KOMENTARZ DO RAPORTU SKONSOLIDOWANEGO GRUOPY
KAPITALOWEJ INDYKPOL ZA I POLROCZE 2006 ROKU ZGODNIE zZ
MSSF

1. Informacje o zasadach przyjetych przy sporzadzeniu raportu
finansowego.

Raport finansowy obejmuje okres od 01.01.2006 roku do 30.06.2006
roku. Poréwnywalne dane obejmujg okres od 01.01.2005 roku do
30.06.2005 roku. Wybrane dane finansowe za I podtrocze 2006 roku
zostaty przedstawione w tys. zt. i w tys. EURO.

Poszczegdlne pozycje aktywdéw i pasywow za okres objety raportem
zostaty przeliczone na EURO wg Sredniego kursu ogtoszonego przez NBP,
obowigzujacego na dzien bilansowy 30.06.2006 roku w wysokosci 4,0434
zt. zt. Poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat za pierwsze poétrocze
2006 roku zostaty przeliczone na EURO na podstawie tabel kursow
ogtoszonych przez NBP dla EURO na ostatni dzien kazdego zakonczonego
miesigca:

- za sze$¢ miesiecy 2006 roku sSrednia arytmetyczna : 1 EURO =
3,9002 zt

- za szeS¢ miesiecy 2005 roku Srednia arytmetyczna : 1 EURO
4,1456 zt

Sprawozdanie za I pdirocze 2006 roku zostato sporzadzone zgodne z
MSSF i przedstawione w formie rozszerzonej. W pierwszej czesci zostato
zamieszczone sprawozdanie grupy kapitatowej, w drugiej czesci,
skrécone sprawozdanie jednostkowe Spotki. Konsolidacjg petng objeto
nastepujgce jednostki zalezne (w nawiasie udziat Indykpol S.A. w
kapitale zaktadowym na koniec I pétrocza 2006 r.):

- Lubuskie Zaktady Drobiarskie ,Eldrob” S.A. z siedziba w Swiebodzinie
(97,5%),

- ,Indykpol” GmbH z siedzibg w Berlinie (Niemcy), (100,0%),

- ,Ztoty Indyk” S.A. z siedzibg w Warszawie (80,0%),

- ,Indykpol Fermy Sp. z 0.0.” z siedzibg w Olsztynie (100,0%).

2. Zmiany w sktadzie Grupy Kapitatowej

Na dzieh przekazania raportu Grupa Kapitatowa Indykpol sktada sie z 5
spotek. Filarem Grupy jest Spdtka Indykpol, ktora jako inwestor
strategiczny posiada znaczne pakiety akcji (udziatdow) w spotkach
zaleznych.

Na dzien 30 czerwca 2006 roku Emitent posiadat akcje i udziaty w
nastepujacych podmiotach:

- Lubuskie Zaktady Drobiarskie ,Eldrob” S.A. 2z siedzibg w
Swiebodzinie - 97,5%,



- ~Indykpol” GmbH z siedzibg w Berlinie (Niemcy) - 100,0%,
- ~Ztoty Indyk” S.A. z siedzibg w Warszawie - 80,0%,

- ~Indykpol Fermy Sp. z 0.0.” z siedzibg w Olsztynie - 100%.
W I potroczu 2006 roku Indykpol S.A. nabyta 2344 akcje Lubuskich
Zaktadow Drobiarskich Eldrob S.A. i zwiekszyta swdj udziat w kapitale
tego podmiotu o0 0,2% do 97,5%.
Indykpol posiada w swoich strukturach dwie filie, powstate na bazie
wigczonych spétek zaleznych. Sg nimi:

- Filia w Lublinie,( od potowy 2000 roku)

- Filia OHI we Frednowy.( od potowy 2005 roku)

Po okresie sprawozdawczym, 18 lipca 2006 roku Spoétka nabyta dwie
sp6tki na Ukrainie. W dniu 18 lipca 2006 r. Indykpol nabyt 100%
udziatdow spétki "Widiwan Europa" Sp. z 0.0. z siedzibg w Czernowcach
na Ukrainie o wartosci nominalnej 35 000 UAH. Udziaty zostaty nabyte
za taczng cene 12 680 UAH tj. 8 127,88 zt wedtug sredniego kursu NBP
obowigzujacego w dniu zawarcia umowy. Zbywcag udziatdw jest jedyny
udziatowiec spotki ,,Widiwan Europa” obywatel Ukrainy Jurii Girman.

Po nabyciu udziatdw Emitent zmienit jej nazwe spditki na ,Indyk produkt”
Sp. z o0.0. oraz dwukrotnie podwyzszyt kapitat zakladowy nabytej spotki.
W dniu 18 lipca o 35 000,- UAH do kwoty 70 000,- UAH oraz w dniu 12
wrzesnia o 200 000,- UAH do 270 000,- UAH.

W dniu 2 sierpnia 2006 r. Spétka popisata dwie umowy sprzedazy
udziatbw. Na podstawie pierwszej umowy zawartej z obywatelem
Ukrainy Siergiejem Marynczynem Indykpol SA nabyt 50% udziatéw w
kapitale zaktadowym spotki "Europerspektywa-Bukowiny" Sp. z 0.0. z
siedzibg w Czerniowcach na Ukrainie o wartosci nominalnej 16 000,00
UAH, za cene 6500 UAH,

Drugg z uméw Indykpol S.A. zawarta zostata réwniez z obywatelem
Ukrainy - Wiaczestawem Korniwskim, na podstawie ktorej Emitent
zakupit 50% udziatow w kapitale zaktadowym spotki "Europerspektywa-
Bukowiny" Sp. z 0.0. z siedzibg w Czerniowcach na Ukrainie o wartosci
nominalnej 16 000,00 UAH, za cene 6500 UAH,

W wyniku zawartych uméw Indykpol S.A. stat sie posiadaczem 100%
udziatdw w spotce "Europerspektywa-Bukowiny" Sp. z o.o0. Kapitat
zaktadowy nabytej spotki zostat podwyzszony przez Emitenta o kwote
250 000,- UAH do kwoty 282 000,- UAH, jak réwniez dokonana zostata
zmiana nazwy spotki na ,WITKORM” Sp. z o.0.

Nabyte podmioty gospodarcze zostang wykorzystany do podjecia i
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na Ukrainie i umozliwig ekspansje
Grupy Indykpol na rynkach wschodnich.

Zaangazowanie kapitalowe Spétki nie jest na razie duze ale w
najblizszych miesigcach powinno znaczaco wzrosngé. Spotka planuje
uruchomienie tam produkcji fermowej oraz zbudowanie zakfadu
ubojowo-przetwdrczego. Docelowo Spétka zamierza uzyskaé¢ na rynku



ukrainskim pozycje najwiekszego producenta miesa i przetwordéw
indyczych.

Ukraina to duzy rynek zbytu, ktéry obecnie jest niedostepny dla polskich
producentéow drobiu. Charakteryzuje sie duzym potencjatem (okoto 50
mln mieszkancow). Spozycie drobiu na Ukrainie chociaz stale rosnie
wcigz znacznie odbiega od sredniej europejskiej.

Ukraina ma doskonate warunki agrarne, umozliwiajgce produkcja tanich
zbdz (stanowigcych posrednio najwiekszy koszt wytworzenia drobiu)
oraz stosunkowo niskie koszty pracy.

3. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Emitenta w I
po6troczu 2006 roku.

W okresie obejmujacym pierwsze szes¢ miesiecy 2006 roku Grupa
Kapitatowa wypracowata przychody ze sprzedazy w kwocie 284 519 tys.
zt. Zysk brutto uksztattowat sie na poziomie 5 422 tys. zt, natomiast
zysk netto wynidst 4 499 tys. zi. Zysk na dziatalnosci operacyjnej
wynidst 7 804 tys. zt. W pordwnaniu do analogicznego okresu 2004 roku
przychody Grupy Kapitatowej zmniejszyty sie o0 11,3 %.

W I poétroczu przychody Indykpol S.A. wyniosty 291 552 tys. zt. Spdtka
wypracowata zysk na dziatalnosci operacyjnej w kwocie 9 685 tys. z,
zysk brutto 7 864 tys. zt a zysk netto 6 808 tys. zt. W pordwnaniu do
wynikéw z I potrocza ubiegtego roku przychody zmniejszyty sie o 7 %,
zysk na dziatalnosci operacyjnej o 44 %, zysk brutto o 50 % a zysk
netto o 38 %.

Znaczacy wptyw na wyniki pierwszego kwartatu 2006 roku wywarta
panika przed ptasigq grypa. Od poczatku roku na polski rynek docieraty
informacje z kolejnych panstw unijnych o przypadkach ptasiej grypy
wsrod dzikich ptakéw. Na poczatku marca przypadek ptasiej grypy u
dzikich tabedzi zostat stwierdzony rowniez w Polsce. Obawy przed
influenzg przetozyly sie na spadek popytu na dréb we wszystkich krajach
Unii Europejskiej oraz na znaczacy spadek cen sprzedazy. W Polsce
spadek popytu na drob szacowany jest na okoto 10-20%, spadek cen byt
znacznie gtebszy. Pogorszenie koniunktury odczuwane byto zaréwno na
rynku krajowym jak i na rynkach zagranicznych, zwlaszcza przez
eksporteréw na rynek unijny.

W I potroczu biezacego roku utrzymywata sie zfa passa w eksporcie
polskich produktéw spozywczych. Oprécz Rosji zakaz eksportu polskich
wyrobow miesnych wprowadzita Ukraina. Dodatkowym utrudnieniem
ograniczajgcym optacalnos¢ polskiego eksportu byt raczej niski kursu
EURO. Niekorzystnym efektem tych czynnikéw byto zwiekszenie podazy
miesa i tym samym konkurencyjnosci na rynku krajowym, ktére
dodatkowo potegowata wysoka podaz wieprzowiny wynikajaca z tzw.
~Swinskiej gorki”. Przetozyto sie to na spadek cen sprzedazy oraz na
spadek cen skupu zarowno wieprzowiny jak i drobiu.



Znacznie bardziej optymistycznie zapowiada sie II potowa biezgcego
roku, poprawita sie rentownos¢ eksportu na rynek unijny, stabilizuje sie
rowniez rynek krajowy. Rosnie zainteresowanie klientdw i konsumentéw
miesem i przetworami drobiowymi. Rosng rdéwniez ceny na rynku
krajowym oraz w eksporcie. Wzrost kursu EURO dodatkowo poprawit
rentownos$c¢ eksportu.

W potowie péirocza Indykpol zakonczyt prace budowlane i montazowe
linii potokowej do produkcji parowek i rozpoczeta proby technologiczne.
Linia zwiekszy zdolnosci produkcyjne Grupy w segmencie parowek oraz
dzieki odcigzeniu dotychczasowych wydziatdw przetwdrczych umozliwi
zwiekszenie produktywnosci w innych grupach wyrobdéw, zwifaszcza w
grupie  produktéw grillowych, cieszacych sie coraz wiekszym
zainteresowaniem u konsumentow.

Naktady na realizacje projektu szacowane sg na kwote 14,9 min zi.
Inwestycja ta zwiekszy zdolnosci przetwdrcze zaktadu oraz poprawi
efektywnosc¢ produkcji. Projekt jest realizowany w ramach Sektorowego
Programu Operacyjnego ,Restrukturyzacja i modernizacja sektora
Zywnos$ciowego oraz rozwdj obszaréw wiejskich 2004-2006” w zakresie
dziatania ,Poprawa przetworstwa i marketingu artykutdw rolnych” i w
50% finansowany doptatami z funduszy unijnych.

Juz po okresie obejmujgacym sprawozdanie, w lipcu na rachunek
bankowy Emitenta wpiyneta kwota 2 851,3 tys. zt, stanowigca dotacje
uzyskang w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego
~Restrukturyzacja i modernizacja sektora zywnosSciowego oraz rozwodj
obszaréw wiejskich 2004-2006"” w zakresie dziatania ,Poprawa
przetworstwa i marketingu artykutéw rolnych”.

Podstawg uzyskania dotacji bylty umowy z Agencjga Restrukturyzacji i
Modernizacji Rolnictwa:

1) nr 00222-61404-OR1400038/05 z dnia 10.08.2005 roku dotyczaca
realizacji przedsiewziecia ,Zakup specjalistycznych Srodkéw
transportu zwigzanych ze zbytem produktéow”,

2) nr 00221-61404-OR1400037/05 z dnia 10.08.2005 roku dotyczaca
realizacji przedsiewziecia ~Zakup maszyn [ urzadzen
wykorzystywanych w procesie produkcyjnym”,

3) nr 00206-61404-OR0300027/05 z dnia 11.08.2005 roku dotyczaca
realizacji przedsiewziecia ~Zakup maszyn i urzadzen
wykorzystywanych w procesie produkcyjnym”.

W dniu 19 czerwca 2006 roku odbyto sie Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoiki, ktére:

« rozpatrzyto i przyjeto sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki w
2005 roku oraz sprawozdanie finansowe Spotki za rok obrotowy 2005,

« udzielito absolutorium cztonkom organéw Spdtki z wykonania
obowigzkéw w 2005 roku,



+ podjeto decyzje o podziale zysku osiggnietego w 2005 roku,

e rozpatrzyto i przyjeto skonsolidowane sprawozdanie finansowe i
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Indykpol za rok
obrotowy 2005,

« podjeto uchwate w sprawie sporzadzania sprawozdan Spétki zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,

» przyjeto osSwiadczenie w sprawie stosowania zasad tadu
korporacyjnego ,Dobre praktyki w spétkach publicznych 2005”, w
ktérym Spotka zobowigzata sie stosowal wszystkie zasady tadu
korporacyjnego,

e dokonato wyboru Rady Nadzorczej VI Kadencji w skfadzie: Alfred
Sutarzewicz, Feliks Kulikowski, Bogdan Krolewski, Roman Malinowski,
Stanistaw Pacuk i Waldemar Wolinski.

Rada Nadzorcza wybrata ze swego grona Prezesa i Wiceprezesa Rady w
osobach:

1. Alfred Sutarzewicz - Prezes Rady Nadzorczej,
2. Feliks Kulikowski - Wiceprezes Rady Nadzorczej

oraz wytonita w swoim sktadzie dwa komitety:

1. Komitet ds. Audytu w sktadzie: Stanistaw Pacuk i Waldemar Wolinski
2. Komitet ds. Wynagrodzen w skifadzie: Alfred Sutarzewicz i Roman

Malinowski

Réwnoczesnie Rada Nadzorcza postanowita, ze osobg odpowiedzialng za
kierowanie pracg Komitetu ds. Audytu bedzie Pan Stanistaw Pacuk, a
osobg odpowiedzialng za kierowanie pracg Komitetu ds. Wynagrodzen
bedzie Pan Alfred Sutarzewicz.

Réwniez 19 czerwca b.r. Rada Nadzorcza Spétki dokonata wyboru firmy
BDO Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie na audytora Spétki w
zakresie przegladu i badania sprawozdan finansowych jednostkowych i
skonsolidowanych za rok 2006. Firma BDO jest wpisana na liste
podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 523, prowadzita juz przeglad i badanie sprawozdan
finansowych jednostkowych i skonsolidowanych Spoétki w latach 2000-
2005.

Zgodnie z posiadanymi przez Spdétke informacjami, na dzien przekazania
raportu za pierwsze potrocze 2006 roku akcjonariuszami posiadajgcymi
co najmniej 5% ogodlnej liczby gtosdow na walnym zgromadzeniu, sg
nastepujgce podmioty:

Nazwa podmiotu Posiadan (% udziat wilLiczba % w ogodlnej
e akcje |kapitale gtoséw |liczbie
zaktadowym gtosow

Rolmex S.A. 1 54,38 4792 71,55

~AA a4~~~




699 129 540

WMHM Sp. z o0.0.] 153969 4,93 633 969 9,47
(podmiot zalezny od
Rolmex S.A.)

Na dzien przekazania raportu za I potrocze 2006 roku ogdlna liczba
uprawnionych do udzialu w Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
wyniosta 6 698 000 akgcji.

Dane dotyczace wynagrodzen oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych
zostaty umieszczone w informacji dodatkowej.

4. Opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

W marcu biezgcego roku w Polsce zostat stwierdzony w Polsce pierwszy
przypadek ptasiej grypy u dzikich tabedzi. Obawy przed ptasigq grypa
zmniejszyty okresowo konkurencyjno$¢ drobiu w stosunku do wyrobow
wieprzowych. Konsumpcja drobiu okresowo obnizyta sie o okoto 10%.
Spadty réwniez ceny sprzedazy miesa i przetwordw drobiowych. Dla
konsumentdow wazna stata sie marka producenta oraz zZrodio
pochodzenia produktow drobiarskich. Dobra renoma Indykpolu
zagwarantowata utrzymanie popytu na produkty drobiowe oferowane
przez spotke. O przewadze rynkowej Grupy Indykpol zadecydowaty
stosowane systemy gwarantujgce bezpieczenstwo zdrowotne produktow
oraz wysoka ocena marki przez konsumentéw. Juz pod koniec II
kwartatu Grupa Indykpol odnotowata wzrost popytu i zamdwien na
produkty firmy.

W celu dodatkowego wzmocnienia rozpoznawalnosci marki Indykpol oraz
umocnienia zaufania konsumentéw do produktéw firmy, Spoétka
przeprowadzita w kwietniu b.r. telewizyjng kampanie reklamowaqg. 15” i
30" spoty reklamowe emitowane byly we wszystkich najwazniejszych
kanatach telewizyjnych (TVP1 i 2, TVN, Polsat, TVN 24) oraz w kanatach
niszowych. W spocie reklamowym do zakupu produktéw firmy
przekonywat osobiscie Prezes Indykpolu, Piotr Kulikowski oraz jego zona
Anna.

Indykpol to producent wysokiej jakosci, zdrowych i dietetycznych mies
drobiowych, w gtdwnej mierze indyczych oraz bardzo smacznych
przetwordw. Produkty Indykpolu produkowane sg zgodnie z najlepszymi
standardami sanitarno-weterynaryjnymi. Wszystkie zaktady Indykpolu
od lat stosujg procedury systemu bezpieczenstwa zdrowotnego HACCP i
systemu zapewnienia jakosci ISO 9001. Nowoczesne linie produkcyjne
nie tylko gwarantujgq bezpieczenstwo zdrowotne wyrobow, ale
umozliwiajg réwniez Sledzenie wyrobédw na kazdym etapie procesu
produkcyjnego. Proces obrébki i przetwdrstwa drobiu odbywa sie pod
statym nadzorem panstwowych stuzb sanitarno-weterynaryjnych.
Stosowany w Grupie system chowu drobiu w pomieszczeniach



zamknietych oraz stosowane normy sanitarno-weterynaryjne w
produkcji fermowej, ubojowej i przetwdrczej skutecznie chronity firme
przed choroba.

Jednoczesnie funkcjonujacy w obrebie spétek system dystrybucji
umozliwia dostarczenie wyrobow z trzech zaktadow produkcyjnych
(Olsztyn, Lublin, Swiebodzin) do odbiorcow na terenie catej Polski. W
najblizszym czasie Grupa zamierza zwieksza¢ skale produkcji oraz udziat
w niej produkcji przetwoérczej (bardziej rentownej i mniej podatnej na
wahania koniunktury). Zamierza nadal promowa¢ marke Indykpol oraz
poprawia¢ sprawnos¢ systemu dystrybucji wyrobow w kraju. Bedzie
pracowa¢ nad umocnieniem swojej pozycji na rynkach zagranicznych
oraz nad rozszerzeniem kregu naszych odbiorcéw. Rozwaza rdéwniez
kolejne inwestycje na rynkach zagranicznych.

Zarzad Indykpol S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy,
potroczne sprawozdanie finansowe i dane pordownywalne sporzadzone
zostaly zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowq i finansowq Emitenta oraz jego wynik finansowy
oraz ze potroczne sprawozdanie Zarzadu zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Emitenta, w tym opis podstawowych
ryzyk i zagrozen.

Zarzad Indykpol S.A. oswiadcza, iz podmiot uprawniony do badania
sprawozdan  finansowych,  dokonujacy  przegladu potrocznego
sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa
oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przegladu
spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z
przegladu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.



