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Szanowni Akcjonariusze,

W imieniu Zarzadu PKM DUDA SA przedstawiam Panstwu sprawozdanie roczne podsumowujgce dziatalno$¢ Grupy

Kapitatowej i Spotki w 2011 roku.

Miniony rok mingt pod znakiem duzej nieprzewidywalnosci i turbulencji na rynku miesnym. Od afery dioksynowej,
ktéra przyszta w pierwszych miesigcach roku z zagranicy i na pare tygodni zaktdcita handel krajowymi zwierzetami
i miesem, poprzez dalsze obnizanie sie stanu pogtowia trzody chlewnej, az do wzrostu cen zywca do poziomow

nie notowanych od dtuzszego czasu.

Wszystkim firmom operujgcym w branzy miesnej wydawato sie, ze rynek na ktorym funkcjonujg jest juz
doskonale znany, a jego uwarunkowania nie mogg niczym zaskoczy¢. Miniony rok obalit jednak wszelkie zatozenia
i postawit uczestnikow rynku w obliczu nowych probleméw. W mojej ocenie, z perspektywy Prezesa Zarzadu
jednej z najwiekszych firm miesnych w kraju, rok 2011 byt najtrudniejszym okresem dla branzy miesnej i w

historii koncernu. Na pewno nauczyt nas wszystkich pokory.

Ten rok byt dla nas niezapowiedzianym i przedwczesnym sprawdzianem. Od 2010 roku realizujemy program
restrukturyzacji pod nazwg Duda 2012. Gruntowna reorganizacja funkcjonowania wielu obszaréw grupy
kapitatowej, zakrojona na trzy lata, ma w swoim zatozeniu uczyni¢ koncern sprawniejszym, silniejszym i bardziej
efektywnym kosztowo, a takze przygotowac go do realizacji nowej strategii rozwoju. Egzamin przyszedt wczesniej

niz zaktadalismy.

Ten test zdaliSmy jednak z oceng pozytywna. Wyniki operacyjne, ktdre uwazane sg za jedng z najbardziej
obiektywnych miar sukcesu firmy, byly bowiem w 2011 r. na zadowalajgcym poziomie. Ograniczenie kosztéw,
redukcja zadtuzenia, optymalizacja zarzadzania finansami, reorganizacja skupu i efektywniejsza integracja
procesow na poziomie grupy spowodowaty, ze mimo tak niesprzyjajacych warunkéw rynkowych Grupa PKM Duda

potrafita znaczaco zwiekszy¢ przychody i zyski.

W 2011 r. wypracowalisSmy skonsolidowane przychody ze sprzedazy w wysokosci 1,67 mid zt, co stanowito wzrost
o blisko 15% w stosunku do 2010 r. Przychody eksportowe wzrosty o prawie 4% do poziomu 226 min zt. Wynik

netto za ubiegly rok wynidst 39,1 min zt i byt o prawie 21% wyzszy niz przed rokiem. Dobre rezultaty
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osiggneliSmy réwniez w obszarze zadtuzenia i zarzadzania kapitatem obrotowym — dtug odsetkowy zmalat w ciggu
roku o 32 min z, wskaznik zadtuzenia ogdlnego spadt o 6 pkt % do poziomu 54,3%, a warto$¢ kapitatu

obrotowego netto zanotowata wzrost o niemal 8 min zt do poziomu 70,3 min z na koniec roku.

W przypadku PKM DUDA SA, jednostki dominujgcej w Grupie, przychody ze sprzedazy urosty w ciggu roku o
prawie 28 % z 589,8 min zt do 752,4 min zt. Wynik netto 2011 r. wynidst 16,9 min zt i byt wyzszy o 75,3% w
stosunku do 2010 r. Poprawie ulegta rowniez wysokos¢ ubojow — gtdwny segment dziatalnosci. Po raz pierwszy w

historii zakltad w Grgbkowie przekroczyt poziom miliona sztuk ubojow trzody chlewnej.

W segmencie roslinnym obserwowali$my w zesztym roku bardzo dobrg koniunkture widoczng w rosngcych cenach
zboz i rzepaku. Rosngca wycena tych ptodow rolnych to efekt utrzymujacego sie na wysokim poziomie popytu
$wiatowego na tzw. rosliny energetyczne. W ciggu roku zysk operacyjny segmentu wzrést o 37% do 8,3 min zt z
6,1 min zt notowanych w 2010 r. W obszarze przychoddéw tego segmentu dziatalnosci Grupa ustabilizowata ich

poziom, ktory na koniec roku wyniost ok. 34 min zi.

W segmencie rolno-zwierzecym trwaly intensywne prace nad poprawieniem wynikow produkcyjnych, ilosciowych i
jakosciowych. Obnizka cen pasz wptyneta na obnizenie kosztow produkcji. Grupa PKM DUDA nieznacznie
poprawita przychody z hodowli $win uzyskujagc w 2011 r. z tego tytutu 71,3 min zt wobec 70,1 min zt w roku

poprzednim.

Wzrost rocznych przychodow o 9% osiggnat takze segment handlowy Grupy, uzyskujgc w catym 2011 r. 970,2
min zt przychodéw (wobec 893,7 min zt rok wczesniej). Wysoka dynamike sprzedazy utrzymuje dziat HoReCa,
ktory w 2011 r. zwiekszyt przychody o 62 % r/r. Lepsze wyniki dziatu to efekt znaczacego rozszerzenia

dziatalno$ci dziatu poza regionem mazowieckim.

Rok 2011 przebiegat pod znakiem bardzo intensywnych dziatan Zarzadu w obszarze restrukturyzacji operacyjnej
majacej sie przyczyni¢ do osiggniecia wymiernych korzysci dla Spdtki w postaci poprawy efektywnosci jej
funkcjonowania oraz wzmocnienia konkurencyjnosci na rynku. Majgc na uwadze trudng sytuacje rynkowg witasnie
te dziatania byly dla Spotki najwazniejszym celem w minionym roku. W 2011 r. kontynuowaliSmy réwniez proces
wyprzedazy aktywow niezwigzanych z nasza podstawowg dziatalnoscig. W czasie dwunastu miesiecy ubiegtego

roku Grupa sprzedata udziaty w spotkach rolnych Wizental oraz Agrohop. Celem sprzedazy aktywdw rolnych jest
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wytgczenie ze skladu Grupy podmiotdw nie zwigzanych bezposrednio z produkcjg i przetwdrstwem miesa

czerwonego.

Program DUDA 2012, ktérego celem byta reorganizacja wielu kluczowych dla Grupy Kapitatowej obszaréw
funkcjonowania i zwiekszenie jej efektywnosci operacyjnej, przyniost w catym 2011 r. korzysci w wysokosci 14,6
min zt, co w zestawieniu z budzetem spodziewanych efektdw na 2011 r. stanowi 117 % rocznego planu. Od
uruchomienia projektu w 2010 r. dziatania restrukturyzacyjne przyniosty narastajgco efekty o wartosci 27,1 min zt
(wobec planowanych 20,5 min), co oznacza 34 % zaplanowanego budzetu na lata 2010-2014 wynoszgcego

tacznie 80 min zt.

Powyzsze dziatania to tylko maty fragment wszystkich prac wykonanych przez nas na rzecz zwiekszenia
efektywnosci Grupy i umocnienia jej pozycji rynkowej. Przez najblizsze dwanascie miesiecy bedziemy
koncentrowali wysitki na realizacji pozafinansowych elementéw programu DUDA 2012, wsrdd ktdrych na pierwsze
miejsce wysuwa sie dynamiczny rozwdj segmentow: przetwdrczego i dystrybucji w Grupie Kapitatowej, a wiec

obszarow dziatalnosci majgcych w naszej ocenie najlepsze perspektywy wzrostu.

Planowane przejecia spotek z tych segmentow beda zwienczeniem programu DUDA 2012 i otworzg nowy rozdziat
w historii dziatalnosci Grupy. Nie udato sie ich zrealizowa¢ w minionym roku. Bedziemy robili wszystko by udato
sie to w tym roku. Pozostajg one naszymi priorytetowymi zadaniami. Wzmocnienie obecnosci koncernu w
przetwoérstwie i dystrybucji, bedg bowiem czynnikami stabilizujgcymi pozycje grupy kapitatowej na rynku i
poprawiajgcymi wycene walordw spotki. Efekt koncowy realizacji naszych dalekosieznych zatozen przyniesie
korzysci wszystkim interesariuszom spotki, a zwtaszcza jej akcjonariuszom. Zgoda na emisje akcji o wartosci do

208,5 min zt zapewnita nam elastyczne narzedzie do zrealizowania tych zamiardow.

Budujemy marke polskiej grupy miesnej, ktéra ma by¢ skutecznym rywalem dla uznanych miedzynarodowych
rywali, pewnym partnerem dla polskich hodowcow oraz dostawcg wysokiej jakosci produktdw miesnych i
wedliniarskich dla polskich konsumentéw. JesteSmy dopiero w potowie tej drogi, ale wiemy, ze obraliSmy dobry

kierunek. Do realizacji tego celu potrzebujemy takze Waszego zaufania.
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Ze swojej strony pragne mocno zadeklarowa¢, ze wyzwania, jakie stojg przed Nami w 2012 roku, s3 realizowane
przez caty nasz zespot z najwyzszym zaangazowaniem i przyniosg efekty w postaci maksymalizowania wartosci

dla naszych akcjonariuszy.
Z wyrazami szacunku,

Maciej Duda
Prezes Zarzgdu PKM DUDA SA
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