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1. Dzialalnosé Spotki w | pétroczu 2018 r.

1.1.Opis istotnych dokonan i niepowodzen Spétki wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen
wplywajacych na dziatalnos$¢ Spotki w | pétroczu 2018 r. oraz po jego zakonczeniu, do dnia
zatwierdzenia sprawozdania finansowego

W dniu 20 marca 2018 roku Zarzgd Spoétki podjgt uchwate w sprawie zarekomendowania walnemu
zgromadzeniu Spétki wyptaty dywidendy za rok obrotowy 2017 w wysokosci 0,45 zt (czterdziesci pieé
groszy) na jedng akcje. taczna warto$¢ proponowanej dywidendy wynosita 2 992,5 tys. zt, co
stanowito 33,22% zysku netto Spotki osiggnietego w 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spofki
w dniu 17 kwietnia 2018 r., podejmujgc uchwate o podziale zysku za rok obrotowy 2017, przeznaczyto
na wyptate dywidendy kwote rekomendowang przez Zarzad. Stopa dywidendy w dniu podjecia
uchwaly o jej wypfacie ksztattowata sie na poziomie 4,6%. Dzieh nabycia prawa do dywidendy
ustalono na 12 czerwca 2018 r., za$ wyptata dywidendy nastgpita w dniu 26 czerwca 2018 r.

W dniu 18 kwietnia 2018 r. Spotka zawarta z bankiem PKO BP SA umowe kredytu inwestycyjnego
w kwocie 4 600 tys. zt. Srodki z kredytu zostaty przeznaczone na refinansowanie naktadéw netto
zwigzanych z zakupem i montazem urzgdzen zakupionych do zaktadu produkcyjnego Spotki we
wczesniejszych okresach. Kredyt zostat zawarty na okres 5 lat, za$ jego warunki nie odbiegajg od
warunkow rynkowych.

W czerwcu 2018 r. Spdétka uruchomita stacje kontroli pojazdéw w Straszynie, ktora stanowi
uzupetnienie dziatalnosci stacji paliw prowadzonej przez Spétke.

Dziatalno$¢ operacyjna Spotki w | pétroczu 2018 r. koncentrowata sie, podobnie jak w poprzednich
okresach, na pozyskaniu nowych odbiorcéw krajowych i zagranicznych oraz rozszerzeniu asortymentu
oferowanych produktéw. W omawianym okresie Spétka wprowadzita do oferty nowg linie produktow
pod nazwg ,Zdrowo i wygodnie”. Spotka kontynuowata rowniez proces rebrandingu, w trakcie ktérego
wprowadzono nowe logo, zas produkty otrzymaty etykiety w nowej kolorystyce.

Wielkos¢ produkcji w ujeciu wagowym zwiekszyta sie o ponad 3% w stosunku do | pétrocza 2017 r.,
zas przychody ze sprzedazy produktéw, towardéw i materiatéw wzrosty o 1,3%.

Poza wyzej wymienionymi, na dziatalnos¢ Spétki w | potroczu 2018 r. oraz po jego zakonczeniu, do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego, nie miaty wptywu inne istotne zdarzenia.

1.2.0Opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wplyw na
skrécone sprawozdanie finansowe

W | kwartale br. wzrost przychoddéw ze sprzedazy w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego
roku wyniést 11,1%, natomiast w samym 1l kwartale odnotowano spadek na poziomie 9,9%. Taka
réznica miedzy kwartatami wynikata z faktu, iz Swieta Wielkanocne w ubiegtym roku przypadaty
w dniach 16-17 kwietnia, natomiast w roku biezgcym — w dniach 1-2 kwietnia. W zwigzku z tym
sezonowy przedswigteczny szczyt sprzedazy w ubiegtym roku roztozyt sie na | i Il kwartat, natomiast
w biezgcym roku w catosci przypadt na | kwartat.

Ogolnie w | potroczu 2018 r. nastgpito wyhamowanie dynamiki wzrostu przychodow ze sprzedazy,
ktére w stosunku do | potowy 2017 r. zwiekszyty sie 0 1,3%.

Pozytywny wptyw na wyniki Spétki w | pétroczu 2018 r. miata Scista kontrola kosztéw produkcyjnych:
przy wzroscie przychodéw ze sprzedazy produktéw na poziomie 1,7%, koszt wytworzenia
sprzedanych produktow obnizyt sie o 2,2%.

Koszty sprzedazy oraz koszty ogdlnego zarzgdu zwiekszyty sie w analizowanym okresie w wigkszym
stopniu niz przychody ze sprzedazy.

W obszarze dziatalnosci finansowej niekorzystny wptyw na wynik finansowy miaty réznice kursowe.
W | péiroczu 2018 r. Spotka odnotowata nadwyzke ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi
w wysokosci 136 tys. zt (w analogicznym okresie ubiegtego roku zmiany kursow walutowych miaty
pozytywny wptyw na wynik finansowy: nadwyzka dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi wyniosta
505 tys. zf). Korzystny wptyw na wyniki Spoétki miat réwniez niski poziom rynkowych stop
procentowych, ktéry pozwolit utrzymaé koszty obstugi zewnetrznych zrédet finansowania na niskim
poziomie.
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1.3.Informacje o podstawowych produktach i towarach Spotki

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

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

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. Spotka prowadzi rowniez stacje paliw w oparciu o0 umowe franczyzowg z Circle K
Polska Sp. z 0.0. (wczeéniej Statoil Fuel & Retail Polska sp. z 0.0.), ktéra oferuje paliwa ptynne oraz
inne typowe produkty oferowane w tego typu placéwkach. Przy stacji paliw dziata rowniez myjnia
samoobstugowa oraz stacja kontroli pojazdow. Dziatalno$¢ zwigzana z prowadzeniem stacji paliw
stanowi dziatalno$¢ uboczng i Spétka nie zamierza jej w przysziosci rozwijaé, w szczegolnosci
pozyskiwa¢ nowych lokalizacji.

W | potroczu 2018 r. przychody ze sprzedazy produktow i ustug wyniosty 74 904 tys. zt i stanowity
92,3% przychodoéw ze sprzedazy ogotem. W stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku
zwiekszyly sie 0 1,7%.

Z kolei przychody ze sprzedazy towardéw i materiatdw wyniosty w omawianym okresie 6 210 tys. zt
i byly nizsze o niespetna 4% w poréwnaniu z | pdétroczem 2017 r. Spadek ten wynikat przede
wszystkim z nieco nizszych przychodow ze sprzedazy paliw.

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

. i | pétrocze 2018 | pétrocze 2017 Dynamika
Kategorie przychodow o
(tys. zb) (%) (tys. zb) (%) (%)
Fﬂiﬁfg"dy ze sprzedazy produkiow | 2 g5, 92,3% 73 620 91,9% 101,7%
_Przychpdy ze sprzedazy towaréw 6 210 7.7% 6 463 8.1% 96,1%
i materiatéw
Razem przychody ze sprzedazy 81114 100,0% 80 083 100,0% 101,3%

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

Spoétka oferuje pod markg ,SEKO” w statej ofercie ponad 200 réznych pozycji asortymentowych
w opakowaniach szklanych, plastikowych, metalowych (konserwy) oraz w opakowaniach typu alupak,
o gramaturze od 80 g (pasty o réznych smakach) do 5 kg (duze opakowania réznych wyrobow
przeznaczone dla handlu detalicznego do sprzedazy luzem).

Spotka systematycznie wprowadza do swojej oferty nowe produkty, kidére poszerzajg dostepny
asortyment oraz zastepujg produkty najstabiej sprzedajgce sie. Receptury nowych produktéw sg
opracowywane przez dziat technologiczny Spdtki. Spétka analizuje réwniez rynkowe trendy
i wprowadza do oferty wyroby produkowane bez wykorzystania sztucznych konserwantéw oraz
stodzikéw bedace odpowiedzig na oczekiwania klientdw.
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Gléwng grupg asortymentowg w strukturze przychoddéw ze sprzedazy Spotki w | pétroczu 2018 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 $mietanie).

Tabela. Struktura przychodéw ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ogotem, | potrocze 2018 | potrocze 2017 Dynamika

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

garmazeryjne, safatki rybne 74 825 92,2% 73 494 91,8% 101,8%
i jarzynowe, ryby solone,

mrozonki, konserwy)

Towary (wyroby rybne) 877 1,1% 875 1,1% 100,3%
Towary (paliwa) 5012 6,2% 5221 6,5% 96,0%
Materl_aiy (nleprzetworzony_ 321 0,4% 367 0,5% 87.3%
surowiec rybny, opakowania)

Ustugi 79 0,1% 126 0,2% 62,7%
Razem przychody ze sprzedazy 81114 100,0% 80 083 100,0% 101,3%

W ujeciu ilosciowym, sprzedaz produktow Spotki zwiekszyta sie w | pétroczu 2018 r. o 3,2%
w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku.

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

Wyszczegolnienie | péirocze 2018 | pétrocze 2017 Dynamika (%)

Produkty (marynaty, wyroby garmazeryjne,
satatki rybne i jarzynowe, ryby solone,
mrozonki, konserwy)

7 869 7629 103,2%

Glowng czes¢ przychoddéw ze sprzedazy towardw i materiatdbw w | potroczu 2018 r. stanowity
przychody osiggane przez Spotke na prowadzonej stacji paliw (paliwa ptynne, drobne akcesoria
samochodowe, przychody ze sklepiku i matej gastronomii, myjnia samochodowa). Przychody te
obnizyly sie 0 4% w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku.

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

Tabela. Struktura przychodéw ze sprzedazy towaréw i materialdw Spoétki w ujeciu
wartosciowym
L | pétrocze 2018 | pétrocze 2017 Dynamika
Wyszczegdlnienie o
(tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (%)
Przychody ze sprzedazy na 5012 80,7% 5221 80,8% 96,0%
stacji paliw
Pozostate (surowiec rybny,
opakowania, wyroby innych 1199 19,3% 1242 19,2% 96,5%
producentéw)
Razem przychody ze
sprzedazy towaréw 6211 100,0% 6 463 100,0% 96,1%
i materiatéw
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1.4.Informacje o rynkach zbytu produktéow i towarow Spotki

Najwazniejszym rynkiem zbytu produktéw Spotki w | pétroczu 2018 r., podobnie jak w poprzednich
okresach, byt rynek krajowy. Przychody ze sprzedazy krajowej w omawianym okresie utrzymaty sie na
zblizonym poziomie jak w analogicznym okresie ubiegtego roku. Ich udziat w przychodach ze
sprzedazy ogotem ksztaitowat sie na poziomie 89,8% (spadek o blisko 1 punkt procentowy
w poroéwnaniu z | pétroczem 2017 r.).

Przychody ze sprzedazy na rynkach zagranicznych osiggnety w | pétroczu 2018 r. poziom 8 283 tys.
zt, co oznacza wzrost o blisko 10% w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku. Byto to
wynikiem m.in. pozyskania odbiorcéw na nowych rynkach.

Tabela. Struktura przychodow ze sprzedazy w ujeciu geograficznym

L | pétrocze 2018 | péirocze 2017 Dynamika
Wyszczegolnienie o
(tys. zi) (%) (tys. zi) (%) (%)
Sprzedaz krajowa 72 831 89,8% 72535 90,6% 100,4%
Sprzedaz zagraniczna 8 283 10,2% 7 548 9,4% 109,7%
Razem przychody ze sprzedazy 81114 100,0% 80 083 100,0% 101,3%

Przychody ze sprzedazy zagranicznej Spoétki w ostatnich kilku latach przedstawiono na wykresie.

Wykres. Przychody ze sprzedazy zagranicznej (w tys. zi).

16000 7 13805 14419 e Pt
14000 -
12 000 - 10 894
10000 1 5583 8283
8000 - 7548
6000 -
4000 -
2000 -
° I I I ' ' ' ' l |
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 | |

potrocze potrocze
2017 2018

Najwiekszg grupg odbiorcéw produktéw Spétki w | potroczu 2018 r. byly krajowe sieci handlowe:
hipermarkety, supermarkety, sklepy dyskontowe oraz sieci sklepédw matopowierzchniowych.
Przychody ze sprzedazy do tej grupy odbiorcéw wyniosty w tym okresie 38 833 tys. zt i byty o nieco
ponad 3% wyzsze niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

Produkty Spétki sg obecne w wigkszosci sieci handlowych dziatajgcych na terenie Polski
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Spotka dostarcza réwniez produkty dla niektorych odbiorcéw pod ich markami wiasnymi. Wspétpraca
w tym modelu jest realizowana z niektérymi sieciami handlowymi dziatajgcymi w Polsce, a takze
z wybranymi klientami zagranicznymi.

Kolejng pod wzgledem znaczenia grupg klientow Spoétki w okresie objetym niniejszym sprawozdaniem
byli odbiorcy hurtowi, ktérzy nastepnie zaopatrujg mniejsze sklepy, a czesto rowniez mniejsze sieci
handlowe. Przychody ze sprzedazy do tej grupy odbiorcéw zmniejszyty sie o ponad 8% w poréwnaniu
z takim samym okresem ubiegtego roku i wyniosty 25 203 tys. z.

Najmniejszy udziat w przychodach ze sprzedazy spoétki miata sprzedaz bezposrednia do placowek
detalicznych (w tym sprzedaz we wlasnym sklepie firmowym), ktéra w | pétroczu 2018 r. stanowita
5,2% przychodow ze sprzedazy krajowe;.

W przypadku sprzedazy eksportowej gtdwnymi klientami Spoétki w | poétroczu 2018 r., podobnie jak
w latach poprzednich, byty sieci handlowe i po$rednicy handlowi.

Tabela. Struktura przychodoéw ze sprzedazy krajowej wg odbiorcow

| pétrocze 2018 | pétrocze 2017 ;
Rodzaj odbiorcy Dyn;mlka
(tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (%)
Sieci handlowe 38 833 53,3% 37 619 51,9% 103,2%
Odbiorcy hurtowi 25203 34,6% 27 451 37,8% 91,8%
Odbiorcy indywidualni - stacja paliw 5017 6,9% 5226 7.2% 96,0%
Punkty i sklepy detaliczne 3778 5,2% 2239 3,1% 168,7%
Eaz.em przychody ze sprzedazy 72831| 100,0%| 72535|  100,0% 100,4%
rajowej

Najwiekszymi zagranicznymi rynkami zbytu dla Spétki w | pétroczu 2018 r. byly Niemcy i Czechy.
taczne przychody ze sprzedazy na te dwa rynki stanowity ponad 64% przychoddw ze sprzedazy
zagranicznej. Kolejnymi, pod wzgledem wielkosci przychodéw ze sprzedazy, zagranicznymi rynkami
Spokki byty Francja i Stowacja. Produkty Spétki sg rowniez dostepne m.in. na Wegrzech, na Litwie,
w Szwaijcarii, w RPA, w Butgarii, w Serbii, w Chorwaciji, w Irlandii, w Hiszpanii i we Witoszech.

Spotka nieustannie prowadzi intensywne dziatania w celu pozyskiwania nowych klientow
zagranicznych, m.in. uczestniczac w miedzynarodowych targach branzowych.

Tabela. Struktura przychoddéw ze sprzedazy eksportowej (w tys. z{)

<ra | pétrocze 2018 | pétrocze 2017 Dynamika
(tys. zt) (%) (tys. zt) (%) (%)
Niemcy 3672 44,3% 3259 43,2% 112,7%
Czechy 1663 20,1% 1906 25,2% 87,3%
Francja 643 7,8% 725 9,6% 88,7%
Stowacja 425 5,1% 677 9,0% 62,7%
Wielka Brytania 349 4,2% 429 5,7% 81,4%
Pozostate 1531 18,5% 553 7,3% 277,0%
Razem eksport 8 283 100,0% 7548 100,0% 109,7%

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

W ocenie Zarzadu Spétki nie wystepuje uzaleznienie od zadnego z dostawcéw.

1.5. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Spotki

W niniejszym punkcie Sprawozdania znajdujg sie wskazniki oraz wielkoSci, ktére nie zostaty
zdefiniowane lub okreslone w zasadach rachunkowosci przyjetych przez Spétke przy sporzgdzaniu
sprawozdania finansowego na dzieri 30 czerwca 2018 r. (przyjete zasady sg zgodne z Ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci z pézniejszymi zmianami). W opinii Zarzgdu Spotki stanowig one
tzw. alternatywne pomiary wynikéw (APM). Jako APM w niniejszym punkcie Sprawozdania
zidentyfikowano nastepujgce pozycje:

o wskazniki renfowno$ci

. wskazniki sprawnosci zarzgdzania
. wskazniki ptynnosci

° wskazniki zadtuzenia.

Definicje poszczegolnych wskaznikéw przedstawiono przy kazdym z nich. Wyliczone wartosci APM
dotyczg przesztych okresow sprawozdawczych (I péfrocze 2018 r., | pétrocze 2017 r., 2017 r.).

Analiza bilansu i rachunku zyskoéw i strat

Warto$¢ aktywow Spotki na koniec | pétrocza 2018 r. wyniosta 120 204 tys. zt i byta nizsza o 308 tys.
zt (tj. 0 0,3%) niz na koniec 2017 r. Robwnocze$nie warto$¢ aktywow byta wyzsza o 16 632 tys. zt
(tj. 16,1%) niz na koniec | p6trocza 2017 r.

Warto$¢ aktywow trwatych zwiekszyta sie w | pétroczu 2018 r. o 1 129 tys. zt. Przyczynit sie do tego
wzrost warto$ci rzeczowych aktywow trwatych, ktory byt efektem przeprowadzonych w tym okresie
inwestycji rzeczowych zwigzanych z dziatalno$cig operacyjng przedsigbiorstwa.

Z kolei wartos¢ aktywow obrotowych obnizyta sie w | pétroczu 2018 r. o 1 437 tys. zi. Byto to
spowodowane przede wszystkim spadkiem naleznosci krotkoterminowych, ktére obnizyty sie o 18 089
tys. zt, a w szczegdlnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych wartos¢ spadta w analizowanym
okresie 0 18 045 tys. zt. Spadek naleznosci z tytutu dostaw i ustug w pierwszym pétroczu kazdego
roku jest zwigzany z sezonowoscig wystepujacg 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.

Warto$¢ zapaséw w | pétroczu 2018 r. ulegta nieznacznemu obnizeniu. W najwiekszym stopniu
obnizyly sie zapasy surowcow produkcyjnych, co bylo zwigzane z sezonowym obnizeniem produkciji
w okresie letnim, z kolei zwigkszeniu ulegty zapasy wyrobow gotowych.

Inwestycje krétkoterminowe (na ktére w catosci sktadaty sie Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne)
zwiekszyty sie w pierwszej potowie 2018 r. 0 16 586 tys. zt. W duzym stopniu byto to spowodowane
faktem, iz dziatalno$¢ operacyjna Spotki wygenerowata w omawianym okresie dodatnie przeptywy
pieniezne w wysokosci 14 673 tys. zt (w analogicznym okresie ubiegtego roku byto to 7 751 tys. zt), na
co najwiekszy wptyw miat wspomniany wczes$niej spadek naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Wartos¢ krotkoterminowych rozliczen miedzyokresowych zwiekszyta sie w | potroczu 2018 r. 0 265
tys. zt.
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Tabela. Aktywa (tys. zf)

AKTYWA 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

I. Aktywa trwate 62 869 61 740 58 487
1. Wartosci niematerialne i prawne 111 40 52
2. Rzeczowe aktywa trwate 62 346 61 268 57 996
3. Naleznosci dtugoterminowe 6 6 6
4. Inwestycje dtugoterminowe 0 0 0
5. Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 406 426 433
Il. Aktywa obrotowe 57 335 58 772 45 085
1. Zapasy 9378 9577 12 465
2. Naleznosci krotkoterminowe 18 272 36 361 17 985
3. Inwestycje krotkoterminowe 29194 12 608 14 184
4. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 491 226 451
lll. Nalezne wptlaty na kapitat zakladowy 0 0 0
IV. Akcje (udziaty) wlasne 0 0 0
Aktywa razem 120 204 120 512 103 572

Kapitat wlasny Spotki zwiekszyt sie w ciggu | potrocza 2018 r. o0 860 tys. zt. Kapitat podstawowy nie
ulegt w tym okresie zmianom, zas kapitat zapasowy zwiekszyt sie 0 6 014 tys. zt. W dniu 17 kwietnia
2018 r. Walne Zgromadzenie Spoitki podjeto uchwate o przeznaczeniu czesci zysku za poprzedni rok
obrotowy (6 014 tys. zt) na zwigkszenie kapitatlu zapasowego. Pozostata czes¢ zysku netto
wypracowanego w 2017 r. (tj. kwota 2 993 tys. zt) zostata przeznaczona na wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy Spotki.

Rezerwy i zobowigzania obnizyty sie w ciggu | potrocza 2018 0 1 168 tys. zt.

W najwiekszym stopniu zmniejszyty sie zobowigzania krétkoterminowe (spadek o 3 446 tys. z).
Najwiekszy wptyw miat na to sezonowy spadek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, ktére obnizyty sie
0 10017 tys. zt. Z kolei wartos¢ kredytéw i pozyczek krétkoterminowych (w tym czesci kredytéw
i pozyczek dtugoterminowych przypadajgcych do sptaty w okresie najblizszych 12 miesiecy)
zwiekszyta sie o 6 627 tys. zl, co wynikato gidwnie ze zwiekszenia zadtuzenia w ramach limitéw
kredytowych, a takze (w mniejszym stopniu) z =zaciggniecia nowych kredytéw i pozyczek
inwestycyjnych. Pozostate pozycje zobowigzanh krétkoterminowych nie ulegty w analizowanym okresie
istotnym zmianom.

Zobowigzania diugoterminowe zwiekszyty sie w | potowie 2018 r. 0 2 823 tys. zt. Wzrost byt efektem
zaciggniecia nowych kredytow i pozyczek o charakterze inwestycyjnym. Poza tym Spdtka sptacata
zgodnie z harmonogramami pozostate zobowigzania kredytowe i leasingowe.

Niewielki spadek poziomu rezerw w | potroczu 2018 r. wynikat przede wszystkim z aktualizacji rezerwy
na zalegte urlopy, ktdéra zmniejszyta sie o 166 tys. zt. Zwigkszeniu (o0 79 tys. zt) ulegta z kolei rezerwa
na odroczony podatek dochodowy oraz pozostate rezerwy (o 31 tys. zt).

Rozliczenia miedzyokresowe (na ktére sktadajg sie przychody przysztych okreséw zwigzane
zrozliczeniem w czasie uzyskanych we wczeéniejszych okresach dotacji) obnizyty sie
w analizowanym okresie o 489 tys. zt na skutek czesciowego rozliczenia otrzymanych dotacji zgodnie
z harmonogramem odpiséw umorzeniowych srodkéw trwatych sfinansowanych z tych dotacji.
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Tabela. Pasywa (tys. zf)

PASYWA 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017
I. Kapitat wiasny 67 326 66 466 60 717
1. Kapitat (fundusz) podstawowy 665 665 665
2. Kapitat (fundusz) zapasowy 62 808 56 794 56 794
3. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0 0 0
4. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0 0
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0
6. Zysk (strata) netto 3853 9 007 3258
7. .Odp'is:y z zysku netto w ciggu roku obrotowego| 0 0 0
(wielko$¢ ujemna)

Il. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 52 878 54 046 42 855
1. Rezerwy na zobowigzania 1664 1720 1588
2. Zobowigzania dtugoterminowe 15 317 12 494 11517
3. Zobowigzania krotkoterminowe 27 532 30978 20 406
4. Rozliczenia migdzyokresowe 8 365 8 854 9 344
Pasywa razem 120 204 120 512 103 572

W | pétroczu 2018 r. Spoétka uzyskata przychody ze sprzedazy w wysokosci 81 114 tys. zt, co stanowi
wzrost 0 1,3% w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku, przy czym przychody ze
sprzedazy produktow wzrosty o 1,7%, zas przychody ze sprzedazy towardw i materiatdw obnizyty sie
0 3,9%.

Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatéw obnizyly sie w stosunku do | pétrocza 2017 r.
0 2,1%. Gtéwng przyczyng spadku kosztéw byta restrykcyjna kontrola kosztow produkcyjnych, ktéra
pozwolita na zwiekszenie marz brutto ze sprzedazy. Wptyw na obnizenie kosztéw produkcji miaty
rébwniez inwestycje rzeczowe przeprowadzone w poprzednich okresach (spowodowaty one m.in.
wiekszg automatyzacje niektorych proceséw produkcyjnych, obnizenie zuzycia energii, czy
zmniejszenie strat surowcowych w trakcie produkcji), a takze optymalizacja proceséw produkcyjnych
i logistycznych w zaktadzie Spoiki.

Koszty sprzedazy oraz koszty ogolnego zarzadu zwigkszaty sie w omawianym okresie (w stosunku
do | pétrocza 2017 r.) w tempie wyzszym niz przychody ze sprzedazy (odpowiednio o 13,0% i 8,0%).

W | poiroczu 2018 r. Spoétka osiggneta zysk ze sprzedazy w wysokosci 4 498 tys. zt (wzrost o 35,8%
w stosunku to tego samego okresu poprzedniego roku). Poprawa wyniku na tym poziomie dziatalnosci
byta rezultatem wspomnianych wczesniej czynnikéw, ktére miaty wptyw na obnizenie kosztéw
produkcji.

Pozostata dziatalno$¢ operacyjna Spotki w | pétroczu 2018 r. przyniosta zysk w wysokosci 525 tys. zt
(przy zysku w wysokosci 383 tys. zt w analogicznym okresie ubiegtego roku). Pozostate przychody
operacyjne w tym okresie obejmowaty dotacje o wartosci 489 tys. zt (pozycja wynikata z ksiegowego
rozliczenia dotacji otrzymanych w poprzednich okresach rozliczeniowych), aktualizacje wartosci
aktywéw niefinansowych w kwocie 137 tys. zt (w szczegdlnosci rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych
warto$¢ zapasow i naleznosci krotkoterminowych), inne przychody operacyjne w wysokosci 126 tys. zt
(ktérych gtéwng pozycja byly uzyskane odszkodowania), a takze zysk z tytulu rozchodu
niefinansowych aktywéw trwatych w kwocie 31 tys. zt. Z kolei pozostate koszty operacyjne obejmowaty
gtéwnie inne koszty w kwocie 179 tys. zt (w szczegolnosci zwigzane z likwidacjg zapaséw materiatow,
towaréw, potproduktéw i wyrobéw gotowych, ktdre utracity warto$¢ handlowg oraz utworzone rezerwy)
oraz aktualizacje wartosci aktywdéw niefinansowych w wysokosci 79 tys. zt (odpisy aktualizujgce
wartos¢ zapaséw i naleznosci).

Dodatni wynik z pozostatej dziatalnoSci operacyjnej pozwolit na zwiekszenie wyniku na dziatalnoSci
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operacyjnej w omawianym okresie do poziomu 5 023 tys. zi.

Dziatalnos¢ finansowa Spotki w | potowie 2018 r. zakonczyta sie stratg w wysokosci 235 tys. zt (przy
zysku na poziomie 321 tys. zt w tym samym okresie ubiegtego roku). Pogorszenie wyniku
osiggnietego przez Spétke w tym segmencie dziatalnosci byla spowodowana przede wszystkim
nadwyzkg ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi w wysoko$ci 136 tys. zt (w analogicznym okresie
ubiegtego roku nadwyzka dodatnich réznic kursowych wyniosta 505 tys. zt). Poza ujemnymi réznicami
kursowymi Spotka osiggneta w analizowanym okresie przychody z tytutu odsetek od lokat bankowych
i od kontrahentéw w wysokosci 194 tys. zt oraz poniosta koszty z tytutu odsetek w wysokosci 293 tys.
zt (przede wszystkim od kredytéw, pozyczek oraz umoéw leasingowych).

Ostatecznie Spotka uzyskata w | pétroczu 2018 r. zysk brutto w wysokosci 4 788 tys. zt oraz zysk netto
w kwocie 3 853 tys. zt (wzrost 0 18,3% w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku).

Tabela. Rachunek zyskéw i strat (tys. zf)

POZYCJA | péirocze 2018 | | potrocze 2017 Dynamika (%)
{'ow:cz'fxrggig netto ze sprzedazy produktow, 81114 80 083 101,3%
i”ﬁqatlfacr)s;:’))\,/v sprzedanych produktéw, towaréw 64 715 66 115 97.9%
lll. Zysk/ strata brutto na sprzedazy 16 399 13968 117,4%
IV. Koszty sprzedazy 8 785 7772 113,0%
V. Koszty ogdlinego zarzadu 3116 2884 108,0%
VI. Zysk (strata) ze sprzedazy 4 498 3312 135,8%
VIl. Pozostate przychody operacyjne 783 625 125,3%
VIll. Pozostate koszty operacyjne 258 242 106,6%
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 5023 3695 135,9%
X. Przychody finansowe 194 616 31,5%
XI. Koszty finansowe 429 295 145,4%
Xll. Udziat w zyskach (stratach) jednostek

podporzadkowanych wycenianych metodg praw 0 0 -
witasnosci

XII. Zysk (strata) brutto 4788 4016 119,2%
XIV. Podatek dochodowy 935 758 123,4%
XV.. PozosFa’re obowigzkowe zmniejszenia zysku 0 0 )
(zwigkszenia straty)

XVI. Zysk (strata) netto 3853 3258 118,3%

Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci Spétki w | potroczu 2018 r. ksztattowaly sie na wyzszym poziomie niz
w analogicznym okresie 2017 r. Wptyw na poprawe rentownosci Spotki miaty lepsze wyniki osiggniete
przez Spotke we wszystkich obszarach dziatalnosci. Szczegoétowe czynniki majgce wptyw na poprawe
wskaznikow rentownos$ci zostaty wskazane we wczesniejszej czesci niniejszego Sprawozdania, przy
omawianiu osiggnietych wynikow.
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Tabela. Wskazniki rentownosci

S - S | péirocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2018 2017 2017
o . Zysk ze sprzedazy /
Rentownos¢ sprzedazy 5,5% 5,6% 4,1%

Przychody ze sprzedazy

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
Rentowno$¢ EBITDA powigkszony o amortyzacje / 9,6% 8,7% 7,7%
Przychody ze sprzedazy

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej

o i 0 0 0,
Rentownos$¢ operacyjna / Przychody ze sprzedazy 6,2% 5,9% 4,6%
Rentownosé netto Zysk netto w okresie /. 4,8% 4,9% 4,1%

Przychody ze sprzedazy
Stopa zwrotu z aktywéw | Zysk netto w okresie / Aktywa 0 0 o
(ROA) na koniec okresu 3.2% 7.5% 3.1%
Stopa zwrotu z kapitatu Zysk netto w o.kre3|e / Kapitat 5.7% 13,6% 5 4%
wlasnego (ROE) wilasny na koniec okresu

Wskazniki ptynnosci biezgcej i szybkiej na koniec | potrocza 2018 r. ksztattowaty sie na bezpiecznym
poziomie i osiggnety wyzszy poziom niz na koniec 2017 r. W stosunku do konca | potrocza 2017 r.
niewielkiemu obnizeniu ulegt wskaznik biezgcej ptynnosci, natomiast wskazniki ptynnosci szybkiej
i gotéwkowej ulegty zwiekszeniu.

W okresie objetym niniejszym Sprawozdaniem Spdtka wywigzywata sie ze swoich zobowigzan,
w szczegolnosci terminowo obstugiwata kredyty, pozyczki i zobowigzania z tytutu leasingu.

Tabela. Wskazniki pfynnosci.

A o S | péirocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2018 2017 2017
Aktywa obrotowe /
Plynnos¢ biezgca Zobowigzania 2.08 1,90 2.21

krétkoterminowe

(Aktywa obrotowe — Zapasy —
Krétkoterminowe rozliczenia
Plynnos¢ szybka migdzyokresowe) / 1,72 1,58 1,58
Zobowigzania
krétkoterminowe

Inwestycje krotkoterminowe /
Ptynnos¢ gotéwkowa Zobowigzania 106 0.41 0.70
krotkoterminowe ’ ' )

Okres obrotu zapasami w dniach na koniec czerwca 2018 r. wyniést 21 dni i byt krotszy o kilka dni niz
na koniec czerwca 2017 r. (spadek o 7 dni). W stosunku do konca grudnia 2017 r. nastgpit niewielki
wzrost (0 2 dni).

Okres sptywu naleznosci handlowych na koniec czerwca 2018 r. utrzymat sie na tym samym
poziomie, jak na koniec | p6trocza ubiegtego roku.

Z kolei okres sptaty zobowigzan handlowych na koniec | pétrocza 2018 r. wydluzyt sie o 5 dni
w stosunku do konca czerwca 2017 r.

Réwnoczesnie wskazniki rotacji naleznosci i zobowigzan handlowych byly wyraznie nizsze niz na
koniec grudnia 2017 r. Wyzszy poziom tych wskaznikow rotacji na koniec kazdego roku wynika
z sezonowosci produkgji i sprzedazy, ktérej szczyt przypada na ostatni kwartat roku. W zwigzku z tym
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naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug osiggajg na koniec grudnia wyjgtkowo wysoki

poziom.

Tabela. Wskazniki rotacji.

Wskazniki rotacji Definicja | potrocze 2017 | polrocze
| Zapasy na koniec okresu /
Okres obrotu zapasami | Przychody ze sprzedazy x 21 19 28
(w dniach) liczba dni w okresie
. .| Naleznosci z tytutu dostaw i
Okres sptywu naleznosci | ystug na koniec okresu / 37 68 37
z tytutu dostaw i ustug (W | Przychody ze sprzedazy x
dniach) liczba dni w okresie
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ok atv zobowiazar ustug na koniec okresu /
res sptaty zobowigzan | Koszty sprzedanych
z tytutu dostaw i ustug (W | produktéw, towarow 44 62 39
dniach) i materiatéw x liczba dni w
okresie

Struktura finansowania Spoétki w ostatnich okresach jest bardzo stabilna i w efekcie wartosci
wskaznikow zadtuzenia Spoétki na koniec | pétrocza 2018 r. utrzymywaty sie na poziomie zblizonym do
konca 2017 r. W stosunku do konca czerwca 2017 r. jest widoczny niewielki wzrost poziomu
wskaznikéw zadtuzenia.

Tabela. Wskazniki zadtuzenia.

A o S | péirocze | pétrocze
Wskazniki rentownosci Definicja 2018 2017 2017
Wskaznik ogdlnego Zobowigzania dtugo-
zadtuzenia i krotkoterminowe / Aktywa 0,36 0,36 031
Wskaznik zadiuzenia izl?sjct)lrg?ezr?nniﬁo?/\tg%oka itat
kapitatu wiasnego P 0,64 0,65 0,53

wiasny
Wskaznik zadluzenia Zobowigzania dlugoterminowe
dtugoterminowego | Aktywa 0,13 0,10 011

W ocenie Zarzadu Spoiki sytuacje finansowg Spoétki mozna okresli¢ jako stabilng. W | pétroczu 2018 r.
Spotka terminowo regulowata swoje zobowigzania i utrzymuje bardzo bezpieczne wskazniki ptynnosci.
Dziatalnos¢ operacyjna Spdtki w analizowanym okresie wygenerowata dodatnie przeptywy pieniezne
na poziomie blisko 90% wyzszym niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W ocenie Zarzadu Spodtka osiggneta w omawianym okresie dobre wyniki finansowe. Spétka caty czas
realizuje inwestycje rzeczowe, ktérych celem jest unowoczesnienie posiadanego parku maszynowego,
obnizanie kosztow dziatalnosci oraz wprowadzanie na rynek nowych produktéw. Wydatki na ten cel
wyniosty w | potroczu 2018 r. 4 307 tys. zt (o 10,2% wyzsze niz w analogicznym okresie ubiegtego
roku).

Podobnie jak w poprzednich latach Spoétka wyptacita akcjonariuszom dywidende z zysku za poprzedni
rok obrotowy. W tym roku byta to tgcznie kwota 2 993 tys. zt.

Obecnie Spoétka prowadzi dziatania, ktére majg jg jak najlepiej przygotowaé do IV kwartatu, ktory
tradycyjnie jest okresem najwiekszego popytu na ryby i przetwory rybne.
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Na dzien 30 czerwca 2018 r. Spotka zatrudniata 476 oséb na podstawie umoéw o prace. Dodatkowo
Spotka korzystata z pracownikéw wynajmowanych od agencji zatrudnienia tymczasowego. tgczne
zatrudnienie przestawiono w ponizszej tabeli.

1.6.Zatrudnienie

Tabela. Stan zatrudnienia

Wyszczegdlnienie 30.06.2018 r. 31.12.2017r. 30.06.2017 r.
Pracownicy zatrudnieni na podstawie umoéw 476 484 466

0 prace

Pracownicy wynajmowani (tymczasowi) 111 102 90
Zatrudnienie ogétem 587 586 556

Wiekszos¢ osob zatrudnionych w Spétce stanowig pracownicy zwigzani bezposrednio z dziatalnoscig
produkcyjng, co wynika ze specyfiki dziatalnosci Spdtki 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 produkcyjnych i administracyjnych
(zatrudnieni na podstawie umow o prace)

Wyszczegdlnienie 30.06.2018 r. 31.12.2017r. 30.06.2017 r.
Pracownicy produkcyjni 394 402 383
Pracownicy administracyjni 82 82 83
Razem 476 484 466

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

Tabela. Struktura zatrudnienia Emitenta wg obszaru dziaftalnosci (zatrudnieni na podstawie
umow o prace)

Wyszczegélnienie 30.06.2018 r. 31.12.2017 r. 30.06.2017 r.
Przetwdrstwo ryb 486 471 456
Stacja paliw 14 13 10
Razem 476 484 466

Pracownicy wynajmowani sg zatrudnieni w wiekszosci na stanowiskach produkcyjnych zwigzanych
z przetworstwem ryb.

2. Zasady sporzadzenia pétrocznego skréoconego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Spdtki za | pétrocze 2018 r. zostato sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi
w Spétce zasadami rachunkowosci, z zastosowaniem zasady wyceny aktywow i pasywow oraz
pomiaru wyniku finansowego netto okreslonych na dzieh bilansowy, z uwzglednieniem korekt z tytutu
rezerw, rezerwy i aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego, o kiérych mowa w ustawie
o rachunkowosci, oraz odpiséw aktualizujgcych warto$¢ sktadnikow aktywow.
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W trakcie | potrocza 2018 r. nie zostata dokonana zmiana zasad rachunkowos$ci obowigzujgcych
w Spoétce. Przyjete przy sporzadzeniu sprawozdania poétrocznego zasady rachunkowosci zostaty
szczegobtowo przedstawione w raporcie rocznym za 2017 r. opublikowanym w dniu 20 marca 2018 r.

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

W ocenie Zarzadu Spotki wystepujg nastepujgce zagrozenia i ryzyko zwigzane z pozostatymi
miesigcami roku obrotowego:

CZYNNIKI ZEWNETRZNE

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym i prawnym w Polsce

Dziatalno$¢ Spotki reguluje szereg przepiséw prawnych m.in. z zakresu podatkéw, ubezpieczen
spotecznych, czy ochrony srodowiska. Nie mozna wykluczyé, ze w przysziosci pojawig sie rozwigzania
prawne i podatkowe, ktére bedg wymagaty ponoszenia przez Spoétke dodatkowych kosztéw.
Wystgpienie takiej sytuacji mogtoby wywrze¢ niekorzystny wplyw na dziatalnos¢ Spéiki,
w szczegolnosci na wielkos¢ osigganych zyskow.

Ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw walutowych

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

Gtéwng walutg rozliczeniowg Spotki w transakcjach zagranicznych jest euro. Ewentualne silne
ostabienie ziotego wobec tej waluty moze spowodowaé wzrost kosztdw surowcédw wyrazonych
w polskiej walucie, a tym samym negatywnie wptyng¢ na wysokos$¢ marz osigganych przez Spotke.
Negatywny wptyw ostabienia ztotego na wyniki finansowe Spoétki moze byé 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 materiatéw i energii.

Podstawowymi surowcami wykorzystywanymi w produkcji sg ryby swieze i mrozone, olej oraz
warzywa. W ostatnim okresie cena surowca rybnego ksztattowata sie na stabilnym poziomie.

W 2018 r. zaplanowano obnizenie kwot potowowych na sledzie i makrele na niektérych towiskach, co
moze mie¢ wptyw na wzrost cen tych ryb, a tam samym wptyng¢ na wyniki finansowe Spotki
w kolejnych okresach.

Istotnym elementem kosztéw dziatalnosSci operacyjnej Spdtki sg rowniez koszty zuzycia energii,
w szczegollnosci 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 wplyw na
osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spdiki.

Ryzyko zwigzane z dostawami surowca

Czes¢ surowca wykorzystywanego przez Spétke w procesie produkcji jest sprowadzana z zagranicy
(m.in. z Kanady, Norwegii, Islandii, Danii) i jest dostarczana do Polski transportem morskim. Znaczna
odlegtos¢ moze spowodowaé zakidécenia w terminowosci dostaw wynikajgce np. z niekorzystnych
warunkéw pogodowych, co z kolei moze mie¢ niekorzystny wptyw na ptynnos¢ produkciji.
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Ryzyko zwigzane ze wzrostem stép procentowych

Wieksza cze$¢ kredytdow i pozyczek zaciggnietych przez Spotke jest oprocentowana w oparciu
o rynkowe stopy WIBOR. Obecnie stopy procentowe utrzymujg sie na bardzo niskich poziomach.
Ewentualny wzrost poziomu rynkowych stép procentowych moze spowodowaé zwigkszenie obcigzen
finansowych Spoétki z tytutu obstugi zadluzenia, co moze miec¢ niekorzystny wptyw na jej wyniki
finansowe.

Ryzyko koniunktury gospodarczej w Polsce oraz na rynkach zagranicznych

Dziatalno$¢ Spdiki, jak wiekszosci podmiotéw gospodarczych, jest w duzym stopniu uzalezniona od
panujacej koniunktury gospodarczej. Ewentualne pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce
oraz na innych rynkach moze mie¢ negatywny wptyw na postawy konsumentéw i ograniczenie ich
wydatkéw konsumpcyjnych, co z kolei moze spowodowaé spadek popytu na wyroby oferowane przez
Spdtke, a tym samym negatywnie wptyng¢ na jej wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane ze strukturg rynku handlowego w Polsce

Na rynku handlu detalicznego w Polsce dominujacg role odgrywajg sieci handlowe: hiper-
i supermarkety, dyskonty, a takze sieci sklepéw o mniejszych powierzchniach handlowych. Podmioty
te, w szczegodlnosci najwieksi gracze na rynku, dysponujg duzg sitg przetargowg 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¢ szczegdlnie odczuwalna
w okresach wzrostu ceny surowcow.

Ewentualne wprowadzenie podatku od handlu wielkopowierzchniowego moze spowodowac
zwiekszenie presji na producentdbw na obnizenie cen, tak, aby dodatkowe obcigzenie
dla sprzedawcéw detalicznych nie spowodowato wzrostu cen w sklepach.

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych

Spotka prowadzi dziatalno$¢ na szeroko rozumianym rynku przetworéw rybnych. Gtéwnymi
konkurentami Spotki sg firmy: Lisner Sp. z 0.0., Graal S.A., SuperFish S.A., Wilbo S.A., Dega S.A.,
Frosta Sp. zo.0. oraz Contimax S.A. Ponadto na rynku istnieje szereg mniejszych podmiotéw
zajmujgcych sie produkcja marynat, mrozonek oraz konserw rybnych. Ewentualne nasilenie
konkurencji na rynku moze niekorzystnie odbi¢ sie na wynikach finansowych Spofki.

Ryzyko zwigzane z wielkoscig spozycia ryb w Polsce

Polska nalezy do krajéw, w ktérych spozycie ryb ksztattuje sie na stosunkowo niskim poziomie, ktory
dodatkowo w trakcie ostatnich kilku lat nie ulegt istotnym zmianom.

Ewentualny spadek spozycia ryb w Polsce (na przykfad na skutek pogorszenia relacji cen ryb i miesa)
moze negatywnie odbi¢ sie na dziatalnosci Spotki, poziomie przychoddéw ze sprzedazy i wynikach
finansowych Spofki.

Ryzyko zwigzane z procesem produkcji

Z produkcjg zywnosci zwigzany jest szereg specyficznych wymogow i przepiséw dotyczacych higieny
przy procesach produkcyjnych oraz oznaczenia produktéw zywnosciowych. Spétka spetnia wszelkie
wymagania w tym zakresie, czego dowodem sg posiadane certyfikaty. Nie mozna jednak wykluczyé
pojawienia sie nowych wymogéw, ktérych spetnienie bedzie wymagac poniesienia przez Spoétke
dalszych nakfadow finansowych, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na jej sytuacje finansowa.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia produkcji i sprzedazy przetworéw rybnych

Dziatalnos¢ Spétki charakteryzuje sie sezonowo$cig typowg dla branzy przetwérstwa rybnego.
Najwyzsze przychody ze sprzedazy sg realizowane w IV kwartale roku, co wynika ze zwiekszonego
zapotrzebowania na przetwory rybne w okresie przedswigtecznym oraz wigekszej 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
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kwartale kazdego roku jest rowniez w pewnym stopniu uzalezniony od terminu swigt Wielkanocnych,
ktére wypadajg w jednym lub drugim kwartale).

W zwigzku z powyzszym w okresie od wrzesnia do grudnia Spétka realizuje najwieksze zamoéwienia,
a takze zakupy surowcéw, co wigze sie z koniecznoscig 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 naktadow zwigzanych z opracowaniem receptur
technologicznych, jak réwniez z badaniami preferencji konsumentéw. Jest to rowniez proces
czasochtonny. Spétka szacuje, iz wprowadzenia nowego produktu do sprzedazy trwa okoto 7-8
miesiecy, przy czym okres ten obejmuje zaréwno kwestie technologiczne, jak i rynkowe (badanie
rynku, testowaniu produktu wsrdd klientow, itp.).

Mimo dotozenia przez pracownikéw Spétki wszelkich staran w trakcie catego procesu, istnieje ryzyko,
iz cze$¢ nowych produktdow nie odniesie sukcesu rynkowego, co moze miec niekorzystny wptyw na
wyniki finansowe Spoiki.

Ryzyko zwigzane z pozyskaniem pracownikéw

Aktualne tendencje na rynku pracy w Polsce sprawiajg, ze Spoétka (podobnie jak znaczna czes¢
przedsiebiorstw z branzy) odnotowuje od pewnego czasu problemy z pozyskaniem pracownikéw na
niektére stanowiska pracy. W celu unikniecia zaktécen produkcji wynikajacych z tego powodu, Spotka
korzysta z wynajmu pracownikéw (w tym pracownikow zagranicznych) od zewnetrznych podmiotow.

Ewentualne dalsze utrzymanie dotychczasowych tendencji na krajowym rynku pracy moze skutkowaé
wzrostem kosztéw zatrudnienia (wynagrodzenia i szkolenia nowych pracownikéw), a tym samym
wptynagé na pogorszenie wynikéw finansowych Spoiki.

CZYNNIKI WEWNETRZNE

Ryzyko zwigzane niedotrzymaniem norm jakosciowych produkcji

Proces produkcyjny w zaktadzie Spétki jest poddawany szczegdtowej kontroli jakosci oraz podlega
restrykcyjnym wymogom w zakresie higieny. Spdtka posiada wdrozony Zintegrowany System
Zarzgdzania 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, ktory nie bedzie spetniat norm
jakosciowych.

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

Ryzyko awarii w zakladzie produkcyjnym

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

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

Spoétka poniosta w ostatnich latach bardzo duze nakfady inwestycyjne (dokonano m.in. rozbudowy
zaktadu produkcyjnego i wyposazono go w najnowocze$niejsze maszyny i urzgdzenia), ktérych celem
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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 zakioceniem dziatalnosci systemow informatycznych

Spotka korzysta z systeméw informatycznych w niemal wszystkich obszarach swojej dziatalnosci.
W zwigzku z tym, podobnie jak kazdy podmiot, jest narazona na potencjalne zakitdcenia ich
dziatalnosci, przede wszystkim na skutek awarii sprzetowych, wirusow komputerowych, btedéw
ludzkich, jak rowniez dziatan zwigzanych z cyberprzestepczoscia.

Spotka minimalizuje powyzsze ryzyka poprzez inwestycje w sprzet komputerowy oraz korzystajgc
z odpowiedniego oprogramowania.

Ewentualne awarie systemow informatycznych mogg spowodowal nieprzewidziane zakidcenia
proceséw produkcyjnych i sprzedazowych, a tym samym mogg mieé¢ niekorzystny wplyw na
dziatalno$¢ oraz wyniki finansowe Spoiki.

Ryzyko zwigzane z umowami handlowymi z odbiorcami

Spoika 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 by¢ obcigzona karami przewidzianymi w umowie, co moze
miec¢ niekorzystny wptyw na jej wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z prowadzonymi inwestycjami rzeczowymi

Spotka w sposob ciggly przeprowadza inwestycje rzeczowe, ktérych celem jest przede wszystkim
zmniejszenie kosztéw produkcji, poprawa jakosci 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$¢ operacyijna,
np. poprzez opdznienie wprowadzenia do sprzedazy nowych produktow.

Ryzyko zwiagzane z utrata istotnych odbiorcéw
W ocenie Zarzadu Spétka nie jest uzalezniona od Zadnego z odbiorcow.

W trakcie | pétrocza 2018 r. oraz w okresie po jego zakonczeniu Spotka odnotowata zmniejszenie
zaméwien od dwdch klientéw sieciowych. Ewentualne zakonczenie wspétpracy z tymi odbiorcami lub
jej istotne ograniczenie mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw na poziom przychoddéw ze sprzedazy oraz
osigganych przez Spotke zyskéw w kolejnych okresach.

W dotychczasowej historii Spotki zdarzaty sie juz okresowe przerwy, jak réwniez ograniczenia we
wspotpracy z niektorymi klientami sieciowymi, co w diluzszej perspektywie czasowej nie miato
istotnego wptywu na sytuacje Spétki. Spoétka caly czas pozyskuje nowych odbiorcéw i rozwija
wspotprace z obecnymi, czego potwierdzeniem jest wzrost przychodow ze sprzedazy.

4. Informacje o przewidywanym rozwoju Spotki

W nadchodzgcym okresie Spoétka zamierza w dalszym ciggu rozwija¢ sie w sposéb organiczny.
Gtéwnym celem w nadchodzacych miesigcach jest dalsze zwiekszanie poziomu sprzedazy, ktére
pozwolitoby na lepsze wykorzystanie mozliwosci produkcyjnych zaktadu.

Spoétka zamierza kontynuowa¢ prace nad nowymi produktami, kiére bedg odpowiedzig Spodtki na
zmieniajgce sie zapotrzebowanie ze strony konsumentéw.

Spotka prowadzi rowniez dziatania, ktérych celem jest zwiekszenie sprzedazy na rynkach
zagranicznych, zaréwno tych, na ktérych Spétka jest juz obecne, jak tez na zupetnie nowych.
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W | potroczu 2018 r., podobnie jak w poprzednich okresach, Spoétka prowadzita prace badawcze
zwigzane z opracowywaniem receptur nowych produktow, a takze modyfikacjg receptur istniejgcych
produktow.

5. Dzialalnos¢ badawczo - rozwojowa

W omawianym okresie Spoétka wprowadzita do oferty nowg linie produktéw pod nazwg ,Zdrowo
i wygodnie”. Produkty te wychodzg naprzeciw oczekiwaniom nowoczesnych konsumentéw i s3g
propozycjg na zdrowg przekgaske w pracy, czy na obiad. Produkty wchodzgce w skiad tej linii
produktowej] wyrdzniajg sie zdrowymi skiadnikami oraz brakiem konserwantéw oraz stodzikow
w skiadzie. Linia ,Zdrowo i wygodnie” obejmuje zaréwno produkty gotowe do spozycia (ryby
w galarecie z oryginalnymi dodatkami takimi jak pesto pietruszkowe, czy mieta z mandarynkg) oraz
produkty wymagajgce odgrzania (ryby do piekarnika z kompozycjg warzyw, kasza bulgur z tososiem
lub mirung i warzywami).

6. Informacja o nabyciu udziatéw (akcji) wkasnych

W | potroczu 2018 r. Spotka nie nabywata akcji wiasnych.

7. Informacja o posiadanych oddziatach

Spotka nie posiada oddziatéw.

8. Opis zmian organizacji grupy kapitatowej

Podmiotem dominujgcym w stosunku do SEKO S.A. jest Ziota Rybka Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Straszynie, ktéra posiada 4 155 688 akcji SEKO S.A., ktére stanowig
62,49% kapitatu zaktadowego oraz dajg prawo do 62,49% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu SEKO
S.A.

SEKO S.A. nie posiada akcji ani udziatdw w innych podmiotach. W okresie objetym niniejszym
raportem nie zaszty zadne zmiany w tym zakresie.

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

Spotka nie publikowata prognoz wynikéw na 2018 r.

10. 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
nastepujacy akcjonariusze posiadajg co najmniej 5% akcji na WZ Spotki:

. Wartosé Udziat . Udziat
. . Liczba . . . Liczba
Akcjonariusz akcii nominalna akcji | w kapitale loS6W w gltosach
! (tys. PLN) (%) g (%)

Ztota Rybka Sp. z 0.0. 4 155 688 415,6 62,49% | 4 155688 62,49%
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%
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Wspdlnikami spoftki Ztota Rybka Sp. z 0.0. sg czlonkowie organdéw Emitenta:

- Kazimierz Kustra — Prezes Zarzadu Spofki, ktéry posiada 2 000 udziatdw o wartosci nominalnej
100 000,00 zt, dajgce mu udziat wynoszacy 54,570% w kapitale zaktadowym i w gtosach na
zgromadzeniu wspolnikéw

- Tomasz Kustra — Wiceprezes Zarzadu Spoftki, ktéry posiada 555 udziatéw o warto$ci nominalnej
27 750,00 z, dajgce mu udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zakladowym iw glosach na
zgromadzeniu wspolnikéw

- Joanna Szymczak — Wiceprezes Zarzadu Spoiki, kiéra posiada 555 udziatéw o wartosci nominalnej
27 750,00 z, dajgce jej udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym i w glosach na
zgromadzeniu wspolnikdw

- Karolina Goliszewska-Kustra — Czlonek Rady Nadzorczej, ktéra posiada 555 udziatéw o wartosci
nominalnej 27 750,00 zt, dajgce jej udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym i w gtosach na
zgromadzeniu wspolnikéw

Zgodnie ze stanem wiedzy Zarzadu SEKO S.A. w okresie od przekazania ostatniego raportu
kwartalnego, tj. od dnia 8 maja 2018 r. do dnia przekazania niniejszego raportu stan posiadania akcji
Spotki przez wyzej wymienionych akcjonariuszy nie ulegt zmianie.

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

Zgodnie ze stanem wiedzy Zarzadu SEKO S.A. na dzien przekazania niniejszego raportu pétrocznego
stan posiadania akcji SEKO S.A. lub uprawnien do nich przez Osoby Zarzadzajgce i Nadzorujgce
Spoiki przedstawia sie nastepujgco:

11.1. Zarzad Spotki

Na dzieh przekazania niniejszego raportu Kazimierz Kustra, Prezes Zarzgdu Spodfkki, posiada
bezposrednio 91 010 akcji SEKO S.A., co stanowi 1,37% kapitatu zaktadowego i glosow na Walnym
Zgromadzeniu Spétki. Dodatkowo Kazimierz Kustra posiada 2 000 udziatéw o warto$ci hominalnej
100 000,00 zt w spoifce Ziota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spdtki, dajagce mu
udziat wynoszgcy 54,570% w kapitale zaktadowym i w glosach na zgromadzeniu wspdlnikow tej
spotki. Ziota Rybka Sp. z o0.0. jest podmiotem dominujgcym wobec Spoiki i na dzieh przekazania
niniejszego raportu posiada 4 155 688 akcji SEKO S.A. dajgcych udziat na poziomie 62,49%
w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Spoétki. W zwigzku z powyzszym
Kazimierz Kustra w sposdb posredni posiada akcje Spotki dajgce mu udziat na poziomie 34,10%
w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na WZ Spéiki.

Na dzieh przekazania niniejszego raportu Tomasz Kustra, Wiceprezes Zarzgdu Spotki posiada
bezposrednio 87 843 akcji SEKO S.A., co stanowi 1,32% kapitatu zaktadowego i gtosow na WZ
Spotki. Dodatkowo Tomasz Kustra posiada 555 udziatéw o wartosci nominalnej 27 750,00 zt w spétce
Ziota Rybka Sp. z 0.0., dajgce mu udziat wynoszgcy 15,143% w kapitale zaktadowym i w gtosach na
zgromadzeniu wspolnikow tej spotki. W zwigzku z powyzszym Tomasz Kustra w sposob posredni
posiada akcje dajgce mu udziat na poziomie 9,46% w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na WZ
Spotki.

Na dzien przekazania niniejszego raportu Joanna Szymczak, Wiceprezes Zarzgdu 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 9,46% w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na WZ
Spoiki.
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11.2. Rada Nadzorcza Spoétki

Na dzien przekazania niniejszego raportu Karolina Goliszewska-Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej
Spotki posiada bezposrednio 94 400 akcji SEKO S.A. co stanowi 1,42% kapitatu zaktadowego
i glosbw na WZ Spdtki. Dodatkowo Karolina Kustra posiada 555 udziatdw o tgcznej wartosci
nominalnej réwnej 27 750,00 zt w spéice Ztota Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec
Spoiki, ktdre dajg jej udziat wynoszacy 15,143% w kapitale zaktadowym i w gtosach na zgromadzeniu
wspolnikéw. W zwigzku z powyzszym Karolina Kustra w sposob posredni posiada akcje dajgce jej
udziat na poziomie 9,46% w kapitale zakladowym oraz w gtosach na WZ Spdiki.

Na dzien przekazania niniejszego raportu Danuta Kustra, Cztonek Rady Nadzorczej Spétki, 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 spoéice Ziota
Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujagcym wobec Spdiki, sg objete matzehskg wspdlnoscig ustawowa.

Na dzien przekazania niniejszego raportu Piotr Szymczak, Czlonek Rady Nadzorczej Spétki, nie
posiada bezposrednio zadnych akcji SEKO S.A. Piotr Szymczak jest mezem Joanny Szymczak,
Wiceprezes Zarzgdu Spdtki. Akcje spotki SEKO S.A. oraz udziaty Joanny Szymczak w spotce Ziota
Rybka Sp. z 0.0., podmiocie dominujgcym wobec Spéiki, sg objete matzenskg wspdolnoscig ustawows.

Wedlug wiedzy Zarzadu Spoiki, pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej tj. Bogdan Nogalski, Dorota
tempicka 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, tj. od dnia 8 maja 2018 r. do dnia
przekazania niniejszego raportu, wg stanu wiedzy Zarzgdu Spétki, nie wystapity zmiany w stanie
posiadania akcji Spétki przez Osoby Zarzagdzajgce i Nadzorujgce.

12. Informacja o istotnych postepowaniach sagdowych
Spotka nie jest strong istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla

postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;.

13. Informacja o transakcjach z podmiotami powigzanymi

W | pétroczu 2018 r. Spétka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych
niz rynkowe.

14. Informacja o udzielonych znaczacych poreczeniach i gwarancjach

W | pétroczu 2018 r. spotka SEKO S.A. nie udzielita znaczgcych gwarancji ani poreczen.

Na dzien 30 czerwca 2018 r. nie wystepowaty znaczgce gwarancje ani poreczenia udzielone przez
Spotke.

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

W | pétroczu 2018 r. nie wystgpity inne zdarzenia, poza wyzej opisanymi, istotne dla oceny sytuac;ji
kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz mozliwosci realizacji
zobowigzan przez SEKO S.A.
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16. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie SEKO S.A. beda mialy wplyw 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:

- ogolna sytuacja gospodarcza w kraju i nastroje konsumentéw (potencjalny wptyw na poziom
przychodow ze sprzedazy),

- popyt na produkty Spéiki, szczegdlnie w okresie przed swietami Bozego Narodzenia (potencjalny
wptyw na poziom przychodéw ze sprzedazy),

- ceny surowcow produkceyjnych, a w szczegdélnosci ryb (w zwigzku z obnizeniem kwot potowowych na
Sledzie i makrele), a takze warzyw, oleju oraz opakowan (potencjalny wptyw na poziom kosztow
produkcyjnych),

- kurs polskiej waluty wobec walut zagranicznych, w szczegélno$ci EUR oraz USD - podstawowy
surowiec produkcyjny Spotki tj. ryby swieze i mrozone jest w znacznym stopniu importowany, wiec
ewentualne ostabienie polskiej waluty wptynie na wzrost bezposrednich kosztéw produkcyjnych,
z kolei umocnienie zlotdwki bedzie mie¢ odwrotny efekt (potencjalny wptyw na poziom kosztow
produkcyjnych, ale takze na poziom przychoddéw ze sprzedazy — dla czesci przychodow osigganych
na rynkach zagranicznych i rozliczanych w walutach),

- tempo wzrostu wynagrodzen (potencjalny wptyw na poziom kosztéw produkcyjnych),
- rozwoj wspotpracy ze znaczgcymi odbiorcami Spofki,

- sytuacja na rynku pracy (zaréwno krajowym, jak i lokalnym), ktéra ma wptyw na poziom rynkowych
wynagrodzenh oraz dostepnosé pracownikéw (potencjalny wptyw na poziom kosztéw produkcyjnych).

Chojnice, dnia 08 sierpnia 2018 r.

Imie i nazwisko Funkcja Podpis
Kazimierz Kustra Prezes Zarzadu

Tomasz Kustra Wiceprezes Zarzadu

Joanna Szymczak Wiceprezes Zarzadu
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