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1. Dzialalnosé Emitenta w | péiroczu 2011 r.

1.1.Istotne zdarzenie wplywajace na dziatalnos¢ Spétki w | pélroczu 2011 roku oraz po jego
zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Istotnym zdarzeniem, ktére miato miejsce w | potroczu 2011 r. bylo zakonczenie przez Spétke
realizacji inwestycji pod nazwg "Rozbudowa zakiadu przetwérni ryb" oraz rozpoczecie produkcji
wnowej czesSci zakitadu produkcyjnego. Nowe linie technologiczne s wyposazane
w najnowoczes$niejsze urzadzenia oraz w wysokim stopniu zautomatyzowane. Na nowych liniach sg
produkowane produkty oferowane do tej pory przez Spodtke. Realizacja inwestycji pozwolita na
obnizenie kosztéw produkcyjnych, w szczegdlnosci zuzycia energii.

Po zakonhczeniu | pétrocza 2011 r., do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego za ten okres, nie
wystgpity istotne zdarzenia majgce wplyw na dziatalno$é Spotki.

1.2.Informacje o podstawowych produktach i towarach Spoétki

Spotka SEKO S.A. specjalizuje sie w produkcji przetworow rybnych. Asortyment wyrobow
produkowanych przez Spétke obejmuje w szczegdlnosci:

e marynaty rybne (m.in. koreczki i zawijarnce w zalewach octowych i olejowych, rolmopsy, ptaty
bismarck),

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

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

Od stycznia 2009 r. Spotka prowadzi réwniez stacje paliw, ktéra oferuje paliwa ptynne oraz inne
typowe produkty oferowane w tego typu placéwkach. Przychody ze sprzedazy na stacji paliw
systematycznie sie zwiekszaja.

Przychody ze sprzedazy produktéw stanowity w | pétroczu 2011 r. 85,8% przychoddw ze sprzedazy
ogotem. Z kolei 14,2% przychoddéw ze sprzedazy pochodzito ze sprzedazy paliw ptynnych oraz,
w mniejszym stopniu, nie przetworzonego surowca rybnego.

Tabela. Struktura przychodow ze sprzedazy Emitenta (w tys. z{)

| péirocze 2011 | péirocze 2010 Dynamika
. i | péirocze 2011/
Kategorie przychodéw I pélrocze 2010
(tys. zi) (%) (tys. zi) (%) (%)

P @’fgo‘jy ze sprzedazy produkiow 45 181 85,8% 46766 |  86,1% 96,6%

Przychody ze sprzedazy towarow 7 493 14,2% 7544 | 13,9% 99,3%
i materiatow

Razem przychody ze sprzedazy 52 674 100,0% 54 310 100,0% 97,0%

Gtéwng grupg asortymentowg oferowang przez SEKO S.A. od wielu lat sg marynaty rybne (m.in.
koreczki i zawijance w zalewach octowych i olejowych, ptaty Bismarck, rolmopsy, filety $ledziowe
w olejach, filety sledziowe w kremach i Smietanie), ktore stanowity 64,3% catkowitych przychodéw ze
sprzedazy. Kolejne, pod wzgledem udziatu w przychodach ze sprzedazy ogdtem, grupy produktéw to
wyroby garmazeryjne, satatki rybne i jarzynowe, ryby solone oraz pasy rybne. Minimalny wzrost
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przychodéw odnotowano w | pétroczu 2011 r. w przypadku past rybnych. W przypadku pozostatych
grup asortymentowych wystgpit spadek przychoddéw ze sprzedazy, ktérego przyczyng byta, rezygnacja
Spdtki, z najmniej rentownych produktow i kontraktéw.

W ponizszych tabelach przedstawiono strukture wartosciowsg i iloSciowg sprzedazy Spotki:

Tabela. Struktura przychodow ze sprzedazy produktow (bez ustug) Emitenta w ujeciu
wartosciowym (w tys. z{)

| péirocze 2011 | péirocze 2010 Dynamika
Grupy produktow I|pp(i6i{r§:::e2200111ol
(tys. z}) (%) (tys. zl) (%) (%)
Marynaty rybne 28943 |  64,3% 29 534 63,4% 98,0%
Garmazeryjne wyroby rybne 9738 21,6% 10 050 21,6% 96,9%
Satatki rybne i jarzynowe 3 543 7.9% 3936 8,4% 90,0%
Ryby solone 1582 3,5% 1930 4,1% 82,0%
Pasty rybne 1188 2,6% 1162 2,5% 102,2%
Razem 44 994 100,0% 46 612 100,0% 96,5%

Tabela. Struktura sprzedazy produktéw Emitenta w ujeciu iloSciowym (w tys. kg)

| péirocze 2011 | péirocze 2010 ’Dynamika
Produkty Ilppﬁg:::ezzog:ol
(tys. kg) (%) (tys. kg) (%) (%)
Marynaty rybne 2 957 62,3% 3 142 61,1% 94,1%
Garmazeryjne wyroby rybne 1062 22,3% 1105 21,5% 96,1%
Satatki rybne i jarzynowe 468 9,9% 551 10,7% 84,9%
Ryby solone 176 3,7% 254 4,9% 69,3%
Pasty rybne 88 1,8% 91 1,8% 96,5%
Razem 4750 100,0% 5142 100,0% 92,4%

Ponadto w | pétroczu 2011 r. Spdtka osiggata przychody z tytutu prowadzenia stacji paliw ptynnych
w wysokosci 6 434 tys. zt.

1.3.Informacje o rynkach zbytu produktéw i towaréw Spoétki

W | pétroczu 2011 r., podobnie jak w poprzednich okresach, podstawowym rynkiem zbytu dla Spétki
byt rynek polski. Sprzedaz na rynek krajowy stanowita 92,3% catkowitych przychodéw ze sprzedazy.
Przychody ze sprzedazy eksportowej w | poétroczu 2011 r. wzrosty o ponad 16% w stosunku do
analogicznego okresu ubiegtego roku, zas ich udziat w przychodach ogoétem siegnat 7,7%. Spotka caty
czas stara sie pozyskiwa¢ nowe kontrakty na rynkach zagranicznych, ktére bedg charakteryzowac sie
atrakcyjng rentownoscia.
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Tabela. Struktura przychodow ze sprzedazy w ujeciu geograficznym

| pétrocze 2011 | pétrocze 2010 Dynamika
Wyszczegdlnienie Ilpp%*:'?::ezzog 110l
(tys. zH) (%) (tys. zH) (%) (%)
sprzedaz krajowa 48 635 92,3% 50 839 93,6%, 95,7%|
eksport 4 039 7,7% 3471 6,4% 116,4%)
Razem 52674 100,0% 54 310 100,0% 97,0%

Podobnie jak w poprzednich okresach gtéwnymi odbiorcami produktéw Spétki w | potroczu 2011 r.
byly krajowe sieci handlowe, jednak przychody ze sprzedazy do tej kategorii odbiorcow spadty
w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku o 3,8%. Wyroby marki SEKO sg obecne
w wiekszosci sieci handlowych dziatajgcych na terenie Polski, m.in.: Auchan, Tesco, Makro Cash and
Carry, Carrefour, Kaufland, Real, a takze w innych mniejszych sieciach handlowych. Ponadto Spédtka
dostarcza wyroby dla niektorych sieci dyskontowych pod ich markami wtasnymi.

Podobnie jak w poprzednich okresach, w | pétroczu 2011 r., drugg pod wzgledem istotnosci grupa
odbiorcéw Spotki byty hurtownie. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem, przychody ze
sprzedazy do hurtowni stanowity blisko 30% catkowitych przychodéw ze sprzedazy. W poréwnaniu do
analogicznego okresu ubiegtego roku réwniez przychody ze sprzedazy do tej grupy odbioréow ulegty
obnizeniu (o0 8%).

Przychody z bezposredniej sprzedaz do punktoéw sprzedazy detalicznej miaty niewielki (3,2%) udziat
w przychodach ze sprzedazy Spétki ogétem. Réwnoczesdnie obnizyty sie w | pétroczu 2011 r. o blisko
20% w stosunku do | pétrocza ubiegtego roku.

Tabela. Struktura przychodow ze sprzedazy wg odbiorcow

| péirocze 2011 | péirocze 2010 Dynamika
. . | pétrocze 2011 /
Rodzaj odbiorcy P
(tys. zh) (%) (tys. zh) (%) ' P°"°(§/Z;3 2010
(1)

sieci handlowe 24 759 47,0% 25743 47,4% 96,2%
odbiorcy hurtowi 15770 29,9% 17 148 31,6% 92,0%
punkty i sklepy detaliczne 1672 3,2% 2 074 3,8% 80,6%
odbiorcy indywidualni - stacja paliw 6 434 12,2% 5 874 10,8% 109,5%
eksport 4 039 7,7% 3471 6,4% 116,4%
Razem 52674 100,0% 54310 100,0% 97,0%

Przychody ze sprzedazy na stacji paliw stanowity w | pofroczu 2011 r. ponad 12% catkowitych
przychodow ze sprzedazy. W stosunku do | pétrocza 2010 r. zwiekszyty sie o blisko 10%. Stacja jest
prowadzona w atrakcyjne lokalizacji na zasadzie franszyzy pod marka Statoil.

Obroty z Zadnym odbiorcg nie przekraczajg 10% wartosci przychodow ze sprzedazy Spoiki.

Gtéwnym zagranicznym rynkiem zbytu dla Spotki w | potroczu 2011 r. byty, podobnie jak w | pétroczu
2010 r., Czechy. Przychody ze sprzedazy do tego kraju stanowity blisko 40% catkowitych przychodéw
ze sprzedazy eksportowej. Kolejnymi, pod wzgledem wielkosci przychoddéw ze sprzedazy,
zagranicznymi rynkami Spotki byty Francja i Niemcy.
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Tabela. Struktura sprzedazy eksportowej (w tys. zi)

| pétrocze 2011 | pétrocze 2010 Dynamika
Kraj Ilpp?z:::ezzog 11ol
(tys. zH) (%) (tys. zH) (%) (%)
Czechy 1492 36,9% 1573 45,3% 94,9%
Francja 770 19,1% 710 20,5% 108,5%
Niemcy 759 18,8% 426 12,3% 178,2%
Stowacja 368 9,1% 319 9,2% 115,4%
Wielka Brytania 280 6,9% 223 6,4%] 125,6%
Wegry 160 4,0% 127 3,7% 126,0%
Irlandia 85 2,1% 77 2,2% 110,4%
Stany Zjednoczone 48 1,2% 0 0,0% -
Rumunia 43 1,1% 0 0,0% -
Hiszpania 25 0,6% 0 0,0% E
Wiochy 9 0,2% 4 0,1% 225,0%
Grecja 0 0,0% 12 0,3% 0,0%
Razem 4039 100,0% 3471 100,0% 116,4%

Spodtka nabywa surowce produkcyjne zaréwno w kraju, jak i za granicg. Nie wystepuje uzaleznienie od
zadnego z dostawcow, Spotka posiada zdywersyfikowane Zrodta dostaw.

1.4.Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Spétki

Analiza bilansu i rachunku zyskoéw i strat

Wartos¢ aktywow Spéiki na koniec czerwca 2011 r. wyniosta 84 279 tys. zt i byt nizsza o 6 459 tys. zt
(7,1%) w stosunku do korica 2010 r. oraz wyzsza o 8 437 tys. zt (11,1%) w stosunku do korica
| potrocza 2010 r. Aktywa trwate zwigekszyty sie w | pétroczu 2011 r. o 851 tys. zt. Na kwote te ztozyt
sie przede wszystkim wzrost rzeczowych aktywéw trwatych (o 850 tys. zt), zwigzany z realizacjg w
| poétroczu 2011 r. inwestycji rzeczowych. Pozostate pozycje aktywdw trwatych nie ulegty istotnym
zmianom.

Wartos¢ aktywdw obrotowych zmniejszyta sie w | potroczu 2011 r. o 7 310 tys. zt. W najwiekszym
stopniu obnizyly sie naleznosci krotkoterminowe, ktére spadly w tym okresie o ponad 11 min zt.
Spadek wartosci naleznosci krotkoterminowych w | pétroczu (a przede wszystkim naleznosci z tytutu
dostaw i ustug) jest zjawiskiem, ktére wystepuje kazdego roku. Jest to zwigzane z bardzo wysokim
poziomem sprzedazy w IV kwartale kazdego roku i zwigzanym z tym wyjgtkowo wysokim poziomem
naleznosci na koniec roku obrotowego. Z kolei istotnemu zwigkszeniu w pierwszej potowie 2011 r.
ulegly zapasy (na skutek zwiekszonych zakupdw surowca rybnego w zwigzku ze spodziewang
podwyzkg jego cen), ktére wzrosty o 3 333 tys. zt. O nieco ponad 0,5 min zt zwiekszyty sie Srodki
pieniezne.
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Tabela. Aktywa (tys. PLN)

AKTYWA 30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010

A. Aktywa trwate 61 651 60 800 43 546
I. Wartosci niematerialne i prawne 19 29 50
Il. Rzeczowe aktywa trwate 61 464 60 614 43 391
1. Naleznosci dtugoterminowe 5 5 5
IV. Inwestycje dtugoterminowe R - 46
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 163 152 54
B. Aktywa obrotowe 22 628 29 938 32 296
|. Zapasy 9 865 6532 5 868
[l. Naleznosci 10 843 22134 14 693
lll. Inwestycje krotkoterminowe 1665 1145 11 334
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 255 127 401
Aktywa razem 84 279 90 738 75 842

Kapitat wtasny na koniec czerwca 2011 r. byt nizszy o ponad 7% niz na koniec 2010 r. Spadek
wartosci kapitatu wkasnego byt spowodowany stratg netto poniesiong przez Spoétke w | pétroczu 2011
r. Zysk osiggniety przez Spétke w 2010 r. zostat w catoSci przeznaczony na kapitat zapasowy.
Rezerwy i zobowigzania obnizyly sie w ciggu | potrocza 2011 o 2 627 tys. zt (6,5%). Gtdéwna przyczyna
byt spadek zobowigzan krotkoterminowych o 3 843 tys. zh. Obnizyly sie réwniez rozliczenia
miedzyokresowe (a w szczegdlnosci przychody przesztych okresow). Z kolei zwiekszeniu ulegly
zobowigzania dtugoterminowe oraz (w minimalnym stopniu) rezerwy.

Tabela. Pasywa (tys. PLN)

PASYWA 30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010
A. Kapitat wiasny 46 241 50 073 50 062
|. Kapitat (fundusz) podstawowy 665 665 665

Il. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielkos¢
ujemna) - - -

[ll. Udzialy (akcje) wiasne (wielko$¢ ujemna)

IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 49 478 48 238 48 238
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 3 3 3
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe - R -
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych -73 -73

VIII. Zysk (strata) netto -3832 1240 1156

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

B. Rezerwy i zobowigzania 38 038 40 665 25 780
I. Rezerwy na zobowigzania 181 172 164
Il. Zobowigzania diugoterminowe 7117 5 406 173
lll. Zobowigzania krétkoterminowe 19 060 22 903 12 876
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 11 680 12 184 12 567
Pasywa razem 84 279 90 738 75 842
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W | potroczu 2011 r. przychody ze sprzedazy ogoétem osiggniete przez Spdtke zmniejszyly sie
w stosunku do tego samego okresu ubiegtego roku o 3,0%. Przychody ze sprzedazy produktéw
obnizyty sie 0 3,4%. Bylo to spowodowane rezygnacjg z nierentownych produktéw. Z kolei przychody
ze sprzedazy towardéw i materiatdw obnizyly sie o 0,7% (przy czym przychody ze sprzedazy
realizowane w ramach prowadzonej przez Spétke stacji paliw zwiekszyly sie o blisko 10%).

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materiatow byty w | pétroczu 2011 r. wyzsze o 8,8% niz
w analogicznym okresie ubiegtego roku. Wzrost kosztow produkcji bylo spowodowany rosngcymi
cenami surowcéw produkcyjnych, a w szczegdlnosci ryb, oleju oraz opakowan. Znaczgco zwigekszyta
sie rowniez amortyzacja, ktéra w okresie objetym sprawozdaniem finansowym byta o blisko 30%
wyzsza niz w | potroczu 2011 r. (byto to spowodowane zakoriczeniem inwestycji o catkowitej wartosci
przekraczajgcej 36 min zt i polegajgcej na rozbudowie zaktadu produkcyjnego). Wynik | potrocza 2011
r. obcigzyly réwniez koszty zwigzane z rozruchem nowych linii produkcyjnych. Z drugiej strony, dzieki
realizacji inwestycji, obnizyly sie bezposrednie koszty produkcyjne, w szczegdlnosci zuzycie energii
(przy czym oszczednosci te nie sg jeszcze w petni widoczne w wynikach | pétrocza 2011 r., gdyz
produkcja w nowej czesci zaktadu produkcyjnego rozpoczeta sie w lutym 2011 r., zas w pdézniejszym
okresie byfa systematycznie zwiekszana). Koszty sprzedazy obnizyly sie o blisko 10% w stosunku do |
pétrocza 2010 r., zas koszty ogdlnego zarzgdu nieznacznie wzrosty.

Ksztaltujgc swoje relacje z kluczowymi odbiorcami w oparciu o dtugoterminowe umowy, Spotka mogty
podwyzszy¢é ceny swoich wyrobdéw z pewnym opéznieniem w stosunku do wzrostu cen surowcow.
W efekcie spowodowato to, iz Spétka poniosta w | pétroczu 2011 r. strate ze sprzedazy w wysokosci
3 534 tys. zt. Pozostata dziatalno$¢ operacyjna oraz dziatalno$¢ finansowa zakoniczyty sie niewielkimi
stratami, co spowodowato, iz strata brutto powiekszyta sie do poziomu 3 842 tys. zt. Ujemny
odroczony podatek dochodowy zmniejszenie straty netto do poziomu 3 832 tys. zt (przy zysku
w wysokosci 1 156 tys. zt w | potroczu 2010 r.).

Tabela. Rachunek zyskow i strat (tys. PLN)

POZYCJA | péirocze 2011 | péirocze 2010 Dynamika (%)
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow,

towaréw i ustug 52 674 54 310 97,0%
II. Koszty sprzedanych produktow, towaréw

i materiatow 47 341 43 527 108,8%
[ll. Zysk/ strata brutto na sprzedazy 5333 10 783 49,5%
IV. Koszty sprzedazy 7 527 8 278 90,9%
V. Koszty ogdlnego zarzadu 1340 1331 100,7%
VI. Zysk (strata) ze sprzedazy -3534 1174 -
VII. Pozostate przychody operacyjne 539 410 131,5%
VIII. Pozostate koszty operacyjne 811 380 213,4%
IX. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej -3 806 1204 -
X. Przychody finansowe 159 273 58,2%
Xl. Koszty finansowe 195 64 304,7%
XIl. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 3842 1413 _
XIIl. Wynik zdarzeh nadzwyczajnych _ - -
XIV. Zysk (strata) brutto -3 842 1413 -
XV. Podatek dochodowy -10 257 -

XVI. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku
(zwigkszenia straty) - - -

XVII. Zysk (strata) netto -3832 1156
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Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownos$ci osiggniete przez Spotke w | potroczu 2011 r. ksztattowaty sie na wyraznie
nizszym poziomie niz w | potowie 2010 r. oraz w catym 2010 r. Gtéwne przyczyny tego zjawiska
zostaty oméwione we wczesniejszych czesciach sprawozdania.

Tabela. Wskazniki rentownosci.

Co s - s | pétrocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2011 2010 2010
s . Zysk ze sprzedazy / Przychody
Rentownos¢ sprzedazy ze sprzedazy 6,7% 0,6% 2.2%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej
Rentowno$¢ EBITDA powigkszony o amortyzacje / -3.6% 3.0% 4.9%
Przychody ze sprzedazy ’ ’ ’
Rentownos$¢ operacyjna Zysk z dziatalnosci operacyjnej . . .
| Przychody ze sprzedazy -1,2% 0,6% 2,2%
Rentownosé netto Zysk netto w okresie /
ento Przychody ze sprzedazy -7,3% 1,0% 2,1%
Stopa zwrotu z aktywow Zysk netto w okresie / Aktywa
(ROA) na koniec okresu -4,5% 1,4% 1,5%
Stopa zwrotu z kapitatu Zysk netto w okresie / Kapitat
wiasnego (ROE) wiasny na koniec okresu -8,3% 2,5% 2,3%

Wskazniki ptynnosci biezgcej i szybkiej na koniec | potrocza 2011 r. ksztaltowaly sie na nizszym
poziomie niz na koniec 2010 r. (a takze na koniec czerwca 2010 r.). Z kolei wskaznik ptynnosci
gotowkowej byt wyzszy niz na koniec ubiegtego roku.

W | pdtroczu nie wystgpity problemy z obstugg biezgcego zadtuzenia.

Tabela. Wskazniki plynnosci.

Lo - N | pétrocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2011 2010 2010
Pinnosé biezaca Aktywa obrotowe /

y a Zobowigzania krétkoterminowe 1,19 1,31 2,51
(Aktywa obrotowe — Zapasy —
Plvnnosé szvbka Krotkoterminowe rozliczenia
y y miedzyokresowe) / 0,66 1,02 2,02
Zobowigzania krotkoterminowe
Plvnnosé gotéwkowa Inwestycje krétkoterminowe /
y 9 Zobowigzania krétkoterminowe 0,09 0,05 0,88
Kapitat obrotowy nett Aktywa obrotowe —
apiiat obrotowy netto Zobowigzania krétkoterminowe 3568 7035 19 420

Wskaznik rotacji zapaséw w | pdiroczu 2011 r.

ulegt istothemu wydtuzeniu w stosunku do

analogicznego okresu ubiegtego roku oraz catego ubiegtego roku. Bylo to spowodowane przede
wszystkim wzrostem poziomu zapaséw materiatdw (zwiekszone zakupy surowca rybnego w zwigzku
ze spodziewang podwyzkg jego cen) oraz produktow gotowych. Wskaznik rotacji naleznosci
handlowych w pierwszej potowie roku obnizyt sie w stosunku do poprzednich okreséw, co swiadczy iz
Spotka efektywnie i szybko Scigga naleznosci. Z kolei wskaznik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw
i ustug w zwiekszyt sie w | pétroczu 2011 r. w stosunku do tego samego okresu ubiegtego roku (ale byt
nizszy niz catym 2010 r.).
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Tabela. Wskazniki rotacji.

| pétrocze
2011

| pétrocze

2010 2010

Wskazniki rentownosci Definicja

Rotacja zapaséw (w Zapasy na koniec okresu /

dniach) Przychody ze sprzedazy x 34 20 20
liczba dni w okresie

Naleznosci z tytutu dostaw i
Rotacja naleznosci ustug na koniec okresu /
hanleWyCh (W dniach) Przychody ze Sprzedazy X 32 57 36
liczba dni w okresie
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug na koniec okresu /

Rotacja zobowigzan Koszty sprzedanych

handlowych (w dniach) produktéw, towaréw 56 68 47
i materiatow x liczba dni w
okresie

Na koniec | potrocza 2011 r. wskazniki zadtuzenia Spotki ksztaltowaly sie praktycznie na
niezmienionym poziomie w stosunku do konca 2010 r.

Spotka jest zadtuzona w niewielkim stopniu i, w razie potrzeby, posiada zdolno$¢ zaciggniecia nowych
zobowigzan kredytowych.

Tabela. Wskazniki zadtuzenia.

L - . | péirocze | péirocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2011 2010 2010
Wskaznik ogdlnego Zobowigzania dtugo-
zadluzenia i krétkoterminowe / Aktywa 0,31 0,31 0,17

Zobowigzania dtugo-
Wskaznik zadtuzenia i krotkoterminowe / Kapitat 057 057 0.26
kapitatu wiasnego wiasny ’ ’ ’
Wskaznik zadtuzenia Zobowigzania dtugoterminowe /
dtugoterminowego Aktywa 0,08 0,06 0,00

Zarzad Spotki ocenia, iz warunki rynkowe w | pétroczu 2011 r. byly wyjatkowo niekorzystne z punktu
widzenia dziatalnosci Spotki. W bardzo duzym stopniu zwiekszyly sie ceny kluczowych surowcéw
wykorzystywanych przez Spotke w produkcji, przede wszystkim: ryb, oleju, i opakowan. W istotnym
stopniu wptyneto to na wzrost kosztéw produkcji oraz pogorszenie wynikéw finansowych osiggnietych
przez Spotke.

W ocenie Zarzadu, sytuacje Spdtki mozna okresli¢ jako stabilng. Dzieki zakonczonej rozbudowie
zakfadu produkcyjnego Spodtka wyraznie zwiekszyta swoje zdolnosci produkcyjne. Pozwoli to Spéice
na elastyczne reagowanie na ewentualne zwiekszenie zapotrzebowania na oferowane przez nig
produkty, a takze obnizenie kosztéw zwigzanych bezposrednio z produkcja.

1.5.Zatrudnienie

Na dzien 30 czerwca 2011 r. Spdtka zatrudniata 532 osoby. W stosunku do czerwca 2010 r. nastgpit
spadek zatrudnienia o 21 os6b, zas w stosunku do korica 2010 r. zatrudnienie zmniejszyto sie o 79
0s6b. Wysoki poziom zatrudnienia na koniec roku kalendarzowego wynika z sezonowosci sprzedazy
i koniecznosci zatrudnienia pracownikéw sezonowych w okresach najwiekszego zapotrzebowania na
produkty spotki (czyli m.in. w okresie $wigteczno — noworocznym).
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Tabela. Stan zatrudnienia

Stan na dzien: Liczba pracownikow ‘
30 czerwca 2010 . 532
31 grudnia 2010 r. 590 ‘
30 czerwca 2011 r. 511 ‘

Zdecydowang wiekszos¢ zatrudnionych w Spéice stanowig pracownicy zwigzani bezposrednio
z dziatalno$cig produkcyjng, co wynika ze specyfiki dziatalnosci Spoétki.

Tabela. Struktura zatrudnienia w podziale na pracownikow fizycznych i administracyjnych

Stan na dzien: Pracownicy fizyczni Pracownicy administracyjni
30 czerwca 2010 . 452 80
31 grudnia 2010 r. 496 94
30 czerwca 2010 . 427 84

2. Zasady sporzadzenia pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Spdtki za | potrocze 2011 r. zostato sporzadzone z obowigzujgcymi
w Spéice 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 wartosé sktadnikéw aktywow.

W trakcie | potrocza 2011 r. nie zostata dokonana zmiana zasad rachunkowosci obowigzujgcych
w Spoice.

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

W ocenie Zarzgdu Spotki wystepujg nastepujgce zagrozenia i ryzyka zwigzane z pozostatymi
miesigcami roku obrotowego:

Sytuacja makroekonomiczna kraju

Dziatalno$¢ Spofki, jak wiekszosci podmiotéw gospodarczych, jest w duzym stopniu uzalezniona od
sytuacji makroekonomicznej Polski, a w szczegdlnoéci takich czynnikéw jak inflacja, poziom stop
procentowych, tempo wzrostu PKB, stopa bezrobocia.

Swiatowa gospodarka boryka sie obecnie z problemami zwigzanymi z wyptacalnoscig poszczegélnych
panstw: wystepuje ryzyko zwigzane z obstugg zadtuzenia przez niektore kraje strefy euro, obnizono
rating kredytowy Stanéw Zjednoczonych.

Sytuacja na $wiatowych rynkach finansowych jest caly czas bardzo dynamiczna i nie mozna
wykluczyé, iz problemy inwestorow finansowych przetozg sie w najblizszej przysztosci na nagte
spowolnienie koniunktury gospodarczej na sSwiecie i w Polsce. Ewentualne pogorszenie sytuaciji
gospodarczej Polski moze negatywnie wptyna¢ na dalszy rozwdj i sytuacje finansowg Spotki.

Poziom konsumpciji krajowej

Wielko$¢ sprzedazy Spétki zalezy w gtdéwnej mierze od poziomu konsumpcji krajowej. Ewentualny
spadek tempa rozwoju gospodarczego Polski zwigzany z tym wzrost stopy bezrobocia moze wpltyngé
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na obnizenie popytu na dobra konsumpcyjne ze strony klientéw indywidualnych. W konsekwenciji
moze to wptyna¢ niekorzystnie na poziom przychoddw ze sprzedazy Spdiki.

Poziom kurséw walutowych

Istotny wptyw na dziatalno$¢ Spétki ma réwniez poziom kurséw walutowych, poniewaz znaczna czesé
surowcow wykorzystywanych w produkcji jest importowana. Sytuacja na miedzynarodowych rynkach
finansowych jest bardzo niestabilna. Kursy walutowe ulegajg znacznym wahaniom. Ewentualne
ostabienie ztotéwki w przysztosci moze spowodowaé wzrost cen importowanego surowca (wyrazonych
w ztotdéwkach), a tym samym zwiekszy¢ koszty dziatalno$ci Spotki i pogorszy¢ jej wyniki finansowe.

Proces dystrybucji

Podstawowym kanatem dystrybucji produktéw Spotki sg sieci handlowe dziatajgce na terenie Polski.
W | pdtroczu 2011 r. ich udziat w catkowitych przychodach ze sprzedazy Spotki wynosit blisko 50%.
Sieci handlowe systematycznie zwiekszajg swéj udziat w handlu detalicznym produktami
spozywczymi. Wspotpraca z sieciami handlowymi wigze sie z koniecznoscig ponoszenia przez
producenta réznego rodzaju optat na ich rzecz. Ponadto sieci handlowe, dysponujgc bardzo duzg sitg
przetargowg, wywierajg na dostawcow silng presje na utrzymywanie niskich cen dostarczanych
produktéw, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Spotki.

Proces produkcji

Z produkcjg zywnosci zwigzany jest szereg réznego rodzaju wymogéw i przepiséw dotyczacych
higieny. Spoétka 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 howych wymogéw, ktérych spetnienie bedzie wymagaé poniesienia
dalszych nakfadéw finansowych. Ponadto negatywny wptyw na wyniki finansowe Spdtke mogtoby
mie¢ wystgpienie awarii w zaktadzie produkcyjnym, ktéra mogtaby spowodowaé problemy
z wywigzaniem sie z realizowanych kontraktéw.

4. Opis organizacji grupy kapitalowej Emitenta

Podmiotem dominujgcym w stosunku do SEKO S.A. jest Ztota Rybka Spodtka z ograniczong
odpowiedzialno$cig z siedzibg w Straszynie, ktéra posiada 4 500 000 akcji SEKO S.A., ktére stanowig
67,67% kapitatu zaktadowego oraz dajg prawo do 80,72% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu SEKO
S.A

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

5. Skutki zmian w strukturze SEKO S.A.

W | pdtroczu 2011 roku nie wystgpity zmiany w strukturze SEKO S.A.

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

Spdtka nie publikowata prognoz na 2011 r.
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7. Akcjonariusze posiadajagcy 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 dzien 30 czerwca 2011 r. oraz na dzieh publikaciji
niniejszego raportu kwartalnego nastepujgcy akcjonariusze posiadajg co najmniej 5% akcji na WZ
Spotki:

Akcjonariusz Liczba | Wartos¢ nominalna Uc_lziai Liczl:’)a Udziat
akcji akcji (tys. PLN) |w kapitale (%)| gtoséw |w gltosach (%)

Ziota Rybka Sp. zo.o. | 4500000 450,0 67,67 |9 000 000 80,72
z siedzibg w Rotmance
OPERA-Kwiatkowski 1115425 111,5 16,77 |1 115425 10,004
i Wspdlnicy Spotka
Komandytowo-Akcyjna
(podmiot zarzadzajacy
portfelami inwestycyjnymi
funduszy OPERA)

W okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego, tj. od dnia 6 maja 2011 r. do dnia
przekazania niniejszego Sprawozdania nie wystgpity 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 Zarzgdu SEKO S.A. na dzieh 30 czerwca 2011 r. oraz dzien przekazania
niniejszego Sprawozdania stan posiadania akcji SEKO S.A. lub uprawnien do nich przez Osoby
Zarzadzajgce i Nadzorujgce Spéiki przedstawia sie nastepujaco:

8.1. Zarzad Spotki

Na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania Kazimierz Kustra, Prezes Zarzadu Spofkki, posiada
bezposrednio 3 510 akcji SEKO S.A., co stanowi 0,053% kapitatu zaktadowego i 0,031% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki. Dodatkowo Kazimierz Kustra posiada 2 000 udziatow o wartoSci
100 000,00 zt w spétce Ziota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujagcym wobec Spéiki, dajgce mu
udziat wynoszacy 54,570% w kapitale zaktadowym i w gtosach na zgromadzeniu wspélnikéw. Ziota
Rybka Sp. z o.0. jest podmiotem dominujgcym wobec Spoftki i na dziehh sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania posiada 4 500 000 akcji SEKO S.A. dajgcy 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 dajgce mu udziat na poziomie 36,93% w kapitale zakladowym Spotki i 44,05%
gtoséw na WZ Spoiki.

Na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania Tomasz Kustra, Wiceprezes Zarzadu Spotki 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 spétce Ziota
Rybka Sp. zo.0., dajgce mu udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym iw gtosach na
zgromadzeniu wspolnikow. W zwigzku z powyzszym Tomasz Kustra w sposob posredni posiada akcje
dajgce mu udziat na poziomie 10,25% w kapitale zaktadowym Spotki i 12,22% gtoséw na WZ Spdiki.

Na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania Joanna Szymczak, Wiceprezes Zarzgdu 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 udziatow o wartosci 27 750,00 zt w spofce Ziota
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Rybka Sp. z o0.0., dajgce jej udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym i w gtosach na
zgromadzeniu wspolnikow. W zwigzku z powyzszym Joanna Szymczak w sposob posredni posiada
akcje dajgce jej udziat na poziomie 10,25% w kapitale zaktadowym Spétki i 12,22% gtoséw na WZ
Spotki.

8.2. Rada Nadzorcza Spoiki

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Aleksandra Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spétki,
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 spoétce Ziota Rybka Sp. zo.0.,
podmiocie dominujgcym wobec Spéiki, posiadane przez Kazimierza Kustre sg objete matzenskg
wspolnoscig ustawowa.

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Danuta Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spdtki, nie
posiada bezposrednio Zadnych akcji SEKO S.A. Danuta Kustra jest zong Tomasza Kustry,
Wiceprezesa Zarzadu Spotki. Akcje spétki SEKO S.A. oraz udziaty Tomasza Kustry w spétce Ztota
Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spoftki, sg objete matzerskg wspdlnoscig ustawowa.

Na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania Piotr Szymczak, Cztonek Rady Nadzorczej Spotki,
nie posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Piotr Szymczak jest mezem Joanny Szymczak,
Wiceprezes Zarzgdu Spodtki. Akcje spotki SEKO S.A. oraz udziaty Joanny Szymczak w spétce Ziota
Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spétki, sg objete matzenskg wspdlnoscig ustawows.

Na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania Karolina Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spofki nie
posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Karolina Kustra posiada natomiast 555 udziatow
0 fgcznej warto$ci nominalnej rownej 27 750,00 zt w spéice Ztota Rybka Sp. z o0.0., podmiocie
dominujgcym wobec Spotki, ktére dajg jej udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym
i w gtosach na zgromadzeniu wspoélnikow. W zwigzku z powyzszym Karolina Kustra w sposéb
posredni posiada akcje dajgce 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), Grazyna Zielinska
(Wiceprzewodniczgca) oraz Michat Hamadyk na dzieh przekazania niniejszego Sprawozdania nie
posiadajg w sposob bezposredni, bgdz posredni akcji SEKO S.A.

W okresie od przekazania ostatniego raportu kwartalnego, tj. od dnia 6 maja 2011 r. do przekazania
niniejszego Sprawozdania nie wystapity zmiany w stanie posiadania akcji przez Osoby Zarzadzajgce
i Nadzorujace.

9. Informacja o postepowaniach sagdowych.

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

10. Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi.

W | poétroczu 2011 r. Spéitka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére miatyby istotne
znaczenie dla dziatalnosci Spotki.

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

W | pétroczu 2011 r. SEKO S.A. nie udzielito gwarancji ani poreczenh ktérych wartosé przekracza 10%
kapitatow wtasnych Spéiki.
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12. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego oraz mozliwosci realizacji zobowigzan przez SEKO S.A.

W | pétroczu 2011 r. nie wystapily inne zdarzenia istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego oraz mozliwosci realizacji zobowigzanh przez SEKO S.A.

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

W ocenie Zarzgdu Spdiki, bardzo istotnym czynnikiem majgcym wptyw na wyniki osiggane przez
Spotke bedg ceny ryb oraz surowcéw rolnych wykorzystywanych w produkcji, takich jak warzywa
i olej.

Ponadto podobnie jak w poprzednich okresach istotnym czynnikiem, ktéry moze mie¢ wptyw na wyniki
osiggane przez Spotke bedzie kurs polskiej waluty wobec gtdwnych walut zagranicznych.
(podstawowy surowiec produkcyjny Spotki tj. sSledzie 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).

Znaczacy wptyw na wyniki osiggane przez Spétke w nadchodzgcych okresach bedzie miato
rozpoczecie produkcji w nowej czesci zaktadu produkcyjnego, ktére nastgpito w | kwartale biezgcego
roku. W ocenie Zarzadu Spofki, wptynie to istotne na ograniczenie poziomu bezposrednich kosztéw
zwigzanych z produkcja, a w szczegdlnosci kosztow zuzycia energii.

Chojnice, dnia 22 sierpnia 2011 r.

Imie i nazwisko Funkcja Podpis
Kazimierz Kustra Prezes Zarzadu

Tomasz Kustra Wiceprezes Zarzadu

Joanna Szymczak Wiceprezes Zarzadu
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