DIRECTORS' REPORT
for the year ended 31 July 2005

DIREKTEURSVERSLAG
vir die jaar gegindig 31 Julie 2005

Supervisory Committee

The current members are as follows:

] H Niewwoudt

5 Zensi

5 K Shikongo

Secretary

The secretary of the co-operative is Mr R van der Merwe. The registered address is
B Bessemer Street, Windhoek. The postal address is Private Bag 12011, Windhoek.
Approval of the annual financial statements

The annual financial statements and group annual financial statements set out on

pages 15 to 50 have been approved by the Board of Directors on 27 October 2005 and
were signed on their behalf by:

JW CHAPMAN
CHAIRMAN / VOORSITTER

Toesighoudende Komitee

Die huidige lede is as volg:

1 H Nieuwoudt

S Zensi

5 K Shikongo

Sekretaris

Die sekretaris van die Kodperasie is Mnr R van der Merwe. Die geregistreerde adres
is Bessemerstraat 8, Windhoek. Die posadres is Privaatsak 12011, Windhoek.
Goedkeuring van finansiéle jaarstate

Die finansiéle jaarstate en groeps - finansiéle jaarstate wat op bladsye 15 tot 50

verskyn, is deur die Raad van Direkteure goedgekeur op 27 Okiober 2005 en namens
hulle onderteken.

MG

R VAN DER MERWE
SECRETARY/SEKRETARIS




BALANCE SHEETS
31 July 2005
Consolidated Co-operative
Notes 2005 2004 2004 2005
NS N% NS NS

ASSETS
Non-current assets
Property, plant and equipmem 2 39 057 021 38 326 569 37932 975 38 548 386
Investment properties 3 12 506 100 12 375 040 12 342 659 12473 719
Investment in subsidiaries 4 - - 693 216 10911 703
Investment in associate 5 1507 BT8R 1817 873 1 818 323 1508 328
Financial assets (1 6 254 249 & 280 049 6 280 049 3 468 043
Deferred tax assets ax 5 180 690 6 848 919 5922789 5113581

64 505 938 63 648 450 64 990 011 72 323 760
Current assets
Biological assets 8 1589 388 - - 1 589 388
Inventories 9 37049 216 46 498 019 43 319 168 29 054 251
Accounts receivable 10 40 612 992 38 083 443 37 152 955 39 745 634
Cash and cash equivalents 11 9 870 036 5 666671 3653 240 6 791 180

89121 632 90 248 133 B6 125 363 77 180 503
Total assets 153 627 570 155 896 583 151 115374 149 504 263
EQUITY AND LIABILITIES
Capital and reserves
Share capital 2229399 2312112 2312112 2229 399
Members' funds 17 991 453 18 545 375 18 545 375 17 991 453
Retained income 15 821 962 12 810 804 11 859 963 15722 166
General reserve 9 604 351 9 604 351 9 604 351 9 604 351
Contingency reserve 1313028 1313028 1313028 1313028
Deferred expenditure fund 3992 986 3 992 986 3992 986 3992 986

50953179 458 578 656 47 627 815 50 853 383
Minority sharcholder’s interest 12 55816 50 100 - -
Total equity 51 008 995 48 628 756 47 627 815 S0 853 383
Non-current liabilities
Long-term liabilities 14 6527592 7 723 666 7 568 505 6527 592
Retirement benefit obligations 15 24 721 000 25 000 000 25 000 000 24 721 00O

31 248 592 32 723 666 32 568 505 31 248 592
Current liabilities
Accounts payable 16 50 119 009 55 669 TH3 50943 711 46 532 670
Short term portion of long-term liabilities 14 6 854 081 3187614 3 187 614 6 854 081
Bank overdraft 11 14 396 893 15 686 764 16 787 729 14 015 537

71 369 983 74 544 161 70 919 054 67 402 288
Total equity and liabilities 153 627 570 155 896 583 151 115 374 149 504 263
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BATES
Nie-bedryfsbates

Eiendomme, aanleg en toerusting
Beleggingseiendomme
Belegging in filiale

Belegging in geassosieerde
Finansiéle baies

Uitgestelde belastingbales

Bedryfsbates

Biologiese bates

Voorraad

Rekeninge ontvangbaar
Kontant en kontantekwivalente

Totale bates

EKWITEIT EN AANSPREEKLIKHEDE
Kapitaal en reserwes

Aandelekapitaal

Ledefondse

Onaangewende inkomste

Alpemene reserwe

Gebeurlikheidsreserwe

Uitgestelde vitgawe fonds

Minderheids aandeelhouersbelang
Totale ekwiteit

Nie-bedryfslaste
Langtermynlaste

Na-aftrede voordele

Bedryfslaste

Rekeninge betaalbaar

Korttermyn gedeelte van langtermyn laste
Bankoortrekking

Totale ekwiteit en aansprecklikhede



INCOME STATEMENTS
for the year ended 31 July 2005

INKOMSTESTATE
vir die jaar gedindig 31 Julie 2005

Consolidated
Notes 2005 2004
NS§ NS

Revenue 358 960 411 362 822 499
Cost of sales {284 941 191) (291 673 348)
Gross profit 74 019 220 71 148 651
Other operating income 19 11 742 693 10 983 551

85 761 913 B2 132 202
Expenses (77 450 450) (76 533 458)
Administrative expenses (25 853 660) (21 159 357)
Operating expenses (51 596 790) (55374 101)
Operating profit 19 8311 463 5598 744
Finance cost (3 493 208) (4420 821)
Profit before taxation 4 818 255 1177923
Taxation 17 (1 762 260) 13 469
Profit after taxation 3 055 995 1191 392
Minority sharcholder’s interest 12 (44 837) (126 039)
Net profit for the year 3011158 1 065 333

Co-operative
2004 2005 Aante=
N% NS keninge
345 497 185 324 303 355 Omset
(279 341 094) (257 364 276) Koste van verkope
66 156 091 66 939 079 Bruto wins
11 375 766 13 288 221 19 Ander bedryfsinkomste
77 531 B57 80 227 300
(72 645 242) (71 928 556) Uitgawes
(21 720 346) (22 378 220) Administratiewe uitgawes
(50924 896) (49 550 336) Bedryfsuitgawes
4 886 615 8298 744 19 Bedryfswins
(4319 426) (3627 363) Finansieringskoste
567 189 4671 381 Wins voor belasting
191 559 (809 178) 17 Belasting
758 748 3 862 203 Wins na belasting
- - 12 Minderheids aandeelhouersbelang
758 748 3 B62 203 Netto wins vir die jaar




STATE VAN VERANDERING IN EKWITEIT
vir die jaar gedindig 31 Julie 2005

STATEMENTS OF CHANGES IN EQUITY
for the year ended 31 July 2005

Consolidated Co-operative
Notes 2005 2004 2004 2005 Aunte-
NS N$ N$ NS keninge
Share capital Aandelekapitaal
Fully paid shares of N§1 each Volopbetaalde aandele van N$I1 elk
Balance: Beginning of year 2312112 2410011 2410011 2312112 Saldo: Begin van die jaar
Add: New shares issued 21 800 10 950 10 950 21 800 Plus: Nuwe aandele uitgereik
Less: Shares redeemed (104 513) (108 §49) (108 B49) (104 513) Min: Aandele afgelos
2229399 2312112 2312112 2229 399
Members® funds Ledefondse
Balance: beginning of year 18 545 375 19 057 585 19 057 585 18 545 375 Saldo: begin van die jaar
Repayments during the year (553 922) (512210) (512210) (553 922) Terugbetalings gedurende die jaar
Distribution to members - - - - Toedeling aan lede
Balance: end of year 17 991 453 15 545 375 18 545 375 17 991 453 Saldo: einde van die jaar
Retained income Onaangewende inkomste
Balance: beginning of year 12 810 804 11 745471 11101 215 11 859 963 Saldo: begin van dic jaar
As previously stated 27012 140 25 114 401 24 470 145 26 061 299 Soos voorheen getoon
Prior year adjustment 1.20 | (14 201 336) (13 368 930) (13 368 930) (14 201 336) | 1.20 Vorige jaar aanpassing
Net profit for the year 3011158 1 065 333 758 T48 3862 203 Netto wins vir die jaar
Distribution to members - - - - Toedeling aan lede
Balance: end of year 15 821 962 12 810 8504 11 859 963 15 722 166 Saldo: einde van jaar
General reserve 9 604 351 9 604 351 9 604 351 9 604 351 Algemene reserwe
Contingency reserve 1313028 1313028 1313 028 1313028 Gebeurlikheidsreserwe
Deferred expenditure fund 3 992 986 3 992 986 3 992 986 3 992 986 Uitgestelde uitgawe fonds
Total 50953 179 48 578 656 47 627 815 50 853 383 Totaal
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