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1. Dzialalnosé¢ Spotki w | pétroczu 2016 .

1.1.Opis istotnych dokonan i niepowodzen Spétki wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen
wplywajacych na dziatalnos¢ Spétki w | pétroczu 2016 r. oraz po jego zakonczeniu, do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W dniu 29 kwietnia 2016 roku Zarzad Spétki podjagt uchwate w sprawie zarekomendowania walnemu
zgromadzeniu Spotki wyptaty dywidendy za rok obrotowy 2015 w wysokosci 0,32 zt (stownie:
trzydziesci dwa grosze) na jedng akcje. Lgczna warto$é proponowanej dywidendy wynosita 2 128 tys.
zt, co stanowito 42,38% zysku netto Spotki osiggnietego w 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki w dniu 31 maja 2016 r., podejmujgc uchwate o podziale zysku za rok obrotowy 2015,
przeznaczyto na wyptate dywidendy kwote rekomendowang przez Zarzad. Stopa dywidendy w dniu
podjecia uchwaty o jej wyptacie ksztattowat sie na poziomie 4,1%. Dzien nabycia prawa do dywidendy
zostat ustalony na 1 lipca 2016 r., zas wyptata dywidendy nastgpita w dniu 15 lipca 2016 r.

W Il kwartale 2016 r. na konto Spotki wplyneta dotacja w wysokosci 969 tys. zi. Dotacja zostata
uzyskana w ramach programu operacyjnego ,Zrébwnowazony rozwoj sektora rybotéwstwa
i nadbrzeznych obszaréw rybackich 2007-2013” i dotyczyta zadan inwestycyjnych zrealizowanych
przez Spotke w latach 2013-2014. Inwestycje obejmowaty zakup maszyn i urzadzen produkcyjnych
réznego typu oraz modernizacje instalacji chtodniczej i wentylacyjne;j.

Dziatalno$¢ operacyjna Spotki w | pétroczu 2016 r. koncentrowata sie na pozyskaniu nowych
odbiorcéw i zwiekszaniu sprzedazy, zarowno na rynkach krajowych i zagranicznych, jak réwniez na
opracowywaniu nowych rodzajow produktéw. Do sprzedazy wprowadzono nowg linie produktow
,Lososie w sosie” (foso$ w réznych rodzajach soséw) oraz ,Mr Sledz i Mrs Sledziowa” (filety $ledziowe
z roznymi dodatkami).

Wielkos¢ produkcji w ujeciu wagowym zwiekszyta sie o ponad 3% w stosunku do | pétrocza 2015 r.,
zas$ przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatdéw wzrosty o 3,7%.

Poza wyzej wymienionymi, na dziatalno$¢ Spotki w | pétroczu 2016 r. oraz pod jego zakonczeniu, do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, nie miaty wptywu inne istotne zdarzenia.

1.2.Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wplyw na osiagniete wyniki finansowe

W ocenie Zarzadu Spotki do gtownych czynnikéw, ktore miaty wpltyw na osiggniete wyniki finansowe
Spotki w | potroczu 2016 r. mozna zaliczyé: podwyzki cen produktéw Spétki wprowadzone w ostatnim
kwartale ubiegtego roku oraz w omawianym okresie, intensywne dziatania handlowe prowadzone
przez pion handlowy, Scistg kontrole kosztéw produkcji, ktére w analizowanym okresie zwigekszaty sie
w tempie wolniejszym niz przychody ze sprzedazy oraz wzrost cen gtéwnego surowca, ktérym sg ryby
Swieze i mrozone. Niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Spétki miat rowniez wysoki kurs EUR/PLN,
ktéry w omawianym okresie osiggnat, w pewnym momencie, poziom najwyzszy od ponad 4 lat.
Wysoki kurs euro miat niekorzystny wptyw na koszty produkcji, poniewaz wiekszosé ryb swiezych
i mrozonych jest importowana, a transakcje zakupowe sg rozliczane w tej walucie. Rosngcy poziom
przychodow ze sprzedazy eksportowej nie zrekompensowat tego niekorzystnego zjawiska. Negatywny
wplyw na wyniki finansowe Spotki miata rowniez likwidacja srodkéw trwatych, ktore uleglty powaznym
awariom lub byty niesprawne (o fgcznej wartosci ksiegowej netto 281 tys. zi).

W obszarze dziatalnosci finansowej niekorzystnie na wynik wptynety ujemne réznice kursowe kwocie
84 tys. zt (w poprzednich okresach Spdétka uzyskiwata zazwyczaj dodatnie réznice kursowe), zas
korzystny wptyw miat niski poziom rynkowych stép procentowych, ktdry pozytywnie wptyngt na
wysokos$¢ kosztow obstugi zewnetrznych zrddet finansowania.

1.3.Informacje o podstawowych produktach i towarach Spotki

Spotka SEKO S.A. specjalizuje sie w produkcji przetworéw rybnych. Asortyment wyrobdw
produkowanych przez Spotke obejmuje w szczegdlnosci:

e marynaty rybne (m.in. koreczki i zawijance w zalewach octowych i olejowych, rolmopsy, pfaty
bismarck, sledzie marynowane, krajanki w zalewach olejowych i octowych, wyroby w kremach),
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e ryby solone,

o satatki rybne i jarzynowe,

e pasty rybne,

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

e konserwy (w opakowaniach typu alupak oraz tradycyjnych opakowaniach metalowych).

Od stycznia 2009 r. Spétka prowadzi rowniez stacje paliw (w oparciu o umowe franczyzowg ze Statoll
Poland Sp. z 0.0.), ktéra oferuje paliwa ptynne oraz inne typowe produkty oferowane w tego typu
placowkach. Przy stacji paliw dziata réwniez myjnia samoobstugowa. Dziatalnos¢ zwigzana
z prowadzeniem stacji paliw stanowi dziatalno$¢ uboczng i Emitent nie zamierza jej w przyszitosci
rozwija¢, w szczegdlnosci pozyskiwaé nowych lokalizaciji.

W | potroczu 2016 r. przychody ze sprzedazy produktow i ustug wyniosty 57 736 tys. zt i stanowity
88,3% przychodow ze sprzedazy ogdtem. W stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku
zwiekszyty sie o ponad 6%. Z kolei przychody ze sprzedazy towaréow i materialdw wyniosty
w omawianym okresie 6 154 tys. zt i byty nizsze o blisko 15% w poroéwnaniu z | pétroczem 2015 r.
Spadek poziomu przychodow ze sprzedazy towardow i materiatdw wynikat gtdwnie z nizszej sprzedazy
na prowadzonej przez Spotke stacji paliw.

Tabela. Struktura przychodoéw ze sprzedazy Spoftki (w tys. zi)

. , | p6trocze 2016 | pétrocze 2015 Dynamika
Kategorie przychodow .
(tys. zt) (%) (tys. z}) (%) (%)
F’zi/CQOdV ze sprzedazy produktow | 57 736 90,4% 54 412 88,3% 106,1%
ustu

_Przych_ody ze sprzedazy towaréw 6 154 9.6% 7217 11,7% 85,3%
i materiatdow

Razem przychody ze sprzedazy 63 890 100,0% 61 629 100,0% 103,7%

Spotka sprzedaje wyroby przede wszystkim pod markg ,SEKO”, a takze pod markami wfasnymi
odbiorcow (przede wszystkim krajowych sieci handlowych, w tym sieci dyskontowych, a takze
wybranych odbiorcéw zagranicznych).

Spotka oferuje pod markg ,SEKO” okoto 130 réznych wyrobéw w opakowaniach szklanych,
plastikowych, metalowych (konserwy) oraz w opakowaniach typu alupak o gramaturze od 50 g
(przekaski ,Twoja rybka”) do 5 kg (duze opakowania réznych wyrobdéw przeznaczone dla handlu
detalicznego do sprzedazy luzem). tgcznie w ofercie Spétki znajduje sie ponad 200 réznych pozycji
asortymentowych.

Spotka systematycznie wprowadza do swojej oferty nowe produkty, ktére zastepujg produkty
najstabiej sprzedajgce sie. Receptury nowych produktéw sg opracowywane przez dziat technologiczny
Spofkki. Ponadto asortyment oferowany przez Spétke, jest réwniez analizowany pod katem popytu ze
strony klientéw na poszczegdlne wielkosci opakowan (na rynku mozna zaobserwowaé tendencje do
oferowania produktéw o zmniejszonej gramaturze). Czas wprowadzenia nowego produktu do
sprzedazy mozna oszacowac na okoto 7-8 miesiecy, przy czym okres ten obejmuje zaréwno kwestie
technologiczne, jak i rynkowe (badanie rynku, testowaniu produktu wsréd klientow, itp.).

Gtéwng grupg asortymentowg w strukturze przychodéw ze sprzedazy Spotki w | pétroczu 2016 r.
pozostawaty marynaty rybne (m.in. koreczki i zawijance w zalewach octowych i olejowych, ptaty
Bismarck, rolmopsy, filety sledziowe w olejach, filety $ledziowe w kremach i Smietanie).
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Tabela. Struktura przychodoéw ze sprzedazy

| pétrocze 2016

| péirocze 2015

Przychody ze sprzedazy ogotem, Dynamika

w tym: (tys. zi) (%) (tys. zi) (%) (%)
Produkty (marynaty, wyroby

garmazeryjne, safatki rybne 57 626 90,2% 54134 | 87,9% 106,4%
i jarzynowe, ryby solone,

mrozonki, konserwy)

Towary (wyroby rybne) 974 1,5% 846 1,4% 115,1%
Towary (paliwa) 4723 7,4% 5682 9,2% 83,1%
Materiaty (nieprzetworzony o o o
surowiec rybny, opakowania) 457 0.7% 693 1.1% 66,0%
Ustugi 110 0,2% 274 0,4% 40,3%
Razem przychody ze sprzedazy 63 890 100,0% 61 629 100,0% 103,7%

W ujeciu ilosciowym, sprzedaz produktow Spotki zwiekszyta sie w | pétroczu 2016 r. o 3,2%
w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku. Wzrost sprzedazy byt wynikiem poszerzenia
oferty asortymentowej, pozyskania nowych odbiorcéw i wiekszych zamowien ze strony
dotychczasowych klientow.

Tabela. Sprzedaz produktéw Spoftki w ujeciu ilosciowym (w tys. ton)

Wyszczegolnienie | péirocze 2016 | pétrocze 2015 Dynamika (%)
Produkty (marynaty, wyroby garmazeryjne,

satatki rybne i jarzynowe, ryby solone, 6 227 6 035 103,2%
mrozonki, konserwy)

Gtéwng czesé przychoddw ze sprzedazy towaréw i materiatdbw w | pdtroczu 2016 r. stanowity
przychody osiggane przez Spoétke na prowadzonej stacji paliw (paliwa ptynne, drobne akcesoria
samochodowe, przychody ze sklepiku i matej gastronomii, myjnia samochodowa). Przychody te
zmniejszyly sie o blisko 17% w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku, co byto
spowodowane wzrostem konkurencji w okolicach stacji paliw prowadzonej przez Spétke.

Pozostata cze$¢ przychodéw ze sprzedazy towaréw i materialdbw byta zwigzana ze sprzedazg
nieprzetworzonego surowca rybnego, opakowan oraz przetworéw rybnych innych producentow.

Tabela. Struktura przychodéw ze sprzedazy towaréw i materialdw Spétki w ujeciu
wartosciowym
L | pétrocze 2016 | pétrocze 2015 Dynamika
Wyszczegdlnienie o
(tys. zi) (%) (tys. zf) (%) (%)
Przychody ze sprzedazy na 4723 76,7% 5 682 78,7% 83,1%
stacji paliw
Pozostate (surowiec rybny,
opakowania, wyroby innych 1432 23,3% 1535 21,3% 93,3%
producentéw)
Razem przychody ze
sprzedazy towaréw 6 154 100,0% 7 217 100,0% 85,3%
i materiatéw
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1.4.Informacje o rynkach zbytu produktéw i towaréw Spoétki

Podobnie jak w poprzednich okresach, najwazniejszym rynkiem zbytu produktéw Spotki w | pétroczu
2016 r. byt rynek krajowy. Przychody ze sprzedazy krajowej w omawianym okresie zwiekszyly sie
0 3,7% w stosunku do | potrocza 2015 r. Ich udziat w przychodach ze sprzedazy ogétem ksztattowat
sie na poziomie 88,3% (tyle samo, jak w analogicznym okresie ubiegtego roku). Wzrost przychodéw
ze sprzedazy byly efektem zaréwno pozyskania nowych odbiorcéw, jak i wzrostu zamoéwien od
dotychczasowych klientow.

Przychody ze sprzedazy na rynkach zagranicznych osiagnety w | potroczu 2016 r. poziom 7 462 tys.
zt, co w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku oznacza wzrost o 3,2%.

Tabela. Struktura przychodoéw ze sprzedazy w ujeciu geograficznym

L | pétrocze 2016 | pétrocze 2015 Dynamika
Wyszczegdlnienie o
(tys. zi) (%) (tys. zi) (%) (%)
Sprzedaz krajowa 56 428 88,3% 54 401 88,3% 103,7%
Eksport 7 462 11,7% 7228 11,7% 103,2%
Razem przychody ze sprzedazy 63 890 100,0% 61 629 100,0% 103,7%

W ostatnich latach Spétka odnotowuje sukcesywny wzrost przychodéw ze sprzedazy zagraniczne;.
Spotka pozyskuje odbiorcéw na nowych rynkach, ale réwniez zwieksza sprzedaz do dotychczasowych
klientow.

Faktyczna wartos¢ produktéw Spotki, ktore trafity za granice jest nieco wyzsza niz wskazana na
ponizszym wykresie, poniewaz cze$¢ sprzedazy zagranicznej jest realizowana za posrednictwem
polskich posrednikow.

Wykres. Przychody ze sprzedazy zagranicznej (w tys. zi).
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Gtéwng grupg odbiorcéw produktéw Spétki w | potroczu 2016 r. byty krajowe sieci handlowe:
hipermarkety, supermarkety, sklepy dyskontowe oraz sieci sklepow matopowierzchniowych.
Przychody ze sprzedazy do tej grupy odbiorcéw wyniosty w tym okresie 24 681 tys. zt i byly
nieznacznie wyzsze niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.
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Produkty Spétki sg obecne w wiekszosci sieci handlowych dziatajgcych na terenie Polski, m.in.:
Makro, Auchan, Tesco, Carrefour, Kaufland, Intermarche, Polomarket.

Spotka dostarcza réwniez produkty dla niektorych odbiorcéw pod ich markami wtasnymi. Wspotpraca
w tym modelu jest realizowana m.in. z sieciami dyskontowymi Biedronka oraz Lidl, ale rowniez
Z niektorymi sieciami hiper- i supermarketow, a takze z wybranymi klientami zagranicznymi.

Kolejng pod wzgledem znaczenia grupg klientdw Spotki w | pétroczu 2016 r. byli odbiorcy hurtowi,
ktérzy nastepnie zaopatrujg mniejsze sklepy, a czesto réwniez mniejsze sieci handlowe. Przychody ze
sprzedazy do tej grupy odbiorcow zwiekszyty sie o blisko 15% w poréwnaniu z takim samym okresem
ubiegtego roku i wyniosty niemal tyle samo, co sprzedaz do odbiorcow sieciowych. Znaczacy wzrost
przychoddw do tej grupy odbiorcéw byt wynikiem intensywnych dziatan handlowych.

Spotka prowadzi rowniez bezposrednig sprzedaz do placéwek detalicznych zlokalizowanych na
obszarze Trojmiasta i okolic. Sprzedaz ta jest prowadzona z magazynu Spéiki zlokalizowanego
w Straszynie. Przychody ze sprzedazy do tej grupy odbiorcéow osiggnety w | pétroczu 2016 r. wartosc
2 380 tys. zti stanowity 4,2% w przychodach ze sprzedazy krajowe;j.

Przychody ze sprzedazy na stacji paliw stanowity w pierwszej potowie 2016 r. 8,4% przychodow ze
sprzedazy krajowe;.

Tabela. Struktura przychodoéw ze sprzedazy krajowej wg odbiorcow

| pétrocze 2016 | pétrocze 2015 ;
Rodzaj odbiorcy Dyn;mlka
(tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (%)
Sieci handlowe 24 681 43,7% 24 628 45,3% 100,2%
Odbiorcy hurtowi 24 637 43,7% 21 457 39,4% 114,8%
Odbiorcy indywidualni - stacja paliw 4730 8,4% 5687 10,5% 83,2%
Punkty i sklepy detaliczne 2 380 4,2% 2629 4,8% 90,5%
Eaz.e"‘ przychody ze sprzedazy 56428| 100,0%| 54401|  100,0% 103,7%
rajowej

Najwiekszymi zagranicznymi rynkami zbytu dla Spétki w | pétroczu 2016 r. byly Niemcy i Czechy.
taczne przychody ze sprzedazy na te dwa rynki stanowity 67% przychodow ze sprzedazy
zagranicznej. Sprzedazy na rynek niemiecki w pierwszej potowie 2016 r. zwiekszyta sie o 27%
w poréwnaniu z analogicznym okresem ubiegtego roku. Kolejnymi, pod wzgledem wielkoSci
przychodow ze sprzedazy, zagranicznymi rynkami Spoftki byty Stowacja i Francja.

Spotka nieustannie prowadzi intensywne dziatania w celu pozyskiwania nowych klientow
zagranicznych, m.in. uczestniczagc w miedzynarodowych targach branzowych. Efektem tych dziatan
jest systematyczny wzrost przychodow ze sprzedazy poza granice Polski

Tabela. Struktura przychodéw ze sprzedazy eksportowej (w tys. zi)

<raj | pétrocze 2016 | pétrocze 2015 Dynamika
(tys. zf) (%) (tys. zf) (%) (%)
Niemcy 2938 39,4% 2313 32,0% 127,0%
Czechy 2058 27,6% 2179 30,1% 94,4%
Stowacja 724 9,7% 653 9,0% 110,8%
Francja 676 9,1% 928 12,8% 72,8%
Wielka Brytania 511 6,8% 474 6,6% 107,9%
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<rai | pétrocze 2016 | pétrocze 2015 Dynamika
(tys. zi) (%) (tys. zi) (%) (%)
Rumunia 104 1,4% 293 4,1% 35,5%
Pozostate 451 6,0% 388 5,4% 116,3%
Razem eksport 7 462 100,0% 7228 100,0% 103,2%

Podstawowym surowcem wykorzystywanym w produkcji sg ryby $wieze i mrozone. Czes$¢ jest
zakupywana od polskich dostawcéw, a czes¢ importowana, przede wszystkim z Norwegii, Islandii,
Danii oraz Niemiec. Dostawy pozostatych surowcéw produkcyjnych (m.in. warzywa, olej, przyprawy,
opakowania) sg realizowane przez krajowych dostawcow.

W ocenie Zarzadu Spdtki nie wystepuje uzaleznienie od zadnego z dostawcow, Spodtka posiada
zdywersyfikowane zrédta dostaw.

1.5. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Spotki

Analiza bilansu i rachunku zyskow i strat

Wartos$¢ aktywow Spétki na koniec | pétrocza 2016 r. wyniosta 99 810 tys. zt i byla nizsza o 8 748 tys.
zt (1j. 0 8,1%) niz na koniec 2015 r.

Wartosc¢ aktywow trwatych zwiekszyta sie w | pétroczu 2016 r. o 348 tys. zt. Przyczynit sie do tego
wzrost wartosci rzeczowych aktywow trwatych, ktory byt efektem przeprowadzonych w tym okresie
inwestycji rzeczowych. Obejmowaty one przede wszystkim zakup i montaz linii produkcyjnej do
pakowania produktéw w matych opakowaniach oraz linii do pakowania produktéw bez dodatku
konserwantow, a takze modernizacje budynkéw produkcyjnych.

Z kolei wartos¢ aktywow obrotowych obnizyta sie w | pétroczu 2016 r. 0 9096 tys. zi. Byto to
spowodowane przede wszystkim spadkiem naleznosci krétkoterminowych (a w szczegodlnosci
naleznoéci z tytutu dostaw i ustug). Spadek naleznosci z tytutu dostaw i ustug w pierwszym poétroczu
kazdego roku jest zwigzany z sezonowoscig wystepujgcg w dziatalnosci Spotki. Najwieksze przychody
ze sprzedazy sg realizowane w czwartym kwartale kazdego roku, co powoduje, iz naleznosci na
koniec roku obrotowego ksztattujg sie na wyjgtkowo wysokim poziomie. Z kolei drugi kwartat kazdego
roku jest okresem nizszych przychodéw ze sprzedazy.

O ponad 20% zwigkszyta sie w | pétroczu 2016 r. wartos¢ zapasoéw. Byto to spowodowane nieco
wiekszymi zakupami surowca pod koniec okresu sprawozdawczego, produkcjg dtuzszych serii
wyrobow, ale rowniez wzrostem cen surowca rybnego, ktéry spowodowat wyzszg wycene zapasow
materiatéw, potproduktow oraz wyrobéw gotowych.

Inwestycje krétkoterminowe (na ktére w catosci skladaty sie srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne)

w pierwszej potowie 2016 r. obnizyty sie 0 466 tys. zt, zas w niewielkim stopniu zwigkszyta sie wartos¢
krotkoterminowych rozliczenn miedzyokresowych (o 252 tys. z).

Tabela. Aktywa (tys. zf)

AKTYWA 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

I. Aktywa trwale 57 807 57 459 56 587
1. Wartosci niematerialne i prawne 93 78 92
2. Rzeczowe aktywa trwate 57 337 56 977 56 101
3. Naleznosci dlugoterminowe 6 5 5
4. Inwestycje dtugoterminowe 0 0 0
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AKTYWA 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

5. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 371 399 389
Il. Aktywa obrotowe 42 003 51 099 39 836
1. Zapasy 11 461 9485 8 905
2. Naleznosci krotkoterminowe 14 425 25283 13991
3. Inwestycje krétkoterminowe 15674 16 140 16 457
4. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 443 191 483
lll. Nalezne wptaty na kapitat zakladowy 0 0 0
IV. Akcje (udziaty) wiasne 0 0 0
Aktywa razem 99 810 108 558 96 423

Kapitat wiasny Spoftki obnizyt sie w ciggu | pétrocza 2016 r. o 1 282 tys. zi. Kapitat podstawowy nie
ulegt w tym okresie zmianom, za$ kapitat zapasowy zwiekszyt sie 0 2 893 tys. zt. W dniu 31 maja 2016
r. Walne Zgromadzenie Spdétki podjeto uchwate o przeznaczeniu czesci zysku za poprzedni rok
obrotowy (2893 tys. zI) na zwiekszenie kapitalu zapasowego. Pozostata czes¢ zysku netto
wypracowanego w 2015 r. (tj. kwota 2 128 tys. zt) zostata przeznaczona na wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy Spotki.

Rezerwy i zobowigzania obnizyty sie w ciggu | pétrocza 2016 o 7 466 tys. zi. W najwigkszym stopniu
zmniejszyly sie zobowigzania krétkoterminowe (spadek o 7 884 tys. zt). Ztozyt sie na to przede
wszystkim sezonowy spadek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (o 6 717 tys. zI). O 3219 tys. z
zmniejszyta sie rowniez wartos¢ kredytow i pozyczek krotkoterminowych (w tym czesci kredytow
i pozyczek dtugoterminowych przypadajgcych do sptaty w okresie najblizszych 12 miesiecy).
Zwiekszeniu ulegta z kolei wartos¢ innych zobowigzan krétkoterminowych, ktére wzrosty o 2 120 tys.
zt (w pozycji tej na koniec czerwca 2016 r. uwzgledniono zobowigzanie w wysokosci 2 128 tys. zt
z tytutu dywidendy z zysku za rok obrotowy 2015, ktérej wyptata byta przewidziana na lipiec 2016 r.).
Pozostate pozycje zobowigzanh krétkoterminowych nie ulegty istotnym zmianom.

Zobowigzania dtugoterminowe zwigkszyly sie w | potowie 2016 r. o 180 tys. zt. Zmiana byta efektem
zaciggniecia nowych pozyczek dlugoterminowych i zawarcia umoéw leasingu, przy jednoczesnej
sptacie, zgodnie z harmonogramami, czesci zobowigzan diugoterminowych (kredytu, pozyczek oraz
leasingu).

Spadek rezerw w | potroczu 2016 r. wynikat przede wszystkim z rozwigzania czesci rezerw na
Swiadczenia urlopowe. Réwnoczesnie w analizowanym okresie utworzono nowe rezerwy z tytutu
odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na przyszie koszty.

Rozliczenia miedzyokresowe (na ktore sktadajg sie przychody przysztych okreséw zwigzane
zrozliczeniem w czasie uzyskanych we wczesniejszych okresach dotacji) zwiekszyly sie
w analizowanym okresie o 303 tys. zt. Z jednej strony nastgpito czesciowe rozliczenie otrzymanych
dotacji zgodnie z harmonogramem odpisdw umorzeniowych srodkéw trwatych sfinansowanych z tych
dotacji, za$ z drugiej otrzymano nowg dotacje, ktéra zwiekszyta wartos¢ tej pozyciji bilansowe;j.

Tabela. Pasywa (tys. zf)

PASYWA 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

|. Kapitat wiasny 55 881 57 163 53 307
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 665 665 665
2. Kapitat (fundusz) zapasowy 54 370 51 477 51478
3. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0 0 0
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PASYWA 30.06.2016 31.12.2015 30.06.2015

4. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0 0
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0
6. Zysk (strata) netto 846 5021 1164
7. 'Odp'is’y z zysku netto w ciggu roku obrotowego| 0 0

(wielko$¢ ujemna) 0
Il. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 43 929 51 395 43116
1. Rezerwy na zobowigzania 1193 1258 1285
2. Zobowigzania dtugoterminowe 11 980 11 800 12 018
3. Zobowigzania krotkoterminowe 20435 28 319 19 385
4. Rozliczenia miedzyokresowe 10 321 10 018 10 428
Pasywa razem 99 810 108 558 96 423

W | pétroczu 2016 r. Spétka uzyskata przychody ze sprzedazy w wysokosci 63 890 tys. zt, co stanowi
wzrost 0 3,7% w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku, przy czym przychody ze
sprzedazy produktéw wzrosty o 6,1%, zas przychody ze sprzedazy towaréw i materiatdw obnizyty sie
0 blisko 15%. Wzrost przychodéw ze sprzedazy produktéw to efekt zaréwno wzrostu sprzedazy
w ujeciu ilosciowym (o 3,2% w stosunku do | poétrocza 2015 r.), jak rowniez wzrostu $rednich cen
sprzedazy.

Koszty sprzedanych produktow, towardw i materiatdw rosty w omawianym w tempie nizszym niz
przychody ze sprzedazy (zwiekszyty sie 0 2,9% w stosunku do | poétrocza 2015 r.). Gtéwng przyczynag
byta restrykcyjna kontrola kosztéw produkcyjnych.

Koszty sprzedazy zwiekszyly sie w omawianym okresie w stosunku do | potrocza 2015 r. 0 135 tys. zt
tj. 2,0%., czyli w nizszym stopniu niz przychody ze sprzedazy. Z kolei koszty ogdélnego zarzadu
zwiekszyty sie w | pétroczu 2016 r. o 220 tys. zt (9,1%) w stosunku do analogicznego okresu
ubiegtego roku.

W | pétroczu 2016 r. Spotka osiggneta zysk ze sprzedazy w wysokosci 1 115 tys. zt (wzrost o blisko
60% w stosunku to tego samego okresu poprzedniego roku). Poprawa wyniku na tym poziomie
dziatalno$ci byta rezultatem wspomnianej wyzej restrykcyjnej kontroli kosztow produkcyjnych.

Pozostata dziatalno$¢ operacyjna Spotki w | pétroczu 2016 r. przyniosta zysk w wysokosci 159 tys. zt
(przy zysku w wysokos$ci 726 tys. zt w analogicznym okresie ubiegtego roku). Pozostate przychody
operacyjne w tym okresie obejmowaty dotacje o wartosci 651 tys. zt (pozycja wynikata z ksiegowego
rozliczenia dotacji otrzymanych w poprzednich okresach rozliczeniowych) oraz inne przychody
operacyjne w wysokosci 382 tys. zl, w ktérych gtéwng pozycjg byto odszkodowanie za ubezpieczone
niedciggalne nalezno$ci. zt. Z kolei pozostate koszty operacyjne obejmowaty strate z tytutu rozchodu
niefinansowych aktywéw trwatych w wysokosci 233 tys. zt (wynikajacg przede wszystkim z likwidaciji
niesprawnych srodkéw trwatych), odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci oraz zapaséw (o tgcznej
wartosci 131 tys. zt) oraz inne koszty w wysokosci 510 tys. zt. Gtéwnymi pozycjami innych kosztow
byly spisane naleznosci niesSciggalne w kwocie 322 tys. zt (niemal w catosci objete ubezpieczeniem)
oraz koszt likwidacji niepetnowartosciowych zapaséw w kwocie 118 tys. z}).

Dodatni wynik z pozostatej dziatalnosci operacyjnej pozwolit na zwiekszenie wyniku na dziatalnosci
operacyjnej w omawianym okresie do poziomu 1 274 tys. zt, co oznaczato pogorszenie w poréwnaniu
z analogicznym okresem ubiegtego roku o 10,6%.

Dziatalnos¢ finansowa Spotki w | potowie 2016 r. zakonczyta sie stratg w wysokosci 219 tys. zt (przy
zysku na poziomie 21 tys. zt w tym samym okresie ubiegtego roku). Na przychody finansowe w tym
okresie ztozyly sie uzyskane odsetki od lokat bankowych i kontrahentéw o tgcznej wartosci 150 tys. zt.
Z kolei gtdbwng pozycjg kosztéow finansowych byty odsetki od zaciggnietych zobowigzan finansowych
(kredyty, pozyczki, leasing) w wysokosci 275 tys. zi. Istothg pozycjg kosztéw finansowych
w analizowanym okresie byly rowniez ujemne réznice kursowe w wysokosci 84 tys. zt.

Ostatecznie Spétka uzyskata w | potroczu 2016 r. zysk brutto w wysokosci 1 055 tys. zt oraz zysk netto
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w kwocie 846 tys. zt (przy zysku netto na poziomie 1 163 tys. zt osiggnietym w analogicznym okresie

ubiegtego roku).

Tabela. Rachunek zyskow i strat (tys. zf)

POZYCJA | péirocze 2016 | | potrocze 2015 Dynamika (%)
iéwZ:?x:PSgKJg netto ze sprzedazy produktow, 63 890 61 629 103.7%
:Iﬁqati?isa?g\lm sprzedanych produktéw, towardow 53309 51819 102,9%
Ill. Zysk/ strata brutto na sprzedazy 10581 9810 107,9%
IV. Koszty sprzedazy 6 835 6 700 102,0%
V. Koszty ogolnego zarzgdu 2631 2411 109,1%
VI. Zysk (strata) ze sprzedazy 1115 699 159,5%
VIl. Pozostate przychody operacyjne 1033 1098 94,1%
VIII. Pozostate koszty operacyjne 874 372 234,9%
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1274 1425 89,4%
X. Przychody finansowe 150 314 47,8%
XI. Koszty finansowe 369 293 125,9%
Xll. Udziat w zyskach (stratach) jednostek

podporzadkowanych wycenianych metodg praw 0 0 -
witasnosci

XIIl. Zysk (strata) brutto 1055 1 446 73,0%
XIV. Podatek dochodowy 209 282 74,1%
XV.. PozosFa’re obowigzkowe zmniejszenia zysku 0 0 )
(zwiekszenia straty)

XVI. Zysk (strata) netto 846 1164 72, 7%

Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci sprzedazy Spétki w | potroczu 2016 r. ksztattowaty sie na nizszym poziomie niz
w analogicznym okresie 2015 r.(wyjgtkiem byt wskaznik rentownosci sprzedazy). Wptyw na
pogorszenie poziomu rentownosci Spotki miat stabszy wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej
oraz na dziatalnosci finansowej w pordwnaniu z | pétroczem 2015 r. Czynniki majgce wptyw na

wskazniki rentownosci zostaly wskazane szczegétowo we wczesniejszej czesci niniejszego
sprawozdania.
Tabela. Wskazniki rentownosci.
Lo o S | pétrocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2016 2015 2015
Rentownos$¢ sprzedazy Zysk ze sprzedazy / . 1,7% 3,8% 1,1%
Przychody ze sprzedazy
Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Rentownos¢ EBITDA powiekszony o amortyzacje / 6,0% 8,0% 6,3%
Przychody ze sprzedazy

Rentownos$¢ operacyjna Zysk z dziatalnosci oper‘acyjnej 2,0% 4,5% 2,3%
/ Przychody ze sprzedazy
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L L S | pétrocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2016 2015 2015
Rentownos¢ netto Zysk netto w okresie /. 1,3% 3,6% 1,9%

Przychody ze sprzedazy
Stopa zwrotu z aktywow Zysk netto w okresie / Aktywa 0.8% 4.6% 1.2%
(ROA) na koniec okresu
Stopa zwrotu z kapitatu Zysk netto w o'kre3|e / Kapitat 1,5% 8.8% 2.2%
wiasnego (ROE) wiasny na koniec okresu

Wskazniki ptynnosci na koniec | potrocza 2016 r. ksztatltowaty sie na poziomie zblizonym do konca
czerwca 2015 r. Byly rownoczes$nie nieco wyzsze niz na koniec grudnia 2015 r. Spotka wywigzywata
sie ze swoich zobowigzan, w szczegdlnosci terminowo obstugiwata kredyty, pozyczki i zobowigzania
z tytutu leasingu.

Dobra sytuacja Spétki w zakresie ptynnosci sprawita, iz Zarzad Spoétki zarekomendowat walnemu
zgromadzeniu wyptate dywidendy za rok obrotowy 2015 r. w wysokosci 2 128 tys. zt, ktéra zostata
wyptacona akcjonariuszom w dniu 15 lipca 2016 r.

Tabela. Wskazniki ptynnosci.

| pétrocze
2015

| pétrocze

2016 2015

Wskazniki rentownosci Definicja

Aktywa obrotowe /
Zobowigzania
krétkoterminowe

Plynnos¢ biezaca 2,06 1,80 2,05

(Aktywa obrotowe — Zapasy —
Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe) /
Zobowigzania
krotkoterminowe

Ptynno$c¢ szybka 1,47 1,46 1,57

Inwestycje krétkoterminowe /
Zobowigzania
krétkoterminowe

Plynnos¢ gotowkowa 0,77 0,57 0,85

Okres obrotu zapasami w dniach na koniec czerwca 2016 r. wyniést 33 dni i byt dtuzszy o kilka dni niz
na koniec czerwca 2015 r. oraz na koniec grudnia 2015 r. Przyczyng byly wieksze zakupy surowca
oraz produkcja diuzszych serii produktéw pod koniec okresu sprawozdawczego, co spowodowato
wzrost poziomu zapasoéw na koniec okresu. Wptyw na warto$¢ zapasoéw miat réwniez wzrost cen
surowca rybnego, ktory spowodowat wyzszg wycene zapasow materiatdow, potproduktdow oraz
wyrobow gotowych.

Okres sptywu naleznos$ci handlowych na koniec czerwca 2016 r. utrzymat sie niemal na tym samym
poziomie (spadek o jeden dzien), jak na koniec | pétrocza ubiegtego roku.

Z kolei okres sptaty zobowigzan handlowych na koniec | pétrocza 2016 r. wydtuzyt sie o 9 dni
w stosunku do konca czerwca 2015 r.

Réwnoczesnie wskazniki rotacji naleznosci i zobowigzan handlowych byly wyraznie nizsze niz na
koniec grudnia 2015 r. Wyzszy poziom tych wskaznikéw rotacji na koniec kazdego roku wynika
z sezonowosci produkcji i sprzedazy, ktérej szczyt przypada na ostatni kwartat roku.
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Tabela. Wskazniki rotacji.

Wskazniki rotacji Definicja  potrocze 2015 ' polrocze
| Zapasy na koniec okresu /
Okres obrotu zapasami | Przychody ze sprzedazy x 33 25 26
(w dniach) liczba dni w okresie
. .| Naleznosci z tytutu dostaw i
Okres sptywu naleznosci | ustug na koniec okresu / 36 63 37
Z tytutu dostaw i ustug (W | Przychody ze sprzedazy x
dniach) liczba dni w okresie
Zobowigzania z tytutu dostaw i
Ok atv Z0bowiazar ustug na koniec okresu /
res spraty zobowigzan | Koszty sprzedanych
z t_ytqu dostaw i ustug (W | produktow, towarow 51 67 42
dniach) i materiatéw x liczba dni w
okresie

W ostatnich okresach struktura finansowania Spétki jest stabilna i w efekcie wartos¢ wskaznikow
zadtuzenia Spotki na koniec | potrocza 2016 r. utrzymywaly sie praktycznie na takim samym poziomie
jak na koniec czerwca poprzedniego roku.

Tabela. Wskazniki zadtuzenia.

Lo s S | pétrocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2016 2015 2015
Wskaznik ogdinego Zobowigzania dtugo- 0.33
zadtuzenia i krétkoterminowe / Aktywa 0,32 0,37 :

- - Zobowigzania dtugo-

Wsl.<azn|k zadtuzenia i krotkoterminowe / Kapitat 0.58 0.70 0,59
kapitatu wtasnego ) ,

wiasny
Wskaznik zadluzenia Zobowigzania dlugoterminowe 0.12
dtugoterminowego | Aktywa 0,12 011 '

W ocenie Zarzadu Spotki sytuacja finansowa Spotki jest stabilna. W | poétroczu 2016 r. Spétka nie
miata zadnych probleméw z regulowaniem swoich zobowigzan i utrzymuje bardzo bezpieczne
wskazniki ptynnosci. Wartos¢ srodkéw pienieznych zwiekszyta sie w tym o okresie o 466 tys. zi
Dziatalnos¢ operacyjna Spoétki w | potroczu 2016 r. wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne
przekraczajgce 4 min z. W ocenie Zarzadu wyniki finansowe Spdtki na podstawowej dziatalnoci
Spokki sg zadowalajgce. Spotka realizuje inwestycje rzeczowe, ktorych celem jest przede wszystkim
poszerzenie oferty nowych produktéw oraz ograniczenie kosztéw produkcji. Spétka sukcesywnie
poszerza asortyment oferowanych wyrobdéw oraz pozyskuje nowych odbiorcow na rynku krajowym
i rynkach zagranicznych. Zarzad Spdétki podejmuje réwniez dziatania, ktérych celem jest poprawa
wynikéw w nadchodzgcych okresach, w szczegdlnosci w IV kwartale, ktory jest okresem najwiekszego
popytu na ryby i przetwory rybne.

1.6.Zatrudnienie

Na dzien 30 czerwca 2016 r. Spotka zatrudniata 504 osoby. W stosunku do kohca czerwca 2015 r.
nastgpit spadek zatrudnienia o 16 o0sob, zas w stosunku do konca grudnia 2015 r. zatrudnienie
zwiekszyto sie o 4 osoby. Ograniczenie poziomu zatrudnienia w poréwnaniu z czerwcem ubiegtego
roku wynikato z rosngcej automatyzacji proceséw produkcyjnych, a takze optymalizacji organizaciji
pracy na poszczegolnych liniach produkcyjnych, dziatach i stanowiskach pracy.
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Tabela. Stan zatrudnienia

Stan na dzien: Liczba pracownikéw
30 czerwca 2016 r. 504
31 grudnia 2015 r. 500
30 czerwca 2015 . 520

Wiegkszos¢ osob zatrudnionych w Spoétce stanowig pracownicy zwigzani bezposrednio z dziatalnoscig
produkcyjng, co wynika ze specyfiki dziatalnosci Spétki oraz oferowanego asortymentu. Znaczna
czes$¢ produktéw oferowanych przez Spotke (np. réznego rodzaju koreczki i zawijance) wymaga
duzego naktadu pracy ludzkiej.

Tabela. Struktura zatrudnienia w podziale na pracownikéw produkcyjni i administracyjnych

Stan na dzien: Pracownicy produkcyjni Pracownicy administracyjni
30 czerwca 2016 r. 420 84
31 grudnia 2015 . 416 84
30 czerwca 2015 r. 427 93

Zdecydowana wiekszo$¢ pracownikéw zatrudnionych przez Spétke jest zwigzana z przetworstwem
ryb.

Tabela. Struktura zatrudnienia Emitenta wg obszaru dziatalno$ci

Stan na dzien: Przetwoérstwo ryb Stacja paliw
30 czerwca 2016 r. 492 12
31 grudnia 2015 . 488 12
30 czerwca 2015 . 509 11

2. Zasady sporzadzenia pétrocznego skroconego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Spotki za | pétrocze 2016 r. zostato sporzgdzone z obowigzujgcymi w Spétce
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 aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego, o ktérych mowa w ustawie o rachunkowosci,
oraz odpiséw aktualizujgcych warto$¢ sktadnikow aktywow.

W trakcie | polrocza 2016 r. nie zostata dokonana istotna zmiana zasad rachunkowosci
obowigzujgcych w Spéitce. Przyjete przy sporzadzeniu sprawozdania potrocznego zasady
rachunkowos$ci zostaty szczegdtowo przedstawione w raporcie rocznym za 2015 r. opublikowanym
w dniu 18 marca 2016 r.

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

W ocenie Zarzadu Spoétki wystepujg nastepujgce zagrozenia i ryzyko zwigzane z pozostatymi
miesigcami roku obrotowego:
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CZYNNIKI ZEWNETRZNE

Ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw walutowych

Znaczna czes$¢ surowcow wykorzystywanych przez Spotke w produkcji, a w szczegdlnosci ryby
swieze i mrozone, sg nabywane od dostawcow zagranicznych. Réwniez czesé przychodéw ze
sprzedazy jest realizowana przez Spoétke na rynkach zagranicznych. W zwigzku z tym dziatalnos¢
Spoiki jest narazona na ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw walutowych.

Gtéwng walutg rozliczeniowg Spdtki w transakcjach zagranicznych jest euro Ewentualne silne
ostabienie zlotego wobec tej waluty moze spowodowaé wzrost kosztéw surowcow wyrazonych w
polskiej walucie, a tym negatywnie wptyng¢ na wysoko$¢ marz osigganych przez Spétke. Negatywny
wptyw ostabienia ztotego na wyniki finansowe Spétki moze by¢ w pewnym stopniu ograniczany przez
przychody ze sprzedazy osiggane na rynkach zagranicznych i rozliczane w tej samej walucie.

Ryzyko zwigzane ze zmiang cen surowcoéw produkcyjnych oraz cen energii
Najwiekszg pozycjg kosztéw produkcji Spétki sg koszty zuzycia materiatow i energii.

Podstawowymi surowcami wykorzystywanymi w produkcji sg ryby sSwieze i mrozone, olej oraz
warzywa. W ostatnim okresie Spoétka odnotowata wzrost cen surowca rybnego. Ewentualne dalsze
wzrosty mogtyby mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Spofki.

Istotnym elementem kosztéw dziatalnosci operacyjnej Spotki sg rowniez koszty zuzycia energii,
w szczegolnosci gazu ziemnego, energii elektrycznej oraz pary wodnej. Inwestycje rzeczowe
zrealizowane przez Spoétke w ostatnich latach znaczaco obnizyly energochtonno$é procesow
produkcyjnych, jednak ewentualne wzrosty cen energii w przysztosci mogg mie¢ negatywny wptyw na
osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spétki.

Ryzyko zwigzane z dostawami surowca

Czes¢ surowca wykorzystywanego przez Spoétke w procesie produkcji jest sprowadzana z zagranicy
(m.in. z Kanady, Norwegii, Islandii, Danii) i jest dostarczana do Polski transportem morskim. Znaczna
odlegto$¢ moze spowodowaé zakidcenia w terminowosci dostaw, co z kolei moze mie¢ niekorzystny
wpltyw na ptynno$¢ produkgiji.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem stép procentowych

Znaczna cze$¢ kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Spétke jest oprocentowana w oparciu
o rynkowe stopy WIBOR. Obecnie stopy procentowe utrzymujg sie na bardzo niskich poziomach.
Ewentualny wzrost poziomu rynkowych stop procentowych moze spowodowac zwigkszenie obcigzen
finansowych Spétki z tytutu obstugi zadluzenia, co moze mieé¢ niekorzystny wplyw na jej wyniki
finansowe.

Ryzyko koniunktury gospodarczej w Polsce oraz narynkach zagranicznych

Dziatalno$¢ Spoikki, jak wiekszosci podmiotéw gospodarczych, jest w duzym stopniu uzalezniona od
panujgcej koniunktury gospodarczej. Ewentualne pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce
oraz na innych rynkach moze mie¢ negatywny wptyw na postawy konsumentow i ograniczenie ich
wydatkéw konsumpcyjnych, co z kolei moze spowodowaé spadek popytu na wyroby oferowane przez
Spotke.

Ryzyko zwigzane ze strukturg rynku handlowego w Polsce

Na rynku handlu detalicznego w Polsce dominujgcg role odgrywajg sieci handlowe: hiper-
i supermarkety, dyskonty, a takze sieci sklepdw o mniejszych powierzchniach handlowych. Podmioty
te, w szczegoélnosci najwieksi gracze na rynku, dysponujg duzg sitg przetargowa i wywierajg na
dostawcéw silng presje na utrzymywanie niskich cen dostarczanych produktéw, co moze miec
niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Spotki. Presja ta moze by¢ szczegodlnie odczuwalna
w okresach wzrostu ceny surowcow.
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Wprowadzenie podatku od handlu wielkopowierzchniowego mogg spowodowac zwiekszenie presji na
producentéw na obnizenie cen, tak aby podatek nie spowodowat wzrostu cen w sklepach.

Ryzyko zwigzane z dzialalnoscig firm konkurencyjnych

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ na szeroko rozumianym rynku przetwordéw rybnych. Gtownymi
konkurentami Spétki sg firmy: Lisner Sp. z 0.0., Graal S.A., SuperFish S.A., Wilbo S.A., Frosta Sp.
Z 0.0. oraz Contimax S.A. Ponadto na rynku istnieje szereg mniejszych podmiotéw zajmujgcych sie
produkcjg marynat, mrozonek oraz konserw rybnych. Ewentualne nasilenie konkurencji na rynku moze
niekorzystnie odbi¢ sie na wynikach finansowych Spétki.

Ryzyko zwigzane z wielkoscig spozycia ryb w Polsce

Polska nalezy do krajow, w ktérych spozycie ryb ksztaltuje sie na stosunkowo niskim poziomie, ktéry
dodatkowo w trakcie ostatnich kilku lat nie ulegt istotnym zmianom. Ewentualny spadek spozycia ryb
w Polsce (na przykifad na skutek pogorszenia relacji cen ryb i miesa) moze negatywnie odbi¢ sie na
dziatalnosci Spofki, poziomie przychodéw ze sprzedazy i wynikach finansowych Spofki.

Ryzyko zwigzane z procesem produkcji

Z produkcjg zywnos$ci zwigzany jest szereg specyficznych wymogoéw i przepiséw dotyczgcych higieny
przy procesach produkcyjnych oraz oznaczenia produktéw zywnosciowych. Spotka spetnia wszelkie
wymagania w tym zakresie, czego dowodem sg posiadane certyfikaty. Nie mozna jednak wykluczy¢
pojawienia sie nowych wymogoéw, ktorych speinienie bedzie wymagaé poniesienia przez Spoétke
dalszych naktadéw finansowych, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na jej sytuacje finansowa.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig produkcji i sprzedazy przetworéw rybnych

Dziatalnos¢ Spdtki charakteryzuje sie sezonowos$cig typowag dla branzy przetworstwa rybnego.
Najwyzsze przychody ze sprzedazy sg realizowane w |V kwartale roku, co wynika ze zwiekszonego
zapotrzebowania na przetwory rybne w okresie przedswigtecznych oraz wiekszej konsumpciji
przetworéw rybnych w miesigcach jesienno-zimowych. Nizsza sprzedaz jest realizowana w | kwartale
roku. Z kolei najnizsze przychody sg realizowane w Il oraz Ill kwartale, kiedy to, ze wzgledu na wyzsze
temperatury powietrza, popyt na przetwory rybne ulega osfabieniu (poziom przychodéw w | i Il
kwartale kazdego roku jest réwniez w pewnym stopniu uzalezniony od terminu $wigt Wielkanocnych,
ktére wypadajg w jednym lub drugim kwartale).

W zwigzku z powyzszym w okresie od wrzesnia do grudnia Spotka realizuje najwieksze zaméwienia,
co wigze sie z konieczno$cig zapewnienia wyzszego poziomu kapitatu obrotowego w tym okresie.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek

Spotka systematycznie wprowadza na rynek nowe produkty. Kazdorazowe przygotowanie nowego
produktu wymaga poniesienia okreslonych naktadéw zwigzanych z opracowaniem receptur
technologicznych, jak réwniez z badaniami preferencji konsumentéw. Mimo dofozenia wszelkich
staran do wskazanych wyzej praca, istnieje ryzyko iz cze$¢ nowych produktéw nie odniesie sukcesu
rynkowego, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Spotki.

CZYNNIKI WEWNETRZNE

Ryzyko zwigzane niedotrzymaniem norm jakosciowych produkcji

Proces produkcyjny w zakladzie Spéiki jest poddawany szczegdtowej kontroli jakosci oraz podlega
restrykcyjnym wymogom w zakresie higieny. Spoétka posiada wdrozony Zintegrowany System
Zarzagdzania Jakoscig, a takze certyfikaty jakosci (IFS Food Standard oraz BRC Food Standard), ktére
sg gwarancjg produkcji na najwyzszym poziomie. Mimo najwyzszych srodkéw ostroznosci i kontroli nie
mozna wykluczyé, iz zaktad produkcyjny Spotki opusci produkt, ktoéry nie bedzie spetniat norm
jakosciowych.

W celu ochrony przed finansowymi skutkami takiej sytuacji Emitent posiada polise chronigcg go od
odpowiedzialnosci cywilnej z tytulu wprowadzenia do obrotu produktu stwarzajgcego zagrozenie dla
klientéw. Ewentualne wypuszczenie na rynek produktéw niespetniajgcych norm jako$ciowych mogtoby
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mie¢ jednak niekorzystny wptyw na wizerunek i reputacje Emitenta. To z kolei mogtoby miec
niekorzystny wptyw na poziom zamowien ze strony klientéw, a tym samym sytuacje finansowg, wyniki
i perspektywy rozwoju Emitenta.

Ryzyko awarii w zaktadzie produkcyjnym

Emitent prowadzi dziatalnos¢ produkcyjng, ktéra wigze sie z ryzykiem wystgpienia awarii
przemystowej. W historii dotychczasowej dziatalnosci nie wystgpity awarie, ktére wigzatyby sie ze
znacznymi stratami lub w istotny sposdb zakiocityby dziatalno$¢ Emitenta. Nie mozna jednak
wykluczy¢ wystapienia takiego zdarzenia w przysztosci.

Ewentualna awaria przemystowa mogtaby zakiéci¢ proces produkcyjny i utrudni¢ lub uniemozliwic¢
Emitentowi wywigzanie sie z zawartych uméw. Opdznienia w realizacji uméw lub ich nierealizowanie
mogtoby narazi¢ Emitenta na utrate klientéw, co z kolei mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw na sytuacje
finansowag, wyniki i perspektywy rozwoju Emitenta.

Spodtka poniosta w ostatnich latach bardzo duze nakfady inwestycyjne (dokonano m.in. rozbudowy
zakfadu produkcyjnego i wyposazono go w najnowoczesniejsze maszyny i urzgdzenia), ktoérych celem
byto m.in. zwiekszenie wydajnosci i niezawodnosci posiadanego parku maszynowego. Dlatego
zdaniem Zarzadu, ryzyko wystgpienia znacznej awarii, ktéra ograniczytaby mozliwosci produkcyjne,
jest znikome.

Ryzyko zwigzane z umowami handlowymi z odbiorcami

Spofka jest strong wielu uméw handlowych, w ktérych jest zobowigzana do zapewnienia okreslonych
dostaw do klientéw. W przypadku niedotrzymania warunkéw umowy (np. w zakresie terminowosci,
ilosci, czy jakosci dostaw) Spotka moze byé obcigzona karami przewidzianymi w umowie, co moze
miec¢ niekorzystny wptyw na jej wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z prowadzonymi procesami inwestycyjnymi

Spotka w sposob ciggly przeprowadza inwestycje rzeczowe, ktoérych celem jest przede wszystkim
zmniejszenie kosztéw produkcji, poprawa jakoéci oferowanych produktéw oraz wprowadzanie do
oferty nowych pozycji asortymentowych. Z realizowanymi inwestycjami zwigzane jest ryzyko
wydtuzenia w czasie prowadzonych prac oraz niewlasciwego oszacowania catkowitych nakladow.
Moze to narazi¢ Spétke na dodatkowe koszty i mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢ operacyjna,
np. poprzez opdznienie wprowadzenia do sprzedazy nowych produktow.

4. Informacje o przewidywanym rozwoju Spoftki

W nadchodzgcym okresie Spoétka zamierza w dalszym ciggu rozwijaé sie w sposob organiczny.
Gtéwnym celem w nadchodzgcych miesigcach jest poprawa rentownosci prowadzonej dziatalnosci
oraz dalsze zwigkszanie poziomu sprzedazy, ktére pozwolitoby na lepsze wykorzystanie mozliwosci
produkcyjnych zaktadu.

Spotka zamierza kontynuowaé prace nad nowymi produktami, ktére bedg odpowiedzig Spétki na
zZmieniajgce sie zapotrzebowanie ze strony konsumentéw.

Spotka prowadzi réwniez dziatania, ktérych celem jest zwiekszenie sprzedazy na rynkach
zagranicznych, zaréwno tych, na ktérych Spétka jest juz obecne, jak tez na zupetnie nowych.

5. Dzialalnos¢ badawczo - rozwojowa

W | potroczu 2016 r., podobnie jak w poprzednich okresach, Spotka prowadzita prace badawcze
zwigzane z opracowywaniem receptur nowych produktéw, a takze modyfikacjg receptur istniejgcych
produktéw.

W omawianym okresie do oferty spotki wprowadzono nowg serie produktéw "Lososie w sosie", ktéra
obejmuje 3 pozycje asortymentowe.

Ponadto w ofercie Spétki pojawita sie linia produktéw Mr Sledz i Mrs Sledziowa — filety $ledziowe
potaczone z réznymi dodatkami.
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6. Informacja o nabyciu udziatéw (akcji) wkasnych

W | pétroczu 2016 r. Spétka nie nabywata akcji wkasnych.

7. Informacja o posiadanych oddziatach

Spoétka nie posiada oddziatow.

8. Opis organizacji grupy kapitatowej
Podmiotem dominujgcym w stosunku do SEKO S.A. jest Ziota Rybka Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Straszynie, ktéra posiada 4 150 188 akcji SEKO S.A., ktére stanowig

62,41% kapitatu zaktadowego oraz dajg prawo do 62,41% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu SEKO
S.A.

SEKO S.A. nie posiada akcji ani udziatéw w innych podmiotach.

9. Skutki zmian w strukturze SEKO S.A.

W | pétroczu 2016 r. nie wystapity zmiany w strukturze SEKO S.A.

10. Stanowisko Zarzadu SEKO S.A. odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczes$niej
publikowanych prognoz

Spotka nie publikowata prognoz na 2016 r.

11. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gloséw na WZ, zmiany w stanie
posiadania akcjonariuszy w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego

Zgodnie ze stanem wiedzy Zarzgdu SEKO S.A. na dzien publikacji niniejszego raportu pétrocznego
nastepujgcy akcjonariusze posiadajg co najmniej 5% akcji na WZ Spotki:

. Wartosé Udziat . Udziat
. . Liczba . . . Liczba
Akcjonariusz akeii nominalna akcji | w kapitale los6W w gtosach
! (tys. PLN) (%) g (%)

Ztota Rybka Sp. z 0.0. 4150 188 415,0 62,41% | 4150188 62,41%
Fundusze inwestycyjne 1043 188 104,3 15,69% | 1043188 15,69%
zarzgdzane przez Opera TFI
PKO BP Bankowy OFE 414 028 41,4 6,23% 414 028 6,23%

Zgodnie ze stanem wiedzy Zarzgdu SEKO S.A. w okresie od przekazania ostatniego raportu
kwartalnego, tj. od dnia 6 maja 2016 r. do dnia przekazania niniejszego raportu spotka Ziota Rybka
Sp. z 0.0. zwigkszyta stan posiadania o 150 akcji Spotki.

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI SPOtKI SEKO S.A. w | POtROCZU 2016 R.

18




12. 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 przekazania niniejszego raportu pétrocznego
stan posiadania akcji SEKO S.A. lub uprawnieh do nich przez Osoby Zarzadzajgce i Nadzorujgce
Spoiki przedstawia sie nastepujgco:

12.1.  Zarzad Spoiki

Na dzieh przekazania niniejszego raportu Kazimierz Kustra, Prezes Zarzadu Spoiki, posiada
bezposrednio 91 010 akcji SEKO S.A., co stanowi 1,37% kapitatu zaktadowego i glosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Dodatkowo Kazimierz Kustra posiada 2 000 udziatéw o wartosci hominalnej
100 000,00 zt w spofce Ziota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spdtki, dajace mu
udziat wynoszacy 54,570% w kapitale zaktadowym i w glosach na zgromadzeniu wspdlnikow tej
spotki. Ztota Rybka Sp. z o.0. jest podmiotem dominujgcym wobec Spéiki i na dzien przekazania
niniejszego raportu posiada 4 150 188 akcji SEKO S.A. dajgcych udziat na poziomie 62,41%
w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Spdtki. W zwigzku z powyzszym
Kazimierz Kustra w sposéb posredni posiada akcje Spotki dajgce mu udziat na poziomie 34,06%
w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na WZ Spéiki.

Na dzieh przekazania niniejszego raportu Tomasz Kustra, Wiceprezes Zarzadu Spoitki posiada
bezposrednio 87 843 akcji SEKO S.A., co stanowi 1,32% kapitalu zaktadowego i gloséw na WZ
Spoiki. Dodatkowo Tomasz Kustra posiada 555 udziatéw o wartosci nominalnej 27 750,00 zt w spotce
Ztota Rybka Sp. z 0.0., dajgce mu udziat wynoszgcy 15,143% w kapitale zaktadowym i w gtosach na
zgromadzeniu wspoélnikow tej spotki. W zwigzku z powyzszym Tomasz Kustra w sposob posredni
posiada akcje dajgce mu udziat na poziomie 9,45% w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na WZ
Spotki.

Na dzien przekazania niniejszego raportu Joanna Szymczak, Wiceprezes Zarzadu Spotki posiada
bezposrednio 94 541 akcji SEKO S.A. co stanowi 1,42% kapitatu zakladowego i gtoséw na WZ Spdiki.
Dodatkowo Joanna Szymczak posiada 555 udziatéw o wartosci nominalnej 27 750,00 zt w spodtce
Ztota Rybka Sp. z 0.0., dajgce jej udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym i w gtosach na
zgromadzeniu wspolnikow tej spétki. W zwigzku z powyzszym Joanna Szymczak w sposéb posredni
posiada akcje dajgce jej udziat na poziomie 9,45% w kapitale zakladowym oraz w gtosach na WZ
Spoiki.

12.2. Rada Nadzorcza Spétki

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

Na dzien przekazania niniejszego raportu Danuta Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spéiki, nie
posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Danuta Kustra jest zong Tomasza Kustry,
Wiceprezesa Zarzgdu Spétki. Akcje spétki SEKO S.A. oraz udzialy Tomasza Kustry w spofce Ziota
Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spéitki, sg objete matzeriskg wspdlnoscig ustawowa.

Na dzieh przekazania niniejszego raportu Piotr Szymczak, Czlonek Rady Nadzorczej Spoétki, nie
posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Piotr Szymczak jest mezem Joanny Szymczak,
Wiceprezes Zarzgdu Spotki. Akcje spotki SEKO S.A. oraz udziaty Joanny Szymczak w spéice Ztota
Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spéiki, sg objete matzenskg wspdolnoscig ustawowsa.

Na dzien przekazania niniejszego raportu Karolina Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spétki posiada
bezposrednio 94 319 akcji SEKO S.A. co stanowi 1,42% kapitatu zakladowego i gtoséw na WZ Spotki.
Dodatkowo Karolina Kustra posiada 555 udziatéw o fgcznej wartosci nominalnej réwnej 27 750,00 zt
w spéice Ziota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spéiki, ktére dajg jej udziat
wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym i w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikow. W zwigzku
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z powyzszym Karolina Kustra w sposob posredni posiada akcje dajgce jej udziat na poziomie 9,45%
w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na WZ Spdiki.

Wedtug wiedzy Zarzadu Spoiki, pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej tj. Bogdan Nogalski, Radostaw
Rejman oraz Michat Hamadyk na dzien przekazania niniejszego raportu nie posiadajg w sposéb
bezposredni, bgdz posredni akcji SEKO S.A.

W okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego, ti. od dnia 6 maja 2016 r. do dnia
przekazania niniejszego raportu, wg stanu wiedzy Zarzadu Spotki, wystgpity nastepujgce zmiany
w stanie posiadania akcji Spotki przez Osoby Zarzadzajgce i Nadzorujgce:

- Tomasz Kustra, Wiceprezes Zarzadu Spotki zwigkszyt stan posiadania o 2 akcje.

13. Informacja o postepowaniach sadowych

W dniu 29 kwietnia 2016 roku wptyneta do Spoéiki informacja o zlozeniu przez Waldemara Wilandta
oraz Dariusza Bobinskiego skargi kasacyjnej do Sgdu Najwyzszego od wyroku Sgdu Apelacyjnego
w Gdansku z dnia 24 listopada 2015 r. w sprawie z powddztwa wskazanych wyzej oséb przeciwko
SEKO S.A. oraz spétce Ziota Rybka Sp. z 0.0. (podmiot dominujgcy wobec Emitenta).

Sad Apelacyjny, a wczesniej Sad Okregowy w Gdansku, oddality powodztwo wskazanych wyzej os6b
przeciwko SEKO S.A. oraz spofce Ztota Rybka Sp. z 0.0. o solidarng zaptate kary umownej
w wysokosci 10 min zt z tytutu rzekomego niewykonania przez Emitenta i spotke Ziota Rybka Sp.
Z 0.0. umowy inwestycyjnej z dnia 22 lutego 2012 r.

Emitent informowat o wyroku Sgdu Okregowego w raporcie biezgcym nr 2/2015 z dnia 16 lutego 2015
r., zas o wyroku Sgdu Apelacyjnego w raporcie biezacym nr 18/2015 z dnia 24 listopada 2015 .

Poza wyzej wymienionym, Spétka nie jest strong innych postepowan sgdowych, arbitrazowych
i administracyjnych, ktérych warto$¢ jednostkowa lub tgczna stanowitaby co najmniej 10% kapitatow
wiasnych Spoiki.

14. Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W | pétroczu 2016 r. Spotka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych
niz rynkowe.

15. Informacja o udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ktérych wartos¢ przekracza
10% kapitatéw wlasnych Spétki

W | potroczu 2016 r. SEKO S.A. nie udzielito gwarancji ani poreczenh ktérych wartos¢ przekracza 10%
kapitatow wtasnych Spotki.

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

W | pétroczu 2016 r. nie wystgpity inne zdarzenia, poza wyzej opisanymi, istotne dla oceny sytuaciji
kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego oraz mozliwosci realizacji zobowigzan przez
SEKO S.A.

17. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie SEKO S.A. beda mialy wptyw na osiggane
wyniki w perspektywie kolejnego poétrocza

W ocenie Zarzadu Spdtki nastepujgce czynniki mogg mieé istotny wptyw na wyniki osiggane przez
Spotke w perspektywie najblizszego pétrocza:
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- ceny surowcow wykorzystywanych przez Spotke w produkcji, a w szczegolnosci ryb, warzyw, oleju

oraz opakowan,

- kurs polskiej waluty wobec walut zagranicznych, w szczegoélnosci EUR oraz USD (podstawowy
surowiec produkcyjny Spofki tj. ryby swieze i mrozone jest w znacznym stopniu importowany, wiec
ewentualne ostabienie polskiej waluty wptynie na wzrost bezposrednich kosztéw produkcyjnych,
Z kolei umocnienie ztotowki bedzie mie¢ odwrotny efekt),

- ogodlna sytuacja gospodarcza w kraju i nastroje konsumentéw,

- popyt na produkty Spofki,

- tempo wzrostu wynagrodzen.

Chojnice, dnia 17 sierpnia 2016 r.

Imi¢ i nazwisko

Funkcja

Podpis

Kazimierz Kustra

Prezes Zarzadu

Tomasz Kustra

Wiceprezes Zarzadu

Joanna Szymczak

Wiceprezes Zarzadu
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