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Do Akcjonariuszy, Partneréw handlowych, Klientéw i Pracownikdw Delko S.A,

Szanowni Parstwo,

W imieniu Zarzadu Delko S.A. mam zaszczyt zwracaé sie do Panstwa, podsumowujgc rok 2009 —
kolejny, bardzo pomysiny okres dla Spétki, w ktérym osiggnelismy wszystkie cele jakosciowe oraz iloSciowe

przyjete do realizacji.

Na dzieri 31 grudnia 2009 r. suma bilansowa Spotki wynosita 65.772 tys. PLN i byta wyzsza o0 6,0% w

poréwnaniu z dniem 31 grudnia 2008 r., przychody netto ze sprzedazy wyniosty 337.430 tys. PLN i byly wyzsze o

9.5% w poréwnaniu z poprzednim rokiem obrotowym. Zysk netto uksztattowat sie na poziomie 5.247 tys. PLN i

byt wyzszy w poréwnaniu z 2008 r. az 0 123,3%.

Zysk netto na akcje wzrdst do poziomu 0,88 zt, za$ rentowno$¢ kapitatu wiasneqo znaczgco wzrosta i osiggneta

réwniez bardzo dobry - 17,4% poziom.

Kapitalizacja Spotki od dnia debiutu akcji na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A., ktéry miat

miejsce we wrze$niu ubiegleqo roku — wzrosta do dnia dzisiejszeqo o ok. 50%, przekraczajgc poziom 80 min
PLN.

Drodzy Panstwo, w 2008 roku podjelismy decyzje o realizacji strategii dla Grupy Delko na lata 2008-
2010, przewidujgcej dalszy, dynamiczny rozwoj prowadzonego przedsiebiorstwa.
Wspomniana strategia zaktada m.in.: systematyczne umacnianie posiadanej przez Delko pozycji
niekwestionowanego lidera rynku dystrybucji dobr FMCG w zakresie przemystu chemicznego - kosmetycznego
w Polsce. Spotka bedzie sie rozwijata zaréwno organicznie jak i przez akwizycje. Planujemy istotnie zwigkszy¢
sprzedaz naszych towaréw, jak rowniez produktdw wiasnych marek. Rozwijana bedzie réwniez sie¢ sprzedazy
detalicznej, m.in. poprzez rozbudowe sieci salonow naszej marki - ,BLUE DROGERIE”. W minionym roku
podpisalismy wiele uméw handlowych z czotowymi graczami rynku chemii gospodarczej, wspominajgc chocby
tylko umowy z ,Reckitt — Benckiser’, UNILEVER Polska Sp. z o.0., czy firmg "Eveline Cosmetics". Razem
otworzylismy nowy rozdziat w historii Delko. Jestem przekonany, Ze razem wykorzystamy wszystkie szanse, jakie

pojawiajg sie, i pojawiac bedgq w przysztosci przed nami.

Strategia rozwoju Delko przewiduje rozwoj prowadzonej dziatalnosci poprzez akwizycje firm, ktorych
podstawowym przedmiotem dziatalnodci jest dystrybucja artykutéw drogeryjnych i kosmetycznych. Poziom
rozwoju handlu detalicznego i hurtowego w Polsce z jednej strony wskazuje na potencjat rozwoju nowoczesnych

form sprzedazy, z drugiej strony ukazuje specyfike rynku utrzymujgcego tradycyjne formy sprzedazy,
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pozostawiajgc duzq przestrzen biznesowq dla konsolidujacego sie handlu hurtowego. W grudniu 2009 r.
podpisalismy przedwstepng umowe zakupu wiekszoSciowego pakietu udziatéw Frog MS Delko Sp. z o0.0. z
siedzibg w Krakowie, ktora to spotka jest znaczgcym dystrybutorem artykutow kosmetycznych i higienicznych w
Matopolsce. Juz w biezacym roku obrotowym podpisalismy kolejne dwie umowy dotyczace akwizycji: Cosmetics
Sp. Z 0.0. z siedzibg w tomzy, ktéra jest znaczacym dystrybutorem artykutdw kosmetycznych i higienicznych na
terenie Podlasia, wojew6dztwa warmifisko-mazurskiego, mazowieckiego i lubelskiego, oraz PH AMA S.A. z
siedzibg w Warszawie. Ta ostatnia jest czotowym graczem na rynku kosmetykow i chemii gospodarczej na

terenie wojewddztwa mazowieckiego. Wszystkie transakcje zostang przeprowadzone po zakoficzeniu audytow.

W zwigzku z realizacjg nowej strategii, podjelismy decyzje o podwyZzszeniu kapitatu zaktadowego naszej
Spotki w drodze publicznej emisji akcji. Ww. emisja, ktdra miata miejsce na przetomie sierpnia i wrzesnia
ubiegtego roku, zakoriczyta sie petnym sukcesem. Pomimo bardzo trudnej sytuacji na rynku finansowym z
sukcesem uplasowali$my emisje naszych akcji, pozyskujgc kwote ponad 14 min PLN na dalszy, dynamiczny
rozwdj Organizacji. Spbtka zyskata duze zaufanie nowych akcjonariuszy, w tym tak znanego rynkowego gracza
finansowego jak AVIVA Poland S.A. - ktory aktualnie posiada blisko 10% wartoSci kapitatu zakfadowego Delko
S.A. Zgromadzone $rodki finansowe w kwocie blisko ponad 14 min PLN zostaty/zostang przeznaczone przede
wszystkim na akwizycje firm o podobnym profilu dziatalnosci, zasilenie kapitatu obrotowego, celem sfinansowania
stale rosngcego obrotu, czy intensyfikacje sprzedazy produktdw wiasnych marek oraz informatyzacje Spotki.
Obecnie akcje Delko S.A. notowane sg na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie. Tym samym Delko
S.A. wstapita do grona ok. 370 polskich firm — elity krajowego biznesu.
Posiadanie statusu spotki publicznej niewatpliwie przyniesie nam wiele innych korzysci, ponad wspomnianym
pozyskaniem $rodkéw na dalszy rozwéj. Obecnos¢ na przedmiotowym rynku m.in. zwiekszy zaufanie naszych
kontrahentow handlowych, klientéw, zwigkszy rowniez wiarygodnosc Delko S.A. w oczach bankow, przyczyniajgc

sie w ten sposob chociazby do moZliwosci pozyskania tariszego finansowania zewnetrznego.

Cena emisyjna zostata ustalona na poziomie 9,50 zt za jedng akcje. Cata emisja akcji serii C zostafa
sprzedana z duzg redukcjg zapiséw. Dzigki dobrym wynikom finansowym Spétki oraz statemu rozwojowi kurs
akcji stopniowo rost aby po szesciu miesigcach dac prawie 50% dochod akcjonariuszom, ktérzy zainwestowali w
akcje serii C. Zarzad planuje dalszy rozwdj, w tym takze zwiekszenie skali akwizycji, co powinno przyczyni¢ sie

do dalszego wzrostu kursu akcji.

Pragne w tym miejscu podziekowac Pracownikom Spotki za dotychczasows, tworczg i wytrwatg prace.
Dzigkuje za pasje, z jakq tworzycie dzien dzisiejszy Delko S.A. i Jej pomy$ing przyszto$¢. Wierze, ze nie

zabraknie Paristwu motywacji i determinacji w realizacji misji wzrostu wartosci naszej Spofki.
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Skiadam takze gorace podziekowania Regionalnym Dystrybutorom Delko, ktérzy swoja rzetelnoScig i
solidarno$ciq wzmacniajg potencjat handlowy Grupy. Wzorem lat minionych Zarzad stara sie rozpoznawac
potrzeby naszych Regionalnych Dystrybutorow i w miare mozliwosci je zaspakajac. Wierzymy, Ze bedziemy w

coraz lepszym stopniu spetniac ich oczekiwania.

Ciepte stowa kieruje do Cztonkéw Rady Nadzorczej. Ich wielogodzinne spotkania, propozycje i uwagi,
czasami nawet cierpkie i nieprzyjemne — mimo wszystko przetozyly sie na lepsze funkcjonowanie Spotki i
Zarzadu. To co niektorzy nazywajq konfliktem miedzy Radq Nadzorczg i Zarzadem wedfug nas jest meskg i bez
owijania w bawetne wymiang zdanh miedzy ludZzmi, ktérzy dazg do osiggniecia duzego sukcesu przez caty zespot
Delko SA.

Szanowni Akcjonariusze, miniony rok obrotowy nalezy niewatpliwie uznac¢ za bardzo udany okres dla
Spotki. W minionym okresie z catg pewno$cig uczynilismy wszystko, aby zapewni¢ Panstwu w przysztosci
oczekiwane korzy$ci z powierzonego nam kapitatu.

Zapewniam wszystkich Akcjonariuszy Delko S.A., ze tak jak w przesziodci, tak w przysziosci nie bedziemy

Szczedzic staran do pomnazania Waszego kapitatu i zwigkszania ptyngcych zen zyskow.

Dariusz Kawecki

Prezes Zarzadu Delko S.A.

Srem, dnia 30 kwietnia 2010 r.
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1. Wstep

1.1. Ogolna charakterystyka dziatalnosci gospodarczej Delko S.A.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci gospodarczej Delko S.A. jest hurtowa dystrybucja débr FMCG -
wszystkich, wazniejszych, $wiatowych producentéw chemii gospodarczej, artykutdw higienicznych oraz

kosmetykow na terenie Polski. Spdtka prowadzi rowniez dystrybucje produktéw wtasnych marek.

Sprzedaz i dystrybucja jest prowadzona w ramach regionalnych przedstawicieli (Regionalnych Dystrybutoréw),
sie¢ wtasnych hurtowni (zorganizowanych w formie zaleznych spdtek celowych) i bezpo$rednig obstuge duzych
klientow detalicznych.

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

jedynym operatorem sieciowym w swojej branzy, gwarantujgcym dystrybucje towaroéw na terenie catego kraju.

1.2. Kapitaty
1.2.1. Na dziei 31 grudnia 2009 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 warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda,

v" 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda.

Uchwatg nr 2 z dnia 18 marca 2008 roku, NWZA Delko S.A. zdecydowato o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Spdtki w emisji nie wigcej niz 1.500.000 akcji na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 1,00 zt
kazda.

Publiczna emisja akcji serii C Spdtki zostata przeprowadzona w 2009 r. i zakonczyta sie petnym sukcesem.

1.2.2. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw warto$ciowych, ktore dajg specjaine uprawnienia
kontrolne w stosunku do Delko S.A. wraz z opisem tych uprawnien.
Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych Delko

S.A. oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu, przypadajacych na akcje Delko S.A.
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Zgodnie ze statutem Delko S.A. wszystkie akcje sq akcjami zwyktymi na okaziciela, majg jednakowg
warto$¢ nominalng, zwigzane s z nimi réwne prawa i obowigzki dla kazdego akcjonariusza, brak jest
jakichkolwiek, statutowych ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci wyemitowanych akcji oraz

ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu.

Cztonkowie Zarzadu: Dariusz Kawecki i Andrzej Worsztynowicz oraz Rady Nadzorczej: Mirostaw
Dabrowski, Mirostaw Newel, Kazimierz Luberda, Luiza Sobecka i akcjonariusze Spdtki: Roman Zigba, Delkor Sp.
z 0.0., PH Otto Sp. j., Doktor Leks S.A., posiadajacy akcje serii A i B - zlozyli oSwiadczenia o ograniczeniu
zbywalnosci posiadanych przez siebie akcji. W przedmiotowym o$wiadczeniu, zobowigzali sig, ze w okresie 12
miesiecy od dnia rozpoczecia notowan akcji Spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. nie
beda zbywaé akcji Spotki, ktore posiadajg w dacie sktadania wspomnianego o$wiadczenia.

W przypadku naruszenia przez akcjonariuszy ztozonych oswiadczen ponoszg oni odpowiedzialno$¢ za

wyrzadzong w ten sposob szkode na zasadach ogélnych, okreslonych w Kodeksie cywilnym.

1.2.3. Informacje o nabyciu wiasnych akcji, a w szczegolnosci celu ich nabycia, liczbie i wartoSci
nominalnej, ze wskazaniem, jakg cze$¢ kapitatu zaktadowego reprezentuja, cenie nabycia oraz cenie sprzedazy
tych akcji w przypadku ich zbycia.

W 2009 r. nie byto transakcji tego typu.

1.2.4. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.

Nie dotyczy.

1.3. Struktura akcjonariatu

1.3.1. Akcjonariuszami posiadajacymi bezposrednio lub po$rednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%

0gdlnej liczby gtoséw na WZA Delko S.A. na dzieri 31 grudnia 2009 r. byli:

v' Dariusz Kawecki (tacznie, bezpo$rednio i posrednio poprzez Doktor Leks S.A.) -
1.243.859 akcji i gtosdw na WZA Spotki,
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v' Mirostaw Dabrowski (tacznie, bezposrednio i posrednio poprzez P.H. Otto Sp. j.) - 828.160
akciji i gtoséw na WZA Spotki,

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

v Kazimierz Luberda — 651.540 akgji i glosow na WZA Spétki,

Aviva Investors Poland S.A. — 597.000 akji i gtosow na WZA Spotki,

v' Mirostaw Newel — 536.950 akgji i gloséw na WZA Spdtki.

<

Procentowy udziat w kapitale zaktadowym

oraz udziat w ogolnej liczbie gtosow na WZA Delko S.A.

Mirostaw Newel

Aviva Investors Poland ~ 9,00% Dariusz Kawecki
S.A. 20,80%

10,00%

Kazimierz Luberda

10,90% Mirostaw Dabrow ski

Leszek Wojcik 13,80%
12,60%

1.3.2. Wykaz osob zarzadzajacych i nadzorujgcych, posiadajacych na dzien 31 grudnia 2009 r. akcje
Delko S.A.:

v Dariusz Kawecki — Prezes Zarzadu Spétki (bezposrednio i posrednio poprzez Doktor Leks
S.A.): 1.243.859 akcji i gloséw na WZA Delko S.A., stanowigcych 20,8 % ogdlnej liczby
gloséw na WZA Spdiki,

v' Mirostaw Newel — Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spétki: 536.950 akcji i gloséw na
WZA Delko S.A., stanowigcych 9,0 % ogélnej liczby gtoséw na WZA Spétki,

v' Leszek Wojcik — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spotki (posrednio poprzez
Dekor Sp. z 0.0.): 751.360 akcji i gtoséw na WZA Delko S.A., stanowigcych 12,6 % ogélnej
liczby gtosow na WZA Spotki,
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v' Mirostaw Dabrowski — Cztonek Rady Nadzorczej Spétki (bezposrednio i posrednio poprzez
P.H. Otto Sp. j.): 828.160 akcji i gtoséw na WZA Delko S.A., stanowigcych 13,8 % ogdlnej
liczby gtosow na WZA Spotki,

v' Kazimierz Luberda — Cztonek Rady Nadzorczej Spotki: 651.540 akcji i gtoséw na WZA
Delko S.A., stanowigcych 10,9 % ogolinej liczby gtoséw na WZA Spétki,

v Luiza Sobecka Cztonek Rady Nadzorczej Spétki: 5.400 akcji i gtoséw na WZA Delko S.A.,
stanowigcych 0,1 % ogdlnej liczby gtosow na WZA Spokki.

1.4. Zarzad i Rada Nadzorcza

1.4.1. Sktad organdw zarzadzajacych i nadzorczych Delko S.A. na dzien 31 grudnia 2009 ..
v’ Zarzad Spoki:

- Dariusz Kawecki — Prezes Zarzadu,

- Dariusz Trusz — Wiceprezes Zarzadu.
v Rada Nadzorcza:
- Mirostaw Newel — Przewodniczacy Rady Nadzorcze,
- Leszek Wojcik — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
- Mirostaw Dabrowski — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Kazimierz Luberda — Cztonek Rady Nadzorcze;j,
- Luiza Sobecka - Czlonek Rady Nadzorczej.
1.4.2. Zmiany w sktadzie 0séb zarzadzajgcych i nadzorujacych Spétki w 2009 r.
W zwigzku z uptywem kadencji dotychczasowego Zarzadu Spotki, Rada Nadzorcza w dniu 04 czerwca
2009 r. powotata nowy Zarzad w sktadzie: p. Dariusz Kawecki — Prezes Zarzadu oraz p. Dariusz Trusz —

Wiceprezes Zarzadu.

Do dnia podpisania niniejszego Sprawozdania pozostaje bez zmian.
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1.4.3. Zasady dotyczace powotywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz uprawnienia 0sob

zarzadzajacych, w szczegoinosci 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

nadzorcza, a takze uchwat rady nadzorczej i walnego zgromadzenia.

Zarzad sktada sie z dwoch do siedmiu cztonkdw. Liczbe cztionkdw zarzadu okre$la rada nadzorcza. Kadencja

zarzadu trwa dwa lata.
Rada Nadzorcza moze odwota¢ prezesa zarzadu, cztonka zarzadu lub caty zarzad przed uptywem jego kadencii.

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 Nadzorcza. Ponadto z waznych powodéw
Rada Nadzorcza moze zawiesic w czynno$ciach poszczegoinych lub wszystkich cztonkéw zarzadu oraz
delegowaé cztonkdw rady nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonkow zarzadu, ktérzy zostali
odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie moga, sprawowac¢ swoich czynnosci. zarzad ma prawo

ustanawiac prokurentow lub petnomocnikéw Spotki.

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

czlonkow zarzadu tacznie.

Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat na posiedzeniach zwotywanych przez prezesa zarzadu z jego
inicjatywy badZz na wniosek czlonka zarzadu lub na wniosek Rady Nadzorczej. Uchwaty zarzadu mogg by¢
rowniez podejmowane poza posiedzeniem zarzadu w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu Srodkéw
bezpo$redniego porozumiewania sie na odlegto$¢ pod warunkiem, ze wszyscy cztonkowie zarzadu zostali
powiadomieni o treSci projektu uchwaty. Gtosowanie w trybie, o ktorym mowa w zdaniu poprzedzajacym moze

zarzadzi¢ prezes zarzadu z wiasnej inicjatywy badz na wniosek ktoregokolwiek z pozostatych cztonkow zarzadu.

Uchwaly zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszo$cig gtosow, przy czym jesli sg podejmowane na posiedzeniu

Zarzadu dla ich wazno$ci wymagana jest obecno$¢ co najmniej potowy cztonkéw zarzadu.
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Zarzad jest organem upowaznionym do prowadzenia spraw Spotki i reprezentowania jej na zewnatrz. Do
kompetencji zarzadu naleza wszystkie sprawy wynikajace ze statutu, zwigzane z prowadzeniem spraw Spdtki i

nie zastrzezone dla walnego zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej.

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 potgczenia lub przejecia Spétki.

Powyzsze umowy nie wystepuja.

2. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno - finansowych ujawnionych w

Sprawozdaniu finansowym.
2.1. Sprawozdanie z sytuacji finansowe;.

Suma bilansowa na dzien 31.12.2009 r. zamkneta sie kwotg 65.772 tys. zt, co stanowi 6,0% wzrost w

poréwnaniu z dniem 31.12.2008 r.

Aktywa

Aktywa trwate na dzien 31.12.2009 r. wynosity 11.765 tys. zt i spadly o 1,0% w poréwnaniu z dniem
31.12.2008 r., stanowigc 17,9% majatku ogdtem Spdtki; aktywa finansowe dtugoterminowe stanowity 98,6%

aktywdw trwatych ogotem.

Aktywa obrotowe na dzien 31.12.2009 r. wyniosty 54.007 tys. zt i stanowity 82,1% aktywow ogotem;
aktywa obrotowe wzrosty o 7,7% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Udziat zapaséw w majatku obrotowym
wzrést w 2009 r. w pordéwnaniu z 2008 r., i stanowit 2,2% aktywéw obrotowych ogétem. Naleznosci z tytutu

dostaw i ustug stanowity 83,6% aktywdw obrotowych i spadty o 4,1% (patrz pkt 10 niniejszego Sprawozdania).

10

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI DELKO S.A. W 2009 ROKU



"(
——
——

Pasywa

Kapitat wiasny Spotki na dzien 31.12.2009 r. wynosit 30.083 tys. zt, co oznacza 154,3% wzrost w
poréwnaniu z dniem 31.12.2008 r.; kapitat wtasny stanowit 45,7% pasywéw ogdtem. Wzrost kapitatow wtasnych

wynika z przeprowadzonej publicznej emisji akcji serii C na przetomie sierpnia i wrzesnia 2009 r.
Zobowigzania ogdtem wyniosty 35.689 tys. zt i spadty o 28,9% w poréwnaniu z dniem 31.12.2008 r.
Zobowigzania krotkoterminowe wyniosty 33.302 tys. zt i stanowity 93,3% zobowigzan ogdtem, spadty o 28,2% w

porédwnaniu z poprzednim rokiem obrotowym.

Wartos$¢ ksiegowa na akcje wzrosta z 2,64 zt na dzier 31.12.2008 r. do 6,50 zt na dzier 31.12.2009 r.

2.2. Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Przychody netto ze sprzedazy w 2009 r. wyniosty 337.430 tys. zt, co stanowi 9,5% wzrost w poréwnaniu z
rokiem obrotowym 2008.

Zysk na dziatalno$ci operacyjnej wynidst 4.833 tys. zt i byt wyzszy w porédwnaniu z rokiem ubiegtym o
18,7%.

Zysk na dziatalno$ci gospodarczej wyniodst 6.029 tys. zt i byt wyzszy w porédwnaniu z 2008 r. 0 107,0%. Na

tym samym poziomie uksztattowat sie zysk brutto.

Zysk netto wynidst 5.247 tys. zt i byt wyzszy 0 123,3% w poréwnaniu z poprzednim rokiem obrotowym.

Zysk netto na akcje wzrést z 0,52 zt w 2008 r. do 1,13 zt w 2009 r.

2.3. Sprawozdanie z przeplywow pienieznych

2009 r. rozpoczeto stanem $rodkow pienieznych w wysokosci 1.522 tys. zt.

11
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -3.057 tys. zt. Najwieksze znaczenie dla ww.

przeptywow miata; zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych -8.524 tys. zt.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 1.803 tys. zt (pozycja dywidendy i udziaty

w zyskach; kwota jak wyzej).

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej wyniosty 6.202 tys. zt. Najwieksze znaczenie dla tej
grupy przeptywéw miaty: wptywy z tytutu emisji akcji serii C 14.250 tys. zt oraz sptata kredytéw bankowych 5.973
tys. zt.

Srodki pieniezne na koniec roku obrotowego 2009 wynosity 6.470 tys. zt.

3. Przewidywany rozwdj Delko S.A.
Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢
gospodarczg i osiggniete wyniki finansowe Delko S.A. w 2009 roku.
Ocena nietypowych czynnikéw i zdarzen majacych wplyw na wyniki finansowe osiagniete w
2009 r., z okresleniem stopnia wpltywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiagniete

wyniki.

Zarzad Spotki bedzie konsekwentnie realizowat misje wzrostu wartosci Delko S.A. W zwigzku z jej
realizacja, Zarzad zamierza kontynuowac strategie rozwoju organicznego oraz poprzez akwizycje.
Przyjeta strategia, zaktadajaca dalszy, dynamiczny rozwdj prowadzonego przedsiebiorstwa jest konsekwentnie

wdrazana, za$ jej stan jest na biezaco kontrolowany.

Dziatalno$¢ operacyjna Delko S.A. w minionym roku obrotowym koncentrowata si¢ przede wszystkim na
rozwoju sieci sprzedazy, wzbogacaniu szerokiego wachlarza towarowego, intensyfikacji sprzedazy produktow
wiasnych marek. Rok 2009 r. nalezy do bardzo udanych dla Spétki. Niesprzyjajaca sytuacja rynkowa miata
ograniczony wptyw na wyniki finansowe. Spotka osiggneta planowane cele natury ilosciowej i jakosciowej w tym
okresie.

W omawianym okresie podpisano liczne umowy handlowe z dostawcami, ktérych realizacja powinna zwigkszy¢ w

przysztosci zarowno przychody, jak i zyski Spotki. Sg to m.in.:
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porozumienie z ,Reckitt — Benckiser”, ktéry jest czotowym, Swiatowym koncernem branzy

chemii gospodarczej i farmaceutycznej, na kwote ok. 40 min zt;

umowa z firmg "Eveline Cosmetics" na dostawy towarow z kategorii kosmetykow
pielegnacyjnych i kolorowych. Umowa ta zostata zawarta na czas nieokreslony. Zarzad Spétki
szacuje roczne przychody Grupy Kapitatowej Delko z tytutu ww. umowy na kwote 3,6 min zt.
"Eveline Cosmetics" jest jednym z lideréw na rynku produkciji i dystrybucji kosmetykow
pielegnacyjnych w Polsce. Podpisanie ww. umowy umochni pozycje Delko S.A. w segmencie

dystrybuciji polskich kosmetykdw pielegnacyjnych.;

umowa na czas nieokre$lony z UNILEVER Polska Sp. z 0.0. "UNILEVER" jest koncernem o
znaczeniu $wiatowym w branzy artykutéw spozywczych, kosmetycznych i detergentéw. W
Polsce znany jest min. z takich marek jak: Domestos, Cif, Omo, Rexona, Dove, Lipton, Knorr
czy Algida. Zarzad Spétki planuje, ze podpisanie przedmiotowej umowy zwiekszy przychody
Grupy Kapitatowej Delko w okresie najblizszych pieciu lat od 80 min zt do 150 min zt.
Jednoczes$nie ulegnie wzmocnieniu pozycja rynkowa Delko w segmencie dystrybugji

markowych artykutow kosmetycznych i detergentow.;
porozumienie marketingowe z firmg NIVEA;

umowa z Sarantis Polska S.A. na dostawy towaréw — mydet "ARKQ" (ktora to marka posiada
ugruntowana pozycje jednego z lideréw na rynku mydet w Polsce), umowe zawarta na czas
nieokreslony. Roczne przychody z tytutu tej umowy szacowane sg przez Zarzad Spétki na

kwote 4,2 min zt.

2009 r. miat miejsce debiut gietfdowy Delko S.A. na Gietdzie Papierow WartoSciowych w

Upublicznienie akcji Spdtki, potaczone z pozyskaniem kapitatu, powinno przetozy¢é sie na

zwigkszenie dynamiki rozwoju Spotki w nastepnych okresach sprawozdawczych i wzrost jej wynikow

finansowych.

Patrz réwniez: pkt 7 niniejszego Sprawozdania.
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4, Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilo§ciowym oraz udziatem poszczegolnych grup w sprzedazy Delko
S.A. ogotem, a takze zmianach w tym zakresie w 2009 r.

W 2009 r. Spotka prowadzita hurtowg dystrybucie débr FMCG w zakresie przemystu chemicznego,

kosmetycznego, a takze farmaceutycznego i spozywczego. Przedmiot dziatalno$ci Spétki obejmuje dystrybucje i
sprzedaz:

v wyrobdw chemicznych oraz artykutéw uzytku domowego i osobistego (kosmetykow i artykutow
toaletowych),

v" wyrobow farmaceutycznych i medycznych,
v wyrobdw tytoniowych,
oraz pozostatg sprzedaz hurtowg 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 $wiatowych
producentéw przedmiotowych débr. Ponadto, w ofercie Spétki znajdujg sie produkty sygnowane wiasng marka.
Gtowne kategorie towarowe oferty stanowig produkty chemii gospodarczej, kosmetyki, produkty higieniczne oraz

opakowania. Delko wspotpracuje w tym zakresie m.in. z nastepujgcymi dostawcami:
v' wgrupie chemii gospodarczej:

- Art. Analitica s.c.,

- Bochemie Poland Sp. z 0.0.,

- BROS sp. z 0.0. B.P.Miranowscy,
- Chemiczna Spoétdzielnia Inwaliddw,

- PZ Cussons Polska S.A.,
- Dramers S.A. Zaktad Pracy Chronione;j,

- Ecolab sp. z0.0.
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI DELKO S.A. W 2009 ROKU



"(
——
——

- Global Cosmed Group sp. z 0.0. spotka komandytowa,

- Globol Polska sp. z 0.0.,

- 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 Spj.,

- KEMPA s.c.,

- Lakma Strefa Sp. z 0.0.,

- Libella Sp. zo.0.,

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

- Bell Sp. z 0.0,

- BI-ES Polska Sp. z 0.0.,

- Bielenda Kosmetyki Naturalne Sp. z 0.0.,

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI DELKO S.A. W 2009 ROKU
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- Coty Polska Sp. zo.0.,

- PZ Cussons Polska S.A.,

- Dramers S.A. Zaktad Pracy Chronione;j,

- Ecolab Sp. z 0.0.

- Farmona Sp. z 0.0.,

- Laboratorium Kosmetyczne Floslek Sp.j.,

- GlaxoSmithKline Consumer Healthcare Sp. z 0.0.,

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

- Henkel Polska Sp. z 0.0.,

- Intersilesia MC Bride Polska Sp. z 0.0.,

- La Rive S.A,,

-L'Oreal Sp. zo.0,,

- Firma Kosmetyczna ,LOTON” Spoétdzielnia Pracy,

- Nivea Polska S.A.,

- Wielkopolskie Przedsigbiorstwo 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. z 0.0.,

- Tomil Sp. zo.0., ,

- Torunskie Zaktady Materiatow Opatrunkowych S.A.,

- Triumf Sp. z 0.0,

-UC Trade PL Sp. z0.0.,
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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.,

Spoétka posiada w ofercie réwniez produkty sygnowane wiasnymi markami. Sg to nastepujace linie
produktowe: Filip, Filip Fresh, Blue, Teak, Delikato, Oskar, Tanius, Tytus oraz Delko Professional. Producentami
wyzej wymienionych linii sg gtéwnie polskie firmy. Asortyment wspomnianych produktéw liczy tacznie ponad 240
indeksow.

Delko S.A. wprowadzita na rynek produkty marki wtasnej 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 produktdw oznaczonych wiasnymi markami wspierana

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

Na poszczegolne linie produktowe sktadajg sig¢ min.:

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

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

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

wiekszej pojemnosci, przeznaczone do zaktadow pracy, szkét oraz firm sprzatajacych,
v' Tytus - $rodki myjace, czyszczace i dezynfekujace (tzw. ,wyzsza pétka”),
v Filip - $rodki myjace, $rodki piorace, Srodki czyszczace, pasty do obuwia,
v Filip Fresh - od$wiezacza powietrza oraz $rodki dezynfekujace,
v' Blue - podstawowe produkty kosmetyczne, pielegnacja ciata i wiosow,
v Taniu$ - $rodki myjace i czyszczace nizszej potki cenowe;.

Ponadto, w ofercie handlowej Spdtki znajdujq sie towary takie jak opakowania, gabki, czy artykuty

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

-Ce Do Sp.zo.0,,

- Zaktad Dziewiarski Depol Sp. j.,

- Harry Poland Group Sp. z 0.0. spotka komandytowa,
- Pekar Sp. z 0.0.

- Unimil S.A.,

-York Sp. z 0.0.,

Spotka prowadzi biezacy monitoring krajowego rynku, tendencji i wielko$ci sprzedazy poszczegoinych
grup asortymentowych. Zgodnie z wymaganiami rynku, rokrocznie wzbogacana jest oferta handlowa, aby

zapewnic jej jak najwyzszg konkurencyjno$c.
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Struktura asortymentowa przychodow ze sprzedazy towaréw i materiatow Delko S.A.

w latach 2008 - 2009 (w tys. zi)

Wyszczegolnienie 2009 2008
Chemia gospodarcza 126 093 95023
Art. Higieniczne 95 629 96 973
Kosmetyki 92973 92 200
Marki wasne 15786 18 384
Pozostate 2465 2676
Razem 332 946 305 256
Struktura sprzedazy Delko S.A. w 2009 r. w podziale na grupy asortymentowe
Chemia gospodarcza
37,9%
Pozostate
0,7%
Produkt wiasny
4,7% igiena
28,7%
Kosmetyki
27,9%
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Struktura sprzedazy Delko S.A. w 2008 r. w podziale na grupy asortymentowe

Chemia gospodarcza
31,1%

Pozostate

Higiena
0,9%

31,8%
Produkt wiasny
6,0%

Kosmetyki
30,2%

W minionym roku obrotowym artykuty higieniczne, chemia gospodarcza oraz kosmetyki stanowity 94,5%
udziat w strukturze przychodéw ze sprzedazy Spotki. Najwyzszy udziat w sprzedazy stanowity towary z grupy
chemii gospodarczej — 37,9%; (wzrost 0 32,5% w poréwnaniu z 2008 r.). Spadt rowniez w poréwnaniu z 2008 r.
udziat w sprzedazy ogoétem towaréw z grupy higieny, kosmetykéw oraz produktéw wiasnych marek, tych
ostatnich 0 14,3%. .

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

lub kilku odbiorcow i dostawcow.

Zgodnie ze strategig, ktora jest obecnie realizowana, Spotka prowadzit sprzedaz wytgcznie na rynku

krajowym.

Wedtug badan, kontrahenci bardzo cenig oferte Grupy Kapitatowej Delko (ok. 14.000 pozyciji
magazynowych). Najszersza paleta towaréw w Polsce, petna ich dostepno$é¢, szybka dostawa, ogdinokrajowy
zasieg dziatalno$ci, jak réwniez pewno$¢ dokonywanych transakcji sprawity, ze dla wiekszo$ci partnerow

handlowych Grupa Delko stata sie dostawca pierwszego wyboru.

Na terenie Polski Spdtka posiada bardzo dobrze rozwinietg sie¢ dystrybucji i jest jedynym operatorem
sieciowym branzy, gwarantujacym dystrybucje towaréw na terenie catego kraju.
Delko S.A., jako jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej, stanowi centrum organizacyjne, ktére nadzoruje
réwniez dziatalno$¢ zakupowo-sprzedazowa. Natomiast dziatalno$¢ operacyjng w poszczegdlnych regionach
kraju prowadza spotki dystrybucyjne tzw. regionalni dystrybutorzy. Zlozone zaméwienia od dystrybutoréw trafiajg

do Delko S.A., ktéra sktada zamoéwienia bezposrednio u producentéw towardw. Nastepnie towary od
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producentdw kierowane sg do 45 magazyndw, nalezacych do 15 Regionalnych Dystrybutoréw rozmieszonych w
catej Polsce o tacznej powierzchni ponad 50.000 m2. Sprzedaz towaréw odbywa sie przez 225 przedstawicieli

handlowych, ktorzy aktywnie obstuguja okoto 20.000 sklepdw detalicznych.

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

réwniez produktéw wytwarzanych na zlecenie Spotki.

Gtéwnym przedmiotem dostawy i sprzedazy prowadzonej do Spotki sg produkty chemii gospodarczej, srodkow
czystosci, kosmetykéw oraz innych wyrobéw chemii uzytkowej, spozywczej, farmaceutycznej oraz medyczne;.
Aktualnie Delko S.A. posiada kilkudziesieciu dostawcow. Z wiekszo$cig z nich Spdtka posiada podpisane umowy
handlowe. Ponadto, Spotka wspdipracuje z czeScig dostawcdw w oparciu o biezace zamoéwienia i doraznie

uzgadniane warunki dostawy.

Delko S.A. nie jest uzalezniona od zadnego ze swoich dostawcdw; zaden z nich nie osiggnat w 2009 r. min. 10%

poziomu udziatu w przychodach ze sprzedazy Spdtki.

Delko S.A. posiada pietnascie ramowych umoéw z podmiotami, ktére petnig funkcje tzw. dystrybutoréw. Powyzsze
umowy sg zawierane w celu realizacji uméw handlowych podpisanych przez Spétke z dostawcami. Na podstawie
uméw ww. dystrybutorzy dokonujg zakupdw towardw od Delko S.A. lub bezposrednio od dostawcow. Umowy
ustalajg warunki zakupu produktéw od poszczegélnych dostawcodw, okreslajac upusty i rabaty oraz terminy
ptatnosci dla towaréw poszczegoinych dostawcow. W ramach sprzedazy i dystrybucji towaréw Spotki oprécz
sprzedazy prowadzonej poprzez wiasng sie¢ dystrybucji sprzedaje rowniez towary innym podmiotom,

prowadzacym handel hurtowy i detaliczny.

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

2009 r.) przedstawia ponizsza tabela.
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Udziat najwiekszych odbiorcow

w przychodach ze sprzedazy Delko S.A. w 2009 r.

Wyszczego6lnienie Wartos¢ (w tys. zt) U:;zi‘ga‘;;zzgg?;:c(%e
Delko Otto Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu Swietokrzyskim 59 951 19,6%
Delko RDT Ksiezycowa Sp. z 0.0. z siedzibg w Ignatkach 41187 13,5%
Doktor Leks S.A. z siedzibg we Wroctawiu 40 787 13,4%
Luberda Sp. z 0.0.z siedzibg w Ostrowsku 39 378 12,9%

Pomiedzy Delko S.A. a ww. odbiorcami istniejg powiazania kapitatowe i/lub personalne.
Delko Otto Sp. z 0.0. oraz Delko RDT Ksigzycowa Sp. z 0.0. sg spétkami zaleznymi od Delko S.A.
Doktor Leks S.A. jest spdtka, w ktorej p. Dariusz Kawecki — Prezes Zarzadu Delko S.A. posiada 99,0% kapitatu
zaktadowego i tylez samo glosdéw na WZA tej spotki.
Luberda Sp. z 0.0. jest spotka, w ktorej p. Kazimierz Luberda — Czlonek Rady Nadzorczej Delko S.A. posiada

99,8% kapitatu zaktadowego.

Patrz réwniez pkt 1.3. i 8 niniejszego Sprawozdania.

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 2009 roku.

6.1. Umowy znaczace

v W dniu 21 wrzeénia 2009 r. zostato podpisane porozumienie handlowe pomiedzy Spdtkg a
Reckitt Benckiser (Poland) S.A. z siedzibg w Nowym Dworze Mazowieckim. Reckitt Benckiser jest jednym z
najwigkszych producentow i dostawcéw produktéw chemii gospodarczej w Polsce.

Przedmiotem ww. jest okre$lenie warunkdw handlowych na 2009 .
Zarzad Delko S.A. przewiduje, ze wspomniane porozumienie zwigkszy przychody Spétki o ok. 40 min zt w skali
roku. Warunki przedmiotowego porozumienia nie odbiegaja od warunkdéw powszechnie stosowanych dla tego

typu umow.

v Dnia 17 listopada ubiegtego roku Zarzad Delko S.A. podpisat umowe z Sarantis Polska S.A. na
dostawy towardw — mydet "ARKQ", ktdra to marka posiada ugruntowang pozycje jednego z lideréw na rynku
mydet w Polsce. Przedmiotowa umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony. Roczne przychody z tytutu tej
umowy szacowane sg przez Zarzad Spdtki na kwote 4,2 min zt. Poniewaz jednocze$nie umowa Delko S.A. z

firmg Sunco Sp. z 0. 0. na dostawy analogicznych produktow przestata byé realizowana z przyczyn lezacych po
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stronie dostawcy — podpisanie umowy z Sarantis Polska S.A. zwiekszy prawdopodobnie przychody per saldo

Grupy Kapitatowej Delko w 2010 r. o kwote okoto 1,6 min zt.

v W dniu 17 listopada 2009 r. Zarzad Spétki podpisat umowe z firma "Eveline Cosmetics" na
dostawy towaréw z kategorii kosmetykéw pielegnacyjnych i kolorowych. Umowa zostata zawarta na czas
nieokreslony z datg obowigzywania od dnia 01 pazdziernika ubiegtego roku. Zarzad Delko S.A. szacuje roczne
przychody Grupy Kapitatowej Delko z tytutu powyzszej umowy na kwote 3,6 min zt.

"Eveline Cosmetics" jest jednym z liderdw na rynku produkciji i dystrybucji kosmetykow pielegnacyjnych w Polsce.
Podpisanie ww. umowy umocni pozycie Delko S.A. w segmencie dystrybucji polskich kosmetykow

pielegnacyjnych.

v Dnia 01 grudnia 2009 r. podpisano umowe handlowg na czas nieokreslony z dostawcy
towaréw - UNILEVER Polska Sp. z 0.0.
"UNILEVER" jest koncernem o znaczeniu $wiatowym w branzy artykutdw spozywczych, kosmetycznych i
detergentéw. W Polsce znany jest min. z takich marek jak Domestos, Cif, Omo, Rexona, Dove, Lipton, Knorr czy
Algida.
Zarzad Spétki planuje, ze podpisanie przedmiotowej umowy zwiekszy przychody Grupy Kapitatowej Delko w
okresie najblizszych pieciu lat od 80 min zt do 150 min zt. Jednoczes$nie ulegnie wzmocnieniu pozycja rynkowa
Delko w segmencie dystrybucji markowych artykutow kosmetycznych i detergentow. Warunki wspomnianej

umowy nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu umow.

Patrz réwniez: pkt 7 niniejszego Sprawozdania.

6.2. Umowy zawarte pomiedzy akcjonariuszami

Zarzad Delko S.A. nie posiada wiedzy na temat ewentualnych, zawartych w 2009 r. uméw pomiedzy

akcjonariuszami Delko S.A.
6.3. Umowy ubezpieczenia

Delko S.A. posiada polisy ubezpieczeniowe w Ergo Hestia S.A. oraz PZU S.A. Umowy zawarte sg na
okres jednego roku.

Posiadane przez Delko S.A. polisy ubezpieczeniowe przedstawia ponizsza tabela:
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Ergo Hestia SA. Ubezplec;enle qdpowmdzmlnos_m cyW|'Inej z tytq’:u p_rovyadzema 500
dziatalnosci gospodarczej lub uzytkowania mienia
PZU S.A. Ubezpieczenie mienia od kradziezy z wlamaniem i rabunku 179,4
PZU S.A. Ubezpieczenie mienia od pozaru i innych zdarzen losowych 341,8
1. Informacje o zmianach w powigzaniach 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 gtéwnych inwestycji kapitatowych w 2009 r.

v W dniu 18 grudnia 2009 r. Zarzad Delko S.A. podpisat przedwstepng umowe zakupu 50,97%
udziatbw w Frog MS Delko Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, ktora jest znaczacym dystrybutorem artykutow
kosmetycznych i higienicznych w Matopolsce.

Zakup udziatéw w Frog MS Delko Sp. z 0.0. jest pierwszq transakcjg w zakresie planowanych przeje¢ przez
Delko S.A.

Frog MS Delko Sp. z 0.0 dziata na rynku od 1991r. Podstawowg dziatalnoscig tej spotki jest dystrybucja artykutow
higienicznych, kosmetycznych, chemii gospodarczej oraz lekéw na rynek OTC. Oferta obejmuje okoto 7.000
pozycji asortymentowych. Spdtka posiada mocng i ugruntowang pozycje na terenie Matopolski.

Frog MS Delko jest takze wiascicielem nieruchomosci w Krakowie, na ktorg sktadajg sie m. in. dziatki o
powierzchni ok. 6.700 m2, nowa hala magazynowo-biurowa typu LLENTAB o powierzchni 2.898 m? i kubaturze

21.300 m3. Nieruchomo$¢ w catosci jest przeznaczona na potrzeby prowadzonej dziatalnosci gospodarcze;.
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Frog MS Delko Sp. z 0.0. osigga od lat dodatnie wyniki finansowe i utrzymuje prawidiowg ptynno$¢ finansowa.
Zarzad tej spotki planuje osiggniecie w 2010 r. przychodow ze sprzedazy w wysokosci 42,15 min zi, EBITDA
1,116 min zti zysku brutto w kwocie 760 tys. zt.

Przedmiotowa transakcja zakupu udziatow zostanie sfinalizowana po przeprowadzeniu audytu.

Zdarzenia po dacie sporzadzenia Sprawozdania finansowego za 2009 r.

v w dniu 18 lutego Zarzad Delko S.A. podpisat przedwstepng umowe zakupu udziatow Cosmetics
Sp. z 0.0. z siedzibg w Lomzy. Wspomniana spétka jest znaczacym dystrybutorem artykutébw kosmetycznych i
higienicznych na terenie Podlasia, wojewddztwa warmifisko-mazurskiego, mazowieckiego oraz lubelskiego.
Przedmiotowa umowa stanowi konsekwencje realizowane] strategii rozwoju Delko S.A. réwniez poprzez
akwizycje.
Wspomniana umowa przewiduje w pierwszej fazie jej realizacji dokonanie zakupu wigkszo$ciowego pakietu
udziatbw Cosmetics Sp. z 0.0., za$ docelowo przejecie 100% udziatdéw tej spolki przez Delko S.A. Transakcja
zakupu bedzie miata miejsce po przeprowadzeniu audytu.
Cosmetics Sp. z 0.0 dziata na rynku od 1990r. Spotka prowadzi w gtownej mierze dystrybucje towaréw
drogeryjnych. W asortymencie firmy wstepujg artykuty higieniczne, kosmetyczne oraz chemia gospodarcza.
Oferta handlowa obejmuje okoto 6.000 pozycji asortymentowych. Spétka posiada mocng i ugruntowang pozycje
rynkowg z udziatem w rynku siegajacym nawet ok. 60%. Spétka wspétpracuje z renomowanymi partnerami, m.in.
z. Henkel, Cussons, Kimberly Clark, Reckitt Benckiser, Delitissue, Johnson & Johnson, Inco Veritas, Nivea
Polska, Colgate - Palmolive i wieloma innymi.
Spdtka posiada wiasne, nowe i nowoczesnie wyposazone magazyny logistyczne w Lomzy o powierzchni 2.800
m2.
Dystrybutor prowadzi réwniez eksport towaréw do Rosji.
Zarzad Delko S.A. szacuje, ze przedmiotowa akwizycja moze zwiekszy¢ przychody Grupy Kapitatowej Delko w
2010 r. o kwote ok. 40 min zt oraz EBITDA o kwote blisko 1,1 min zt, za$ docelowo w 2012 r. odpowiednio
przychdd o kwote ok. 61 min zt oraz EBITDA o ok. 1,8 min zt.

v w dniu 31 marca Zarzad Delko S.A. podpisat przedwstepng umowe zakupu 100% akcji PH
AMA S.A. z siedzibg w Warszawie. Wspomniana spdtka jest czotowym dystrybutorem kosmetykow i chemii

gospodarczej na terenie wojewodztwa mazowieckiego.

25

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI DELKO S.A. W 2009 ROKU



"(
——
——

Przedmiotowa umowa stanowi konsekwencje realizowanej strategii rozwoju Delko S.A. réwniez poprzez
akwizycje.

Transakcja zakupu bedzie miata miejsce po przeprowadzeniu audytu.

AMA S.A. ma od 20 lat ugruntowang pozycje na rynku Aglomeracji Warszawskiej, obstugujac obecnie blisko
1.000 odbiorcéw. W asortymencie firmy wstepuja artykuty higieniczne, kosmetyczne oraz chemia gospodarcza.
Oferta handlowa obejmuje ok. 7.000 pozycji asortymentowych.

AMA  prowadzi nowoczesny, wielopoziomowy magazyn o facznej powierzchni  3.400 m2
Przejecie AMA S.A. umocni Grupe Kapitatowg Delko w obszarze dziatalnosci operacyjnej na terenie woj.
mazowieckiego, a jednoczesnie zwiekszy jej potencjat w skali kraju.

Whyniki finansowe AMA sg dobre i mieszczg sie w Srednich wskaznikach dla branzy. W ciggu ostatnich lat firma
odnotowata dodatnie tempo wzrostu wynikow finansowych.

Zarzad tej spotki prognozuje na 2010 r. dwucyfrowy wzrost przychoddw ze sprzedazy.

Zarzad Delko S.A. szacuje, ze ww. akwizycja zwiekszy przychody Grupy Kapitatowej Delko w 2010 r. (z tego
wzgledu, ze Delko wspdtpracuje juz z AMA w obszarze handlowym) o kwote ok. 31 min zt, EBITDA o nie mniej

niz 1,7 min zt oraz zysk brutto o nie mniej niz 1,2 min zt.

W 2009 r. Spétka dokonywata inwestycji w instrumenty finansowe: patrz - Informacja dodatkowa.

W 2009 r. Spétka nie dokonywata inwestycji w nieruchomosci.

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

2009 roku na innych warunkach niz rynkowe.

W 2009 r. Delko S.A. zawierata liczne transakcje z podmiotami powigzanymi. Ich charakter i warunki
wynikaty z biezacej dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej przez Spotke i Grupe Kapitatowg Delko. Wspomniane

dotyczyty typowych, rutynowych operacii i byty zawierane na warunkach rynkowych.

Patrz réwniez: punkt 5, 21 niniejszego Sprawozdania oraz Sprawozdanie finansowe (Inne dane
uzupetniajace, nota 2A — Informacja o transakcjach w ramach Grupy Kapitatowej oraz nota 2A - Informacje o

transakcjach z podmiotami powigzanymi innymi niz jednostki zalezne).
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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

Delko S.A. w 2009 r. nie podpisata w 2009 r. zadnej umowy kredytowej. Patrz réwniez Sprawozdanie

finansowe.

9.2. Instrumenty dtuzne

W 2009 r. Spétka nie emitowata dtuznych papierow wartosciowych.
9.3. Pozyczki

Brak zdarzen tego typu w 2009 r.

9.4. Poreczenia

W 2009 r. miaty miejsce nastepujace zdarzenia:
v" wdniu 20 marca Delko S.A. poreczyto kredyt dla Nika Sp. z 0.0. do dnia 19.03.2010r,;
v" dnia 08 czerwca Delko S.A. podpisata aneks do Umowy zaptaty zobowigzan z dnia 07 maja
2008 r. i spdtki zalezne Delko RDT Ksiezycowa Sp. z 0.0. oraz Nika Sp. z 0.0. udzielity Delko

S.A. poreczenia do wysoko$ci 15.000.000,00 zt kazda do dnia 05.08.2010r.;

v" wdniu 17 grudnia Delko S.A. udzielito poreczenia kredytowego dla Delko RDT Ksiezycowa Sp.

2 0.0. Poreczenie jest wazne bezterminowo.

Patrz réwniez: Sprawozdanie finansowe — Zobowigzania warunkowe.

9.5. Gwarancje

Brak zdarzen tego typu w 2009 r.
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10. W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym sprawozdaniem

finansowym - opis wykorzystania wplywow z emisji.

W 2009 roku Delko S.A. przeprowadzita z sukcesem publiczng emisje 1.500.000 akciji serii C. W dniu 26
listopada ubiegtego roku, Sad Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu dokonat rejestracii

podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki. Warto$¢ przeprowadzonej subskrypciji wyniosta 14.250 tys. PLN.

Srodki finansowe pozyskane z ww. emisji, zgodnie z zapisami prospektowymi, zostaty/zostang

przeznaczone na:

v akwizycje spotek, ktérych podstawowym przedmiotem dziatalno$ci jest dystrybucja artykutéw

drogeryjnych i kosmetycznych,

4 zasilenie kapitatu obrotowego celem finansowania zwiekszonego obrotu, wynikajacego z
dynamicznego rozwoju przychoddéw ze sprzedazy Spdtki oraz uzyskaniem dodatkowych korzysci

handlowych,

v zgromadzenie $rodkow pienigznych na finansowanie projektéw marketingowych, w tym
naktadow na reklame, wzmocnienie wizerunku marek produktow marek wiasnych, rewitalizacje i

repozycjonowanie wspomnianych produktow,

v realizacje projektu informatycznego, polegajacego na zakupie i wdrozeniu systemu klasy ERP.

Do dnia bilansowego, Spétka wydatkowata, zgodnie z zapisami prospektowymi, $rodki przede wszystkim
na zasilenie kapitatu obrotowego w celu sfinansowania zakupow gotéwkowych lub wcze$niejszej zaptaty za

towary. Spdtka posiada srodki na biezaca obstuge swoich zobowigzan w stosunku do dostawcow, jednak

przeznaczenie dodatkowych $rodkdw pienigznych na zakupy gotéwkowe towardéw oraz wczesniejszg realizacje
ptatnosci handlowych, pozwoli na uzyskanie dodatkowych korzysci w postaci dodatkowych bonuséw od
producentéw (ktore niejednokrotnie siegnety kilkunastu procent). Wiekszo$¢ umoéw podpisanych przez Spotke
posiada zapisy, dotyczace udzielonego skonta za wczesniejsze, niz umowne, zrealizowanie zaptaty za

dostarczany towar lub zakup za gotdwke.
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Spdtka prowadzi dystrybucje produktow wiasnej marki. Marza handlowa, generowana na produktach wtasnych
jest wyzsza od éredniej marzy na innych produktach oferowanych przez Delko S.A. Zarzad intensyfikuje
sprzedaz towaréw sprzedawanych pod wiasng marka. W tym celu niezbedne jest budowanie odpowiedniego
wizerunku wyzej wspomnianych artykutdbw przede wszystkim poprzez m.in. prowadzenie kampanii
marketingowych, czy okresowej zmiany szaty graficznej opakowan. Srodki pozyskane z emisji akgji serii C,
zostaty w czesci przeznaczone zwtaszcza na reklame w prasie o zasigegu regionalnym oraz ogdlnopolskim, w tym
w prasie branzowej, dziatania promocyjne produktéw marki wtasnej wsrdéd odbiorcéw koricowych (cykliczne
wydawanie gazetek reklamowych, okresowe konkursy konsumenckie), jak réwniez efektywniejszg ekspozycje
towardw.

W trakcie realizacji sg pozostate projekty — cele emisji akcji serii C Spotki, wymienione w prospekcie emisyjnym
(patrz réwniez pkt 7 niniejszego Sprawozdania). Do czasu ich zrealizowania, srodki finansowe stuzg do
zmniejszenia zadtuzenia krotkoterminowego, informacja jak wyzej oraz sg lokowane w instrumenty finansowe o

ograniczonym ryzyku inwestycyjnym.

1. Wyjasnienie réznic pomiedzy osiagnietymi wynikami finansowymi a

publikowanymi wczesniej prognozami.

Delko S.A. nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2009 r.

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

sytuacji finansowej.

Rok 2009 Delko S.A. moze zaliczy¢ do bardzo udanych. Po raz kolejny z rzedu zanotowano dynamiczny
wzrost przychodéw ze sprzedazy, ktore wzrosty 0 9,5% w poréwnaniu z 2008 r., osiggajac poziom 337.430 tys.
zt, zas zysk netto uksztattowat sie na poziomie 5.247 tys. zt i byt wyzszy w poréwnaniu z poprzednim rokiem
obrotowym o 123,3%.

Ponizej zaprezentowano wskazniki dziatalnosci gospodarczej oraz sytuacji majatkowej i finansowej Spotki.
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Wskazniki charakteryzujace efektywno$é prowadzonej dziatalnos$ci gospodarczej i zdolno$é regulowania

zobowiazan.

Ponizsza tabela przedstawia wskazniki charakteryzujace efektywno$¢ prowadzonej dziatalnosci gospodarcze; i

zdolnos¢ regulowania zobowigzan:

Wyszczegélnienie 2009 2008 2007
Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 1,4% 1,3% 1,1%
Rentownos$¢ EBITDA 1,5% 1,4% 1,2%
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 1,8% 0,9% 1,1%
Rentowno$¢ netto 1,6% 0,8% 0,8%
Rentownos$¢ kapitatow wtasnych (ROE) 17,4% 19,9% 18,6%
Rentownos¢ aktywéw (ROA) 8,0% 3,8% 2,9%

Algorytm obliczania wskaznikow:

zysk netto za okres ostatnich 12 miesiecy
stan kapitatow witasnych na koniec okresu

Rentowno$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) =

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

Rentownos¢ aktywow (ROA) =

zysk brutto na sprzedazy w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

Rentowno$¢ sprzedazy brutto =

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

Rentowno$¢ operacyjna (EBIT) =

zysk na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

Rentownos$¢ EBITDA =

zysk netto w okresie
przychody ze sprzedazy w okresie

Rentownos¢ netto =

stan zobowigzan ogotem na koniec okresu
stan kapitatow wiasnych na koniec okresu

Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych

W przedstawionym okresie ostatnich trzech lat obrotowych: 2007-2009 zauwazalna jest tendencja wzrostu
osigganych rentowno$ci. EBIT, EBITDA oraz rentowno$¢ netto wyraznie wzrosty, co nalezy uzna¢ za zjawisko
pozytywne, Swiadczy to m.in. o tym, ze Spotka w petni kontroluje poziom pozostatych kosztéw operacyjnych i

kosztow finansowych.

Na zblizonych poziomach uksztattowata sie stopa zwrotu z kapitatdw wiasnych. Wyraznie poprawita sie

rentowno$¢ aktywdw. Relatywnie wysoki poziom wskaznika zadtuzenia kapitatow wiasnych w 2007 r. (539,0%)
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wyraznie spadt w 2009 r. do poziomu blisko 119%, co byto spowodowane sptatg zobowigzan krétkoterminowych

oraz diugoterminowych przez Spétke.

Wskazniki aktywnosci

lyszczegodlnienie 2009 2008 2007
Rotacja nalezno$ci handlowych 49 54 64
Rotacja zobowigzan handlowych 29 41 57

Algorytm obliczania wskaznikow:

przecietny stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug * ilos¢ dni w okresie (360)
przychody netto ze sprzedazy ustug, towardw i materiatow

Rotacja naleznosci handlowych w dniach =

Rotacja zobowigzar handlowych w _  przecigtny stan zobowigzan handlowych * ilo$¢ dni w okresie (360)
dniach przychody netto ze sprzedazy ustug, towardw i materiatow

W Delko S.A. wystepuje bardzo niski stan zapaséw; Spétka jest praktycznie posrednikiem na linii producenci -
dystrybutorzy. W przedstawionym okresie: 2007-2009 cykl rotacji nalezno$ci handlowych wyraznie spadt do 49
dni. Podobnie wskaznik rotacji zobowiazan handlowych, ktory na przestrzeni trzech lat spadt z 57 dni do 29 dni,

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

przez Spétke.

Plynnosé

Wyszczegélnienie 2009 2008 2007
Kapitat obrotowy netto (tys. zt) 20.705 3.750 2.732
Wskaznik biezacej ptynnosci 1,62 1,09 1,06
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 1,59 1,06 1,04
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 0,19 0,03 0,04
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Algorytm wyliczania wskaznikow ptynnosci:

Kapitat obrotowy netto =

Wskaznik biezacej ptynnosci =

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci

Stopa zdolnosci ptatniczej =

"(
——
——

aktywa obrotowe - zobowigzania krotkoterminowe

aktywa obrotowe

zobowigzania krétkoterminowe

(aktywa obrotowe - zapasy)

zobowigzania krétkoterminowe

$rodki pieniezne i ich ekwiwalenty

zobowigzania krétkoterminowe

W latach: 2007-2009 kapitat obrotowy netto Spotki byt dodatni, pokrywajacy zapotrzebowanie, wynikajace z

wielkosci realizowanych przychoddw ze sprzedazy. Nie wystepowato zjawisko finansowania aktywow trwatych

zobowigzaniami krotkoterminowymi. Zdolnos¢ do regulowania krotkoterminowych zobowigzan byta prawidtowa.

Warto$¢ wskaznika biezacej ptynnosci w omawianym okresie zanotowata wyrazng poprawe do poziomu 1,62

(warto$¢ ponizej 1 wskazuje na ujemng warto$¢ kapitatu obrotowego netto). Utrzymujaca sie na zblizonym

poziomie warto$¢ biezacej ptynnosci wskazuje zatem na utrzymanie podobnej dynamiki wzrostu zobowigzan

wzgledem dynamiki wzrostu majatku obrotowego. Nalezy zauwazy€, ze wskaznik ten utrzymuje sie na

bezpiecznym poziomie.

Wskaznik ptynnosci natychmiastowej w analizowanym okresie przyjmowat wartosci w przedziale 0,04-0,19.

Zadtuzenie

Wyszczeg6lnienie 2009 2008 2007
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 54,3% 80,9% 84,3%
Wskaznik pokrycia aktywow kapitatem wtasnym 45,7% 19,1% 15,7%
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 110,7% 392,2% 483,9%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 7,9% 32,2% 55,0%
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 118,6% 424.4% 539,0%
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami 255.7% 99,5% 79.3%

wiasnymi
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Algorytm obliczania wskaznikow:

Zobowigzania ogdtem

Wskaznik ogélnego zadtuzenia =

aktywa ogotem
Wskaznik pokrycia aktywow kapitatem ~ _  kapitaty wiasne
witasnym aktywa ogotem

zobowigzania krotkoterminowe ogdtem
kapitaty wasne

Wskaznik zadtuZenia krotkoterminowego =

Zobowigzania dtugoterminowe ogétem
kapitaty wiasne

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego

Zobowigzania ogdtem

Wskaznik zadtuzenia kapitatow wasnych

kapitaty wtasne
Wskaznik pokrycia aktywdw trwatych _ kapitaly wlasne
kapitatami wtasnymi aktywa trwate

Zadtuzenie Spotki utrzymuje si¢ na poziomie uznawanym za bezpieczny. Zaciggniete zobowigzania nie stanowig
zagrozenia dla zachowania odpowiednich pozioméw ptynnosci. Wskaznik ogoinego zadtuzenia, obrazujacy
stosunek zaciggnietych zobowigzan do catosci aktywéw, w okresie ostatnich trzech lat obrotowych wyraznie
spadt z poziomu 84,3% do 54,3% na koniec 2009 r. Spadek zadtuzenia wynika przede wszystkim ze sptaty
zadtuzenia krotkoterminowego. Udziat kapitatu wlasnego w finansowaniu aktywow osiaga wskazniki uznawane za
zachowujgce bezpieczenstwo finansowe. W 2009 warto$¢ kapitatow witasnych Spétki kilkukrotnie przekraczata
warto$¢ aktywow trwatych. Wyraznie spadly poziomy zadtuzenia krétkoterminowego na skutek szybszego w
stosunku do lat poprzednich regulowania zadtuzenia z tytutu dostaw i ustug. Wysokie wartosci wskaznikow w
poprzednich latach wynikaty z wysokich warto$ci zaciggnietych zobowigzan handlowych u dostawcdw, co jest

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

Wszystkie wskazniki dziatalno$ci gospodarczej oraz sytuacji majatkowej i finansowej Swiadczg o dobrej
kondycji finansowej Spotki i stanowig stabilng podstawe dalszego, dynamicznego rozwoju ekonomiczno-

finansowego Delko S.A.
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13. Informacja nt. instrumentéw finansowych w zakresie:
- ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakidcen przeptywdéw pienieznych oraz utraty
ptynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka,
- przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, facznie z
metodami zabezpieczenia istotnych rodzajow 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 sie przed sadem, organem

wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

Zarzad Delko S.A. o$wiadcza, ze takie postepowania sig nie tocza.

15. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych w poréwnaniu do wielkosci posiadanych $rodkéw 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 wypracowanej.
Opis podstawowych czynnikéw ryzyka i zagrozen.
Przewidywany rozwdj Delko S.A. oraz charakterystyki polityki w zakresie kierunkdw rozwoju
Spotki.

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

Czynniki pozytywne:

v tempo wzrostu PKB,

v wzrost dochodéw osobistych, warunkujacy systematyczny wzrost poziomu zycia konsumentow

krajowych,

Czynnikiem negatywnym, cho¢ o ograniczonym znaczeniu jest ryzyko, zwigzane ze niestabilnoscig

rynkéw walutowych.
Do najwazniejszych czynnikdéw wewnetrznych, wptywajacych na rozwoj Delko S.A. nalezy zaliczyé:
Czynniki pozytywne:
v" uregulowana sfere prawna,
v’ stabilny akcjonariat, realizujacy konsekwentna polityke wtascicielska wobec Spotki,
v" konsekwentnie realizowang przez Zarzad strategie rozwoju przedsiebiorstwa Spétki,
v’ ugruntowang pozycje jednego z czotowych graczy na polskim rynku,

v' bardzo dobre jakosciowo towary, potwierdzone miedzynarodowymi certyfikatami jakosci,
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v wykwalifikowang kadre, posiadajacq szerokie doswiadczenia branzowe,
v’ ustabilizowane zrédta zaopatrzenia,

v' stabilne kanaty dystrybucji,

v’ korzystng sytuacje finansowa.

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

kursdw walut.

W ocenie Zarzadu, do czynnikéw ryzyka zwigzanych z dziatalno$cig Spétki oraz jej otoczeniem nalezy

zaliczy¢ przede wszystkim:

- Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczna

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

mozliwo$ci nabywcze.

Ze wzgledu na powigzania gospodarki polskiej z gospodarka $wiatowa, koniunktura globalna moze mie¢ réwniez

wptyw na sytuacje gospodarcza w Polsce i wielko$¢ realizowanych zakupdw przez odbiorcdw krajowych.

Dodatkowg niepewnos¢ w wykonywaniu dziatalno$ci prowadzonej przez Spdtke wnoszg takie czynniki jak:
polityka gospodarcza rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej
majace Wptyw na podaz pienigdza, wysokos¢ stop procentowych i kurséw walutowych, system podatkowy, tempo

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

Wszelkie niekorzystne zmiany powyzszych czynnikow w przysztosci mogg w negatywny sposob wptywaC na

dziatalnos¢ Spdtki i jej efekty ekonomiczne.

- Ryzyko konkurenciji

Polski rynek dystrybucji hurtowej artykutow higienicznych i kosmetykdéw charakteryzuje sie duzym

rozproszeniem i podlega postepujacej konsolidacji. Efektem tego moze by¢ powstawanie podmiotow, ktérych
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skala pozwoli na uzyskanie przewagi konkurencyjnej wobec Spétki. Dodatkowo nie mozna wykluczyé, ze w
przysztosci podmioty dotychczas konkurujace ze Spotkg nie podejma wysitkdw 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 utrzymywac¢ lub zwiekszaé swoj udziat w rynku.
Niemozno$¢ skutecznego konkurowania na rynku moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje

finansowg i wyniki finansowe Spotki.

- Ryzyko zmiany przepisdéw prawnych oraz ich interpretacii i stosowania

Zagrozeniem dla dziatalnosci Spétki sa zmieniajace sie przepisy prawa lub rézne jego interpretacje.
Ewentualne zmiany przepisbw prawa, a w szczegoinosci przepisow podatkowych, przepisdw prawa pracy
i ubezpieczen spotecznych, moga zmierza¢ w kierunku powodujacym wystapienie negatywnych skutkéw dla
dziatalnosci Delko. Przepisy prawa polskiego podlegaja biezagcemu implementowaniu ewentualnych zmian prawa
Unii Europejskiej i zmiany te mogg mie¢ wptyw na otoczenie prawne zwigzane z dziatalnoscig gospodarczg
Spotki.

Szczegblnie czeste sg zmiany interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce organéw
skarbowych i orzecznictwie sadowym w sferze stosowania ustaw podatkowych. Przyjecie przez organy
podatkowe lub orzecznictwo sadowe interpretacji prawa podatkowego innej niz przyjeta przez Spoétke moze mie¢
negatywny wpltyw na jego sytuacje finansowg, a w efekcie ujemnie wptyng¢ na osiggane wyniki i perspektywy
rozwoju oraz powodowac trudno$ci w ocenie rezultatow przysztych zdarzen lub decyzji.

Powyzsze ryzyko w dziatalnosci Spotki nie wystapito, jednakze nie da sie go catkowicie wyeliminowa¢ w
przysztosci. Spbtka 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

przepisow prawa i ich interpretacii.

- Ryzyko zwiazane z ekspansjg placowek handlu nowoczesnego

Rozwdj sieci super- i hipermarketdw oraz sieci dyskontowych powoduje zmniejszanie sie udziatu
sprzedazy realizowanej systemem tradycyjnym. W szczegdlno$ci przewidywaC mozna, ze po okresie intensywnej
ekspansji w wigkszych miastach i relatywnym ich nasyceniu placéwkami sprzedazy nowoczesnej ekspansja tych
sieci moze objaC rdwniez mniejsze miejscowosci, bedace w znacznej czesci obstugiwane za posrednictwem
handlu tradycyjnego. Moze to utrudni¢ lub uniemozliwic¢ realizacje plandw rozwojowych Spotki.
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- Ryzyko zwiazane z sezonowo$cig sprzedazy

Spétka 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 zwiazane z niezrealizowaniem wybranych elementow strategii rozwoju

Realizacja zamierzen finansowych, zwigzana jest z realizacjq 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$ci niezaleznych od Spotki, mimo dotozenia przez Zarzad Delko nalezytej staranno$ci i
maksymalnego zaangazowania w realizacj¢ zatozonej strategii, nalezy mie¢ na uwadze ewentualne trudnosci
przy realizacji jej wszystkich elementéw, co nie pozostatoby bez wptywu na osiagniete przez Spotke wyniki

finansowe prowadzonej dziatalnosci.

- Ryzyko zwiazane z zawieraniem transakcji z podmiotami powigzanymi

Delko S.A. oraz pozostate spdtki tworzace Grupe Kapitatowa Delko zawieraty w przesziosci transakcje z
podmiotami powigzanymi, tj. jednostkami bedacymi znaczacymi akcjonariuszami Delko S.A. oraz podmiotami
powigzanymi z przedsiebiorstwem Spotki osobami czlonkéw Rady Nadzorczej Delko S.A. Wszystkie,
przedmiotowe transakcje przeprowadzane byly zgodnie z przepisami prawa polskiego oraz na warunkach

rynkowych.

Z powodu przeprowadzanych transakcji mogtby powstawaC potencjalny konflikt intereséw pomigdzy
wspomnianymi osobami/podmiotami a przedsiebiorstwem Spétki. Jednakze praktykowana od ponad 14 lat
struktura organizacyjna dowiodta swojej efektywnosci, za$ zasiadanie w Radzie Nadzorczej Emitenta zaréwno
wiascicieli, jak i zarzadcdw dystrybutorow Spdiki jedynie wzmacnia przedsiebiorstwo oraz jego przewage na silnie

konkurencyjnym rynku.
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- Ryzyko zwiazane z utratg gtéwnych odbiorcow

Spotka prowadzi sprzedaz towaréw gtdwnie poprzez wiasng sie¢ dystrybucyjng, na kiérg sktada sie
obecnie trzynastu dystrybutoréw. Zdecydowana wiekszo$¢ z nich wspotpracuje ze Spdtkg od wielu lat.
Najwiekszymi odbiorcami Delko S.A. sg: Delko Otto Sp. z 0.0., Delko RDT Ksigzycowa Sp. z 0.0., Doktor Leks
S.A. oraz Luberda Sp. z 0.0. Wspomniane firmy posiadajq tacznie blisko 2/3 udziatu w sprzedazy ogdtem Delko
S.A. Utrata kontraktiéw handlowych z ww. przedsigbiorstwami wptynefaby niekorzystnie na osiggane wyniki
finansowe Spotki. Jednakze z uwagi na to, ze dwa z wyzej wymienionych podmiotow wchodzg w sktad Grupy
Kapitatowej Delko, za$ z pozostatymi firmami taczy Spétke dtugoletnia i silnie powigzana wspdtpraca handlowa, w
opinii Zarzadu Delko S.A. w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci nie powinno doj$¢ do sytuacji w ktdrej to

przedmiotowe spétki zaprzestatyby wspdipracy z Delko.

- Ryzyko zwiazane z brakiem okre$lenia celéw akwizycii

Jednym z celow emisji akcji serii C Spotki byto pozyskanie $rodkéw finansowych na potencjalne akwizycje
podmiotow, ktorych podstawowym przedmiotem dziatalnoSci jest dystrybucja artykutdw drogeryjnych i
kosmetycznych. Delko podjeto dziatania majace na celu wytonienie potencjalnych podmiotéw mogacych byé
celem akwizycji oraz szczegotowa ocene ich kondycji finansowej. Jednakze doktadne i szczegdtowe okreslenie
sposobu wykorzystania $rodkéw pienieznych pozyskanych z publicznej emisji akcji w cze$ci przeznaczonej na

cele akwizycyjne jest utrudnione ze wzgledu na specyfike przebiegu proceséw akwizycji kapitatowych.

Istnieje zatem potencjalne ryzyko, zwigzane z brakiem konkretnych zobowigzan w zakresie akwizycji. Nalezy
wzigé pod uwage fakt, ze w przypadku podjecia przez Zarzad Spdtki decyzji o zaniechaniu realizacji transakcii
przeje¢ innych podmiotéw ze wzgledu na ich nieefektywnos¢, Srodki pozyskane z emisji akcji serii C, nie
przeznaczone na realizacje akwizycji, zostang wydatkowane na rozbudowe sieci salondéw sprzedazy detaliczne;
,BLUE DROGERIE".

Strategia dynamicznego rozwoju prowadzonej dziatalnosci na terenie catego kraju, zakiada

systematyczne zwigkszanie przychodow ze sprzedazy oraz rentownosci.

Zarzad Spéiki bedzie sie koncentrowat przede wszystkim na:
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- 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 produktdéw wiasnej marki,

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

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

W 2009 r. nie bylo zmian w organizacji oraz w podstawowych zasadach zarzadzania Delko S.A.

18. Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju.

Spétka nie prowadzi szczegdlnego rodzaju dziatalnosci badawczo-rozwojowej i nie sponsoruje takiej

dziatalnosci, realizowanej w ramach dziatalno$ci innych podmiotow.

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

poszczegblnych asortymentow.

19. Informacje o umowach znanych Zarzadowi Delko S.A., zawartych w ciagu 2009 r.,
jak réowniez 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 ciagu 2009 r., w wyniku
ktérych moga w przyszio$ci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji Delko S.A. przez dotychczasowych

akcjonariuszy.
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Uchwatg nr 2 z dnia 18 marca 2008 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto
decyzje o podwyzszeniu kapitatu zakladowego Spotki poprzez emisje 1.500.000 akcji serii C. W wyniku

przeprowadzonej emisji w 2009 roku zmianie ulegta dotychczasowa struktura akcjonariatu Delko S.A.
20. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym.

Patrz: Sprawozdanie finansowe.

21. Warto§¢ wynagrodzen, nagroéd, korzysci wyptaconych, naleznych Ilub
potencjalnie naleznych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym Spatki.

Patrz: Sprawozdanie finansowe (Inne dane uzupetiajace, nota 5).

22, Informacja na temat zasad sporzadzenia sprawozdania finansowego za 2009 r.

Patrz: Sprawozdanie finansowe.

23. Oswiadczenia.

Zarzad Delko S.A. oswiadcza wedle swojej najlepszej wiedzy, ze sprawozdanie finansowe za 2009 r. i
dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowo$ci, odzwierciedlajg w
spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg oraz wynik finansowy Delko S.A.
Sprawozdanie z dziatalnoci Delko S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢, jak rowniez sytuacje

Spotki, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad Delko S.A. odwiadcza, Zze podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych, dokonujacy

badania sprawozdania finansowego za 2009 r. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.

41

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI DELKO S.A. W 2009 ROKU



"(
——
——

Biegli rewidenci dokonujacy badania sprawozdania finansowego spetniali warunki do wydania bezstronnej i

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

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

finansowych.

Patrz: Sprawozdanie finansowe (Inne dane uzupetniajgce, nota 13 — Informacja na temat uméw z

podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych).

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w 2009 r. stanowi zatgcznik do niniejszego

Sprawozdania.

Dariusz Kawecki

Prezes Zarzadu

Dariusz Trusz

Wiceprezes Zarzadu

Srem, dnia 23 kwietnia 2010 r.
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