gospodarcza. Oferta obejmuje ok. 7.000 pozycji asortymentowych. AMA
prowadzi nowoczesny, wielopoziomowy magazyn o tacznej powierzchni 3.400 m2. Roczne przychody ze

sprzedazy spotki przekraczajg kwote 50.000.000 zt.

v" Dnia 03 listopada 2010 r. podpisano umowe sprzedazy udziatow Frog MS Delko Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie. Wspomniana spdtka jest znaczacym dystrybutorem artykutdw kosmetycznych i higienicznych
na terenie Matopolski. Na podstawie wyzej wymienionej Spdtka nabyta tacznie 844 udziaty Frog MS
Delko Sp. z 0.0., ktdére stanowig 50,97% udziatow i ogdtu gloséw na Zgromadzeniu Wspélnikéw tej
spotki. Cena nabycia zostata ustalona na kwote 3.659.584 zt. Umowa zostata podpisana z

dotychczasowymi wiascicielami udziatow, tj.:

- Panem Lestawem Mierzynskim, ktéry sprzedat 211 udziatéw za cene 914.896,00 zt,
- Panem Leszkiem Sajdakiem, kt6ry sprzedat 211 udziatéw za cene 914.896,00 zt,

- Panem Bogustawem Sajdakiem, ktéry sprzedat 211 udziatéw za cene 914.896,00 zt,
- Panig Danutg Krawczyk, ktéra sprzedata 145 udziatow za cene 628.720,00 zt,

- Panem Tomaszem Krawczykiem, ktéry sprzedat 66 udziatéw za cene 286.176,00 zt.
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Aktywa zostaty optacone w catosci gotdwka. Zrédtem finansowania nabycia ww. sa $rodki pozyskane z

publicznej emisji akcji serii C Spotki. Frog MS Delko Sp. z 0. 0. jest obecna na rynku od 1991 roku.
Podstawowg dziatalnoscig tej spotki jest dystrybucja artykutdw higienicznych, kosmetycznych, chemii
gospodarczej oraz lekéw OTC. Oferta obejmuje okoto 7.000 pozycji asortymentowych. Spotka posiada
mocng i ugruntowang pozycje w Matopolsce. Frog MS Delko jest takze wia$cicielem nieruchomo$ci w
Krakowie, na ktérg skladajg sie m. in. dziatki o powierzchni ok. 6.700 m?, nowa hala magazynowo-
biurowa typu LLENTAB o powierzchni 2.898 m? i kubaturze 21.300 m3. Nieruchomo$¢ w catosci jest
przeznaczona na potrzeby prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Roczne przychody ze sprzedazy

spotki ksztattujg sie na poziomie ok. 40.000.000 zt.

W dniu 21 grudnia 2010 roku podpisano umowe inwestycyjng dotyczacq akwizycji Cosmetics Sp. z 0.0.
z siedzibg w tomzy. Wspomniana spotka jest znaczacym dystrybutorem artykutow kosmetycznych i
higienicznych na terenie Podlasia, wojewodztwa warminsko-mazurskiego, mazowieckiego oraz
lubelskiego. Jednoczes$nie Delko S.A. oraz Pan Wiestawa Bronakowski i Pan Andrzeja Kuczwalski
zawarli umowe rozwigzujaca przedwstepng umowe zakupu udziatbw Cosmetics Sp. z 0.0. z siedzibg w
tomzy. Przedmiotowa umowa przewiduje m.in. zobowigzanie do objecia przez Delko S.A. 67.200
udziatow o warto$ci nominalnej 100,00 zt kazdy, ktére po umorzeniu wszystkich udziatéw, nalezacych
do obecnych wspdlnikéw, beda reprezentowaty 100% udziatéw i gtoséw na ZW tej spotki. Laczne
wynagrodzenie przewidziane dla obecnych wspdlnikdw z tytutu umorzenia catosci ich udziatow wyniesie
11.200.000,00 zt i zostanie optacone w catosci gotowka. Zaptata 60% wspomnianego wynagrodzenia w
kwocie 6.720.000 zt nastapi w rownych czesciach na rzecz wspdlnikéw po prawomocnym umorzeniu
dotychczasowych udziatow spotki Cosmetics i zarejestrowaniu przez wiadciwy sad Delko S.A. jako
jedynego wspdlnika wyzej wymienionej spdtki (informacja jak nizej). Pozostata czeS¢ wynagrodzenia

zostanie zaptacona w nastepujacy sposob:

- 20% wynagrodzenia zostanie zaptacone dotychczasowym wspdlnikom po jednej czwartej w terminie
do 2 tygodni po prawomocnym umorzeniu udziatow spotki, nie wczesniej jednak niz 30 kwietnia 2011
roku,

- pozostate 20% wynagrodzenia zostanie zaptacone po jednej czwartej do dnia 30 kwietnia 2012 roku.
Podpisanie umowy pomiedzy stronami poprzedzito przekazanie przez dotychczasowych udziatowcow, tj.
przez Pana Wiestawa Bronakowskiego i Pana Andrzeja Kuczwalskiego 60.000 udziatéw Cosmetics Sp.
z 0.0. w drodze umowy darowizny na rzecz oséb bliskich, wskazanych ponizej, w rownych czesciach.
Wspomniane udziaty reprezentowaty caty kapitat zaktadowy spotki.

Przedmiotowa umowa zostata podpisana z nastepujacymi osobami fizycznymi:
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1. Panem Andrzejem Kuczwalskim,

2. Panem Wiestawem Bronakowskim,

3. Panem Patrykiem Kuczwalskim, posiadajacym tacznie 15.000 udziatéw spotki o wartosci nominalne;
100,00 zt kazdy, uprawniajacych do wykonywania 15.000 gtoséw i stanowigcych 25% ogotu glosow na
ZW Cosmetics,

4. Panem Karolem Kuczwalskim, posiadajacym tacznie 15.000 udziatow spotki o wartosci nominalnej
100,00 zt kazdy, uprawniajacych do wykonywania 15.000 gtosdw i stanowigcych 25% ogétu gloséw na
ZW Cosmetics,

5. Pani Magdaleng Szydtowska, posiadajacqg tacznie 15.000 udziatéw spotki o wartosci nominalnej
100,00 zt kazdy, uprawniajacych do wykonywania 15.000 gtosdw i stanowigcych 25% ogétu gloséw na
ZW Cosmetics,

6. Panem Radostawem Bronakowskim, posiadajacym fgcznie 15.000 udziatdw spétki o wartosci
nominalnej 100,00 zt kazdy, uprawniajacych do wykonywania 15.000 gtoséw i stanowigcych 25% ogotu
gtosow na ZW Cosmetics.

Obecni udziatowcy Cosmetics Sp. z 0.0. zobowigzali sie w ww. umowie przede wszystkim do:

1. umorzenia tacznie 59.940 udziatéw spotki o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy,

2. obnizenia kapitatu zaktadowego spotki zwigzanego z umorzeniem udziatow do kwoty 6.000,00 zt,

3. podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki o kwote 6.720.000,00 zt o wartosci nominalnej 100,00 zt, z
wylaczeniem pierwszenstwa dotychczasowych wspdlnikéw spétki do objecia nowych udziatéw, ktére to
zostang objete przez Delko S.A.,

4. umorzenia pozostatych 60 udziatdw z czystego zysku za rok obrotowy 2010, bez obnizania kapitatu
zaktadowego,

5. w mozliwie najszybszym terminie, po podjeciu wspomnianych uchwat, dopeti¢ wszelkich formalno$ci
dotyczacych zarejestrowania: ww. obnizenia kapitatu zaktadowego, podwyzszenia kapitatu zaktadowego
i wspomnianego wyzej umorzenia udziatdw, w szczegolnosci ztozy¢ we wiadciwym sadzie rejonowym
prowadzacym akta rejestrowe spdtki niezbedne dokumenty.

W zwigzku z podpisaniem umowy inwestycyjnej, w dniu 21 grudnia b.r., miaty miejsce nastepujace
zdarzenia:

1. Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspoinikow Cosmetics Sp. z 0.0. podjeto uchwate w sprawie obnizenia
kapitatu zaktadowego w drodze dobrowolnego umorzenia udziatbw przystugujacych wspolnikom:
Matgorzacie Szydtowskiej, Radostawowi Bronakowskiemu, Patrykowi Kuczwalskiemu i Karolowi
Kuczwalskiemu. Za zgoda kazdej z wymienionych osdb umorzono po 14.985 udziatbw o wartoSci
nominalnej 100,00 zt w drodze nabycia przez spotke. Kazda z ww. oséb otrzyma wynagrodzenie w

tacznej wysokosci 2.800.000 zt ptatne w nastepujacy sposob:
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- kwota 1.680.000,00 zt bedzie ptatna po nadejsciu pozniejszej z dat: dnia umorzenia wszystkich
udziatdéw lub wpisania do Rejestru Przedsigbiorcow Delko S.A. jako jedynego udziatowca Cosmetics Sp.
zo.0,

- kwota 560.000,00 zt bedzie ptatna w terminie do dwdch tygodni od pdzniejszej z dat: dnia umorzenia
udziatdéw lub wpisania do Rejestru Przedsiebiorcow Delko S.A. jako jedynego udziatowca Cosmetics Sp.
Z 0.0., nie wezesniej jednak niz w dniu 30 kwietnia 2011 r.. Przy czym w przypadku, gdy wynik finansowy
netto spdtki za rok 2010 nie bedzie wyzszy niz zero, wskazana w poprzedzajacym zdaniu kwota
zostania obnizona o kwote 16.375,00 zt,

- kwota 560.000,00 zt bedzie ptatna w terminie do 30 kwietnia 2012.

PowyZzsze wynagrodzenie zostanie powigkszone o:

- 25% z sumy nastepujacych kwot: kwoty rownej kwocie 75% wyniku finansowego netto spotki za 2010
r., potwierdzonego bez zastrzezen przez audytora badajgcego sprawozdanie finansowe spétki oraz
kwoty rownej 40% z 25% wyniku finansowego netto spotki za 2010 r., potwierdzonego bez zastrzezen
przez audytora badajgcego sprawozdanie finansowe spétki. Kwota obliczona zgodnie z poprzednim
zdaniem, po jej umniejszeniu o kwote 2.800,05 zt oraz o kwote 16.375,00 zt zostanie wyptacona do dnia
30 czerwca 2011 r.

- 25% z kwoty réwnej 20% wyniku finansowego netto spotki za rok 2011, potwierdzonego bez
zastrzezen przez audytora badajacego sprawozdanie finansowe spotki. Kwota obliczona zgodnie z
poprzednim zdaniem, zostanie wypfacona a terminie do dnia 30 czerwca 2012r.

2. W zwigzku z dokonanym umorzeniem, obnizono kapitat zaktadowy spdtki Cosmetics o kwote
5.994.000,00 z, to jest z kwoty 6.000.000,00 zt do kwoty 6.000,00 zt; (z 60.000 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,00 zt kazdy do 60 udziatow o warto$ci nominalnej 100,00 zt kazdy).

3. NZW spotki Cosmetics podijeto uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze
zmiany umowy spotki. Podwyzszono kapitat zaktadowy wspomnianej spotki z kwoty 6.000 zt o kwote
6.720.000,00 z, ti. do kwoty 6.726.000,00 zt poprzez ustanowienie nowych 67.200 roéwnych i
niepodzielnych udziatbow o wartosci nominalnej 100,00 zt kazdy i tacznej wartosci nominalne;
6.720.000,00 zt. Jednocze$nie wytaczono prawo pierwszenstwa objecia nowych udziatbw przez
dotychczasowych udziatowcdw; udziaty zostang objete w cato$ci przez Delko S.A.

4, NZW Cosmetics podjeto uchwate w sprawie dobrowolnego umorzenia z czystego zysku po 15
udziatdbw przystugujgcych Matgorzacie Szydtowskiej, Radostawowi Bronakowskiemu, Patrykowi
Kuczwalskiemu i Karolowi Kuczwalskiemu. Umorzenie udziatéw zostanie dokonane w drodze ich
nabycia przez Cosmetics, a sfinansowane z czystego zysku spotki osiggnietego za 2010 r. Kazda z ww.

0s6b otrzyma tacznie 2.800,05 zt kazdy.
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Cosmetics Sp. z 0.0. dziata na rynku od 1990 roku. Firma prowadzi w gtéwnej mierze dystrybucje
towaréw drogeryjnych. W asortymencie handlowej wystepuja artykuty higieniczne, kosmetyczne i
chemia gospodarcza. Oferta handlowa obejmuje okoto 6.000 pozycji asortymentowych. Cosmetics
posiada mocng i ugruntowang pozycje rynkowa z udziatem w rynku siegajacym nawet ok. 60%. Spétka
wspotpracuje z renomowanymi partnerami, migdzy innymi takimi jak: Henkel, Cussons, Kimberly Clark,
Reckitt Benckiser, Delitissue, Johnson & Johnson, Inco Veritas, Nivea Polska, Colgate — Palmolive.
Spotka posiada wiasne, nowe i nowoczesnie wyposazone magazyny logistyczne w tomzy o powierzchni
2.800 m2. Roczne przychody netto ze sprzedazy Cosmetics przewyzszajg kwote 55.000.000,00 zt.
Zrédtem finansowania nabycia aktywow sg $rodki wiasne Delko S.A., w tym pozyskane z publicznej
emisji akcji serii C. Wktad pieniezny na pokrycie wszystkich udziatbw w spdtce Cosmetics zostat
wptacony na dedykowany rachunek Escrow. Umowa wspomnianego rachunku bankowego przewiduje
zwolnienie $rodkéw jedynie w przypadku prawomocnego umorzenia dotychczasowych udziatéw
wspoInikow i wpisania przez wtasciwy sad rejestrowy Delko S.A., jako jedynego wspélnika tej spdtki lub
w przypadku nieprzedstawienia w terminie do dnia 30 lipca 2011 r. dokumentéw potwierdzajacych
prawomocne umorzenie udziatéw i wpisania przez sad Delko S.A. jako jedynego wspdlnika spotki.
Umowa inwestycyjna poddata dziatania operacyjne spoétki w okresie przejsciowym pod petng kontrole
Delko S.A.

W 2010 r. Spotka dokonywata inwestycji w instrumenty finansowe: patrz — Jednostkowe sprawozdanie

za rok obrotowy 2010r.

W 2010 roku Delko nie dokonywata inwestycji w nieruchomosci.

8. Informacje o istotnych transakcjach z podmiotami powigzanymi, zawartych w

2010 roku na innych warunkach niz rynkowe.

W 2010 r. Delko S.A. zawierata liczne transakcje z podmiotami powigzanymi. Ich charakter i warunki

wynikaty z biezacej dziatalno$ci operacyjnej, prowadzonej przez Spotke i Grupe Kapitatowg Delko. Wspomniane

dotyczyly typowych, rutynowych operacji i byly zawierane na warunkach rynkowych.

Patrz réwniez: punkt 5, 21 niniejszego Sprawozdania oraz Jednostkowe sprawozdanie finansowe za 2010
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9. Informacje o umowach kredytowych i umowach pozyczki z uwzglednieniem

terminéw ich wymagalnosci oraz umowach poreczen i gwarancji Delko S.A.

9.1. Kredyty

Z datq 28 czerwca 2010 r. zostata podpisana umowa o kredyt obrotowy pomiedzy Delko S.A. i Kredyt
Bankiem S.A. Kwota kredytu wynosi 10.000 tys. zt (stownie: dziesie¢ milionéw ztotych). Oprocentowanie
wspomnianego zostato oparte o stawke WIBOR i jest powiekszone o marze banku. Zabezpieczenie splaty
zobowigzania stanowi weksel In blanco, zastaw rejestrowy na zbiorze praw stanowigcych wierzytelnosci

pienigzne. Okres wykorzystania przedmiotowego kredytu strony ustality na dzien 27 czerwca 2011 roku.

Patrz rowniez: Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010.

9.2. Instrumenty dtuzne

W 2010 r. Spétka nie emitowata skryptow diuznych.

9.3. Pozyczki

W dniu 07 czerwca 2010 r. Delko S.A. udzielita pozyczki spétce zaleznej RDT Ksiezycowa Sp. 2 0.0. na
kwote 2.500 tys. zt (stownie: dwa miliony piecset tysiecy ztotych). Przedmiotowa pozyczka zostata udzielona do
dnia 30 wrze$nia 2015 roku. Zabezpieczenie pozyczki stanowi petnomocnictwo do rachunku biezacego

pozyczkobiorcy.

9.4. Poreczenia

Patrz: Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 — Nota 42 Zobowigzania warunkowe.

9.5. Gwarancje

Brak zdarzen tego typu w 2010.
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10. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym sprawozdaniem

finansowym - opis wykorzystania wplywow z emisji.

W 2010 r. Spétka nie emitowata udziatowych i dtuznych papieréw warto$ciowych.

11. Wyjasnienie réznic pomiedzy osiagnietymi wynikami finansowymi a

publikowanymi wczes$niej prognozami.

Delko S.A. nie publikowata jednostkowych prognoz wynikéw finansowych na 2010 rok.

12. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem dotyczacym zarzadzania zasobami finansowymi
Delko S.A. oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Spétka podjeta lub zamierza
podja¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom. Informacje o aktualnej i przewidywanej

sytuacji finansowej.

Ponizej zaprezentowano wskazniki dziatalno$ci gospodarczej oraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki.

Wskazniki charakteryzujace efektywnos$¢ prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i zdolno$é regulowania

zobowiagzan.

Ponizsza tabela przedstawia wskazniki charakteryzujace efektywnos¢ prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej i

zdolnos¢ regulowania zobowigzan:

Wyszczegélnienie 2010 2009 2008
Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 1,0% 1,4% 1,3%
Rentownos¢ EBITDA 1,1% 1,5% 1,4%
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 1,4% 1,8% 0,9%
Rentowno$¢ netto 1,2% 1,6% 0,8%
Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych (ROE) 14,1% 17,4% 19,9%
Rentowno$¢ aktywow (ROA) 6,8% 8,0% 3,8%
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Algorytm obliczania wskaznikow:

Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych (ROE)

Rentowno$¢ aktywéw (ROA)

Rentowno$¢ sprzedazy brutto

Rentowno$¢ operacyjna (EBIT)

Rentownos$¢ EBITDA

Rentownos$¢ netto

Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych

Po okresie ostatnich trzech lat obrotowych 2007-2009 i tendencji wzrostowej wskaznikow, w roku 2010
zanotowano nizsze warto$ci osigganych rentowno$ci, co jest wynikiem wielu czynnikow, ktore zostaty opisane na
poczatku niniejszego Sprawozdania. Nalezy wskaza¢, ze m.in. obecnie przeprowadzana restrukturyzacja

organizacyjna Spotki i Grupy Delko wyraznie poprawi efektywno$¢ prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;.

Wskazniki aktywnosci
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zysk netto za okres ostatnich 12 miesiecy
stan kapitatéw wtasnych na koniec okresu

Zysk netto za okres ostatnich 12 miesiecy
stan aktywow na koniec okresu

zysk brutto na sprzedazy w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

zysk na dziatalnoci operacyjnej w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

zysk na dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

zysk netto w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

stan zobowigzan ogétem na koniec okresu
stan kapitatéw wtasnych na koniec okresu

lyszczegoblnienie 2010 2009 2008
Rotacja nalezno$ci handlowych 39 49 54
Rotacja zobowigzan handlowych 21 29 41

Algorytm obliczania wskaznikow:

Rotacja nalezno$ci handlowych w dniach

Rotacja zobowigzah handlowych w _

dniach

W Delko S.A. wystepuje bardzo niski stan zapaséw; Spétka jest praktycznie posrednikiem na linii producenci -
dystrybutorzy. W przedstawionym okresie: 2008-2010 cykl rotacji nalezno$ci handlowych wyraznie spadt do 39
dni. Podobnie wskaznik rotacji zobowigzan handlowych, ktory na przestrzeni trzech lat spadt z 41 dni do 21 dni,

co Swiadczy o zdecydowanie szybszym ich regulowaniu w celu osiggniecia dodatkowych korzysci handlowych

przez Spotke.

przecietny stan naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug * ilo$¢ dni w okresie (360)

przychody netto ze sprzedazy ustug, towaréw i materiatow

przecietny stan zobowigzan handlowych * ilo$¢ dni w okresie (360)

przychody netto ze sprzedazy ustug, towaréw i materiatow
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Plynnos¢

Wyszczeg6lnienie 2010 2009 2008
Kapitat obrotowy netto (tys. z) 12.207 20.705 3.750
Wskaznik biezacej ptynnoci 1,33 1,62 1,09
Wskaznik podwyzszonej ptynnoci 1,33 1,59 1,06
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 0,11 0,19 0,03

Algorytm wyliczania wskaznikéw ptynnosci:

Kapitat obrotowy netto = aktywa obrotowe - zobowigzania krétkoterminowe

aktywa obrotowe

Wskaznik biezacej plynnosci - zobowigzania krotkoterminowe

(aktywa obrotowe - zapasy)
zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci

$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty
zobowigzania krétkoterminowe

Stopa zdolnosci ptatniczej =

W latach: 2008-2010 kapitat obrotowy netto Spétki byt dodatni, pokrywajacy zapotrzebowanie, wynikajace z
wielkosci realizowanych przychodéw ze sprzedazy. Nie wystepowato zjawisko finansowania aktywéw trwatych
zobowigzaniami krétkoterminowymi. Zdolno$¢ do regulowania krétkoterminowych zobowigzan byta prawidtowa.
Warto$¢ wskaznika biezacej ptynnosci w omawianym okresie znajduje sie na poziomie bezpiecznym (wartos¢
ponizej 1 wskazuje na ujemng wartos¢ kapitatu obrotowego netto). Utrzymujaca sie na tym samym poziomie
warto$¢ biezacej ptynno$ci wskazuje zatem na utrzymanie podobnej dynamiki wzrostu zobowigzan wzgledem
dynamiki wzrostu majatku obrotowego. Nalezy zauwazy¢, ze réwniez ten wskaznik utrzymuje sie na bezpiecznym

poziomie.

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej w analizowanym okresie przyjmowat wartosci w przedziale 0,03 - 0,11.
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Zadtuzenie

Wyszczegdlnienie 2010 2009 2008
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 51,9% 54,3% 80,9%
Wskaznik pokrycia aktywow kapitatem wtasnym 48,1% 45,7% 19,1%
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 104,2% 110,7% 392,2%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 3,6% 7,9% 32,2%
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 107,8% 118,6% 424,4%
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami 145,5% 255 7% 99,5%

wiasnymi

Algorytm obliczania wskaznikow:

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia =

Wskaznik pokrycia aktywow kapitatem
wiasnym

Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego

Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych
kapitatami wkasnymi

Zadtuzenie Spdtki utrzymuje sig na poziomie uznawanym za bezpieczny. Zaciggniete zobowigzania nie stanowig
zagrozenia dla zachowania odpowiednich pozioméw ptynnosci. Wskaznik ogdlnego zadiuzenia, obrazujacy
stosunek zaciagnietych zobowigzan do catosci aktywow, w okresie ostatnich lat obrotowych wyraznie spadt z
poziomu 80,9% do 51,9% na koniec 2010 r. Spadek zadtuzenia wynika przede wszystkim ze sptaty zadtuzenia
krotkoterminowego. Udziat kapitatu wiasnego w finansowaniu aktywéw osiaga wskazniki uznawane za
zachowujgce bezpieczenstwo finansowe. W 2010 warto$¢ kapitatow witasnych Spotki wyraznie przekraczata
warto$¢ aktywow trwatych. Wyraznie spadly poziomy zadtuzenia krétkoterminowego na skutek szybszego w
stosunku do lat poprzednich regulowania zadiuzenia z tytutu dostaw i ustug. Wysokie warto$ci wskaznikéw w
poprzednich latach wynikaty z wysokich warto$ci zaciggnietych zobowigzan handlowych u dostawcéw, co jest

zjawiskiem typowym dla podmiotéw prowadzacych dziatalno$¢ w zakresie handlu hurtowego.

zobowigzania ogotem
aktywa ogétem

kapitaty wiasne
aktywa ogdtem

zobowigzania krotkoterminowe ogdtem
kapitaty wiasne

Zobowigzania dtugoterminowe ogétem
kapitaty wiasne

Zobowigzania ogétem
kapitaty wtasne

kapitaty wtasne
aktywa trwate
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Wszystkie wskazniki dziatalnosci gospodarczej oraz sytuacji majatkowej i finansowej $wiadczg o dobrej
kondycji finansowej Spétki i stanowig stabilng podstawe dalszego, dynamicznego rozwoju ekonomiczno-

finansowego Delko S.A.

13. Informacja nt. instrumentéw finansowych w zakresie:
- ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakitocen przeptywéw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,
- przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, tacznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana

jest rachunkowos¢ zabezpieczen.

Delko S.A. dokonuje biezacej analizy ryzyka finansowego zwigzanego z prowadzong przez siebie
dziatalnoscia, takiego jak ryzyko zmian stopy procentowej, czy ryzyko wahan kursu walut.
W zaleznosci od oceny sytuacji panujacej na rynkach finansowych oraz prognoz dotyczacych tych rynkéw Spétka
podejmuje decyzje odno$nie dziatah ograniczajacych ww. ryzyka, takich jak np.: wybor odpowiedniej stawki

referencyjnej dla oprocentowania kredytow.

14. Wskazanie istotnych postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem

wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;.

Zarzad Delko S.A. o$wiadcza, ze w 2010 r. nie toczylo/toczyly sie postepowanie/postepowania przed
sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, ktorej/ktérych

warto$¢/suma stanowitaby co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Delko S.A.

15. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestyc;ji
kapitatowych w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw z uwzglednieniem mozliwosci

zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Delko S.A. posiada petng zdolno$¢ finansowania projektow inwestycyjnych.
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16. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Spotki oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci gospodarczej, z uwzglednieniem elementow
strategii rynkowej przez niego wypracowane;j.
Opis podstawowych czynnikow ryzyka i zagrozen.
Przewidywany rozwéj Delko S.A. oraz charakterystyki polityki w zakresie kierunkéw rozwoju
Spotki.

W opinii Zarzadu, gtownymi, zewnetrznymi czynnikami istotnymi dla rozwoju Delko S.A. sg:

Czynniki pozytywne:

v' tempo wzrostu PKB,

v'wzrost dochoddw osobistych, warunkujacy systematyczny wzrost poziomu zycia konsumentow

krajowych,

Czynnikiem negatywnym, cho¢ 0 ograniczonym znaczeniu jest ryzyko, zwigzane ze niestabilno$cig

rynkow walutowych.
Do najwazniejszych czynnikdw wewnetrznych, wptywajacych na rozwdj Delko S.A. nalezy zaliczy¢:
Czynniki pozytywne:
v" uregulowang sfere prawna,
v' stabilny akcjonariat, realizujacy konsekwentng polityke wiascicielskg wobec Spotki,
v" konsekwentnie realizowang przez Zarzad strategie rozwoju przedsigbiorstwa Spétki,
v'ugruntowang pozycje jednego z czotowych graczy na polskim rynku,
v" bardzo dobre jako$ciowo towary, potwierdzone migdzynarodowymi certyfikatami jako$ci,
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v" wykwalifikowang kadre, posiadajaca szerokie doswiadczenia branzowe,
v' ustabilizowane Zrodta zaopatrzenia,

v' stabilne kanaly dystrybuci,

v" korzystng sytuacje finansowa.

Czynnikiem negatywnym, cho¢ o ograniczonym znaczeniu dla Spotki, jest ryzyko zwigzane ze zmiang,

kursow walut.

W ocenie Zarzadu, do czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatalnoscig Spétki oraz jej otoczeniem nalezy

zaliczy¢ przede wszystkim:

- Ryzyko zwiazane z sytuacjg makroekonomiczna

Pozycja ekonomiczna Spotki zwigzana jest z sytuacjg makroekonomiczng Polski i tempem wzrostu PKB,
ktdre w istotny sposéb wptywa na popyt na towary Spotki, zgtaszany przez odbiorcdw poprzez wptyw na ich

mozliwosci nabywcze.

Ze wzgledu na powigzania gospodarki polskiej z gospodarkg $wiatowa, koniunktura globalna moze mie¢ rowniez

wplyw na sytuacje gospodarczg w Polsce i wielko$¢ realizowanych zakupdw przez odbiorcow krajowych.

Dodatkowg niepewno$¢ w wykonywaniu dziatalnosci prowadzonej przez Spétke wnoszg takie czynniki jak:
polityka gospodarcza rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej
majace wplyw na podaz pienigdza, wysokoS¢ stop procentowych i kurséw walutowych, system podatkowy, tempo

wzrostu PKB, poziom inflaciji, wielko$¢ deficytu budzetowego i zadtuzenia zagranicznego oraz stope bezrobocia.

Wszelkie niekorzystne zmiany powyzszych czynnikow w przysztoSci mogg w negatywny sposob wptywaé na

dziafalno$¢ Spdtki i jej efekty ekonomiczne.

- Ryzyko konkurenciji

Polski rynek dystrybucji hurtowej artykutdw higienicznych i kosmetykdw charakteryzuje sie duzym

rozproszeniem i podlega postepujacej konsolidacji. Efektem tego moze by¢ powstawanie podmiotow, ktorych
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skala pozwoli na uzyskanie przewagi konkurencyjnej wobec Spétki. Dodatkowo nie mozna wykluczy¢, ze w
przysztosci podmioty dotychczas konkurujace ze Spdtkg nie podejma wysitkow zmierzajacych do intensyfikacii
rozwoju oraz nie przyjma agresywnej polityki cenowej skierowanej do obecnych oraz potencjalnych docelowych
klientow Spdtki. Nie mozna réwniez zapewni¢, ze Delko bedzie utrzymywaé lub zwieksza¢ swoj udziat w rynku.
Niemozno$¢ skutecznego konkurowania na rynku moze mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje

finansowa i wyniki finansowe Spdtki.

- Ryzyko zmiany przepiséw prawnych oraz ich interpretacii i stosowania

Zagrozeniem dla dziatalnosci Spétki sg zmieniajace sie przepisy prawa lub rozne jego interpretacie.
Ewentualne zmiany przepiséw prawa, a w szczegdlnosci przepisow podatkowych, przepisow prawa pracy
i ubezpieczen spotecznych, mogq zmierza¢ w kierunku powodujgcym wystapienie negatywnych skutkéw dla
dziatalno$ci Delko. Przepisy prawa polskiego podlegajg biezacemu implementowaniu ewentualnych zmian prawa
Unii Europejskiej i zmiany te moga mie¢ wptyw na otoczenie prawne zwigzane z dziatalno$cig gospodarczg
Spotki.

Szczegoblnie czeste sg zmiany interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce organow
skarbowych i orzecznictwie sadowym w sferze stosowania ustaw podatkowych. Przyjecie przez organy
podatkowe lub orzecznictwo sgdowe interpretacji prawa podatkowego innej niz przyjeta przez Spotke moze mie¢
negatywny wplyw na jego sytuacje finansowg, a w efekcie ujemnie wptynaé na osiggane wyniki i perspektywy
rozwoju oraz powodowac trudnosci w ocenie rezultatéw przysztych zdarzen lub decyzji.

Powyzsze ryzyko w dziatalnoSci Spdtki nie wystapito, jednakze nie da si¢ go catkowicie wyeliminowa¢ w
przysztosci. Spdtka nie posiada wiedzy o planowanych zmianach regulacji prawnych mogacych powodowaé
negatywny wptyw na osiggane wyniki jak rowniez nie ma zadnego wptywu na jakiekolwiek niekorzystne zmiany

przepiséw prawa i ich interpretacii.

- Ryzyko zwiazane z ekspansija placéwek handlu nowoczesnego

Rozwdj sieci super- i hipermarketdw oraz sieci dyskontowych powoduje zmniejszanie si¢ udziatu
sprzedazy realizowanej systemem tradycyjnym. W szczegdlno$ci przewidywa¢ mozna, ze po okresie intensywnej
ekspansji w wigkszych miastach i relatywnym ich nasyceniu placowkami sprzedazy nowoczesnej ekspansja tych
sieci moze obja¢ rowniez mniejsze miejscowosci, bedace w znacznej czesci obstugiwane za posrednictwem
handlu tradycyjnego. Moze to utrudni¢ lub uniemozliwi¢ realizacje planéw rozwojowych Spotki.
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- Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Spdtka dostrzega wystepujacy zazwyczaj, nizszy — o kilkanascie procent - w poréwnaniu do pozostatych
kwartatow, poziom sprzedazy i zysku netto w pierwszym kwartale roku. Ze wzgledu na wzmozone zakupy
grudniowe w hipermarketach i stabg sprzedaz w zimowych miesigcach (styczen, luty), wystepuje nizsze
zapotrzebowanie na produkty chemii gospodarczej i kosmetykéw w handlu tradycyjnym w pierwszym kwartale
kazdego roku.

- Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem wybranych elementéw strategii rozwoju

Realizacja zamierzen finansowych, zwigzana jest z realizacjg strategii rozwoju opartej na zatoZeniach
przyjetych zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu Delko S.A. i przy uwzglednieniu najbardziej prawdopodobnych
scenariuszy rozwoju sytuacji gospodarczej. Ze wzgledu jednak na fakt, ze wiele elementéw strategii uwzglednia¢
musi szereg okoliczno$ci niezaleznych od Spdtki, mimo dotozenia przez Zarzad Delko nalezytej starannosci i
maksymalnego zaangazowania w realizacje zatozonej strategii, nalezy mie¢ na uwadze ewentualne trudnosci
przy realizacji jej wszystkich elementdéw, co nie pozostatoby bez wptywu na osiggniete przez Spdtke wyniki

finansowe prowadzonej dziatalno$ci.

- Ryzyko zwiazane z utratg gtéwnych odbiorcéw

Spdtka prowadzi sprzedaz towardw gtdwnie poprzez wilasng sie¢ dystrybucyjng, na ktorg sklada sie
obecnie osiemnastu dystrybutoréw. Zdecydowana wiekszo$¢ z nich wspdtpracuje ze Spotkg od wielu lat.
Najwiekszymi odbiorcami Delko S.A. sg: Delko Otto Sp. z 0.0., Doktor Leks S.A. i Luberda Sp. z o.0.
Wspomniane firmy posiadajg znaczacy w sprzedazy ogétem Delko S.A. Utrata kontraktéw handlowych z ww.
przedsigbiorstwami wptynetaby niekorzystnie na osiggane wyniki finansowe Spotki. Jednakze z uwagi na to, ze
dwa z wyzej wymienionych podmiotdw wchodzg w sktad Grupy Kapitatowej Delko, za$ z pozostatymi firmami
taczy Spotke dtugoletnia i silnie powigzana wspdfpraca handlowa, w opinii Zarzadu Delko S.A. w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci nie powinno doj$¢ do sytuaciji w ktorej to przedmiotowe spotki zaprzestatyby wspotpracy z
Delko.
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Strategia dynamicznego rozwoju prowadzonej dziatalnosci na terenie catego kraju, zakfada

systematyczne zwiekszanie przychoddw ze sprzedazy oraz rentowno$ci.

Zarzad Spotki bedzie sie koncentrowat przede wszystkim na:

- systematycznym umacnianiu posiadanej przez Delko pozycji niekwestionowanego lidera rynku
hurtowego branzy chemiczno-kosmetycznej w Polsce,

- rozwoju sieci sprzedazy, w tym w segmencie detalicznym,

- wzbogacaniu szerokiego wachlarza asortymentu handlowego,

- intensyfikacji sprzedazy produktow wtasnej marki,

- dbaniu w szczegdlny sposob o jako$¢ oferowanych towardw i jakos¢ obstugi klientow.

17. Zmiany organizacji Delko S.A. wraz z przyczynami. Zmiany w podstawowych

zasadach zarzadzania Spotka.

W 2010 r. nie byto zmian w organizacji i w podstawowych zasadach zarzadzania Delko S.A.

18. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Spdtka nie prowadzi szczegdlinego rodzaju dziatalno$ci badawczo-rozwojowej i nie sponsoruje takiej

dziafalnoci, realizowanej w ramach dziatalno$ci innych podmiotéw.

Prowadzony jest biezacy monitoring rynkéw, na ktérych dziata Delko oraz tendencji i wielkoSci sprzedazy

poszczeg6lnych asortymentow.
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19. Informacje o umowach znanych Zarzadowi Delko S.A., zawartych w ciagu 2010 r.,
jak réwniez po dniu bilansowym, w wyniku ktérych w przysztosci moga nastapi¢ zmiany w

proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.
Zarzad Delko S.A. nie posiada wiedzy na temat ewentualnych uméw, zawartych w 2010 r. oraz po dniu

bilansowym, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji Delko S.A.

przez dotychczasowych akcjonariuszy.
20. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym.

Patrz: Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010.

21. Wartos¢ wynagrodzen, nagréd, korzysci wyptaconych, naleznych Ilub

potencjalnie naleznych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym Spotki.

Patrz: Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 (Inne dane uzupetniajgce, nota 38
Wynagrodzenia czlonkéw zarzadu i organu nadzoru).

22, Informacja na temat zasad sporzadzenia sprawozdania finansowego za 2010 r.

Patrz: Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010r.

23. Oswiadczenia.

Zarzad Delko S.A. o$wiadcza, wedle swojej najlepszej wiedzy, ze sprawozdanie finansowe za 2010 r. i
dane porownywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowo$ci, odzwierciedlajag w

sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finansowy Delko S.A.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Delko S.A. w 2010 r. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢, jak rowniez

sytuacje Spdtki, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad Delko S.A. o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy

badania sprawozdania finansowego za 2010 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.
Biegli rewidenci dokonujacy badania sprawozdania finansowego spetiali warunki do wydania bezstronne;j i

niezaleznej opinii z badania, zgodnie z wiadciwymi przepisami prawa krajowego.

24, Informacje na temat uméw z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan

finansowych.

Patrz: Jednostkowe sprawozdanie finansowe Delko S.A. za rok obrotowy 2010 (Inne dane uzupetniajace,

Nota 45 — Informacja na temat umoéw z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych).

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w 2010 r. stanowi zalgcznik do niniejszego

Sprawozdania.

Andrzej Worsztynowicz Jerzy Tyszkowski Dawid Harsze

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czfonek Zarzadu

Srem, dnia 29 kwietnia 2011 r.
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