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1. Dzialalnos$é¢ Emitenta w | pétroczu 2009 r.

1.1.Istotne zdarzenie wplywajace na dziatalnos¢ Spoétki w | pétroczu 2009 roku oraz po jego
zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Z waznych wydarzen, ktére miaty miejsce w | pétroczu 2009 r. nalezy odnotowac fakt udzielenia
Spoétce w dniu 21 stycznia 2009 r. przez Prezesa Urzedu Regulacji Energetyki koncesji na obrot
paliwami ciektymi na okres od 22 stycznia 2009 do 22 stycznia 2019. Stacja benzynowa prowadzona
przez Spoétke rozpoczeta dziatalnos¢ z dniem 23 stycznia 2009 r. (w dniu 9 wrzesnia 2008 r. Spétka
zawarta w tym celu umowe franczyzy ze Statoil Poland Sp. z 0.0.). Obroét paliwami ciektymi wplywa na
zmniejszenie salda nadptaty podatku VAT.

Ponadto w dniu 23 kwietnia 2009 r. zostata zawarta umowa zbycia udziatéw, na mocy ktérej SEKO
S.A. zbyto wszystkie 2 693 (dwa tysiace szescéset dziewiec¢ trzy) udziaty w spotce POLRYB sp. z o.0.
z siedzibg w Maszkowie wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw KRS pod nr 273757 za cene nie nizszg
niz cena nabycia tych udziatéw tj. 3 350 000 zt (trzy miliony trzysta pieédziesigt tysiecy ztotych).
Zarzad Emitenta zdecydowat sie na zbycie Udziatéw ze wzgledu na znikome znaczenie przychoddéw
i zysku osigganego przez POLRYB sp. z o.0. dla przychodow i zysku Spoétki, a takze
niesatysfakcjonujace korzysci wynikajace z efektu skali, w tym rentownosci osigganej przez POLRYB
sp. z 0.0. W okresie od sierpnia 2007.

W | pétroczu 2009 r. nie wystapity istotne niepowodzenia w dziatalnosci Spotki.

1.2. Informacje o podstawowych produktach i towarach Spoétki

Spotka SEKO S.A. specjalizuje sie w produkcji przetworéw rybnych. Asortyment wyrobow
produkowanych przez Spoétke obejmuje w szczegodlnosci:

* marynaty rybne (m.in. koreczki i zawijance w zalewach octowych i olejowych, rolmopsy, pfaty
bismarck),

¢ ryby solone,
e satatki rybne i jarzynowe,
e pasty rybne,

e garmazeryjne wyroby rybne (m.in. ryby w sosach, ryby w galaretach).

Od stycznia 2009 r. Spoétka prowadzi rowniez stacje paliw.

Przychody ze sprzedazy produktéw stanowity w | pétroczu 2009 r. 92,5% przychodow ze sprzedazy
ogdtem. Zkolei 7,5% przychodow ze sprzedazy pochodzi ze sprzedazy paliw ptynnych oraz,
W mniejszym stopniu, nie przetworzonego surowca rybnego.

Dynamiczny wzrost przychodoéw ze sprzedazy towaréw, to efekt wspomnianego wyzej otwarcia stac;ji
paliw.
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Tabela. Struktura przychodow ze sprzedazy Emitenta (w tys. zi)

| péirocze 2009 | pétrocze 2008 Dynamika
. . | péirocze 2009 /
Kategorie przychodéw I pélrocze 2008
(tys. ) (%) (tys. zB) (%) (%)

Przychody ze sprzedazy produktow
i ustug 47.902 92,5%] 48.902 99,7%)| 98,0%
Przychody ze sprzedazy towaréw
i materiatéw 3.874 7,5% 142 0,3% 2 728,2%
Razem przychody ze sprzedazy 51.776 100,0% 49.044 100,0% 105,6%

Gtéwna grupa asortymentowg oferowang przez SEKO S.A. sg marynaty rybne, jednakze w | pétroczu
2009 r. widoczny jest spadek udziatu tych produktéw w przychodach ze sprzedazy produktéw ogoétem.
Jest to zwigzane m.in. ze zmiang gustéw klientéw, ktérzy w coraz wiekszym stopniu preferujg wyroby
o tagodniejszym (mniej octowym) smaku. Przychody ze sprzedazy marynat stanowity w | poétroczu
2009 r. 63,7% catkowitych przychodéw ze sprzedazy Spotki. W stosunku do roku poprzedniego
sprzedaz tej grupy produktdow zmniejszyta sie o ponad 7%. Kolejng pozycjg asortymentowg pod
wzgledem przychoddéw ze sprzedazy sg garmazeryjne wyroby rybne (m.in. ryby w sosach i ryby
w galaretach). W zakonczonym pétroczu przychody ze sprzedazy tych produktéw stanowity 21,0%
przychoddéw ze sprzedazy produktdw ogotem i zwiekszyty sie w stosunku do | pétrocza 2008 r.
0 34,2%.

Generalne pogorszenie nastrojdow konsumentéw sprawito, iz catkowite przychody ze sprzedazy
produktow w | pétroczu 2009 r. obnizyly sie w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego
0 2,0%.

W ponizszych tabelach przedstawiono strukture wartosciowa i ilosciowa sprzedazy Spotki:

Tabela. Struktura sprzedazy produktéw (bez ustug) Emitenta w ujeciu wartosciowym (w tys. z{)

Grupy produktéw | poirocze 2009 | poirocze 2008 Dyzr:)ao';i/klagéﬁfcj:;zze
(tys. zh) (%) (tys. zt) (%) 2008 (%)
Marynaty rybne 30 376 63,7% 32 800 67,5% 92,6%
Garmazeryjne wyroby rybne 10 016 21,0% 7 461 15,3% 134,2%
Ryby solone 1715 3,6% 2739 5,6% 62,6%
Satatki rybne i jarzynowe 4243 8,9% 4 544 9,3% 93,4%
Pasty rybne 1300 2,7% 1070 2.2% 121,5%
Razem 47 650 100,0% 48 614 100,0% 98,0%
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Tabela. Struktura sprzedazy produktéw Emitenta w ujeciu ilosciowym (w tys. kg)

| péirocze 2009 | pétrocze 2008 Dynamika | pétrocze
Produkty 2009 / | potrocze
(tys. kg) (%) (tys. kg) (%) 2008 (%)
Marynaty rybne 3029 57,8% 4 054 66,0% 74,7%
(Garmazeryjne wyroby rybne 1319 |  252% 869 |  14,2% 151,8%
Ryby solone 207 3,9% 467 7,6% 44,3%
Satatki rybne i jarzynowe 586 11.2% 661 10,8% 88,5%
Pasty rybne 102 1,9% 89 1,4% 115,4%
Razem 5243 | 100,00% 6139 | 100,00% 85,4%

Dzieki otwarciu stacji paliw, Spdtka osiagata w | potroczu 2009 r. przychody ze sprzedazy paliw
ptynnych, ktére wyniosty 3 151 tys. zt.

1.3.Informacje o rynkach zbytu produktéow i towaréw Spotki

Podobnie jak w poprzednich latach, dominujacym rynkiem dla Spétki w | pétroczu 2009 r. byta Polska.
Przychody ze sprzedazy eksportowej stanowity w tym okresie 5,6% catkowitych przychoddéw i byty
wyzsze o ponad 33% niz w | pétroczu 2008 r. Analizujgc strukture terytorialng sprzedazy nalezy wzigé
pod uwage, fakt iz cze$¢ produktow Spéiki trafia na rynki zagraniczne za posrednictwem polskich
posrednikéw, w zwigzku z tym w zestawieniach jest wykazywana jako sprzedaz krajowa. Spétka
niezmiennie prowadzi dziatania zmierzajgce do pozyskania odbiorcéw zagranicznych.

Tabela. Struktura przychoddw ze sprzedazy w ujeciu geograficznym

| pétrocze 2009 | pétrocze 2008  [Dynamika | pélroczel
Wyszczegolnienie 2009 / | potrocze
(tys. z¥) (%) (tys. z}) (%) 2008 (%)
sprzedaz krajowa 48 867 94,4% 46 862 95,5% 104,3%
eksport 2909 5,6% 2182 4,5% 133,3%
Razem przychody ze sprzedazy 51776 | 100,00% 49 044 ( 100,00% 105,6%

Gtéwnymi odbiorcg produktow Spotki pozostajg krajowe sieci handlowe. Ich udziat w catkowitych
przychodach ze sprzedazy Spétki siegat w | pétroczu 2009 r. 50% i nieznacznie obnizyt sie w stosunku
do tego samego okresu roku poprzedniego. Wyroby marki SEKO sg obecnhe w wiekszosci sieci
handlowych dziatajacych na terenie Polski, m.in.: Tesco, Makro Cash and Carry, Carrefour, Kaufland,
Real. Ponadto Spétka dostarcza wyroby pod marka wtasng sieci Biedronka. W ujeciu wartosciowym
przychody ze sprzedazy do sieci handlowych zwiekszyly sie w stosunku do | pétrocza 2008 o 5,3%.
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Tabela. Struktura przychoddéw ze sprzedazy wg odbiorcow

| pétrocze 2009 | pétrocze 2008 . .
Dynamika | pétrocze
Rodzaj odbiorcy 2009 / | pétrocze

(tys. zH) (%) (tys. zt) (%) 2008 (%)
sieci handlowe 25 398 49,1% 24 126 49,2% 105,3%
odbiorcy hurtowi 18 861 36,4% 22 294 45,5% 84,6%
unkty i sklepy detaliczne 1457 2,8% 442 0,9% 329,6%
lodbiorcy indywidualni - stacja paliw 3 151 6,1% 0 0,0% -
eksport 2909 5,6% 2182 4,4% 133,3%
Razem przychody ze sprzedazy 51776 100,0% 49 044 100,0% 105,6%

Drugg pod wzgledem istotnosci grupg odbiorcow Spotki w 2008 r. byli odbiorcy hurtowi, ktorzy
nastepnie zaopatrujg mniejsze sklepy. Przychody ze sprzedazy za posrednictwem tego kanatu
dystrybucji wyniosty w | pétroczu 2009 r. 36,4% catkowitych przychodoéw ze sprzedazy. W ujeciu
wartosciowym odnotowano jednak wyrazny spadek w stosunku do | pétrocza 2008 r., ktéry wyniost
ponad 15%.

Bezposrednia sprzedaz do punktéw sprzedazy detalicznej zwiekszyta sie w stosunku do roku
poprzedniego ponad dwukrotnie. Udziat tego kanatu dystrybucji w ogdélnych przychodach ze
sprzedazy wyniost w | pétroczu 2009 r. blisko 3%.

Przychody ze sprzedazy na stacji paliw stanowity w omawianym okresie 6,1% catkowitych
przychodow ze sprzedazy.

Obroty z zadnym odbiorca nie przekraczajg 10% wartosci przychodéw ze sprzedazy Spdiki.

Gtéwnym zagranicznym rynkiem zbytu dla Spotki w | potroczu 2009 r. byly Czechy. Przychody ze
sprzedazy do tego kraju przekroczyty 50% catkowitych przychodéw ze sprzedazy eksportowe;.
Kolejne miejsca na liscie najwiekszych odbiorcéw zagranicznych zajmowaty Francja i Niemcy.

Tabela. Struktura sprzedazy eksportowej (w tys. zf)

| pétrocze 2009 | péirocze 2008 |Dynamika | pétrocze
Kraj 2009 / | potrocze
(tys. z) (%) (tys. zt) (%) 2008 (%)
Czechy 1519 52,2% 805 36,9% 188,7%
Francja 840 28,9% 966 44,3% 87,0%
Niemcy 369 12,7% 269 12,3% 137,2%
Irlandia 78 2,7% 119 5,5% 65,5%
Wielka Brytania 63 2,2% 0 0,0% -
Grecja 18 0,6% 0 0,0% -
Wegry 12 0,4% 0 0,0% -
Wiochy 10 0,3% 23 1,0% 43,5%
Razem eksport 2909 | 100,0% 2182 | 100,0% 133,3%

Spotka nabywa surowce w kraju i za granicg. Udziat surowcéw importowanych w ogolnej wartosci
zakupow wyniost w | potroczu 2009 r. 28,3%.

Nie wystepuje uzaleznienie od zadnego z dostawcow, Spoétka posiada zdywersyfikowane zrodia
dostaw.
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1.4. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Spotki

Analiza bilansu i rachunku zyskow i strat

Suma aktywdéw Spétki na koniec | pétrocza 2009 r. byta nizsza o 7,4% niz na koniec czerwca 2008 r.
Wptyngt na to spadek wartosci inwestycji dtugoterminowych (zwigzany ze sprzedazg udziatow
w spoétce Polryb sp. z 0.0.) oraz spadek wartosci inwestycji krétkoterminowych (krotkoterminowe
(w catodci stanowig Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne). Niewielkiemu zwiekszeniu ulegta w tym
okresie wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych (co byto efektem realizowanych caly czas inwestycji
rzeczowych) oraz warto$¢ nalezno$ci krotkoterminowych.

Tabela. Aktywa (tys. PLN)

AKTYWA 30.06.2009 30.06.2008 Dynamika (%)

A. Aktywa trwate 30 449 33178 91,8%
|. Wartosci niematerialne i prawne 124 7 1771,4%
Il. Rzeczowe aktywa trwate 30 250 29 583 102,3%
Ill. Naleznosci dtugoterminowe _
IV. Inwestycje dlugoterminowe 46 3308 1,4%
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 29 190 15,3%
B. Aktywa obrotowe 32 598 34 892 93,4%
I. Zapasy 5 369 5392 99,6%
Il. Naleznosci 12 383 11434 108,3%
lll. Inwestycje krotkoterminowe 14 539 17 525 83,0%
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 307 541 56,7%
Aktywa razem 63 047 68 070 92,6%

Kapitat wtasny na koniec czerwca 2009 r. byt wyzszy o0 5,1% niz na koniec | pétrocza 2008 r. Byto to
rezultatem zatrzymania w Spoétce catego zysku netto wypracowanego w 2008 r. (w wysokosci 2 675
tys. zt), ktéry powiekszyt kapitat zapasowy Spétki. Rezerwy i zobowigzania byty nizsze o ponad 30%.
W zwigzku ze sptatg kredytéw, ktéra miata miejsce pod koniec 2008 r. i na poczatku 2009 r.
zobowigzania dtugoterminowe miaty wartosc¢ tylko 105 tys. zt (w poréwnaniu do 3 478 tys. zt na koniec
czerwca 2008 r.). Zobowigzania krétkoterminowe zmniejszyty sie w stosunku do konca | potrocza
2009 r. o niespetna 30%, na co ztozyt sie m.in. spadek zobowigzan spadek z tytutu kredytow
i pozyczek o blisko 2,5 min zt oraz zobowigzanh z tytutu dostaw i ustug o blisko 1,9 min zt. Pozostate
pozycje zobowigzan krotkoterminowych nie ulegty istotnym zmianom warto$ciowym.
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Tabela. Pasywa (tys. PLN)

PASYWA 30.06.2009 30.06.2008 Dynamika (%)
A. Kapitat wiasny 46 348 44 096 105,1%
|. Kapitat (fundusz) podstawowy 665 665 100,0%

Il. Nalezne wpflaty na kapitat podstawowy (wielkosq
ujemna)

Ill. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) -

IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 44 259 41 584 106,4%

V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 3 3 100,0%

VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe

VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych

VIII. Zysk (strata) netto 1 421 1 844 77.1%

IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
(wielko$¢ ujemna)

B. Rezerwy i zobowigzania 16 699 23 974 69,7%
I. Rezerwy na zobowigzania 124 130 95,4%
Il. Zobowigzania dtugoterminowe 105 3478 3,0%
Ill. Zobowigzania krotkoterminowe 10 636 15 070 70,6%
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 5834 5296 110,2%
Pasywa razem 63 047 68 070 92,6%

W | pétroczu 2009 r. Spotka zwiekszyta przychody ze sprzedazy o 5,6% w stosunku do tego samego
okresu roku poprzedniego. Przychody ze sprzedazy produktow ulegty nieznacznemu (o 0,3%)
obnizeniu. Zwiekszyly sie zas$ istotnie przychody ze sprzedazy towardw i materiatow, co byto w duzej
mierze efektem uruchomienia w styczniu 2009 r. stacji paliw

Koszty sprzedanych produktéow towaréw i materiatéw byty w | pdtroczu 2009 r. wyzsze o 7,1% niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku. Przyczyng byt przede wszystkim niski kurs polskiej waluty
w stosunku do gtéwnych walut zagranicznych. Duzg czes¢ surowca produkcyjnego Spoétka importuje,
co przy niskim kursie ztotowki, powodowato wzrost kosztu produkcji. Koszty sprzedazy nieznacznie sie
zwiekszyly, zas koszty ogdélnego zarzgdu obnizyly sie o ponad 20%, co jest efektem rozwaznej polityki
kosztowej Spotki.

W efekcie powyzszego zysk ze sprzedazy byt w | pétroczu 2009 r. wyzszy o 14,2% niz w | potroczu
2008 r. Wyzszy poziom pozostaty kosztow operacyjnych spowodowat obnizenie zysku z dziatalnosci
operacyjnej, kiory w efekcie byt o 0,4% nizszy niz w | potowie 2008 r. Przychody z dziatalnosci
finansowej w | potroczu 2009 r. byty nizsze o blisko 60% niz tym samym okresie 2008 r. (zmniejszeniu
ulegty przychody z tytutu odsetek) Z kolei koszty finansowe zwiekszyty sie o blisko 60%. Na wzrost
kosztow finansowych ztozyly sie przede wszystkim ujemne réznice kursowe. Wszystkie wspomniane
czynniki spowodowaty, iz zysk netto w | potroczu 2009 r. wynidst 1 421 tys. zt i byt nizszy 0 22,9% niz
w | potroczu 2008 .
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Tabela. Rachunek zyskéw i strat (tys. PLN)

POZYCJA | pétrocze 2009 | | péirocze 2008 Dynamika (%)
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw,

towardéw i ustug 51776 49 044 5,6%
Il.  Koszty sprzedanych produktow, towardow

i materiatow 41 241 38519 7,1%
Ill. Zysk/ strata brutto na sprzedazy 10 535 10 525 0,1%
IV. Koszty sprzedazy 7 662 7610 0,7%
V. Koszty ogodlnego zarzadu 1041 1311 -20,6%
VI. Zysk (strata) ze sprzedazy 1832 1 604 14,2%
VII. Pozostate przychody operacyjne 384 360 6,7%
VIIl. Pozostate koszty operacyjne 333 73 356,2%
IX. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 1883 1891 -0,4%
X. Przychody finansowe 254 628 -59,6%
XI. Koszty finansowe 392 246 59,3%
XIl. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 1745 29273 -23,2%
XIIl. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 -
XIV. Zysk (strata) brutto 1745 2273 -23.2%
XV. Podatek dochodowy 324 429 -24.5%
XVI. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku

(zwiekszenia straty) 0 0 -
XVII. Zysk (strata) netto 1421 1844 -22.9%

Analiza wskaznikowa

W | potroczu 2009 r. Spétka odnotowata wzrost rentownosci na poziomie sprzedazy oraz rentownosci
EBITDA. Z kolei obnizyta sie rentownos$¢ operacyjna, rentownos$¢ netto oraz rentownosc¢ aktywow
i kapitatu wilasnego. Gtéwne przyczyny tego zjawiska zostaty oméwione powyzej. Przede wszystkim
przyczynito sie do tego niekorzystne, z punktu widzenia Spdtki, ksztattowanie sie kurséw walutowych.
Ostabienie ztotéwki spowodowato mocny wzrost cen (wyrazonych w polskiej walucie) importowanego
surowca rybnego. Ponadto zmiany kurséw walutowych w okresie przyczynity sie do powstania
ujemnych réznic kursowych. Nalezy takze zwréci¢ uwage na wzrost amortyzacji (1 418 tys. z
w | potroczu 2009 r. w stosunku do 1 058 tys. zt w | pdlroczu 2008 r.), co byto efektem

przeprowadzonych inwestycji rzeczowych.

SpPrawWozZDANIE ZARZADU Z DzIAtALNOSCI SPOrki SEKO S.A.
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Tabela. Wskazniki rentownosci.

| pétrocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2009 2008
s . Zysk ze sprzedazy / Przychody ze
Rentownos¢ sprzedazy sprzedazy 3,5% 3,3%
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej
Rentownos¢ EBITDA powiekszony o amortyzacje / Przychody 6.4% 6.0%
ze sprzedazy ’ ’
Rentownosé operacyvina Zysk z dziatalnosci operacyjne;j /
peracy] Przychody ze sprzedazy 3.6% 3.9%
s Zysk netto w okresie / Przychody ze
Rentownos¢ netto sprzedazy 2.7% 3,8%
Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) sly(lrs:SEetto w okresie / Aktywa na koniec 2 3% 2 7%
Stopa zwrotu z kapitatu wiasnego (ROE) Zysk netto w okresie / Kapitat wkasny na 3.1% 4.2%

koniec okresu

Wskazniki ptynnosci w | pétroczu 2009 r. ksztattowaty sie na duzo wyzszym poziomie niz w | potroczu
2008 r. Wptynat na to wysoki poziom srodkoéw pienieznych (na ktéry wptyw miaty wysokie dodatnie
przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej oraz wptywy ze sprzedazy udziatébw w spotce Polryb
Sp. z 0.0.) oraz stosunkowo niski poziom zobowigzan krétkoterminowych.

Tabela. Wskazniki pfynnosci.

Wskazniki ptynnosci Definicja | poirgg(z)g | poirgg(z)g
Plnnosé biezaca Aktywa obrotowe /
y a Zobowiazania krétkoterminowe 3,06 2,32
(Aktywa obrotowe — Zapasy —
Plnnosé szvbka Krotkoterminowe rozliczenia
y y miedzyokresowe) / 2,53 1,92
Zobowigzania krétkoterminowe
Plnnosé aotéwkowa Inwestycje krotkoterminowe /
y 9 Zobowiazania krétkoterminowe 1,37 1,16
Kapitat obrotowy netto Aktywa obrotowe — Zobowigzania 1 962 19 822

krotkoterminowe

Wskazniki rotacji zapasoéw i naleznosci handlowych (w dniach) w | potroczu 2009 r. ulegty
nieznacznemu skroceniu w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku, co oznacza, iz Spdtka
efektywnie zarzadza zapasami oraz stosunkowo szybko odzyskuje naleznosci. Wskaznik rotacji
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug obnizyt sie w nieco wiekszym stopniu. Oznacza to, iz Spdétka
szybciej reguluje swoje zobowigzania handlowe.

SpPrawWozZDANIE ZARZADU Z DzIAtALNOSCI SPOrki SEKO S.A.
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Tabela. Wskazniki rotacji.

Definicia | pétrocze | pétrocze
Wskazniki rotacji ) 2009 2008
Rotacja zapaséw (w dniach) Zapasy na _konigc okres.u / Przyghody

ze sprzedazy x liczba dni w okresie 19 20
Rotacja naleznosci handlowych Nalgznoéci z tytutu dostaw i ustug na
(w dniach) koniec okresu / Przychody ze 35 36

sprzedazy x liczba dni w okresie

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Rotacja zobowigzan handlowych| na koniec okresu / Koszty
(w dniach) sprzedanych  produktow, towardw 39
i materiatéw x liczba dni w okresie

50

Na koniec | pétrocza 2009 r. wskazniki zadtuzenia Spotki ksztattowaty sie na nizszym poziomie niz na
koniec tego samego okresu ubiegtego roku. Byto to spowodowane przede wszystkim spfatg kredytow,
ktéra miata miejsce pod koniec 2008 r.

Tabela. Wskazniki zadtuzenia.

| pétrocze | pétrocze
Wskazniki zadluzenia Definicja 2009 2008
Zobowigzania diugo-
Wskaznik ogélnego zadtuzenia i krotkoterminowe / Aktywa 0,17 0,27
Zobowigzania dtugo-
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego | i krétkoterminowe / Kapitat wtasny 0,23 0,42
Zobowigzania diugoterminowe /
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego| Aktywa 0,00 0,05

W ocenie Zarzadu rok | pétrocze 2009 byto stosunkowo trudnym okresem dla Spoétki. Rozszerzajacy
sie Swiatowy kryzys gospodarczy spowodowat obnizenie tempa rozwoju gospodarczego Polski, co
miato bezposredni wptyw na poziom wydatkéw konsumpcyjnych spoteczenstwa. Tym samym obnizyt
sie popyt na produkty Spétki. Ponadto niestabilny kurs polskiej waluty miat niekorzystny wptyw na
warunki prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;.

Uruchomienie w styczniu 2009 r. stacji paliw miato pozytywny wptyw na poziom przychodow
ze sprzedazy oraz zyski osiagane przez Spotke.

Mimo niekorzystnych warunkéw rynkowych, sytuacje Spétki mozna okresli¢ jako bezpieczng i stabilna.
Ponadto po spfacie kredytéw Spétka posiada wysoka zdolnos¢ kredytowa.

1.5.Zatrudnienie

Na dzien 30 czerwca 2009 r. Spoétka zatrudniata 531 osoby, tj. o blisko 9% mniej niz na koniec 2008 r.
oraz o ponad 12% wiecej niz na koniec | potrocza 2008 r.

Tabela. Stan zatrudnienia

Stan na dzien: Liczba pracownikéw
30 czerwca 2008 r. 474
31 grudnia 2008 r. 583
30 czerwca 2009 r. 531
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Zdecydowana wiekszos¢ zatrudnionych w Spoétce oséb to pracownicy zwigzani bezposrednio
z dziatalnoscig produkcyjna.

Tabela. Struktura zatrudnienia w podziale na pracownikéw fizycznych i administracyjnych

Stan na dzien: Pracownicy fizyczni Pracownicy administracyjni
30 czerwca 2008 r. 406 68
31 grudnia 2008 r. 499 84
30 czerwca 2009 r. 449 82

2. Zasady sporzadzenia pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Spoitki za | pétrocze 2009 r. zostato sporzadzone z obowigzujacymi w Spotce
zasadami rachunkowosci, z zastosowaniem zasady wyceny aktywow i pasywOw oraz pomiaru wyniku
finansowego netto okreslonych na dzien bilansowy, z uwzglednieniem korekt z tytutu rezerw, rezerwy i
aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego, o ktérych mowa w ustawie o rachunkowosci,
oraz odpiséw aktualizujgcych warto$¢ sktadnikow aktywéw.

W trakcie | poétrocza 2009 r. nie zostata dokonana zmiana zasad rachunkowos$ci obowigzujacych
w Spoice.

3. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku
obrotowego

W ocenie Zarzadu Spoétki wystepuja nastepujace zagrozenia i ryzyka zwigzane z pozostatymi
miesigcami roku obrotowego:

Sytuacja makroekonomiczna kraju

Dziatalnos¢ Spofki jest w znacznym stopniu uzalezniona od wystepujacych w Polsce czynnikow
makroekonomicznych, takich jak inflacja, poziom stép procentowych, tempo wzrostu PKB. Mimo
trudnej sytuacji gospodarczej na catym swiecie obecng sytuacje gospodarczg Polski w dalszym ciagu
okresla sie jako stosunkowo dobrg. Zmiany na rynku nastepujg jednak obecnie wyjgtkowo
dynamicznie i nie mozna wykluczy¢ dalszego pogorszenia koniunktury gospodarczej w najblizszej
przysztosci. Ewentualne niekorzystne zmiany w sytuacji gospodarczej Polski moga negatywnie
wptynaé na dalszy rozwdj i sytuacje finansowa Spétki.

Poziom konsumpcji krajowej

Wielko$¢ sprzedazy Spotki zalezy w gtdwnej mierze od poziomu konsumpcji krajowej. Obnizenie
tempa rozwoju gospodarczego Polski moze wptyng¢ na obnizenie popytu na dobra konsumpcyjne ze
strony klientéw indywidualnych, co w konsekwencji moze wptyng¢ niekorzystnie na poziom
przychodow ze sprzedazy Spofki.

Koszt surowca produkcyjnego

Podstawowym surowcem wykorzystywanym przez Spotke jest Sledz atlantycki i SledZ battycki. Istotny
wplyw na koszt pozyskania surowca importowanego ma poziom kurséw walutowych. W drugim
pétroczu 2008 r. nastgpito gwattowne ostabienie ztotéwki, ktdre byto kontynuowane w pierwszych
miesigcach 2009 r. Obecnie obserwuje sie umocnienie polskiej waluty, jednak obecnie trudno okreslic,
czy trend ten bedzie sie utrzymywat w najblizszych miesigcach.

SpPrawWozZDANIE ZARZADU Z DzIAtALNOSCI SPOrki SEKO S.A. 13



€«

Ewentualne ponowne ostabienie ztotowki spowoduje wzrost cen importowanego surowca, a tym
samym moze przetozy¢ sie na pogorszenie wynikow finansowych Spoiki.

Proces dystrybucji

Gtéwnym kanatem dystrybucji produktow Spotki sa sieci handlowe dziatajace na terenie Polski.
W | potroczu 2009 r. ich udziat w catkowitych przychodach ze sprzedazy Spétki wynosit blisko 50%.
W najblizszym czasie mozna oczekiwa¢ dalszego wzrostu znaczenia tego typu placéwek w handlu
detalicznym produktami spozywczymi. Wspodtpraca z sieciami handlowymi wigze sie z koniecznoscig
ponoszenia przez producenta réznego rodzaju opfat na ich rzecz. Ponadto pogarszajaca sie sytuaciji
gospodarcza Polski moze spowodowag, iz sieci handlowe beda wywiera¢ na producentéw presje na
niepodwyzszanie (lub nawet obnizanie) cen dostarczanych produktéw. Moze to mie¢ wiec wptyw na
wyniki finansowe Spotki.

Proces produkcji

Z produkcjg zywnosci zwigzany jest szereg réznego rodzaju wymogow i przepiséw dotyczacych
higieny. Spotka od lat spetniata i spetnia wszelkie wymagania w tym zakresie (czego dowodem sg
posiadane certyfikaty) oraz dba o utrzymanie najwyzszych standardéw produkcji zywnosci. Nie mozna
jednak wykluczy¢ pojawienia sie nowych wymogow, ktérych spetnienie bedzie wymagaé poniesienia
dalszych naktadéw finansowych.

4. Opis organizacji grupy kapitatlowej Emitenta

Podmiotem dominujagcym w stosunku do SEKO S.A. jest Ziota Rybka Spodtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Straszynie, ktéra posiada 4 500 000 akcji SEKO S.A. co stanowi
67,67% w kapitale zaktadowym oraz 80,72% gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy SEKO
S.A.

SEKO S.A. jest wtascicielem 90,0% udziatéw w spétce Ztota Rybka Bis Sp. z o0.0., ktére dajg 90,0%
udziatdw w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikow. Kapitat zaktadowy spétki Ztota Rybka Bis Sp.
z 0.0. wynosi 50,0 tys. zi. Z dniem 3 wrzesnia 2007 r. spétka ta przejeta w petni dziatalno$¢ handlowg
polegajaca na dystrybucji na terenie Trdjmiasta przetworéw rybnych produkowanych przez Spotke,
w tym zarzadzanie siecig sklepéw rybnych dziatajagcych pod markg "Ztota Rybka", prowadzong
dotychczas przez Zitotg Rybke sp. z o.0.

Dnia 23 kwietnia 2009 r. SEKO S.A. zbyto wszystkie 2 693 udziaty (stanowigce 50,0% kapitatu
zaktadowego) w spétce POLRYB sp. z 0.0. z siedzibg w Maszkowie.

5. Skutki zmian w strukturze SEKO S.A.

W | pétroczu 2009 roku nie wystapity zmiany w strukturze SEKO S.A.

6. Stanowisko Zarzadu SEKO S.A. odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz

Spotka nie publikowata prognoz na 2009 r.
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7. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gtoséw na WZ, zmiany w stanie
posiadania akcjonariuszy w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego.

Zgodnie ze stanem wiedzy Zarzadu SEKO S.A. na dzieh 30 czerwca 2009 r. oraz dzien przekazania
niniejszego Sprawozdania nastepujacy akcjonariusze posiadajg co najmniej 5% akcji na WZ Spofki:

Akcionariusz Liczba akeii Wartos¢ nominalna Udziat w Liczba Udziat
] W\ akeji (tys. PLN) | kapitale (%) | gtoséw |w glosach (%)
Ziota Rybka Sp. zo.0. z | 4500000 450,0 67,67 |9 000 000 80,72
siedzibg w Straszynie
OPERA-Kwiatkowski 1 052 506 105,3 15,83 |1 052 506 9,44
i Wspdlnicy Spotka

Komandytowo-Akcyjna

W okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego, tj. od dnia 5 maja 2009 r. do dnia
przekazania niniejszego Sprawozdania nie wystapity zmiany w stanie posiadania akcji przez istotnych
akcjonariuszy.

8. Zestawienie stanu posiadania akcji SEKO S.A. przez Osoby Zarzadzajace
i Nadzorujace wraz ze wskazaniem zmiany w stanie posiadania od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego

Zgodnie ze stanem wiedzy Zarzadu SEKO S.A. na dzieh 30 czerwca 2009 r. oraz dzieh przekazania
niniejszego Sprawozdania stan posiadania akcji SEKO S.A. lub uprawnienn do nich przez Osoby
Zarzadzajace i Nadzorujgce Spofki przedstawia sie nastepujgco:

8.1. Zarzad Spétki

Na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania Kazimierz Kustra, Prezes Zarzadu Spotki, posiada
bezposrednio 3 510 akcji SEKO S.A., co stanowi 0,053% kapitatu zaktadowego i 0,031% gtosow na
Walnym Zgromadzeniu Spétki. Dodatkowo Kazimierz Kustra posiada 2 000 udziatdw o wartosci
100 000,00 zt w spotce Ztota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spétki, dajagce mu
udziat wynoszacy 54,570% w kapitale zakladowym i w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikéw. Ztota
Rybka Sp. z o.0. jest podmiotem dominujacym wobec Spotki i na dzien sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania posiada 4 500 000 akcji SEKO S.A. dajacy udziat w kapitale na poziomie 67,67% oraz
w gtosach na WZ na poziomie 80,72%. W zwigzku z powyzszym Kazimierz Kustra w sposob posredni
posiada akcje Spotki dajagce mu udziat na poziomie 36,93% w kapitale zaktadowym Spétki i 44,05%
gtoséw na WZ Spdétki.

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Tomasz Kustra, Wiceprezes Zarzadu Spoétki posiada
bezposrednio 341 akcji SEKO S.A., co stanowi 0,005% kapitatu zaktadowego i 0,003% gtoséw na WZ
Spotki. Dodatkowo Tomasz Kustra posiada 555 udziatéw o wartosci 27 750,00 zt w spéice Ziota
Rybka Sp. z0.0., dajace mu udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym i w glosach na
zgromadzeniu wspolnikéw. W zwigzku z powyzszym Tomasz Kustra w sposéb posredni posiada akcje
dajace mu udziat na poziomie 10,25% w kapitale zakladowym Spotki i 12,22% gtosow na WZ Spoiki.

SpPrawWozZDANIE ZARZADU Z DzIAtALNOSCI SPOrki SEKO S.A. 15



€«

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Joanna Szymczak, Wiceprezes Zarzadu posiada
bezposrednio 115 akcji SEKO S.A. co stanowi 0,001% kapitatu zaktadowego i 0,001% gtoséw na WZ
Spotki. Dodatkowo Joanna Szymczak posiada 555 udziatdéw o wartosci 27 750,00 zt w spofce Ziota
Rybka Sp. z o.0., dajace jej udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zakladowym iw gtosach na
zgromadzeniu wspoélnikow. W zwigzku z powyzszym Joanna Szymczak w sposob posredni posiada
akcje dajace jej udziat na poziomie 10,25% w kapitale zaktadowym Spétki i 12,22% gtoséw na WZ
Spoiki.

8.2. Rada Nadzorcza Spoétki

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Aleksandra Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spotki,
nie posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Aleksandra Kustra jest zong Kazimierza Kustry,
Prezesa Zarzadu Spotki. Akcje spdtki SEKO S.A. oraz udziaty w spétce Ziota Rybka Sp. z o.0.,
podmiocie dominujgcym wobec Spoitki, posiadane przez Kazimierza Kustre sg objete matzenska
wspolnoscig ustawowa.

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Danuta Kustra, Czionek Rady Nadzorczej Spétki, nie
posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Danuta Kustra jest zong Tomasza Kustry,
Wiceprezesa Zarzadu Spotki. Akcje spdtki SEKO S.A. oraz udziaty Tomasza Kustry w spoétce Ztota
Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spétki, sg objete matzenskg wspdlnoscig ustawowa.

Na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania Piotr Szymczak, Cztonek Rady Nadzorczej Spétki,
nie posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Piotr Szymczak jest mezem Joanny Szymczak,
Wiceprezes Zarzadu Spotki. Akcje spotki SEKO S.A. oraz udzialy Joanny Szymczak w spétce Ziota
Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujacym wobec Spéfki, sg objete matzenskg wspolnoscig ustawowa.

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Karolina Kustra, Czionek Rady Nadzorczej Spofki nie
posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Karolina Kustra posiada natomiast 555 udziatéw
o tacznej wartosci nominalnej réownej 27 750,00 zt w spéice Zitota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie
dominujacym wobec Spotki, ktére dajg jej udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zakladowym
i w glosach na zgromadzeniu wspolnikow. W zwigzku z powyzszym Karolina Kustra w sposob
posredni posiada akcje dajace jej udziat na poziomie 10,25% w kapitale zaktadowym Spétki i 12,22%
gtoséw na WZ Spoiki.

Pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej tj. Bogdan Nogalski (Przewodniczacy) oraz Grazyna Zielinska
(Wiceprzewodniczgca) na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania nie posiadajg w sposob
bezposredni, badz posredni akcji SEKO S.A.

W okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego, tj. od dnia 5 maja 2009 r. do przekazania

niniejszego Sprawozdania nie wystgpity zmiany w stanie posiadania akcji przez Osoby Zarzadzajace
i Nadzorujace.

9. Informacja o postepowaniach sadowych.

Spotka nie jest strong postepowan sgdowych, arbitrazowych i administracyjnych, ktérych wartosc
jednostkowa lub faczna stanowitaby 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

10. Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi.

W | potroczu 2009 r. Spétka przeprowadzata transakcje handlowe ze spotkami zaleznymi Ztota Rybka
Bis Sp. z0.0. oraz POLRYB Sp. z 0.0. (w dniu 23 kwietnia 2009 r. SEKO S.A. zbylo wszystkie
posiadane udziaty w spétce POLRYB sp. z 0.0.). Byly to transakcje typowe, zawierane na warunkach

SpPrawWozZDANIE ZARZADU Z DzIAtALNOSCI SPOrki SEKO S.A. 16



€«

rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z biezacej dziatalnosci operacyjnej SEKO S.A. Wartos¢
tych transakcji nie miata istotnego znaczenia dla dziatalnosci Spofki.

11. Informacja o udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ktérych wartosé przekracza
10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

W | pétroczu 2009 r. SEKO S.A. nie udzielito gwarancji ani poreczen ktoérych wartos¢ przekracza 10%
kapitatéw wtasnych Spétki.

12. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego oraz mozliwosci realizacji zobowiagzan przez SEKO S.A.

W | pétroczu 2009 r. nie wystapity inne zdarzenia istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowe;j,
finansowej, wyniku finansowego oraz mozliwosci realizacji zobowigzan przez SEKO S.A. Na dzien 30
czerwca 2009 r. Spoétka nie byta strong kontraktu walutowego typu opcyjnego, forward lub futures.

13. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie SEKO S.A. beda mialy wplyw na osiggane
wyniki w perspektywie kolejnego poétrocza.

Jednym z podstawowych czynnikéw, ktére mogg mie¢ wptyw na wyniki osiggane przez SEKO S.A.
w perspektywie najblizszych miesiecy, jest poziom kursu ziotéwki wobec gtéwnych walut
zagranicznych, w szczegolnosci wobec euro oraz korony norweskiej. Kurs ten bedzie miat istotny
wptyw na bezposrednie koszty produkcyjne.

Innym istotnym czynnikiem mogacym mie¢ wptyw na wyniki Spétki jest tempo rozwoju polskiej
gospodarki. W przypadku jego spadku oraz pogorszenia nastrojéw konsumentow mozna spodziewaé
sie spadku popytu na wyroby Spotki oraz nie mozna wykluczy¢ pogorszenia wynikéw finansowych
Spotki.

Chojnice, dnia 21 sierpnia 2009 r.

Imie i nazwisko Funkcja Podpis
Kazimierz Kustra Prezes Zarzadu

Tomasz Kustra Wiceprezes Zarzadu

Joanna Szymczak Wiceprezes Zarzadu
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