SPRAWOZDANIE
Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Zakladow Miesnych DUDA S.A.
za okres od 1 stycznia 2004 r. do 31 grudnia 2004 r.
Nr KRS 0000094093, REGON 411141076

1. Istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej

Rok obrotowy 2004 byl kolejnym okresem rozbudowy Grupy Kapitalowej
Zakladéw Miesnych DUDA S.A poprzez przejecia kolejnych podmiotow

W | kwartale 2004 r. do spolek zaleznych dolaczyly Polska Wolowina Sp. z o.0. -
zajmujaca sie ubojem i rozbiorem miesa wolowego oraz Pleszewskie Zaklady
Zbozowe S.A. — zajmujace sie skupem i przerobem zbo6z

W Il kwartale 2004 roku do grupy kapitalowej zostaly dolaczone 2 kolejne
podmioty (AGROPROF sp. z 0.0 i ROLPOL sp. z 0.0 ktorych zadaniem jest
wzmochnienie zaplecza surowcowego Polskiego Koncernu Miesnego .

Przedsiebiorstwo Handlu i Uslug ,,AGROPROF” sp. z 0.0. zajmuje sie produkcja
roslinna zb6z, kukurydzy i rzepaku. Dzierzawi od Agencji Nieruchomosci Rolnej z
zasobow Skarbu Panstwa areal rolny o powierzchni 859 ha.

Przedsiebiorstwo Rolno-Przemyslowo-Handlowe ,,ROLPOL” sp. z 0.0. — spodlka
podobnie jak spdlka AGROPROF zajmuje sie produkcja roslinna zb6z, kukurydzy i
rzepaku. Dzierzawi od Agencji Nieruchomosci Rolnej z zasobéw Skarbu Panstwa
areal rolny o powierzchni 886 ha.

Ponadto w ramach tworzenia bazy surowcowej i uniezalezniania sie od
zewnetrznych producentéw, spélka AGRO-DUDA - podmiot zalezny od ZM DUDA
S.A w dniach 81 19 kwietnia przejela dwie fermy hodowlane produkujace w sumie
90 tys. prosiat rocznie.

W IV kwartale 2004 roku Zakonczono proces przejecia spélek MAKTON i
EUROSMAK zajmujacych sie rozbiorem miesa oraz Hadlem hurtowym i
detalicznym miesem i wedlinami Efektem dolaczenia nowych przedsiebiorstw do
Grupy bedzie stworzenie spéjnego lancucha dostaw dla Grupy Kapitalowej, tzn.
zapewni Grupie pelna integracje pionowa w ramach branzy miesnej (uprawa zbo6z i
produkcja pasz i materialu hodowlanego na potrzeby chowu zwierzat rzeznych -
prosieta i tuczniki oraz bydlo rzezne — nastepnie ubgj i rozbior miesa oraz
dystrybucja gotowych wyrobow).

Sprzedaz

Grupa Kapitalowa Zakladéw Miesnych DUDA S.A. zrealizowala w 2004 roku
sprzedaz w wysokosci 533.420 tys. zl co stanowi wzrost do roku ubieglego o 63%.
Przychody ze sprzedazy produktow stanowily 74,7 % przychoddéw grupy .

W roku 2004 nastapil wzrost sprzedazy towardw i materialow, a przychody z tego
tytulu stanowily 25,3% ogolu przychodow spélki. Na wzrost wielkosci sprzedazy
towaréw handlowych wplynelo konsolidowanie od dnia 22 listopada przychodéw
»przejetej” spolki handlowej — Makton Sp z 0.0 a ponadto fakt iz szczegolnie w IV
kwartale 2004 mielismy do czynienia z systematycznym umacnianiem sie zlotego,
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co wplynelo na zahamowanie dynamiki i oplacalnosci polskiego eksportu.
Istniejaca w tym okresie sytuacje jednostka dominujaca - Zaklady Miesne DUDA
S.A. wykorzystaly poprzez znaczne zwiekszenie przychodéw ze sprzedazy
towarow. Mocny kurs zlotego sprzyjal importowi gloéwnie poszukiwanych na rynku
polskim asortymentow mies, na ktérych zapotrzebowanie roslo szczegblnie w
okresie przedswiatecznym.

Zaopatrzenie w surowiec oraz towary handlowe

W roku 2004 nastapil znaczny skok i utrzymywanie sie na wysokim poziomie cen
surowca wieprzowego (zywiec wieprzowy). W okresie sprawozdawczym srednia
cena wieprzowiny wzrosla z okolo 3,05 zI/kg wagi zywej w | kwartale 2004r do 4,30
zI/kg wagi zywej oraz 3,17 zI/kg WBC do 4,39 zI/kg WBC.

W nielatwej sytuacji rynkowej Zaklady Miesne DUDA S.A. wykonaly plany w
zakresie uboju dzieki bardzo dobrej wspolpracy z dostawcami zywca opartej
gléwnie na bazie uméw kontraktacyjnych, ktére zabezpieczaja okolo 70%
planowanego zapotrzebowania na surowiec.

Zarzad ZM DUDA S.A. Kieruje sie zasada, iz w skali waznosci dla prowadzonej

dzialalnosci, dostawcy zywca sa grupa kontrahentow, traktowana na réwni z
odbiorcami. Bez nich i bez dobrego jakosciowo surowca, nie powstalby produkt

finalny o najwyzszych parametrach jakosciowych.

Wzrost cen zywca w roku obrotowym mial réwniez wplyw na cene towaréw
handlowych- wedlin zakupywanych przez sp6lke handlowa MAKTON , jednak nie
mialo to wplywu na wysokosc marzy handlowej

Zdolnosci platnicze -plynnosc finansowa

W roku obrotowym spolka Grupa Kapitalowa umocnila swa wiarygodnosc u
kontrahentow uzyskujac miano solidnego i terminowego platnika , szczegdlnie
wsrod dostawcow zyweca.

W omawianym okresie grupa posiadala plynnosc finansowa. Wskaznik biezacej
plynnosci finansowej na koniec 2004 roku wynosil 1,1, a wskaznik plynnosci szybkiej
0,8

Sytuacja majatkowa

Wartosc majatku Grupy Kapitalowe] (aktywa lacznie) w stosunku do roku
poprzedniego wzrosla o kwote 194.210 tys zl co stanowi wzrost o ponad 196%.
Wozrost aktywéw trwalych wyniosl 126.093 tys zl tj 120% , natomiast wzrost
aktywoOw obrotowych wyniésl 68.117 tys zl tj ponad 170%

Wzrost majatku grupy oprocz dynamicznego rozwoju organicznego podmiotu
dominujacego jest przede wszystkim jest wynikiem rozbudowy grupy kapitalowej,
a w szczegolnosci ostatniej akwizycji ZM DUDA S.A. zakonczonej w listopadzie 2004
roku przejeciem spdlek MAKTON i EUROSMAK.

Dzialalnosc inwestycyjna

W roku Grupa Kapitalowa ZM DUDA S.A dokonala inwestycji w srodki trwale na
laczna kwote 41.855 tys. zI z czego na jednostke dominujaca przypada kwota 19.085
tys. zI . Najwieksza czesc przeprowadzonych inwestycji przez podmiot dominujacy -
w kwocie 9.776,4 tys. zIl. obejmowala grupe urzadzen technicznych i maszyn, a ich
celem bylo zwiekszenie wartosci dodanej, poprawa jakosci, wprowadzenie nowych
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technologii oraz redukcja kosztéw poprzez zakup nowych maszyn i urzadzen (
miedzy innymi, zakup maszyn pakujacych, wozki do transportu wewnetrznego,
rozbudowa systemu kontrolingu i monitoringu nad bezpieczna produkcja), jak
rowniez ograniczenie negatywnego oddzialywania na srodowisko (zakup i montaz
linii do odzyskiwania krwi oraz odwadniania odpadow).

Ponadto dokonano rozbudowy magazynéw chlodniczych i przyprodukcyjnych w
Zakladzie w Grabkowie celem ostatecznego dostosowania Zakladu do wymogéw
UE, kontynuowano proces wymiany specjalistycznych srodkow transportu.

Wsrod spolek zaleznych najwieksze naklady inwestycyjne w lacznej kwocie 13.932
przeprowadzila spolka AGRO-DUDA w zwiazku z budowa nowoczesnej fermy
zarodowej w miejscowosci Nowy Swiat.

Zrdodla finansowania
Jednostka dominujaca

W roku obrotowym 2004 nastapil dynamiczny rozwoj emitenta. Aktywa trwale
spolki dominujacej wzrosly o kwote 99.312 tys. zlotych, a aktywa obrotowe o kwote
28.737 tys. zlotych. Lacznie aktywa spolki wzrosly o kwote 128.049 tys. zI.

W tym samym okresie zobowiazania dlugoterminowe wzrosly o kwote 819 tys.
zlotych, a zobowiazania krotkoterminowe o kwote 61.518 tys. zlotych. Lacznie
wzrost obcych zrédel finansowania wyniosl 62.337 tys. zlotych.

Wozrost wartosci aktywow w roku obrotowym w prawie 50% zostal finansowany
kapitalami wlasnymi.

Na dzien 31.12.2004 udzial kapitalu wlasnego w finansowaniu majatku jednostki
dominujacej wynosil 56,3%. Pozostala czesc majatku byla finansowana w
nastepujacy sposaéb:

zobowiazaniami dlugoterminowymi w 9,9%,

kredytami i pozyczkami krotkoterminowymi w 12,6%,

papierami dluznymi (obligacje) 10,2%,

zobowiazaniami wobec dostawcow w 6,8%,

pozostalymi zobowiazaniami (wynagrodzenia , podatki , inne) w 4,1%.

Aktualna sytuacje finansowa spolki nalezy ocenic jako bardzo dobra, a strukture
finansowania jako prawidlowa.

Grupa Kapitalowa

Dynamiczny rozwdj Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2004 wplynal na wzrost
sumy bilansowej w sprawozdaniu skonsolidowanym o kwote 194.210 tys zl co
stanowi wzrost o ponad 196%.

Na dzien 31.12.2004 udzial kapitalu wlasnego grupy w finansowaniu majatku
wynosil 45% i ulegl zmniejszeniu o okolo 7% w stosunku do roku poprzedniego

Pragniemy zwrdcic uwage na fakt iz obserwowany szczegdllnie w IV kwartale
wzrost lacznego zadluzenia Grupy jest konsekwencja nastepujacych zdarzen:
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z dniem 23 listopada 2004 PKM DUDA rozpoczela konsolidacje sprawozdan
finansowych spélek Makton i Eurosmak (zobowiazania wobec dostawcéw oraz
kredyt - lacznie okolo 27 min zl);

- w listopadzie 2004 Agro-Duda sp. zo.o zakonczyla inwestycje polegajaca na
budowie nowoczesnej fermy hodowlanej Nowy Swiat. W zwiazku z tym zostaly
uruchomione 2 min zl kredytu obrotowego przeznaczonego na zasiedlenie fermy
oraz 10 min zl kredytu inwestycyjnego

- w grudniu dokonalismy zaplaty gotéwkowej z tytulu zakupy spolek Makton i
Eurosmak (20 min zl);

- IV kwartal byl rekordowym miesiacem w zakresie wielkosci sprzedazy.
Przychody grupy w tym okresie wyniosly 173,9 min zl, co w poréwnaiu z Il
kwartalem bylo wzrostem o ponad 31%. Zwiekszona sprzedaz wiazala sie ze
wzrostem zapotrzebowania na kapital obrotowy.

Podsumowujac, nalezy stwierdzic, iz wzrostowi zadluzenia w ciagu kwartalu z

kwoty

136 min zl do 200 min zl (czyli o kwote 64 min zl - dajaca wzrost o 47%),

towarzyszyly nastepujace fakty :

- aktywa trwale grupy wzrosly o kwote 86 min tj. 57%;

- majatek obrotowy wzrésl o kwote 36,3 min zl tj. o 30%;

- przychody ze sprzedazy wzrosly o kwote ponad 40 min zl tj. o0 31%.

Powyzsze fakty swiadcza o tym, iz wzrost zadluzenia jest spowodowany przede
wszystkim zwiekszeniem skali dzialania i rozbudowa grupy kapitalowe;.
Prawidlowosc struktury finansowania grupy kapitalowej potwierdzaja rowniez
bardzo dobre wskazniki plynnosci oraz wskazniki zadluzenia.

2. Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw skonsolidowanego bilansu, w tym
z punktu widzenia plynnosci grupy kapitalowe emitenta;

Bilans Skonsolidowany 2004 2003 2004/2003
struktura struktura
Grupa kapitalowa ZM DUDA S.A. tys. zl. w % tys. zl. w % wzrost 0 %
1 2 3 4 5 6

I. Aktywa trwale 230 503| 58,30%| 104 410 51,90% 120,77%
1. Wartosci niematerialne i prawne, 3162 0,80% 171 0,10% | 1749,12%
2. Rzeczowe aktywa trwale 140 207 | 35,40% 80 655| 40,10% 73,84%
3.Wartosc firmy jednostek
podporzadkowanych 74 920| 18,94% 14 476 7,19% 417,55%
4. Naleznosci dlugoterminowe 0 0,00% 19 0,00% -100,00%
5. Inwestycje dlugoterminowe 10 650 2,70% 9 006 4,50% 18,25%
6. Dlugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 1 564 0,40% 83 0,00% [ 1784,34%
11. Aktywa obrotowe 165 023| 41,70% 96 906| 48,10% 70,29%
1. Zapasy 49 254 12,50% 16 187 8,00% 204,28%
2. Naleznosci krotkoterminowe 75026( 19,00% 45 374 22,50% 65,35%
3. Inwestycje krétkoterminowe 39 307 9,90% 34 635| 17,20% 13,49%
4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 1436 0,40% 710 0,40% 102,25%




Aktywa razem 395 526 | 100,00%| 201 316| 100,00% 96,47%
I. Kapital wlasny w tym 178 107 | 45,00%| 105669| 52,50% 68,55%
1. Kapital zakladowy 48 200| 12,20% 43 142 21,40% 11,72%
2. Kapital zapasowy 106 092| 26,80% 46 390 23,00% 128,70%
3. Kapital rezerwowy z aktu. wyceny -29 0,00% 4334 2,20% -100,67%
4. Zysk (strata) netto z lat ubieglych 556 0,10% -902 -0,40% | -161,64%
5 zysk (strata) netto 23 287 5,90% 12 705 6,30% 83,29%
11 Kapitaly mniejszosci 5184 1,3% 2390 1,80% 116,90%
I11. Ujemna wartosc jednostek -
podporzadkowanych 794 0,20% -7 -0,00% | 11442,86%
IV. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 211 442 53,50% 93 264 46,30% 126,71%
1. Rezerwy na zobowiazania 1489 0,40% 317 0,20% 369,72%
2. Zobowiazania dlugoterminowe 57 325| 14,50% 40 971| 20,40% 39,92%
3. Zobowiazania krétkoterminowe 143 569 | 36,30% 47 061| 23,40% 205,07%
4. Rozliczenie miedzyokresowe 9 068 2,29% 4 915 2,44% 84,50%
Pasywa razem 395 526 | 100,00%| 201 316( 100,00% 96,47%

Na dzien 31 grudnia 2004 roku aktywa trwale Grupy wynosily 230.503 tys zlotych

co stanowi 51,9% sumy aktywow .

Aktywa trwale w w 24,8% byly finansowane zobowiazaniami dlugoterminowymi w

pozostalej czesci kapitalem wlasnym.

Aktywa obrotowe w 86,9% finansowane byly zobowiazaniami krotkoterminowymi
co powoduje iz wskaznik plynnosci biezacej dla grupy wynosi

plynnosci szybkiej 0,80

1.15 a wskaznik

Lacznie udzial kapitalu wlasnego w finansowaniu majatku (suma aktywdéw) wynosi

45%.

Reasumujac strukture finansowania Grupy nalezy uznac za prawidlowa i nie

zagrazajaca plynnosci finansowe;j. .

3. Waznigsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dzialalnosc oraz wyniki
finansowe grupy kapitalowe w roku obrotowym lub ktérych wplyw jest mozliwy w

nastepnych latach;

Caly rok 2004 na rynku miesa charakteryzowal sie wystepowaniem napiec na
rynku surowcowym powodujacych zmiany cen zywca wieprzowego.

W 1 kwartale wystepowala nadwyzka zywca ktéra skutkowala obnizeniem cen a
tym samym zwiekszeniem ilosci ubojow W okresie tym znaczna czesc produkcji
przeznaczana byla na subsydiowany przez Panstwo eksport na rynek rosyjski. W I
kwartale wraz z akcesja Polski do UNII Europejskiej nastapil wzrost sprzedazy
eksportowej  do krajow Unii Europejskjej jednak rownoczesnie pogarszala sie
sytuacja na rynku surowcowym bedaca wynikiem wzrostu cen i wystepowaniem
niedoboru surowca . Sytuacja ta spowodowala szczegolnie w Il kwartale spadek
wielkosci ubojow oraz przychodéw , jednak w przypadku ZM DUDA S.A
zaowocowala zwiekszeniem sie marzy i wzrostem rentownosci .



W IV kwartale 2004 ceny zywca nieznacznie spadly jednak mielismy do czynienia z
systematycznym umacnianiem sie zlotego co wplynelo na zahamowanie dynamiki i
oplacalnosci polskiego eksportu.

Istniejaca w tym okresie sytuacje Zaklady Miesne ,,DUDA” wykorzystaly poprzez
znaczne zwiekszenie przychodow ze sprzedazy towaréw . Mocny kurs zlotego
sprzyjal importowi glownie poszukiwanych na rynku polskim asortymentéw mies
na ktérych zapotrzebowanie roslo szczegdlnie w okresie przedswiatecznym.
Sprzedaz ta charakteryzowala sie nieco nizsza marza niz dotychczas jednak bylo to
swiadome dzialanie majace na celu pozyskanie szeregu waznych klientow a takze
umocnienie swojej pozycji na rynku jako dostawcy potrafiacego spelnic oczekiwania
odbiorcéw niezaleznie od sytuacji panujacej na rynku surowcowym . Zdaniem
Zarzadu dzialania te umocnily wiarygodnosc Emitenta wsrdod  najbardziej
wymagajacych odbiorcow i z pewnoscia beda procentowaly w okresach przyszlych

W roku 2004 Jednostka dominujaca dzieki profilowi dzialalnosci skoncentrowanemu
na uboju, a nie przerobie miesa uzyskala bardzo dobre wyniki finansowe w
odroznieniu do wielu firm z branzy , specjalizujacych sie w przetworstwie miesa i
produkcji wedlin i umocnila swa pozycje na polskim rynku miesnym potwierdzajac
iz jest obecnie zdecydowanie najwiekszym polskim podmiotem specjalizujacym sie
w uboju i rozbiorze miesa

Dobra koniunktura dla spolki dominujacej bedaca wynikiem wykorzystania
sytuacji na rynku zywca w polaczeniu z rozwojem Grupy Kapitalowej wplynela na
bardzo dobre wyniki Grupy

4. Opisstruktury glownych lokat kapitalowych lub gléwnych inwestycji kapitalowych
dokonanych w ramach grupy kapitalowe emitenta w danym roku obrotowym;

Zgodnie z przyjeta przez Zarzad Spoélki strategia dotyczaca budowy silnej grupy
kapitalowej, w roku 2004 emitent przeprowadzil nastepujace inwestycje kapitalowe
w ramach grupy kapitalowe;j :

1. W dniu 09.03.2004r. AGRO DUDA Sp. z o0.0. bedaca podmiotem zaleznym od
ZM DUDA S.A nabyla 654.067 szt. Akcji Pleszewskich Zakladéw Zbozowych S.A.
za laczna kwote 1.000.722,51 zlotych. Nabycie akcji nastapilo po cenie 1,53 zl za
kazda akcje. Cena nabycia byla kilkakrotnie nizsza od ceny nominalnej akcji,
ktéra wynosi 9,89 zl. Na dzien dokonania transakcji kapital podstawowy spOlKi
wynosil 6.883.440,- zlotych i dzielil sie na 696.000 sztuk akcji, w zwiazku z
powyzszym AGRO DUDA Sp. z 0.0. uzyskala prawo do wykonywania 94,79 %
glosbw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. PZZ S.A posiadaja 100%
udzialéw w spdblce Agro-Trans Sp. z 0.0. w Pleszewie zajmujacej sie transportem
krajowym.

2. W dniu 18 marca 2004 r. Grupa Kapitalowa ZM DUDA zostala poszerzona o
spoOlke zajmujaca sie produkcja miesa wolowego. Spdélka pod nazwa POLSKA
WOLOWINA Sp. z o.0. powstala w wyniku wydzielenia z istniejacego
przedsiebiorstwa miesnego, zorganizowanej jego czesci w postaci nowo
wybudowanej ubojni wolowej. Zaklady Miesne DUDA S.A. objely 3.060 (trzy
tysiace szescdziesiat) udzialéw spoélki pod nazwa POLSKA WOLOWINA Sp. z
0.0. z siedziba w Hucie, o wartosci nominalnej 1.000,00 zl za kazdy z udzialow, o
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lacznej wartosci nominalnej 3.060.000,00 (trzy miliony szescdziesiat tysiecy
zlotych). Udzialy nabyte zostaly po cenie nominalnej i pokryte w calosci gotowka.
Pozostala czesc udzialéw, w ilosci 2.940 (dwa tysiace dziewiecset czterdziesci)
sztuk, o lacznej cenie nominalnej 2.940.000,00 zl, objeli dotychczasowi wlasciciele
ubojni, pokrywajac je w calosci wkladem niepienieznym. Kapital zakladowy
wydzielonej spélki wynosi 6.000.000,00 zl i dzieli sie na 6.000 sztuk udzialéw o
wartosci nominalnej 1.000,00 zl kazdy. Zaklady Miesne DUDA S.A posiadaja
zatem 51% udzialow w nowo powstalym podmiocie. Spolka POLSKA
WOLOWINA Sp. z 0.0. zajmulje sie ubojem i rozbiorem miesa wolowego. Ubojnia
posiada wdrozony, obligatoryjny w Unii Europejskiej system HACCP oraz
posiada uprawnienia do eksportu produktéw na rynki unijne, co gwarantuje
Emitentowi rozszerzenie dotychczasowej dzialalnosci o pozyskiwanie wysokiej
klasy miesa wolowego oraz mozliwosc zbytu wolowiny na rynku UE.

3. W dniu 19 kwietnia 2004 r. podmiot zalezny w 100% od Emitenta - spolka AGRO-
DUDA Sp. z 0.0. z siedziba w Grabkowie, nabyla aktywa o znacznej wartosci, w
postaci nieruchomosci zabudowanej, polozonej w miejscowosci Nowy Swiat,
gmina Lubsza, powiat Brzeg, woj. opolskie. Przedmiotowa nieruchomosc zostala
nabyta za cene 2.800.000,00 zl (slownie: dwa miliony osiemset tysiecy zlotych).
Przed nabyciem nieruchomosci przez AGRO-DUDA Sp. z 0.0, byla ona
uzytkowana jako ferma trzody chlewnej. Spolka zalezna zamierza kontynuowac
dotychczasowy spos6b wykorzystania przedmiotowej nieruchomosci w ramach
budowy zaplecza surowcowego.

4. AGRO-DUDA Sp. z 0.0., spd6lka w 100% zalezna od ZM DUDA S.A. w dniu 25
maja 2004r. nabyla udzialy w dwaoch spolkach rolnych:

3.200 sztuk udzialéw podmiotu dzialajacego pod firma: Przedsiebiorstwo
Produkcji, Handlu i Uslug AGROPROF Sp. z 0.0. z siedziba w Przeczowie,
kazdy o wartosci nominalnej 50 zl , co daje lacznie wartosc nominalna
160.000 zl., co stanowi 100% udzialow w Kkapitale zakladowym spolki
AGROPROF Sp. z o.0.

179 sztuk udzialéw podmiotu dzialajacego pod firma: Przedsiebiorstwo
Rolno-Przemyslowo-Handlowe ROLPOL Sp. z o.0.,, kazdy o wartosci
nominalnej 500 zl , co daje laczna wartosc nominalna 89.500 zl. , co stanowi
100% udzialéw w kapitale zakladowym spélki ROLPOL Sp. z o.0.

Przedmiotowe transakcje dokonane przez podmiot zalezny AGRO-DUDA Sp. z 0.0.
pozwolily na objecie 100% udzialéw w kapitale zakladowym obu spélek rolnych
oraz mozliwosc wykonywania 100% glosow na ich Zgromadzeniu Wspolnikow.
Zarzad ZM DUDA S.A. traktuje obie transakcje jako inwestycje dlugoterminowa,
gwarantujaca sukcesywna rozbudowe zaplecza surowcowego dla Grupy
Kapitalowej Emitenta.

5. Zakonczono proces przejecia spolek MAKTON i EUROSMAK. W dniu 22
listopada 2004 r. Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIX Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, zarejestrowal podwyzszenie
kapitalu zakladowego ZM DUDA S.A., dokonanego w drodze emisji akcji serii D,
w ilosci 455 800 sztuk (slownie: czterysta piecdziesiat piec tysiecy osiemset sztuk),
oferowanych w drodze subskrypcji prywatnej Panstwu Monice i Andrzejowi
Makowskim.



Efektem dolaczenia nowych przedsiebiorstw do Grupy bedzie stworzenie
spdjnego lancucha dostaw dla Grupy Kapitalowej, co zapewni Grupie pelna
integracje pionowa w ramach branzy miesnej (uprawa zb6z i produkcja pasz i
materialu hodowlanego na potrzeby chowu zwierzat rzeznych - prosieta i
tuczniki oraz bydlo rzezne - nastepnie ubdj i rozbiér miesa oraz dystrybucja
gotowych wyrobdéw).

5. Opiszmian w organizacji grupy kapitalowej emitenta oraz ich przyczyn;

W okresie sprawozdawczym zasady zarzadzania Grupa nie ulegly znaczacym
zmianom , jednak z uwagi na rozbudowe Grupy Kapitalowej konieczne bylo
sprawowanie kontroli nad spolkami zaleznymi poprzez udzial czlonkow
kierownictwa ZM DUDA S.A w organach nadzorczych tych spélek..

Nadzor wilascicielski nad podmiotem dominujacym odbywal sie poprzez
czlonkowstwo w Radzie Nadzorczej ZM DUDA przedstawicieli akcjonariuszy w
tym inwestorow finansowych.

6. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkow rozwoju grupy kapitalowej
emitenta;

Mimo niesprzyjajacego otoczenia maroekonomicznego w kraju Zarzad ZM DUDA
S.A zamierza konsekwentnie realizowac strategie rozwoju Grupy poprzez
organiczny rozwéj podmiotu dominujacego w oparciu o dalszy rozwéj zaplecza
surowcowego w segmencie rolnym oraz akwizycje podmiotow branzowych w
segmencie dystrybucji miesa i wedlin.
Polityka Zarzadu ZM DUDA S.A w zakresie rozwoju Grupy Kapitalowej zaklada
dalsze wykorzystywanie efektow synergii pomiedzy podmiotami wchodzacymi w
sklad Grupy poprzez:
e Tworzenie wizerunku silnej i preznej Grupy z sektora miesnego
e Poszerzenie bazy odbiorcow o dotychczasowych odbiorcéw poszczegd6lnych
Spolek z Grupy Kapitalowe;j
e Uzyskanie oszczednosci wynikajacych z lepszej pozycji negocjacyjnej wobec
kontrahentow (wieksza wiarygodnosc, skala zakupow) - korzystniejsze
terminy platnosci, lepsze systemy rabatowe
e Uzupelnienie oferty detalicznej PKM dzieki bogatej ofercie produktowej
wszystkich Spolek
e Oszczednosci wynikajace z lepszej organizacji transportu i logistykKi
e Zabezpieczenie ZM DUDA S.A przed wahaniami w podazy surowca
e Poprawa kontrolowania jakosci zywca poprzez budowe zaplecza
surowcowego
e Optymalizacja procesu skupu zywca
e Obnizenie kosztéw dzieki przejeciu marz producenta zywca
e Mozliwosc optymalizacji wykorzystania srodkéw z funduszy UE przez spélki
z Grupy Kapitalowej

7. Opisistotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i
war tosciowym.
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Na dzien 31 grudnia 2004 roku glowne pozycje pozabilansowe Grupy Kapitalowej
Zakladéw Miesnych DUDA S.A stanowily poreczenia | gwarancje udzielone
podmiotom zaleznym na laczna kwote 16.201 tys zl (szczegblowo wymienione w
pkt. 15 niniejszego sprawozdania)

8. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w szczegdlnosci
opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych
znaczacy wplyw na dzialalnosc emitenta i osiagniete przez niego zyski lub
poniesione straty w roku obrotowym, a takze omowienie perspektyw rozwoju
dzialalnosci emitenta przynajmniej w najblizszym roku obrotowym.

Przychody Grupy Kapitalowej w roku 2004 wyniosly 533.420 tys. zl, azysk netto
23.287 tys zl.

Procentowy wzrost do analogicznego okresu roku 2003 r. wynosi odpowiednio 62%

dla przychodow i 83% dla zysku netto

Poréwnanie podstawowych wynikéw grupy w za 2004 z analogicznym okresem roku 2003r. (w tys zl)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK wzrost
ZYSKOW | STRAT 2004 2003 | 2004/2003
tys. zl. tys. zl. 0%

I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw

towarow i materialéw 533420| 327790 62,7%

Il. Koszt sprzedanych produktéw, towarow i

materialow 465 415| 298 295 56,3%

I11. Zysk (strata) brutto na sprzedazy 68 005| 29495 127,8%

IV. Zysk (strata) na sprzedazy 20449| 15040 30,4%

V. Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej 30068 21219 37,8%

VI. Zysk (strata) na dzialalnosci gospodarczej 30576| 15563 91,1%

VII. Zysk (strata) brutto 29 753| 15445 91,2%

VII. Zysk (strata) netto 23287 12705 83,3%

Spolki zalezne od ZM DUDA S.A sa podmiotowymi rentownymi o czym swiadczy
poziom wypracowanego zysku przez Polski Koncern Miesny DUDA .

Za okres 12 miesiecy 2004 roku zysk netto dla Grupy wyniosl 23 287 tys zI wobec
zysku jednostkowego ZM DUDA S.A 12.940 tys. zlotych. Powyzsze fakty
potwierdzaja dynamiczny rozwdj calej Grupy Kapitalowej

9. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub uslugach wraz z ich
okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz udzialem poszczegdlnych
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produktow, towarow i uslug (jezeli sa istotne) albo ich grup w sprzedazy
emitenta ogolem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym.

W roku 2004 w strukturze przychodéw grupy dominowaly przychody z
podstawowej dzialalnosci jednostki dominujacej jaka jest skup i ubdj zywca
wieprzowego i wolowego oraz konfekcjonowanie i rozbior miesa.

Dzialalnosc produkcyjna ZM DUDA S.A. mozna podzielic na dwie podstawowe
grupy:

produkcja i sprzedaz wieprzowiny, w asortymencie: poltusz wieprzowych
i elementow, miesa drobnego, tluszczy, podrobow, wedlin oraz jelit,
produkcja i sprzedaz wolowiny w nastepujacym asortymencie: cwierci
wolowych, poéltusz cielecych, elementéw, miesa drobnego, skor wolowych,
podrobdw i jelit.

Dzialalnosc uslugowa Emitenta obejmuije:

zamrazanie towarOw w nowoczesnej komorze zamrazalniczej,
skladowanie towaréw spozywczych w chlodni skladowej,

specjalistyczne uslugi transportowe przewozu zywca i
spozyweczych.

towarow

Dzialalnosc produkcyjno-handlowa
Produkty wieprzowe, to najwazniejsza grupa asortymentowa Spolki, stanowiaca
okolo 98% ogolnej produkgji.

Struktura dzialalnosci produkcyjno-handlowej Spdlki z podzialem na asortymenty
w tys. kg w latach 2003-2004

Wieprzowina 2003 2004 2004/2003
tys.kg udzial tys.kg udzial
Poltusze 25695 67,5% 34637 68,4% 34,8%
Elementy 4995 13,1% 8771 17,3% 75,6%
Mieso drobne 772 2,0% 1554 3,1% 101,3%
Tluszcze 1617 4,3% 2142 4,2% 32,5%
Podroby 1061 2,8% 2 886 5,7% 172,0%
Jelita 3907 10,3% 636 1,3% -83,7%
RAZEM WIEPRZOWINA 38 047 100,0% 50626 | 100,0% 33,1%
Wolowina 2003 2004 2004/2003
tys.kg udzial tys.kg udzial
Cwierci wolowe 3759 79,6% 602,0( 59,7% -84,0%
Péltusze cielece 5 0,1% 2 0,2% -60,0%
Elementy 75 1,6% 57 5,7% -24,0%
Mieso drobne 294 6,2% 112 11,1% -61,9%
Skéry wolowe 438 9,3% 115 11,4% -73,7%
Podroby 151 3,2% 120 11,9% -20,5%
Jelita wolowe - - - - -
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RAZEM WOLOWINA 4722 100,0% 1008| 100,0% -78,7%
RAZEM WIEPRZOWINA 38 047 89,0% 50626( 98,0% 33,1%
RAZEM WOLOWINA 4722 11,0% 1008 2,0% -78,7%
RAZEM PRODUKCJA 42 769 100,0% 51634( 100,0% 20,7%

Struktura przychoddéw ze sprzedazy, wedlug grup asortymentowych, ksztaltuje sie
podobnie jak struktura produkcji Spolki. W 2004 r. udzial przychodow ze sprzedazy
produktéw wieprzowych stanowil 98,0% przychodéw ze sprzedazy produkcji
Spolki.

Struktura sprzedazy z dzialalnosci produkcyjno-handlowej w tys. zl. z podzialem
na asortymenty w latach 2003-2004.

Wieprzowina 2003 2004 2004/2003
tys. zl udzial tys. zl. udzial
Poltusze 170726 75,1%| 279487 74,4% 63,7%
Elementy 44 144 19,4%| 69 962,5 18,6% 58,5%
Mieso drobne 3901 1,7% 8 826 2,4% 126,2%
Tluszcze 3767 1,7% 6 021 1,6% 59,8%
Podroby 3249 1,4%| 86285 2,3% 165,6%
Jelita 1555 0,7% 2 558 0,7% 64,5%
RAZEM WIEPRZOWINA 227 342 100,0%| 375483 | 100,0% 65,2%
Wolowina 2003 2004 2004/2003
tys. zl. udzial tys. zl udzial

Cwierci wolowe 23131 79,5%| 47265 62,0% -79,6%
Péltusze cielece 58 0,2% 23 0,3% -60,3%
Elementy 976 3,4% 607 8,0% -37,8%
Mieso drobne 1725 5,9%]| 1268,5 16,6% -26,5%
Skéry wolowe 2523 8,7% 680 8,9% -73,0%
Podroby 693 2,4% 317 4,2% -54,3%
Jelita wolowe - - - - -
Wedliny (towar handlowy) - - - - -
RAZEM WOLOWINA 29170 100,0% 7622 | 100,0% -73,8%
RAZEM WIEPRZOWINA 227 342 88,7%| 375483 98,0% 65,2%
RAZEM WOLOWINA 29170 11,3% 7622 2,0% -73,8%
RAZEM Dzialalnosc

produkcyjno-handlowa 256 512 100,0%| 383105| 100,0% 49,4%

10. Informacje o zmianach rynkéw zbytu, z uwzglednieniem podzialu na rynki
krajowe i zagraniczne, oraz informacje o zmianach zrédel zaopatrzenia w
materialy do produkcji, w towary 1 uslugi, z okresleniem uzaleznienia od
jednego lub wiecej odbiorcéw i dostawcow, a w przypadku gdy udzial jednego
odbiorcy lub dostawcy osiaga co najmniej 10% przychodéw ze sprzedazy
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ogblem - nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jego udzial w sprzedazy lub
zaopatrzeniu oraz jego formalne powiazania z emitentem.

Sprzedaz krajowa Grupy w roku 2004 wyniosla 434.750 tys. zI co stanowi 81,5%
0go0lu sprzedazy.

Krajowe rynki zbytu
Krajowych odbiorcéw produktow Grupy Kapitalowej ZM DUDA S.A. mozna
podzielic na nastepujace grupy:

Grupa | - zaklady przetwdrstwa miesnego. Klienci tej grupy, to wiodace zaklady
przetworstwa miesnego zlokalizowane na terenie calego kraju.

Grupa |l - zaklady rozbioru miesa. Klienci zakupujacy péltusze wieprzowe i cwierci
wolowe nie prowadzacy wlasnego skupu i uboju zywca.

Grupa llI - sieci super i hipermarketow. W roku 2004 sprzedaz dla tej grupy wzrosla
prawie dwukrotnie Wzrost sprzedazy do klientéw typu sieci jest konsekwencja
weczesniejszych zalozen Emitenta , dotyczacych osiagniecia wyzszego poziomu
sprzedazy do tej grupy odbiorcow i jest réwniez wynikiem wprowadzenia nowych
uregulowan dotyczacych koniecznosci spelnienia wymogow unijnych w zakresie
rozbioru przez sieci handlowe.

Grupa IV - sklepy detaliczne. Procentowy udzial obrotéw tej grupy w ogolnych
przychodach ze sprzedazy krajowej pozostal w roku ubieglym na parwie
niezmienionym poziomie

Grupa V - uslugobiorcy.
Podstawowe zrodlo przychodéw w tej grupie stanowily uslugi zamrazania i
przechowywania towaréw.

Grupa VI — pozostali. Udzial tej grupy odbiorcéw w strukturze sprzedazy krajowej
ulegl zmniejszeniu w poréwnaniu z okresem poprzednim.

Zagraniczne rynki zbytu

Mimo niekorzystnego ksztaltowania sie szczego6lnie w Il pélroczu 2004 kursu walut
oraz rosnacych cen zyweca , Grupa Kapitalowa  Zakladow Miesnych Duda S.A z
powodzeniem realizowala sprzedaz eksportowa (rozumiana jako sprzedaz poza
rynki UE jak i sprzedaz wewnatrz Uni Europejskiej)

Laczne przychody eksportowe grupy kapitalowej w roku 2004 wyniosly 98.670 tys zl
co stanowi 18,5% przychodow Grupy.

Z o0golnej kwoty przychoddéw eksportowych 43.938 tys zlotych (44,5%) przypadalo
na przychody ze sprzedazy produktow a 54.732 tys zl stanowila sprzedaz
eksportowa towaréw handlowych

Liderem Grupy w sprzedazy eksportowej byly Zaklady Miesne Duda S.A ktére w

roku obrotowym zrealizowaly eksport na 52.862 tys. zlotych co stanowi 13% ogdlu
sprzedazy. Ponad 54% z og6lu sprzedazy eksportowe] spélki dominujacej stanowila
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»Sprzedaz wewnatrzwspoélnotowa” do krajow Unii Europejskiej.

Akcesja Polski do UE spowodowala znaczny wzrost sprzedazy do takich krajow jak
Litwa, Lotwa , Niemcy, Holandia, Hiszpania i Portugalia. Obok eksportu do krajow
UE emitent realizowal sprzedaz eksportowa do takich krajow jak Bialorus, Chiny,
Rumunia , Rosja, Ukraina Bulgaria.

Spoélka posiada uprawnienia eksportowe dla ubojni oraz chlodni skladowe;.
Uprawnienia te umozliwiaja ZM DUDA S.A. eksport miesa wieprzowego w
poltuszach i elementach, miesa wolowego w cwierctuszach i elementach oraz
jadalnych tluszczéw zwierzecych do wszystkich panstw, z wylaczeniem USA i
Kanady.

W IV kwartale 2004 mielismy do czynienia z systematycznym umachianiem sie
zlotego, co wplynelo na zahamowanie dynamiki i oplacalnosci polskiego eksportu.
Istniejaca w tym okresie sytuacje Zaklady Miesne DUDA S.A. wykorzystaly
poprzez znaczne zwiekszenie przychodow ze sprzedazy towarow. Mocny Kkurs
zlotego sprzyjal importowi gléwnie poszukiwanych na rynku polskim
asortymentéw mies na ktorych zapotrzebowanie roslo szczegdlnie w okresie
przedswiatecznym. Sprzedaz ta charakteryzowala sie nieco nizsza marza niz
dotychczas, jednak bylo to swiadome dzialanie majace na celu pozyskanie szeregu
waznych Kklientéw, a takze umocnienie swojej pozycji na rynku jako dostawcy
potrafiacego spelnic oczekiwania odbiorcow niezaleznie od sytuacji panujacej na
rynku surowcowym. Zdaniem Zarzadu dzialania te umocnily wiarygodnosc
Emitenta wsrod  najbardziej wymagajacych odbiorcow i z pewnoscia beda
procentowaly w okresach przyszlych.

11. Informacje o umowach znaczacych dla dzialalnosci emitenta, w tym znanych
emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspodlnikami)
oraz umowach ubezpieczenia, wspolpracy lub kooperaciji.

Znaczace umowy rozne:

1. W dniu 19.03.2004 r. z Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa
dotyczaca bezzwrotnego dofinansowania inwestycji Spolki ze srodkow
programu SAPARD w wysokosci w 3.037.918,00 zl, z przeznaczeniem na
inwestycje poprawiajace jakosc, wprowadzenie nowych technologii oraz
redukcje kosztow poprzez zakup nowych maszyn i urzadzen, jak réwniez
ograniczenie negatywnego oddzialywania na srodowisko.

2. W dniu 27 kwietnia 2004 r. z Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa
dotyczaca bezzwrotnego dofinansowania inwestycji Spélki ze srodkow
programu SAPARD w wysokosci 1.016.526, zI z przeznaczeniem na budowe
magazynow chlodniczych przyprodukcyjnych w Zakladzie w Grabkowie celem
dostosowania zakladu do wymogow UE.

3. W dniu 16 lipca 2004 r. z Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa
dotyczaca bezzwrotnego dofinansowania inwestycji Spolki ze srodkow
programu SAPARD w wysokosci 348 600,00 PLN z przeznaczeniem na zakup
linii do odzyskiwania i przetwarzania krwi.

Znaczace umowy ubezpieczenia:

W przedstawionej ponizej tabeli opisane zostaly umowy ubezpieczenia zawarte
przez emitenta, znaczace z punktu widzenia przedmiotu lub sumy ubezpieczenia.
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Elrma . Przedmiot i zakres Suma Okres
Lp. | ubezpieczeniowa . . . . . .
. . ubezpieczenia ubezpieczenia/skladka | ubezpieczenia
i nr polisy
1. ERGO HESTIA S.A. | Ubezpieczenie budynkéw i Suma ubezpieczenia: 01.01.2004
—polisa nr budowli na sumy stale od 35.000.000,- zI -31.12.2004
203000010788 wszystkich ryzyk.
Miejsce ubezpieczenia: Skladka: 24.850,- zI
Grabkowo 73
2. ERGO HESTIA S.A. | Ubezpieczenie budynkéw i Suma ubezpieczenia: 01.01.2004
- polisa nr budowli na sumy stale od 9.000.000,- zI -31.12.2004
203000010789 wszystkich ryzyk.
Miejsce ubezpieczenia: Kobylin | Skladka: 6.390,- zI
Stary
3. PZU S.A. Odpowiedzialnosc cywilna z Suma ubezpieczenia: 01.01.2004
- polisa nr tytulu prowadzonej 45.000.000,- zI -31.12.2004
240/501/20/2004 dzialalnosci (delikt).
240/511/2/2004
Odpowiedzialnosc cywilna za | Suma ubezpieczenia:
Produkt. 2.000.000,- zI
Skladka: 209.000,- zI
4. ALIANZ Polska Odpowiedzialnosc cywilna Suma ubezpieczenia 01.04.2004
S.A. - polisa nr 000- | zwiazana z posiadanym 50.000.000,- zI -31.12.2004
04-430-05829583 mieniem i prowadzona
dzielnoscia. Skladka 22.313,- zI
5. ERGO HESTIA S.A. | Ubezpieczenie utraty zysku od | Suma ubezpieczenia: 01.01.2004
- polisa nr wszystkich ryzyk 18.210.000,- zl -31.12.2004
203000010799
- klauzula zamieszki i Suma ubezpieczenia
niepokoje spoleczne 500.000,- zI
Skladka: 27.763,- zl
6. ERGO HESTIA S.A. | Ubezpieczenie maszyn i Suma ubezpieczenia 01.01.2004
Polisa nr urzadzen od wszystkich ryzyk | 11.410.000,- zI -31.12.2004
203000010800

W przedstawionej ponizej tabeli opisane zostaly umowy ubezpieczenia zawarte
przez jednostki zalezne od emitenta, znaczace z punktu widzenia przedmiotu lub
sumy ubezpieczenia.

L.p. Podmiot Firma Przedmiot i Suma Okres
ubezpieczenia | ubezpieczeniowa i nr zakres ubezpieczenia/skladka| ubezpiecze
polisy ubezpieczenia nia
C.M. Eurosmak| TU Allianz Polska S.A.. — | OC posiadaczy Suma ubezpieczenia: 09.12.2004 -
Sp. z 0.0. polisa nr 000-04-130- pojazdéw 350.000,00 EURO...kazdy | 08.12.2005
20007507 mechanicznych poszkodowany 200.000,00

EURO szkody w mieniu

Skladka: 1.100,00,- zI
C.M. Eurosmak| TU Allianz Polska S.A.. — | OC posiadaczy Suma ubezpieczenia: 27.10.2004 -
Sp. z o.0. polisa nr 000-04-130- Pojazdow 350.000,00 EURO...kazdy | 26.10.2005

20007237

Mechanicznych

poszkodowany 200.000,00
EURO szkody w mieniu

Skladka: 1.100,00,- zl
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C.M. Eurosmak| TU Allianz Polska S.A.. — | OC posiadaczy Suma ubezpieczenia: 16.11.2004 -
Sp. z o.0. polisa nr 000-04-130- Pojazdow 350.000,00 EURO...kazdy | 15.11.2005
20007392 Mechanicznych poszkodowany 200.000,00
EURO szkody w mieniu
Skladka: 1.100,00,- zl
C.M. Eurosmak| TU Allianz Polska S.A.. — | OC posiadaczy Suma ubezpieczenia: 22.10.2004 -
Sp. z 0.0. polisa nr 000-04-130- Pojazdéw 350.000,00 EURO...kazdy | 21.10.2005
20007236 Mechanicznych poszkodowany 200.000,00
EURO szkody w mieniu
Skladka: 1.100,00,- zI
C.M. Eurosmak| TU Allianz Polska S.A.. — | Ubezpieczenie Suma ubezpieczenia: 23.02.2004 -
Sp. z 0.0. polisa nr 003-04-430- Odpowiedzialnosci | 500.000,00 zlI... 22.02.2005
05828250 Cywilngj
Skladka: 7.800,00,- zI
JASAN SP. z 0.0. | ERGO HESTIAS.A. - Ubezpieczenie 4770 000PLN 01.01.2004 -
polisa nr 203000011073 | budynkéw i 31.12.2004
budowli na sumy
stale od wszystkich
ryzyk.
Miejsce
ubezpieczenia:
Jaslo......
Skladka: ...1816.,- zl
Rolpol Sp. z o0.0. | Towarzystwo Ubezpieczenie Suma ubezpieczenia: 01.04.2004 -
Ubezpieczen WARTA budynkéw ibudowli | 591.234 zI. Skladka 728 zl. | 31.03.2005
polisa EA 018281 od ognid i innych
zdarzen losowych
Rolpol Sp. z 0.0. | Towarzystwo Ubezpieczenie OC | Skladka 700 zl. 01.012004 -
Ubezpieczen Warta pojazdéw 31.12.2004
Polisa 905600078172
Agroduda Sp. z | CONCORDIA Ubezpieczenie Suma ubezpieczenia:= 15.12.2004 -
0.0. WIELKOPOLSKA TUW. | stada. 1 686 400,- zI 31.12.2004
—polisa nr 012152
Miejsce Skladka: 3 373,00.,- zI
ubezpieczenia:Now
y Swiat
Agroduda Sp. z | PZU SA - polisa Ubezpieczenie Suma ubezpieczenia:= 01.01.2004 -
0.0. budynkow i 1061 700,00 zI
budowli na sumy
stale od wszystkich
ryzyk.
Miejsce Skladka: 6 445,00.,- zI -31.12.2004 -
ubezpieczenia:Miod
ary
Ekoduda Sp. z CONCORDIA ZBOZA 572.060,00 SKLADKA 05.01.2005 -
0.0. WIELKOPOLSKA 2.689,00 15.09.2005
POLISA 06739-03
Ekoduda Sp. z CONCORDIA ZBOZA 572.060,00 SKLADKA 01.12.2004 -
0.0. WIELKOPOLSKA 6293,00 30.04.2005
POLISA 06740-03
PZZ Pleszew TUIR S.A. WARTA SRODKI TRWALE, |14 585 528,03 28-01-2004 -
S.A. MIENIE 27-01-2005
PRACOWNICZE
PLESZEW 15 349,00
PZZ Pleszew TUIR S.A. WARTA SRODKI 3500 000,00 28-01-2004 -
S.A. OBROTOWE - 27-01-2005
ZBOZA, WYROBY
GOTOWE
PLESZEW 5 755,00
Wizental Sp.z | CONCORDIA 31.03.2004 -
0.0, WIELKOPOLSKA ZBOZA 837.000,00 31.12.2004

-15-




SKLADKA 5.203,00
Wizental Sp.z | CONCORDIA BUDYNKI | 31.03.2004 -
0.0. WIELKOPOLSKA BUDOWLE 5.999.172,70 81.12.2004
SKLADKA 7.186,00
Wizental Sp.z | CONCORDIA OC ZW. Z 31.03.2004 -
0.0. WIELKOPOLSKA PROWADZE- 1.900.000,00 31.12.2004
NIEM
DZIALALNOSCI | SKLADKA 7.623,00
Wizental Sp.z | CONCORDIA MASZYNY | 07.05.2004 -
0.0. WIELKOPOLSKA URZADZENIA | 1.458.046,00 31.12.2004
SKLADKA 238,00
Wizental Sp.z | CONCORDIA 31.03.2004 -
0.0. WIELKOPOLSKA BYDLO 1.589.400,00 31.12.2004
SKLADKA 50283,00

12. Informacje o zmianach w powiazaniach organizacyjnych lub kapitalowych

emitenta z innymi podmiotami oraz okreslenie jego glownych inwestycji
krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe,
wartosci niematerialne 1 prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji
kapitalowych dokonanych poza jego grupa jednostek powiazanych oraz opis
metod ich finansowania.

W celu rozwoju dzialalnosci uslugowej polegajacej na swiadczeniu uslug rozbioru
miesa w najwiekszych niemieckich zakladach Spélka EURO-DUDA pozyskala
mniejszosciowego udzialowca specjalizujacego sie od wielu lat w swiadczeniu
tych uslug. W dniu 20 pazdziernika 2004 r. Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w
Warszawie, XIX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wydal
postanowienie o zarejestrowaniu podwyzszonego kapitalu zakladowego spélki
zaleznej EURO-DUDA Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie. Podwyzszenie kapitalu
o kwote 50.000 zl (slownie: piecdziesiat tysiecy zlotych) nastapilo w drodze
utworzenia nowych 50 (slownie: piecdziesieciu) udzialow o wartosci nominalnej
1.000 zl (slownie: tysiac zlotych) kazdy, z przeznaczeniem do objecia w
nastepujacy sposob: 1 udzial objely ZM DUDA S.A., a 49 udzialéw objal nowy
udzialowiec - firma WEST-POL Sp. z 0.0. z siedziba w Chojnicach. Nowe udzialy
zostaly oplacone gotéwka. Wartosc kapitalu zakladowego spolki zaleznej EURO-
DUDA Sp. z 0.0. po rejestracji wynosi 100.000 zl (slownie: sto tysiecy zlotych) i
dzieli sie na 100 (slownie: sto) udzialow o lacznej wartosci nominalnej 100.000 zl
(slownie: sto tysiecy zlotych). ZM DUDA S.A., po zarejestrowaniu podwyzszenia
kapitalu zakladowego przedmiotowej spolki zaleznej, posiadaja 51 udzialow
podmiotu EURO-DUDA sp. z 0.0. i tym samym sa uprawnione do wykonywania
51 glosow, czyli 51% ogdlnej liczby gloséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow tej
spolki.

W roku obrotowym 2004 Emitent nie dokonal zadnych inwestycji kapitalowych
zagranicznych.
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13. Opis transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli jednorazowa lub laczna
wartosc transakcji zawartych przez dany podmiot powiazany w okresie 12
miesiecy przekracza wyrazona w zlotych réwnowartosc kwoty 500.000 euro.

W roku 2004 roku emitent nie zawarl z podmiotami powiazanymi transakcji o
wartosci przekraczajacej 500 tys. EURO z wyjatkiem transakcji wynikajacych z
prowadzenia obrotu gospodarczego
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14. Informacje o zaciagnietych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem
termindéw ich wymagalnosci oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach.

W omawianym okresie Emitent — jednostka dominujaca zawarl nastepujace
umowy kredytowe:
Wykaz zawartych w roku 2004 umow kredytowych i pozyczek.

1 |Umowa kredytowa nr: LS/RB/0050/2000 aneks nr 7
Bank kredytujacy: Kredyt Bank S.A. O/Leszno
Rodzaj zobowiazania: kredyt obrotowy w rachunku biezacym (obnizenie limitu do 2 min PLN)
Data zawarcia umowy: 2004-03-16
Data splaty: 2004-05-29
Kwota umowy: 2 000 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 0,00 PLN
Przeznaczenie srodkow z kredytu: |Finansowanie biezacej dzialalnosci
2 [Umowa kredytowa nr: LS/RB/0050/2000 aneks nr 8
Bank kredytujacy: Kredyt Bank S.A. O/Leszno
Rodzaj zobowiazania: kredyt obrotowy w rachunku biezacym w PLN (zwiekszenie limitu do 8 min PLN)
Data zawarcia umowy: 2004-05-27
Data splaty: 2005-05-30
Kwota umowy: 8 000 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 4 372 584,78 PLN
Przeznaczenie srodkéw z kredytu: |Finansowanie biezacej dzialalnosci
3 [Umowa kredytowa nr: LS/RB/0051/2000 aneks nr 8
Bank kredytujacy: Kredyt Bank S.A. O/Leszno
Rodzaj zobowiazania: kredyt obrotowy w rachunku biezacym w EURO
Data zawarcia umowy: 2004-05-27
Data splaty: 2005-05-30
Kwota umowy: 450 000,00 EURO
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 450 000,00 EURO
Przeznaczenie srodkoéw z kredytu: |Finansowanie biezacej dzialalnosci
4 |Umowa kredytowa nr: 2402/31/04
Bank kredytujacy: BZ WBK S.A. Wroclaw
Rodzaj zobowiazania: kredyt obrotowy w rachunku biezacym
Data zawarcia umowy: 2004-05-28
Data splaty: 2005-05-28
Kwota umowy: 3 000 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 0,00 PLN
Przeznaczenie srodkow z kredytu: |Finansowanie biezacej dzialalnosci
5 [Umowa kredytowa nr: 2402/35/04
Bank kredytujacy: BZ WBK S.A. Wroclaw
Rodzaj zobowiazania: kredyt inwestycyjny
Data zawarcia umowy: 2004-05-28
Data splaty: splata w ratach miesiecznych do 2010-07-27
Kwota umowy: 4 000 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 1785 426,66 PLN
Przeznaczenie srodkow z kredytu: |zakup specjalistycznych srodkdw do transportu miesa i zywca
6 |Umowa kredytowa nr: 2402/34/04
Bank kredytujacy: BZ WBK S.A. Wroclaw
Rodzaj zobowiazania: kredyt inwestycyjny
Data zawarcia umowy: 2004-05-28
Data splaty: splata w ratach miesiecznych do 2010-07-27
Kwota umowy: 7 200 000,00 PLN
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Wykaz umow kredytowych zawartych w 2004 roku przez jednostki zalezne:

C.M. Eurosmak Sp. z o.0.

1 |Umowa kredytowa nr: 2004/1000358276
Bank kredytujacy: Bank Polska Kasa Opieki S.A. V Oddzial w Warszawie
Rodzaj zobowiazania: nieodnawialny kredyt inwestycyjny
Data zawarcia umowy: 2004-05-19
Data splaty: 2009-07-31
Kwota umowy: 6.925.940,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 | 5.240.298,12 PLN
Przeznaczenie srodkow z kredytu: |zakup maszyn i urzadzen,zakup specjalistycznych srodkéw
transportu
2 |Umowa kredytowa nr: WAR/3012/04/651/RB

Bank kredytujacy:

Fortis Bank Polska S.A.

Rodzaj zobowiazania:

kredyt nieodnawialny

Data zawarcia umowy:

2004-10-04

Data splaty:

2009-01-05

Kwota umowy:

1.000.000,00 |PLN

Kwota zobowiazania na 2004-12-31

770.000,00 PLN

Przeznaczenie srodkéw z kredytu:

finansowanie inwestycyjnej oraz biezacej dzialalnosci
gospodarczej

JASAN Sp. z o.0.

1 |Umowa kredytowa nr:

17/023/01/zZ/V V

Bank kredytujacy:

BRE Bank S.A. Warszawa

Rodzaj zobowiazania:

kredyt w rachunku biezacym

Data zawarcia umowy: 28-10-2004
Data splaty: 31-10-2005
Kwota umowy: 855 699,00
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 763 586,64

Przeznaczenie srodkéw z kredytu:

biezaca dzialalnosc

PZZ Pleszew S.A.

1 |Umowa kredytowa nr:

U/0048174521/0003/2004/1800

Bank kredytujacy:

BGZ S.A. O/KALISZ

Rodzaj zobowiazania:

KREDYT NA SKUP ZE ZBIOROW 2004 ROKU

Data zawarcia umowy:

2004-08-11

Data splaty:

2005-08-10

Kwota umowy:

8 000 000,00/PLN

Kwota zobowiazania na 2004-12-31

8 000 000,00 PLN

Przeznaczenie srodkéw z kredytu:

kredyt na skup od producentéw krajowych, przechowywanie krajowych
produktéw rolnych pochodzacych ze zbioréw 2004 roku
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Wizental Sp. z o.0.

1

Umowa kredytowa nr:

U/0099942937/0002/2004/4000

Bank kredytujacy:

BGZ S.A. O/Poznan

Rodzaj zobowiazania;

kredyt na zakup rzeczowych srodkéw do produkciji rolnej

Data zawarcia umowy:

30.04.2004

Data splaty: 04.05.2006
Kwota umowy: 770.000,00
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 770.000,00

Przeznaczenie srodkéw z kredytu:

zakup nawozéw,srodkéw ochrony roslin,paliw,inwentarza zywego,pasz

Umowa kredytowa nr:

U/0099942937/0003/2004/4000

Bank kredytujacy:

BGZ S.A. O/Poznan

Rodzaj zobowiazania:

kredyt na zakup rzeczowych srodkéw do produkcii rolnej

Data zawarcia umowy:

30.04.2004

Data splaty: 30.04.2004
Kwota umowy: 400.000,00
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 400.000,00

Przeznaczenie srodkow z kredytu:

zakup nawozow,srodkéw ochrony roslin,paliw,inwentarza zywego,pasz

Agroduda Sp. z 0.0.

1 |Umowa kredytowa nr: | CKK/1/51/2004
Bank kredytujacy: Bank PeKaO S.A.
Rodzaj zobowiazania: kredyt inwestycyjny
Data zawarcia umowy: 16-08-2004
Data splaty: 03-06-2014
Kwota umowy: 10 000 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 | 10 000 000,00 PLN
Przeznaczenie srodkow z kredytu: |Modernizacja fermy

2 |Umowa kredytowa nr: | CKK/1/52/2004

Bank kredytujacy:

Bank PeKaO S.A.

Rodzaj zobowiazania:

kredyt obrotowy

Data zawarcia umowy:

16-08-2004

Data splaty:

30-06-2006

Kwota umowy:

2 000 000,00 PLN

Kwota zobowiazania na 2004-12-31

2 000 000,00 PLN

Przeznaczenie srodkéw z kredytu:

biezace finansowanie dzialalnosci

Ponadto, w oparciu o aneksy do istniejacych uméw kredytowych dokonywano
,»odnowienia” kredytow obrotowych oraz ,zmian oprocentowania i zabezpieczenia.
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15. Informacje o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminéw ich
wymagalnosci, a takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach, ze
szczeg6lnym uwzglednieniem pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych
jednostkom powiazanym emitenta.

W roku obrotowym 2004 emitent udzielal pozyczek gléwnie jednostkom z Grupy

Kapitalowej.

1 |[Pozyczkobiorca: AGRO-DUDA sp. z 0.0.
Data zawarcia umowy: 2004-05-04
Data splaty: 2005-05-02
Kwota umowy: 6 350 600,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 1 650 600,00 PLN

2 |Pozyczkobiorca: AGRO-DUDA sp. z 0.0.
Data zawarcia umowy: 2004-06-29
Data splaty: 2005-06-28
Kwota umowy: 1 215 018,64 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 1 215 018,64 PLN

3 |Pozyczkobiorca: AGRO-DUDA sp. z 0.0.
Data zawarcia umowy: 2004-07-03
Data splaty: 2005-06-30
Kwota umowy: 2 964 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 2 964 000,00 PLN

4 |Pozyczkobiorca: AGRO-DUDA sp. z 0.0.
Data zawarcia umowy: 2004-08-16
Data splaty: 2005-07-30
Kwota umowy: 81 000,00 EURO
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 81 000,00 EURO

5 | Pozyczkobiorca: AGRO-DUDA sp. z 0.0.
Data zawarcia umowy: 2004-10-01
Data splaty: 2005-09-30
Kwota umowy: 4 741 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 4 741 000,00 PLN

6 |Pozyczkobiorca: AGRO-DUDA sp. z 0.0.
Data zawarcia umowy: 2004-12-16
Data splaty: 2005-12-01
Kwota umowy: 20 000,00 EURO
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 20 000,00 EURO

7 |Pozyczkobiorca: WIZENTAL sp. z o.0.
Data zawarcia umowy: 2004-05-04
Data splaty: 2005-06-30
Kwota umowy: 2 290 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 850 000,00 PLN

8 | Pozyczkobiorca: WIZENTAL sp. z 0.0.
Data zawarcia umowy: 2004-07-01
Data splaty: 2005-06-30
Kwota umowy: 736 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 736 000,00 PLN

9 |Pozyczkobiorca: WIZENTAL sp. z o.0.
Data zawarcia umowy: 2004-10-13
Data splaty: 2005-06-30
Kwota umowy: 200 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 PLN

10| Pozyczkobiorca: PZZ PLESZEW S.A.
Data zawarcia umowy: 2004-09-27
Data splaty: 2005-05-31
Kwota umowy: 900 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 900 000,00 PLN

11 | Pozyczkobiorca: PZZ PLESZEW S.A.
Data zawarcia umowy: 2004-10-20
Data splaty: 2005-05-31
Kwota umowy: 41 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 41 000,00 PLN

12 |Pozyczkobiorca: DELMAR s.c.
Data zawarcia umowy: 2004-11-10
Data splaty: 2005-09-30
Kwota umowy': 45 000,00 PLN
Kwota zobowiazania na 2004-12-31 0,00 PLN
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13

Pozyczkobiorca:

ILTRANS sp. z o.0.

Data zawarcia umowy:

2004-01-05, aneks 2004-06-30,
aneks 2004-12-30

Data splaty:

2006-09-30

Kwota umowy:

2 000 000,00/PLN

Kwota zobowiazania na 2004-12-31

1 209 370,51/ PLN
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Udzielone poreczenia wylacznie dla podmiotoéw powiazanych:

Beneficjent Siedziba Kredytobiorca / dluznik Okres . Okres . Przedmi(?t Kwota kredytu / pozyczki/gwarancj
kredytowania od| kredytowania do poreczenia zl. waluti

BISE S.A Rawicz WIZENTAL sp. z o.0. 2004-04-07 2009-12-28 kredyt 1 306 250,00] PLN
BGZ S.A. Poznan WIZENTAL sp. z o.0. 2004-04-30 2005-04-30 kredyt 400 000,00] PLN
BGZ S.A. Poznan WIZENTAL sp. z 0.0. 2004-04-30 2006-05-30 kredyt 770 000,00 PLN
Kredyt Bank S.A. Rawicz WIZENTAL sp. z 0.0. 2004-08-01 2006-07-30 gwarancja 1 000 000,00] PLN
PeKaO S.A. Poznan AGRO-DUDA sp. z 0.0. 2004-08-16 2006-06-30 kredyt 2 000 000,00] PLN
PeKaO S.A. Poznan AGRO-DUDA sp. z o.0. 2004-08-12 2014-06-30 kredyt 10 000 000,00 PLN
MARAND RYBNIK sp. z 0.0. Racibé6rz AGRO-DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2007-11-15 weksel 40 000,00 PLN
MARAND RYBNIK sp. z 0.0. Raciborz AGRO-DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2007-11-15 weksel 22 375,00 PLN
MARAND RYBNIK sp. z 0.0. Raciborz AGRO-DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2006-11-15 weksel 40 000,00] PLN
MARAND RYBNIK sp. z 0.0. Racibérz AGRO-DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2006-11-15 weksel 22 375,00 PLN
MARAND RYBNIK sp. z o0.0. Raciboérz AGRO-DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2005-11-15 weksel 40 000,00| PLN
MARAND RYBNIK sp. z 0.0. Racibérz AGRO-DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2005-11-15 weksel 22 375,00 PLN
CHF sp. z 0.0. Namyslow | EKO DUDA sp. z o.0. 2004-05-25 2010-11-15 weksel 125 000,00] PLN
CHF sp. z 0.0. Namysléw | EKO DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2010-05-08 weksel 125 000,00] PLN
CHF sp. z 0.0. Namyslow | EKO DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2011-11-15 weksel 25 000,00] PLN
CHF sp. z 0.0. Namyslow | EKO DUDA sp. z o.0. 2004-05-25 2010-05-08 weksel 225 000,00 PLN
MARAND RYBNIK sp. z 0.0. Racibérz EKO DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2011-11-15 weksel 30 000,00 PLN
MARAND RYBNIK sp. z 0.0. Raciborz EKO DUDA sp. z 0.0. 2004-05-25 2011-11-15 weksel 70 000,00f PLN
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16. W przypadku emisji papierow wartosciowych w okresie objetym raportem -
opis wykorzystania przez emitenta wplywow z emisji.

W roku obrotowym 2004 emitent przeprowadzil emisje akcji serii ,,D” 1 ,,E” w
lacznej ilosci 505.800 sztuk akcji .

Emisja akcji serii ,,D” zostala przeprowadzona w celu przejecia spélek MAKTON i
EUROSMAK. W drodze emisji akcji serii D zostalo wyemitowane 455800 sztuk
(slownie: czterysta piecdziesiat piec tysiecy osiemset sztuk), oferowanych w drodze
subskrypcji prywatnej do wlascicieli przejmowanych spdlek tj. Moniki i Andrzeja
Makowskim.

Efektem dolaczenia nowych przedsiebiorstw do Grupy jest stworzenie spojnego
lancucha dostaw dla Grupy Kapitalowe;j.

Emisja akcji serii ,,E” zostala przeprowadzona w ramach realizacji programu opcji
menedzerskich w celu zmotywowania pracownikéw do osiagania coraz lepszych
wynikow . Emisja zostala przeprowadzona z wylaczeniem prawa poboru dla Rady
Nadzorczej i rodziny Duda. W ramach emisji zostalo wyemitowane 50.000 sztuk
akcji serii ,,E”.

Ponadto w ramach Programu Emisji Obligacji zwartego pomiedzy emitentem a
Bankiem Przemyslowo-Handlowym PBK S.A. spolka dokonywala emisji obligacji
krotkoterminowych do  kwoty 30.000 tys. zlotych. Srodki pozyskane z emisji
obligacji byly przeznaczane na finansowanie biezacej dzialalnosci jako alternatywne,
tansze zrédlo finansowania.

17. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok, jezeli
co najmniej jedna z pozycji skladajacych sie na wynik finansowy rozni sie w
znacznym stopniu w stosunku do pozycji opublikowanej w ostatniej
przekazanej do publicznej wiadomosci prognozie.

Zarzad ZM DUDA S.A. w komunikacie biezacym nr 82/2003 z dnia 5 listopada
2003 przedstawil prognozy na rok 2004 dotyczace wynikow finansowych w ukladzie
jednostkowym i skonsolidowanym.

W komunikacie nr 46/2004 Zarzad podwyzszyl prognozy w zakresie przychoddéw ze
sprzedazy produktow, towaréw i materialéw dla grupy kapitalowej z poziomu
438.309 tys. zI. do 446.000 tys zI.
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Prognoza Wyniki w Stopien
niniejszym wykonania
raporcie
Przychody netto ze sprzedazy
produktéw towarow i materialow 446 000 533 420
120%

Zysk(strata) brutto na sprzedazy 51473 67 175 131%
Zysk(strata) na sprzedazy 26 297 19618 75%
Zysk (st_ratz_i) z dzialalnosci 34 966 99 237
operacyjnej 84%
Zysk ialal i

yS (strata).z dzialalnosci 31 047 29 746
gospodarczej 96%
Zysk (strata) brutto 31047 29 753 96%
Zysk (strata) netto 23 347 23 287 100%
Naklady inwestycyjne 17 100 41 855 244%

Prognozy w zakresie sprzedazy zostaly znacznie przekroczone przez emitenta, co
bylo wynikiem dynamicznego wzrostu sprzedazy, gléwnie w segmencie towarow
handlowych, jak réwniez wzrostu cen surowca. Sprzedaz towarow handlowych
charakteryzowala sie nizsza marza, jednak bylo to dzialanie celowe na rzecz
pozyskania wielu nowych kontrahentow. Nizsza niz planowana marza na sprzedazy
zostala zrekompensowana ,poprzez uzyskanie dodatkowych przychodéw min z
operacji finansowych w efekcie czego wysokosc osiagnietego zysku netto Grupy jest
na poziomie prognoz

18. Ocena, wraz 1z jej uzasadnieniem, dotyczaca zarzadzania zasobami
finansowymi, ze szczeg6lnym uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z
zaciagnietych zobowiazan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan,
jakie emitent podjal lub zamierza podjac w celu przeciwdzialania tym
zagrozeniom.

W 2004 roku zarzadzanie finansami Grupy odbywalo sie w sposob racjonalny i
efektywny. Spolki terminowo wywiazywala sie ze swoich zobowiazan handlowych,
jak i inwestycyjnych. Rowniez zobowiazania z tytulu podatkéw i skladek ZUS
regulowano w terminie.

Na szczeg6lna uwage zasluguje wzorowa wspoélpraca emitenta z dostawcami
surowca (rolnikami) wobec ktorych platnosci za dostarczony surowiec zawsze byly
regulowane terminowo.

19. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w porownaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dzialalnosci.
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Emitent konsekwentnie realizuje zamierzenia inwestycyjne przy optymalnym
wykorzystaniu subwencji i funduszy unijnych .

W roku obrotowym 2004 spélka dominujaca otrzymala nastepujace dotacje w
ramach programu SAPARD :

W dniu 6 stycznia 2004r. na bankowy rachunek Spolki wplynely srodki w kwocie
5.045.982,91 PLN, pochodzace z unijnego programu SAPARD w mysl umowy
zawartej z Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa w dniu 13.01.2003r.
Srodki te zostaly wykorzystane na czesciowa splate kredytu inwestycyjnego,
zaciagnietego przez Spélke na finansowanie przedsiewziec objetych programem
SAPARD.

Dnia 2 marca 2004 r na rachunek bankowy Spélki wplynely srodki w kwocie
546.517,90 zl, pochodzace z drugiej transzy unijnego programu SAPARD.
Powyzsze, bezzwrotne dofinansowanie przyznane zostalo ZM DUDA S.A. w
mysl umowy zawartej z Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa w
dniu 8 pazdziernika 2003 r.(raport biezacy nr 76/2003 z dnia 8.10.2003 r.).

W dniu 25 pazdziernika 2004 r., na rachunek bankowy Spodlki wplynely srodki
finansowe w kwocie 2.702.909,00 zl (slownie: dwa miliony siedemset dwa tysiace
dziewiecset dziewiec zlotych) z trzeciej transzy unijnego programu SAPARD.
Powyzsze, bezzwrotne dofinansowanie, przyznane zostalo ZM DUDA S A. w
mysl umowy zawartej z ARIMR w dniu 19.03.2004 r.

W dniu 3 grudnia 2004 r., na rachunek bankowy Spélki wplynely srodki
finansowe w kwocie: 244.527,36 zl (slownie: dwiescie czterdziesci cztery tysiace
piecset dwadziescia siedem zlotych trzydziesci szesc groszy), pochodzace z
kolejnej transzy unijnego Programu SAPARD. Powyzsze, bezzwrotne
dofinansowanie, przyznane zostalo ZM DUDA S.A. w mysl umowy zawartej z
ARIMR w dniu 16 lipca 2004 r.

Pozyskane srodki przeznaczone zostana w czesci na udzial wlasny w kolejnych
inwestycjach, realizowanych w zakresie dofinansowania realizacji projektow w
ramach Sektorowego Programu Operacyjnego "Restrukturyzacja i modernizacja
sektora zywnosciowego oraz rozwoOj obszaréw wiejskich 2004-2006", a w
szczegOlnosci na:

zakup specjalistycznych srodkéw transportu do przewozu miesa i zywca,

doposazenie w instalacje i urzadzenia , modernizacje produkcji, rozbudowe
logistyki oraz zakup systemoéw informatycznych.

Wiarygodnosc emitenta , posiadanie nadwyzek finansowych oraz doswiadczenie w
pozyskiwaniu srodkow unijnych powoduja iz spolka nie ma probleméw z realizacja
zamierzen inwestycyjnych.

Oprocz jednostki dominujacej spoélki zalezne od emitenta posiadaja mozliwosci
przeprowadznia inwestycji przy wykorzystaniu srodéw unijnych
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20. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z
dzialalnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw
lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik.

Do gléwnych czynnikéw wplywajacych na wyniki uzyskane przez Grupe
Kapitalowa ZM DUDA S.A. w roku obrotowym 2004 nalezy zaliczyc :
- utrzymujace sie na wysokim poziomie ceny surowca, zardwno wieprzowego jak i
wolowego,
odczuwalne zmniejszenie dynamiki i oplacalnosci eksportu realizowanego przez
Spolke spowodowane umacniajacym sie zlotym,
utworzenie odpiséw aktualizujacych na naleznosci handlowe i aktywa finansowe
w kwocie 2.209 tys. zlotych,
oplaty od klientow sieciowych z tytulu wspélpracy w 2004 roku,

Zdarzeniem o nietypowym charakterze, jednak nie wplywajacym na wyniki
finansowe, a tylko na zmiany w kapitale spélki, nalezy uznac koszty zwiazane z
emisja akcji serii D i E.
Laczne koszty obu emisji wyniosly 670.940,50 zl:

przygotowanie i przeprowadzenie oferty - 85.500 zI.,

oplaty urzedowe 77.669 zl.,

wynagrodzenie subemitenta 5.000 zl.,

sporzadzenie prospektu emisyjnego z uwzglednieniem kosztéw doradztwa

403.771,50 zl.,

promocja oferty 99.000 zl.,

Laczne koszty obu emisji wyniosly 670.940,50 zl. Koszty przeprowadzonych emisji
akcji zmniejszaja kapital zapasowy spolki do wysokosci nadwyzki wartosci emisji
nad wartoscia nominalna akcji.

21. Charakterystyke zewnetrznych i wewnetrznych czynnikoéw istotnych dla
rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci
emitenta co najmniej do konca roku obrotowego nastepujacego po roku
obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii rynkowej przez
niego wypracowanej.

Aktualna struktura Grupy Kapitalowej emitenta stwarza wiele synergii pomiedzy
podmiotami wchodzacymi w sklad Grupy, ktére w znacznym stopniu wplywaja na
wyniki finansowe jednostki dominujace;.

W roku 2005 Grupa Kapitalowa prowadzic bedzie dzialalnosc w trzech
podstawowych segmentach:

- produkcyjnym (ubdj, rozbior i konfekcja miesa czerwonego),
handlowo-uslugowym (dystrybucja wyrobow miesnych i wedliniarskich,
posrednictwo w zakresie handlu oraz wyspecjalizowane uslugi rozbioru),
rolnym (zaplecze surowcowe - hodowla trzody, uprawa, przetworstwo i
magazynowanie zb6z).
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Najwazniejsze czynniki, ktére zdaniem Zarzadu moga miec wplyw na wyniki
emitenta w perspektywie do konca roku obrotowego nastepujacego po roku
obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w
raporcie rocznym to:

* w sektorze produkcyjnym:
wzrost liczby dokonywanych ubojow spowodowany przewidywanym
zwiekszeniem podazy zywca,
zwiekszanie przychoddéw ze sprzedaz towarow, wynikajace z przejecia przez
ZM DUDA S.A. roli operatora na rynku miesnym Unii Europejskiej,
kontynuacja i rozszerzanie wspolpracy z sieciami handlowymi,
zwiekszanie udzialu miesa konfekcjonowanego w strukturze sprzedazy,
oszczednosci kosztowe w zakresie logistyki i sieci sprzedazy,
wykorzystanie efektéw skali oraz efektow synergii w Grupie.

* w segmencie handlowo-uslugowym:
istotny wplyw na znaczny wzrost prognozowanych skonsolidowanych
przychodéw PKM DUDA S.A, bedzie mialo zrealizowane przejecie spoélek
CM MAKTON i CM EUROSMAK oraz planowane zrealizowanie przejecia
spolki FEDRUS S.A. z/s w Poznaniu.

* w segmencie rolnym:
poprawa jakosci i wydajnosci surowca bedaca wynikiem rozwoju wasnej
bazy surowcowej i tuczu kontraktowego prowadzonego w oparciu o podmiot
zalezny spolke AGRO-DUDA, ktéry w ramach budowy zaplecza
surowcowego ha poczatku miesiaca listopada 2004, zakonczyl inwestycje
polegajaca na modernizacji fermy hodowlanej w miejscowosci NOWY
SWIAT. Ferma bedaca jednym z najnowoczesniejszych obiektéw tego typu w
kraju, bedzie produkowala warchlaki o wadze okolo 25 kg o wysokiej
miesnosci. Szacowana wielkosc produkcji wyniesie ok. 50.000 sztuk
warchlakow w roku. Inwestycja w znacznym stopniu wplynie na poprawe
jakosci surowca dostarczanego do PKM DUDA S.A. i przyczyni sie do
dalszego zwiekszenia efektywnosci produkcji.
optymalizacja procesow produkcyjnych (poprawa plynnosci finansowej,
mozliwosc magazynowania zboza i jego sprzedazy w najbardziej dogodnym
momencie rynkowym w spolkach zajmujacych sie produkcja roslinna,
zaowocuje w roku 2005 wzrostem wydajnosci i rentownosci z hektara),
korzystanie z systemu doplat bezposrednich i dotacji, jak rowniez zwolnien w
podatku dochodowym przewidzianych dla dzialalnosci rolniczej

Oprocz w/w czynnikdw na wyniki emitenta w okresach przyszlych moze miec
wplyw ogolna sytuacja gospodarcza w kraju i otoczenie ekonomiczne, a takze takie
czynniki jak:

doswiadczenie i wysokie kwalifikacje branzowe kadry menedzerskiej i zalogi

produkcyjnej,

duze wykorzystanie mocy produkcyjnych,

wysoka wydajnosc pracownikow,
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mozliwosc poszerzenia grona odbiorcéw poprzez ekspansywna dzialalnosc
Spolki (m.in. eksportowa) na nowych rynkach geograficznych,

zaostrzenie norm weterynaryjnych sprzyjajace uprzemyslowieniu sektora
miesnego przy jednoczesnym oslabieniu pozycji lokalnych konkurencyjnych
podmiotéw,

mozliwosc uczestniczenia jako znaczacy na rynku podmiot w konsolidacji
branzy,

usprawnienie  proceséw  dystrybucyjnych  poprzez  wprowadzenie
elektronicznego systemu zamowien i realizacji dostaw,

duza rozpoznawalnosc Spolki w branzy i na rynku kapitalowym, m.in. dzieki
statusowi spolki publicznej,

podmiot dominujacy branzowej grupy kapitalowe;.

22. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i
jego grupa kapitalowa.

W omawianym okresie nie wystapily zmiany w podstawowych zasadach
zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta. Nadzo6r wilascicielski i kontrole pracy
Zarzadu spolki dominujacej prowadzono przez obecnosc w Radzie Nadzorczej
przedstawicieli inwestoréw finansowych.

Dzialalnosc spolek zaleznych byla kontrolowana poprzez udzial czlonkow
kierownictwa ZM DUDA S.A. w organach nadzorczych tych spoélek.

23. Zmiany w skladzie os6b zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciagu
ostatniego roku obrotowego.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, w dniu 30 czerwca 2004 r.
powolalo w sklad Rady Nadzorczej Spolki dwoch nowych czlonkéw zwiekszajac
tym samym liczbe Czlonkéw Rady Nadzorczej do 7 (siedmiu) os6b powolujac:

Czeslawa Gawlowskiego - Czlonek Rady Nadzorczej,
Rafala Abratanskiego - Czlonek Rady Nadzorczej.

W okresie od 30 czerwca 2004r. do 31.12.2004 Rada Nadzorcza dziala w skladzie:

Jerzy Rey Przewodniczacy RN
Grzegorz Leszczynski V-ce Przewodniczacy RN
Miroslaw Weclas Czlonek RN

Marek Dybalski Czlonek RN

Jaroslaw Tomczyk Czlonek RN

Czeslaw GawlowskKi Czlonek RN

Rafal Abratanski Czlonek RN

24. Wartosc wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym
programéw opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych,
warrantach subskrypcyjnych (w pieniadzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie), wyplaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla
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kazdej z os6b zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w przedsiebiorstwie
emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy
tez wynikaly z podzialu zysku; w przypadku gdy emitentem jest jednostka
dominujaca lub znaczacy inwestor - oddzielnie informacje o wartosci
wynagrodzen i nagrod otrzymanych z tytulu pelnienia funkcji we wladzach
jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly
przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje sie za
spelniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu

finansowym.

Uwagal!

W ramach programu motywacyjnego

w tys. zl.
Ogoélem
WyszczegOlnienie Stanowisko/ funkcja | wynagrodzenie
brutto w 2004
Zarzad ZM DUDA S.A. 258,1
Bogna Duda Jankowiak Prezes Zarzadu 133,1
Roman Miler Czlonek Zarzadu 125,0
Prokurenci 490,6
Maciej Duda Prokurent/Dyrektor
112,8
Generalny
Marcin Duda Prokurent/Dyrektor
82,6
Transportu
Daria Duda Prokurent/Dyrektor
. 82,6
ds. rozliczen
Dariusz Jankowiak Prokurent/Dyrektor
. 79,6
Techniczny
Rafal Oleszak Prokurent/Dyrektor 3.0
Finansowy ’
Rada Nadzorcza 60,0
Jerzy Rey Przewodniczacy Rady
. 12,0
Nadzorczej
Grzegorz Leszczynski V-ce przewodniczacy
. 12,0
Rady Nadzorczej
Marek Dymalski Czlonek Rady
. 12,0
Nadzorczej
Miroslaw Weclas Czlonek Rady
. 12,0
Nadzorczej
Czeslaw Gawlowski Czlonek Rady
. 6,0
Nadzorczej
Rafal Abratanski Czlonek Rady
. 6,0
Nadzorczej

za akcje.
Czlonek Zarzadu Spolki Roman Miler objal 10.000 sztuk akcji,

Prokurent Spadlki - Rafal Oleszak objal
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dla pracownikéw Grupy Kapitalowej
Zakladow Miesnych Duda S.A. dwie osoby zarzadzajace objely akcje ZM DUDA S.A.
Akcje objete zostaly po cenie nominalnej poprzez dokonanie przez te osoby zaplaty

2.800 sztuk akcji.




25. W przypadku spolek kapitalowych - okreslenie lacznej liczby i wartosci
nominalnej wszystkich akcji (udzialow) emitenta oraz akcji i udzialow w

jednostkach

powiazanych

emitenta,

bedacych w posiadaniu

0sOb

zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie).

Liczba akcji| Wartosc Udzial w

oraz liczba | nominalna kapitale
L.p. Imie i nazwisko gloséw na akcji zakladowym

WZA (%)

31.12.2004 r.
1 Bogna Duda - Jankowiak 608 510 6 085 100 12,62
2 Roman Miler 10 000 100 000 0,21
3 Marcin Duda 555 480 5554 800 11,52
4 Daria Duda 517 610 5176 100 10,74
5 Maciej Duda 5400 54 000 0,11
6 Rafal Oleszak 2 800 28 000 0,06
7 Pozostali 3120200 31202000 64,74
Suma akcji ZM DUDA S.A. 4820 000( 48200000 100%

Wedlug wiedzy Zarzadu osoby zarzadzajace oraz nadzorujace emitenta nie
posiadaja akcji i udzialow w jednostkach powiazanych emitenta.

26. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych, bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne, co najmniej 5% w ogoélnej liczbie gloséw na walnym
zgromadzeniu emitenta, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zakladowym, liczby
gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w ogolnej liczbie
gloséw na walnym zgromadzeniu.

] .. Udzial w
L k ) . , . ,
Lp Imie i nazwisko |czt;]aaa ol kapitale Liczba glosow | Udzial glosow
A 31.12.2004 zakladowym | na31.12.2004 | na WZA (%)
- (%)

1 ?aOngﬁfﬁZSa' 608510 12,62 608510 12,62
2 Marcin Duda 555 480 11,52 555 480 11,52
3 Daria Duda 517 610 10,74 517610 10,74
4 JC;;'ZE,,ZU »Zlota 476 905 9,89 476 905 9,89
5 Julius Bear

International Equity 241917 5,61 241917 502

Fund
6 AIG OFE 255000 5,29 255000 5,29
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27. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu

bilansowym), w wyniku ktérych moga w przyszlosci nastapic zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy.

Emitentowi nie sa znane jakiekolwiek umowy o ktérych mowa wyzej.

28. Informacja o:

a. dacie zawarcia przez emitenta umowy z podmiotem uprawnionym do

badania sprawozdan finansowych o dokonanie badania lub przegladu
sprawozdania finansowego lub skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa,

. lacznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajacego z umowy z podmiotem

uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, naleznego Ilub
wyplaconego z tytulu badania i przegladu sprawozdania finansowego oraz
jezeli spolka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe z tytulu
badania i przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
dotyczacego danego roku obrotowego,

pozostalej lacznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajacego z umowy z
podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Ilub
skonsolidowanych sprawozdan finansowych, naleznego lub wyplaconego z
innych tytulbw niz okreslone w lit. b, dotyczacego danego roku
obrotowego,

. informacje okreslone w lit. b i ¢ nalezy podac takze dla poprzedniego roku

obrotowego.

Umowa z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych emitenta
zostala zawarta w dniu 09 wrzesnia 2004 roku. Umowa dotyczy:

1.

2.

przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego za okres 01.01.2004-
30.06.2004,

przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
okres 01.01.2004 - 30.06.2004,

przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzadzonego na 31.12.2004

Laczna wysokosc wynagrodzenia naleznego ,wynikajacego z umowy wynosi 35.000,-
zlotych powiekszone o podatek VAT.

W poprzednim roku obrotowym wysokosc lacznego wynagrodzenia podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych
sprawozdan finansowych wyniosla 20.000,- zlotych powiekszone o podatek VAT.

Podpisy czlonkéw Zarzadu
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