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I. Stan prawny i wiladze jednostki

Spotka Akcyjna pod nazwg Pamapol z siedzibg w RuScu powstata w
wyniku przeksztatcenia Spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Wieluniu. Uchwate w przedmiocie przeksztatcenia podjeto Nadzwyczajne
Zgromadzenie Wspolnikow Spotki Pamapol Sp. z 0.0. w dniu 01 kwietnia 2004 r.
Na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla todzi-Srodmiescia w todzi, XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 30 czerwca 2004 roku, Spotka
Pamapol S.A. zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000211414.

Siedzibg Spdtki jest Rusiec, ul. Wielunska 2. Siedziba Spotki jest takze
miejscem prowadzenia dziatalnoSci gospodarczej. Czas trwania Spotki jest
nieograniczony.

Poczatkowo kapitat zaktadowy Spotki wynosit 17.166.700 zt i dzielit sie na
171.667 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, o wartosci nominalnej 100
ztotych kazda, o numerach od 000.001 do numeru 171.667.

W zamian za udziaty w Spodtce z ograniczong odpowiedzialnoScia Pamapol
z siedzibg w Wieluniu objeli:

- Mariusz Szataniak — 82.627 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o
wartosci nominalnej 100 zt kazda, razem — 8.262.700 z,

- Pawet Szataniak — 82.618 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o
warto$ci  nominalnej 100 zt kazda, razem — 8.261.800 zi,

- Wiestaw Szataniak — 6.422 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A 0
warto$ci  nominalnej 100 zt kazda, razem — 642.200 zt.

Po zmianie przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w
dniu 31.01.2006 r. Statutu Spotki — kapitat zaktadowy Spotki wynosit 17.166.700
zt i dzielit sie na 17.166.700 akcji zwyktych na okaziciela serii A, o wartosci
nominalnej 1 ztoty kazda.

- Mariusz Szataniak posiadat 8.262.700 Akcji serii A (48,13% kapitatu
zaktadowego oraz  ogdlinej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spétki),
- Pawet Szataniak posiadat 8.261.800 Akcji serii A (48,13% kapitatu
zaktadowego oraz  ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki),
- Wiestaw Szataniak posiadat 642.200 Akcji serii A (3,74% kapitatu
zaktadowego oraz  ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki).

W dniu 11 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki
podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego z kwoty 17.166.700 zt do
kwoty nie mniejszej niz 21.666.700 zt i nie wiekszej niz 23.166.700 zt w drodze
publicznej emisji akcji serii B. Na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla
todzi-Srodmiescia w todzi z dnia 14 lipca 2006 r., w wyniku emisji akcji serii B
zarejestrowano podwyzszony kapitat Spétki. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego
Spotki Pamapol SA wynosi obecnie 23.166.700,00 zt i dzieli sie na 23.166.700
akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

W okresie sprawozdawczym oraz na moment publikacji niniejszego
sprawozdania nie podejmowano uchwat zwigzanych z  zamiarem
przeprowadzenia kolejnej emisji akcji Spotki Pamapol S.A.



Zarzad Spotki

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w sktad Zarzadu wchodza:

- Krzysztof Potgrabia — Prezes Zarzadu

- Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu

- Roman Zuberek - Wiceprezes Zarzadu

Sposadb reprezentacji Spotki

Zgodnie z obowigzujgcym Statutem Spétki jest ona reprezentowana nastepujgco:

Do sktadania o$wiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu Spoitki

upowaznieni sg:

- Prezes Zarzadu samodzielnie,

- dwaj cztonkowie Zarzadu facznie, lub cztonek Zarzadu tacznie z prokurentem
lub  petnomocnikiem w granicach umocowania, w zakresie rozporzgdzania
prawem lub zaciggania zobowigzan o wartosci wyzszej niz 500.000,00 zi,

- czlonek Zarzadu samodzielnie w zakresie rozporzadzenia prawem lub
zaciggania zobowigzania o wartosci nie wyzszej niz 500.000, 00 zt .

Opis zmian w sktadzie osobowym Zarzadu Pamapol S.A. w 2011 roku

W okresie 2011 roku w sktadzie osobowym Zarzadu Spétki Pamapol S.A. nie
zaszty zadne zmiany.

Rada Nadzorcza

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w skfad Rady Nadzorczej wchodza:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Rafat Tuzimek — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej,
Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej

- Ewa Szataniak — Sekretarz Rady Nadzorczej

- Justyna Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej

- Michat Wrzesinski — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej

Opis zmian w skladzie osobowym Rady Nadzorczej Pamapol S.A. w
2011 roku

W okresie 2011 roku w sktadzie osobowym Rady Nadzorczej Spotki Pamapol S.A.
miata miejsce jedna zmiana:

W dniu 11 maja 2011 roku Pan Piotr Kaminski ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej Spotki ze skutkiem na dzien ztozenia pisma.



Rezygnacja zostata ztozona w zwigzku z powotaniem w dniu 11 maja 2011 roku
Pana Piotra Kaminskiego w skfad Zarzadu Totalizatora Sportowego Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie i wynikajgcy z tego przyszty zakres przedmiotowy
powierzonych zadan w ramach sprawowania funkcji Cztonka Zarzadu tejze
spotki. (informacja opublikowana w raporcie biezgcym nr 19 z dnia 11 maja
2011r.).

W dniu 28 czerwca 2011 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie PAMAPOL S.A.
podjeto uchwate, w sprawie powotfania z tym samym dniem w skiad Rady
Nadzorczej w charakterze Cztonka Niezaleznego Pana Michata Wrzesinskiego
(informacja opublikowana w raporcie biezagcym nr 29 z dnia 29 czerwca 2011 r.).

I1. Informacje o powigzaniach kapitatlowych

I1.A. Struktura Grupy Kapitalowej Pamapol na dzien 31.12.2011

roku
Pamapol
PODMIOT DOMINUJACY
100% 100% 93,6% 100% 100% 100%
ZPOW WZPOW
MitMar Dystrybucja Huta Szita Cenos
Ziebice Kwidzyn Stawno

Opis zmian, jakie zaszly w strukturze Grupy Kapitalowej Pamapol w
trakcie 2011 roku

Dla poréwnania zmian, jakie zaszty w 2011 roku w strukturze Grupy
Kapitatowej Pamapol ponizszy rysunek przedstawia strukture grupy na dzien 31
grudnia 2010 roku.

Pamapol

(Podmiot dominujacy)
100% 100% 18,7% lwu% 100% 100% 100% 100%
. ZPOW WZPOW . Pamapol- Pamapol- Huta Szkta
MitMar Ziebice Kwidzyn Naturis Logistic = Dystrybucja  Stawno ERce

| 74,9% |

W dniu 28 czerwca 2011 r. Pamapol S.A. dokonat czynnosci zbycia na
rzeczc WIELTON S.A. wszystkich posiadanych przez Emitenta udziatdw w
podmiocie zaleznym Pamapol — Logistic Sp. z o.0.
Emitent przenidst na WIELTON S.A. wiasnos¢ 2.100 udziatdw w Pamapol —
Logistic stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i dajacych 100% gtosow na
zgromadzeniu wspdlnikdw tej spoitki za taczng cene 1.830.000 zt.



Przedmiotowa transakcja stanowi jeden z elementdw realizacji Strategii Grupy
Kapitatowej PAMAPOL na lata 2009-2011 (Strategia) przyjetej przez Emitenta w
dniu 14 stycznia 2009 r., a uszczegdtowionej 26 lutego 2010 r., opublikowanej w
raportach biezgcych nr 2/2009 z dnia 15 stycznia 2009 i 7/2010 z 27 lutego 2010
- zbycie przedmiotowych udziatdw stanowi realizacje zatozenia ,,Reorganizaciji i
uporzadkowanie struktury Grupy”, zgodnie z ktérym Emitent zaplanowat
sprzedaz podmiotdw nie zwigzanych bezposrednio z podstawowym zakresem
dziatalnosci operacyjnej Grupy, tj. w szczegdlnosci Pamapol — Logistic Sp. z o.0.

Zbycie Spotki Pamapol - Logistic zmniejszyto liczbe podmiotéw
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Pamapol.

Do dnia 27 wrzesnia 2011 r. podmiotem wchodzacym w skfad Grupy
Kapitatowej byta Spodtka Naturis Sp. z 0.0. z siedzibg w Ruscu. W ramach
zaktualizowanej strategii Grupy Pamapol na lata 2010-2011 (opublikowanej
raportem biezgcym nr 7 w dniu 27 lutego 2010) zaplanowano potgczenie Spotek
Pamapol S.A. i Naturis Sp. z 0.0.. W dniu 26 lutego 2010 roku Zarzady obu
Spotek (Pamapol S.A. i Naturis Sp. z 0.0.) przyjety projekt ,Planu potgczenia
PAMAPOL SA i NATURIS Sp. z 0.0.”, a Rada Nadzorcza Pamapol SA wyrazita
zgode na ich potaczenie w oparciu 0 ww. projekt przedstawiony przez zarzad
Spotki (informacja opublikowana przez Emitenta w raporcie biezagcym nr 8 z dnia
27 lutego 2010 r.) Kolejnym krokiem w celu kontynuacji procedury potgczenia
byto przyjecie przez organy zarzadcze obu Spotek (Pamapol i Naturis)
ostatecznego ,, Planu potgczenia PAMAPOL SA i NATURIS Sp. z 0.0.” oraz jego
akceptacja przez organy nadzorcze Pamapol SA i Naturis Sp. z o0.0. (informacja
opublikowana w raporcie biezagcym nr 17 z dnia 06 maja 2011 roku). Potgczenie
nastgpito na podstawie art. 492 § 1 w zwigzku z art. 515 § i art. 516 § 6 Ustawy
z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks spétek handlowych poprzez przeniesienie
catego majatku NATURIS na PAMAPOL S.A., bez podwyzszania kapitatu
zaktadowego PAMAPOL z uwagi na fakt, ze PAMAPOL posiada 100% udziatéw w
kapitale zaktadowym NATURIS.

W dniach 06 maja 2011 roku i 20 maja 2011 roku dziatajgc na podstawie art.
504 § 1 w zwigzku z art. 402(1) § 1 Kodeksu Spdtek Handlowych (KSH) Emitent
dokonat odpowiednio pierwszego i drugiego zawiadomienia akcjonariuszy o
zamiarze potgczenia PAMAPOL SA ze Spoétkg zalezng Naturis Sp. z 0.0. (raport
biezacy nr 18 z dnia 06 maja 2011 r. oraz nr 21 z dnia 20 maja 2011 roku).
Nastepnie w dniu 28 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki Pamapol S.A. przyjeto uchwate o potgczeniu ze Spétkg Naturis Sp. z o.0.
oraz Walne Zgromadzenie Wspdlnikéw Spdtki Naturis Sp. z 0.0. podjeto uchwate
0 potgczeniu ze Spotka Pamapol S.A. (uchwaty podjete przez ZWZ Pamapol S.A.
opublikowane zostaty przez Emitenta w raporcie biezagcym nr 28 z dnia 29
czerwca 2011 roku). W dniu 27 wrzesnia 2011 r. Sad Rejonowy dla todzi-
Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu
do rejestru przedsiebiorcéw potgczenia PAMAPOL S.A. (Spdtka Przejmujaca) ze
spotkg zalezng NATURIS Sp. z o.0. (NATURIS, Spdtka Przejmowana) -
informacja opublikowana w raporcie biezagcym nr 41 z dnia 24 pazdziernika 2011
roku.

W efekcie tych czynnosci na dzien 31.12.2011 ze struktury Grupy
Kapitatowej Pamapol wytgczono Spétke Naturis, a Pamapol S.A. zwiekszyt
bezposredni udziat w Spétce WZPOW Kwidzyn do wysokosci 93,6%.



Z dniem 20 grudnia 2011 roku Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w
ktodzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego dokonat rejestracji zmiany
nazwy Spotki Pamapol-Dystrybucja Sp. z 0.0. na Dystrybucja Sp z o.o.

WZPOW Kwidzyn

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 17.035.600 zt i dzieli sie na 340.712
udziatdbw o wartosci nominalnej 50,00 ztotych kazdy. W okresie 2011 roku
Pamapol S.A. dokonat nabycia kolejnych 79 udziatdw od dotychczasowych
udziatowcdw (osoby fizyczne).

Poprzez dokonanie potgczenia Spotek Pamapol S.A. i Narutis Sp. z o.0.
oraz nabycie kolejnych udziatédw od osdb fizycznych na dzien 31.12.2011 r. i na
moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Pamapol S.A. posiada
bezposrednio 319.078 udziatow w kapitale zakladowym WZPOW Kwidzyn, co
daje kontrole nad 93,65 % gtosdw na walnym zgromadzeniu wspolnikdw.

Siedzibg Spofki jest Kwidzyn. Czas trwania Spditki jest nieoznaczony.

ZPOW Ziebice Sp. z o.o0.

Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 27.538.000 zt i dzieli sie na 55.076
udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100
% udziatdw w kapitale zaktadowym ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. dajacych 100 %
gtosdw na zgromadzeniu wspodlnikow tej Spotki.

Siedzibg Spotki sg Ziebice. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Dystrybucja Sp. z o.o0.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 1.000.000 zt i dzieli sie na 2.000 udziatéw
o wartosci nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 %
udziatdw w kapitale zaktadowym Dystrybucja Sp. z 0.0. dajacych 100 % gtosow
na zgromadzeniu wspdlnikow tej Spoitki.

Siedzibg Spofki jest Rusiec. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Mitmar Sp. z o.0.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 10.500.000 zt i dzieli sie na 105.000
udziatdow o wartosci nominalnej 100,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100
% udziatdw w kapitale zaktadowym Mitmar Sp. z 0.0. dajgcych 100 % gtosdw na
zgromadzeniu wspdlnikdw tej Spotki.

Siedzibg Spofki jest Gtowno. Czas trwania Spétki jest nieoznaczony.

Cenos Sp. z 0.0.

Kapitat zakladowy Spétki wynosi 13.050.000 zt i dzieli sie na 26.100
udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100
% udziatéw w kapitale zaktadowym Cenos Sp. z 0.0. dajacych 100 % gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikdw tej Spotki.

Siedzibg Spotki jest Wrzesnia . Czas trwania Spdtki jest nieoznaczony.



Huta Szkia Stawno Sp. z o.0.

Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 3.000.000 zt i dzieli sie na 3000 udziatéw
o wartosci nominalnej 1.000,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 %
udziatow w kapitale zaktadowym Huta Szkfa Stawno Sp. z 0.0. dajgcych 100 %
gtosdw na zgromadzeniu wspolnikow tej Spotki.
Siedzibg Spofki jest Stawno. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Informacja o inwestycjach kapitatlowych w spétkach zaleznych

W dniu 09 maja 2011 roku na mocy uchwatly Walnego Zgromadzenia
Wspdlnikdw dokonano podniesienia kapitatu zaktadowego ZPOW Ziebice o kwote
10.238.000,00 zt poprzez utworzenie 20.476 udziatdw o wartosci nominalnej 500
ztotych kazdy. Udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym objagt jedyny
wspalnik, tj. Pamapol S.A. W poprzednich okresach sprawozdawczych Spétka
Pamapol S.A. udzielita na rzecz ZPOW Ziebice pozyczke w facznej kwocie
10.500.000,00 zt. Kwota wykorzystanej pozyczki na dzien 09 maja 2011 roku,
wynosita 10.238.000,00 zt. Zarzad Grupy uznat, ze kwota udzielonej pozyczki na
rzecz ZPOW Ziebice zostanie przeznaczona na podwyzszenie kapitatu
zaktadowego tej Spotki.

W dniu 20 czerwca 2011 roku na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia
Wspolnikéw dokonano kolejnego podniesienia kapitatu zaktadowego tej Spétki o
kwote 900.000 zt poprzez utworzenie 1.800 udziatdw o wartosci nominalnej
500,00 ztotych kazdy. Przedmiotowa uchwata zostata prolongowana w dniu 27
lutego 2012 roku. Czynnosci podniesienia kapitatu zaktadowego zostaty
zarejestrowane przez sad rejestrowy.

W pozostatych jednostkach zaleznych nie dokonywano w trakcie okresu
sprawozdawczego inwestycji kapitatowych.

Informacja o oddziatach

Podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej Pamapol nie posiadajg
oddziatéw zaréwno w kraju, jak i za granica.

I1.B. Struktura Grupy Kapitalowej Pamapol S.A. na dzien
sporzadzenia sprawozdania

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania struktura Grupy Kapitatowej
Pamapol S.A. nie ulegta zmianie, niemniej jednak Zarzad Spotki Pamapol S.A.
podjat dziatania, ktére w przysztych okresach sprawozdawczych mogg skutkowaé
zmiang struktury Grupy Kapitatowej.

W dniu 12 marca 2012 r. Zarzad Spotki Pamapol S.A. podjat uchwate, w
sprawie wystgpienia do Rady Nadzorczej Pamapol S.A. z wnioskiem o wyrazenie
zgody na podijecie dziatan zmierzajgcych do dokonania zbycia udziatéw w spétce
zaleznej CENQS, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i dajacych 100%
gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikéw tej spotki. W dniu 13 marca 2012



r. Rada Nadzorcza Spoétki przychylita sie do wniosku Zarzadu Spétki poprzez
podjecie uchwaty, na mocy ktdrej zgode takg wyrazita.

Po przeprowadzonym gruntownym przegladzie struktury Grupy Zarzad doszedt
do wniosku, ze przedmiot dziatalnosci CENOS nie w petni wpisuje sie w gtdéwng
dziatalno$¢ o charakterze przetwérczym spotek wchodzacych w skfad Grupy
Kapitatowej, ktdrg jest przetwdrstwo wyrobdw miesno-warzywnych, miesnych,
warzywnych i owocowych, podczas gdy przedmiotem dziatalnosci CENOS jest w
szczegolnosci produkcja, konfekcjonowanie oraz sprzedaz kaszy, ryzu, fasoli
(suchej), grochu (suchego) oraz soli morskiej, spozywczej i drogowe;.
Dodatkowo istotng pozycje asortymentowg produktéw CENOS stanowi kawa,
ktora zostata witgczona do portfela produktow sypkich w wyniku zawarcia umowy
kupna majgtku ruchomego od GALAXIA Ltd Sp. z o.0.

Majac na uwadze powyzsze, jak rédwniez mozliwos¢ restrukturyzacji Grupy
Kapitatowej PAMAPOL polegajacej na wykluczeniu aktywdw, ktdre nie sg w petni
kompatybilne z modelem biznesowym Grupy, Rada Nadzorcza pozytywnie
zaopiniowata zamiar podjecia przez Zarzad czynnosSci zmierzajgcych do zbycia
wszystkich udziatbw w CENOS, w tym zamiar znalezienia przez Zarzad
satysfakcjonujgcej oferty nabycia tych udziatéw. Informacja ta zostata podana do
wiadomosci publicznej przez Emitenta w raporcie biezgcym nr 4 z dnia 13 marca
2012 roku.

III. Stan posiadania akcji Pamapol S.A przez osoby
zarzgdzajace i nadzorujjce.

III.LA. Stan posiadania akcji PAMAPOL S.A przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace

Stan posiadania akcji Spétki na dzien 31 grudnia 2011 r. przedstawiat sie
nastepujaco:

1. Pawet Szataniak - Cztonek Rady Nadzorczej - posiada 8.261.800 akciji
zwyktych na okaziciela serii A o tgcznej wartosci nominalnej 8.261.800 zi,

2. Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 8.262.700
akcji zwyktych na okaziciela serii A o tgcznej wartosci nominalnej 8.262.700
zt,

3. Krzysztof Potgrabia — Prezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 33.071 akcji
zwyktych na okaziciela serii B 0 fgcznej wartosci nominalnej 33.071 z,

4, Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 1.204 akgji
zwyktych na okaziciela serii B 0 fgcznej wartosci nominalnej 1.204 zt.

Zmiany stanu posiadania akcji Pamapol S.A. przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace w okresie 2011 roku

W dniu 6 wrzesnia 2011 r. Pan Krzysztof Pofgrabia nabyt w transakcjach
zwyktych sesyjnych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie 16.071
sztuk akcji PAMAPOL S.A. (informacja opublikowana w raporcie biezacym nr 37 z
dnia 07 wrzesnia 2011 roku)
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Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania stan posiadania akcji
przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie ulegt zmianie.

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce Spotki nie posiadajg akcji w jednostkach
powigzanych Pamapol S.A.

Spotce nie sg znane umowy, w wyniku ktérych mogg w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.

IV. Akcje wiasne

Spotka nie nabywata akcji wtasnych i nie podejmowata zadnych czynnosci
zmierzajgcych do nabycia akcji wtasnych.

V. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

1. Wskazanie zbioru zasad ladu korporacyjnego, ktéremu podlega
PAMAPOL S.A.

Spotka i jej organy podlegajg zasadom tadu korporacyjnego, ktdére zostaty
opisane w zbiorze przyjetym uchwalg Rady Nadzorczej Gietdy Papierow
Wartosciowych S.A. Nr 20/1287/2011 z dnia 19 pazdziernika 2011 roku jako
,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW " (Zasady tadu Korporacyjnego) i
zostaty opublikowane na stronie internetowej Gietdy Papierow WartoSciowych
S.A. w Warszawie (http://corp-gov.gpw.pl).

Wsrod zasad opisanych w ww. zbiorze znajdujg sie reguty opisane w ramach I
czesSci Dobrych Praktyk pt. ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spétek
gietdowych”, na ktérych stosowanie Emitent moze sie zdecydowac dobrowolnie.

2. Informacje w zakresie, w jakim PAMAPOL S.A. odstapit od
stosowania postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego, wskazanie
tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia.

Spotka ponizej wskazuje zakres oraz wyjasnia przyczyny niestosowania sie do
rekomendacji wskazanych w I czesci zasad fadu korporacyjnego:

Czesc I ,,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gieldowych”

Punkt 1. Spdtka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywng polityke
informacyjng, zardéwno z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem
nowoczesnych  technologii oraz  najnowszych  narzedzi  komunikacji
zapewniajacych szybkosS¢, bezpieczenstwo oraz efektywny dostep do informaciji.
Korzystajagc w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spétka powinna w
szczegolnosci: zapewni¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami,
wykorzystujgc w tym celu réwniez nowoczesne metody komunikacji
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internetowej; umozliwiaC transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go na
swojej stronie internetowe].

W 2011 roku Spodtka nie stosowata sie do wyzej wymienionej rekomendacji z
uwagi na rozmiar kosztow, jakie nalezy ponieS¢ w zwigzku z przygotowaniem
Srodkdw  technicznych  koniecznych, niezbednych do transmitowania,
rejestrowania oraz upublicznienia walnych zgromadzen. Jednoczesnie w opinii
Spotki koszty, o ktorych mowa powyzej bylyby nieadekwatne do korzysci, jakie
mogg zostaC uzyskane z tego tytutu. Na odstgpienie od stosowania tej
rekomendacji wptywa rowniez okoliczno$¢, iz zgodnie z praktykg obserwowang w
latach ubiegtych ponad 70% wiekszosci ogdlnej liczby gtosow w Spotce jest
reprezentowana na walnych zgromadzeniach Spdtki w sposdb bezposredni,
poprzez udziat zainteresowanych akcjonariuszy.

Niemniej, Spotka zamierza przystgpic do stosowania powyzszej zasady
poczgwszy od 1 stycznia 2013 r.

Punkt 5. ,, Spétka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz zasady jej
ustalania. Polityka wynagrodzen powinna w szczegolnosci okreslac forme,
strukture i poziom wynagrodzen cztonkéw organdw nadzorujgcych i
zarzadzajgcych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen czionkdw organdow
nadzorujgcych i zarzadzajacych spétki powinno mieC zastosowanie zalecenie
Komisji Europejskiej z dnia 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania
odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spotek notowanych na gietdzie
(2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.
(2009/385/WE).

Spotka nie stosowata tej zasady w roku 2011. Ustalenie wynagrodzenia dla
cztonkdw Rady Nadzorczej nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia, zas
ustalenie wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu nalezy do kompetencji Rady
Nadzorczej. Uchwata w sprawie ustalenia zasad wynagrodzenia Zarzadu moze
by¢ podjeta, jesli cho¢ jeden Cztonek Niezalezny (w 5 — cio i 6 —cio osobowej
Radzie Nadzorczej) lub dwdch Cztonkéw Niezaleznych (w 7 osobowej Radzie
Nazorczej) wyrazito zgode na treS¢ ustalonych zasad wynagradzania.

Punkt 9. ,,GPW rekomenduje spdtkom publicznym i ich akcjonariuszom, by
zapewniaty one zrownowazony udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji
zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposob kreatywnos¢
i innowacyjnos$¢ w prowadzonej przez spétki dziatalnosci gospodarczej .

Spotka zwraca uwage, iz w 2011 roku dwa z pieciu stanowisk nadzorujgcych
objete byty przez kobiety. Osobami nadzorujgcymi, o ktérych mowa powyzej byty
Ewa Szataniak oraz Justyna Szataniak, ktére petnity funkcje odpowiednio
Sekretarza Rady Nadzorczej oraz Cztonka Rady Nadzorczej. Jednocze$nie w 2011
roku w Spotce wskazana rekomendacja nie byla w przestrzegana w odniesieniu
do organu zarzadzajgcego. Niemniej Spdtka zapewnia, iz funkcje w obrebie
organu zarzadzajgcego powierzone zostaly wybranym kandydatom ocenionym
wedtug posiadanych kompetencji, merytorycznego przygotowania oraz
doswiadczenia.
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Jednoczes$nie sktad organdw Spotki w duzej mierze uzalezniony jest od
akcjonariuszy Spotki, zatem nie mozna wykluczy¢, iz rekomendacja ta bedzie
stosowana w przysztosci.

Punkt 12. ,, Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwosS¢ udziatu w
walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej,
polegajgcego na: transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze
mogg wypowiadac¢ sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w
miejscu innym niz miejsce obrad, wykonywaniu osobi$cie lub przez petnomocnika
prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia”.

Wyjasnienie przyczyn niestosowania tej zasady zostato opisane powyzej przy
okazji uzasadnienia niestosowania zasady zawartej w CzeSci I, punkt 1
,,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych”.

Jednoczesnie Spdtka i jej organy nie stosujg ponizszych zasad tadu
korporacyjnego:

Czesc III. ,Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych”

Punkt 8. ,W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie
nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatgcznik I do Zalecenia Komisji Europejskiej
z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych (...)".

Z uwagi na minimalny, wymagany prawem skfad osobowy Rady Nadzorczej,
Rada Nadzorcza nie powotata komitetow merytorycznych, w tym w szczegdlnosci
komitetu audytu, w zwigzku z tym zasada ta nie jest stosowana.

Jednoczesnie Zarzad Spétki zwraca uwage, iz w odniesieniu do zadan komitetu
audytu, Rada Nadzorcza wykonuje te zadania kolegialnie, gtdwnie w oparciu o
wysokie kompetencje zawodowe w zakresie finansow dwodch czionkdow
niezaleznych Rady Nadzorczej. Cztonkami Niezaleznymi Rady Nadzorczej s Rafat
Tuzimek oraz Michat Wrzesinski, ktéry zastgpit na tym stanowisku Pana Piotra
Kaminskiego.

Czesc 1V. ,,Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy”

Pkt 10. ,,Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ udziatu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkdw komunikacji  elektronicznej,
polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej
akcjonariusze mogg wypowiadaé sie w toku obrad walnego zgromadzenia
przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad,

3) wykonywaniu osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego
zgromadzenia.

Spotka zamierza przystgpi¢ do stosowania powyzszej zasady poczawszy od 1
stycznia 2013 r.
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3. Opis podstawowych cech stosowanych w spétce systemow kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny bezposrednio za sprawnos¢ funkcjonowania
systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, oraz ich skutecznos¢ i
rzetelnoS¢ w cyklicznych procesach sporzadzania sprawozdan finansowych.
Zarzad Spoiki, oraz kadra kierownicza dokonujg comiesiecznej, wnikliwej analizy
kluczowych danych finansowych i wskaznikdw operacyjnych segmentow
biznesowych, pod katem eliminacji zagrozen wystepowania ryzyk.

Za przygotowanie poszczegdinych elementdw sprawozdan finansowych i
raportow okresowych odpowiedzialny jest Prezes Zarzadu, oraz dziat ksiegowosci
wspomagany we wiasciwym zakresie przez dziat prawny Spofki.

Prezes Zarzadu koordynuje proces sporzadzania sprawozdan finansowych i
raportdbw okresowych i jest odpowiedzialny za kompletne zestawienie
wymaganych informacji.

Dane finansowe wymagane do sporzadzenia sprawozdan finansowych i raportéw
okresowych znajdujg sie w systemie finansowo-ksiegowym, w ktorym
rejestrowane sg wszystkie transakcje zgodnie z przyjetg politykg rachunkowag
Spotki opartg na Polskich Standardach Rachunkowosci (szczegdtowy opis
przyjetej polityki rachunkowosci znajduje sie w Rozdziale dotyczagcym
wprowadzenia do sprawozdania finansowego za 2011 r. Natomiast do potrzeb
sporzadzenia  skonsolidowanego sprawozdania finansowego dane te
przeksztatcane sg zgodnie z MSR.

Giowny Ksiegowy bezposrednio po opublikowaniu terminéw przekazywania
raportdw okresowych w danym roku, przekazuje takg informacje do spétek
zaleznych, dzieki czemu zapewnione jest terminowe sporzadzanie danych do
skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Giowny Ksiegowy na poziomie Spotki oraz gtdwni ksiegowi na poziomie spdtek
zaleznych sa odpowiedzialni za przygotowanie informacji do sporzadzenia
sprawozdan finansowych, odpowiednio jednostkowych i skonsolidowanych.
Informacje do pozostatych elementéw raportow okresowych przekazuje sie do
komadrek merytorycznych sporzadzajgcych te elementy.

Prezesi Zarzadow spotek zaleznych sg odpowiedzialni za rzetelno$¢, poprawnos¢ i
kompletno$¢ sprawozdan finansowych spdtek zaleznych i terminowos¢ ich
przekazywania do Gtdwnego Ksiegowego Spotki oraz za rzetelno$¢, poprawnosc,
kompletno$¢ i terminowoSC przekazania informacji do pozostatych czesci
skonsolidowanych raportow okresowych.

Roczne i potroczne sprawozdania finansowe podlegajg odpowiednio badaniu oraz
przegladowi przez audytora Spotki. Wyniki badan przedstawiane sg przez
audytora Prezesowi Zarzadu i Gtownemu Ksiegowemu, ktdérzy przekazujg je

nastepnie Zarzadowi, w celu podjecia odpowiednich dziatan.
Ponadto w strukturach Spotki wyznaczono osoby odpowiedzialne za wspomniany
ponizej zakres kontroli wewnetrznej Spofki, tj.:

e biezace koszty (zwigzane z dziatalnoscig operacyjng Spétki)
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e peing kontrole naleznosci (wplywy, wyjasnianie niezgodnosci na
fakturach, itp.)

e kontrole rozliczenia koszéw promocji i kosztéw sprzedazy

e kontrole zobowigzan oprocentowanych spoétki, ewentualnych transakcji
terminowych, kontrola rozliczenia TKW

e kontrola systemoéw informatycznych

Za poszczegolny zakres kontroli odpowiadajg kierownicy wyodrebnionych dziatéw
merytorycznych Spofki.

4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych znaczne pakiety akcji na
dzien 31 grudnia 2011 r.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania wykaz akcjonariuszy posiadajgcych znaczne pakiety akdji
przedstawia sie nastepujgco:

1. Pawet Szataniak — posiada 8.261.800 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
co stanowi 35,66 % kapitatu zaktadowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje
dajg prawo do 8.261.800 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi
35,66 % ogdlinej liczby gtosow.

2. Mariusz Szataniak — posiada 8.262.700 akcji zwyktych na okaziciela serii
A, co stanowi 35,67 % kapitatu zaktadowego Pamapol S.A.. Posiadane
akcje dajg prawo do 8.262.700 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowi 35,67 % ogolnej liczby gtosdw.

3. Fundusze zarzadzane przez Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. posiadajg 1.195.450 akcji zwyktych na okaziciela serii
B, co stanowi 5,16 % kapitatu zaktadowego Pamapol S.A.. Posiadane
akcje dajg prawo do 1.195.450 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowi 5,16 % ogdlnej liczby gtosow.

4. Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty, w imieniu ktérego dziata
Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada 1.159.729
akcji zwyktych na okaziciela serii B, co stanowi 5,0060 % kapitatu
zaktadowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje dajg prawo do 1.159.729
gtosdow na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 5,0060 % ogdinej liczby
gtosow.
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Struktura akcjonariatu na dzien 31.12.2011 r. oraz na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania

Millennium TFI S.A.
0.005%

Akcje w wolnym

obrocie o
0. IBV

M. Szataniak
0.36%

Investors TFI S.A.
0.05%

P. Szatania
0.36%

5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore
dajq specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Spotka nie wyemitowata papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne. Wszystkie a akcje wyemitowane przez Spétke sg akcjami
zwyktymi.

6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa
glosu

Nie wystepuja jakiekolwiek ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu.

7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa
wiasnosci papierow wartosciowych

Nie wystepujg ograniczenia w zakresie przenoszenia prawa wiasnosci papieréw
wartosciowych.

8. Zasady dotyczace powotywania i odwotywania Zarzadu

Zarzad Spotki skfada sie od 1 (jednego) do 5 (pieciu) osob powotywanych i
odwotywanych przez Rade Nadzorczg. W sktad Zarzadu wchodzg Prezes Zarzadu
Spotki i cztonkowie Zarzadu Spotki. Nie wiecej niz dwdém cztonkom Zarzagdu moze
by¢ powierzona funkcja Wiceprezeséw Zarzadu.

Liczbe cztonkdw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza Spotki. W przypadku Zarzadu
jednoosobowego jedyny czionek Zarzadu petni funkcje Prezesa Zarzadu. W
przypadku Zarzadu sktadajgcego sie z dwoch badz wiekszej liczby cztonkéw,
jednemu z cztonkéw Zarzadu Rada Nadzorcza powierza funkcje Prezesa Zarzadu.
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W toku kadencji Zarzadu Rada Nadzorcza moze odwotaC Prezesa Zarzadu z
zajmowanej funkcji z pozostawieniem go w skfadzie Zarzadu i z jednoczesnym
powotaniem na funkcje Prezesa Zarzadu innego cztonka Zarzadu.

Cztonkdw Zarzadu powotuje sie na okres wspolnej kadencji (Wspolna Kadencja),
tj. na okres 5-ciu lat.

9. Zasady zmiany Statutu Spotki

Zgodnie z § 26 pkt 1 lit. d) Statutu zmiana Statutu Spétki nastepuje na mocy
uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenie.

10. Opis sposobu dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych
uprawnien oraz praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki dziata w oparciu o przepisy Kodeksu
spdtek handlowych, Statut oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spotki, w Betchatowie, Wieluniu
lub w Warszawie.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie winno sie odby¢ w ciggu szeSciu miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego.

Walne zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki. Rada Nadzorcza moze zwotal
Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwofa go w terminie
okreslonym w kodeksie spodtek handlowych lub w Statucie, oraz Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane. Akcjonariusze
reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe
ogotu gltosow w Spotce mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.
Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego Zgromadzenia.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki z wiasnej inicjatywy,
na pisemny wniosek Rady Nadzorczej lub na pisemny wniosek Akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej 1/20 (jedng dwudziesty) kapitatu zaktadowego.
Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastgpi¢ w ciggu 14
(czternastu) dni od daty ztozenia stosownego wniosku.

Prawo zwotania Walnego Zgromadzenia stuzy Radzie Nadzorczej, w sytuacji
kiedy nie odbedzie sie ono w ciggu szeSciu miesiecy po uptywie roku
obrotowego, a takze kiedy nie zostato zwotane w ciggu 14 dni od daty ztozenia
wniosku. Prawo to takze stuzy Akcjonariuszom, ktorzy bezskutecznie zadali
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i zostali upowaznieni do jego
zwotania przez sad rejestrowy.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie w trybie wynikajgcym z postanowien Kodeksu
spotek handlowych.

Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty jedynie w sprawach objetych
porzadkiem obrad, chyba, ze caly kapitat zaktadowy jest reprezentowany na
Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie wnidst sprzeciwu, co do odbycia Walnego
Zgromadzenia ani co do postawienia poszczegdinych spraw na porzadku obrad.
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Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziesty
kapitatu zaktadowego mogg zadac¢ umieszczenia okresSlonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone
Zarzadowi nie poOzniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym
terminem Zgromadzenia. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt
uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze
zostac ztozone w postaci elektroniczne;j.

Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni
przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w
porzadku obrad, wprowadzone na zadanie akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje
w sposOb wiasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze spdtki reprezentujgcy co najmniej jedna
dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia
zgtaszal Spoétce na piSmie lub przy wykorzystaniu Srodkow komunikacji
elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzgdku
obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore majg zosta¢ wprowadzone do
porzadku obrad. Spdtka niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie
internetowej.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszaé projekty
uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzgdku obrad.

Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty bez wzgledu na liczbe
obecnych Akcjonariuszy i reprezentowanych akcji, chyba, ze przepisy prawa lub
statutu przewidujg surowsze warunki podejmowania uchwat.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykla wiekszoscig gtosdw (wiecej
gtosow ,za” niz ,przeciw”, gtosow ,wstrzymujgcych sie” nie uwzglednia sie),
chyba, Zze przepisy prawa, postanowienia Statutu lub Regulaminu Walnego
Zgromadzenia przewidujg surowsze warunki podejmowania uchwat. Zgodnie z §
11 Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spotki uchwata Walnego Zgromadzenia w
sprawie odwofania cztonka Zarzadu Spdtki badz zawieszenia go w czynnosciach
podejmowana na mocy art. 368 § 4 zdanie 2 K.s.h. wymaga wiekszosci 2/3
gtosow.

W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spétek handlowych do waznosci
uchwaty o rozwigzaniu Spotki wymagana jest bezwzgledna wiekszos$¢ gtoséw.

Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad
wnioskami o odwotanie badz zawieszenie czionkdw organéw Spotki lub
likwidatorow, badz o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci jak réwniez w
sprawach osobowych. Poza przypadkami opisanymi w art. 420 §2 ksh tajne
gtosowanie zarzadza sie na wniosek chocby jednego z Akcjonariuszy
uprawnionych do gtosowania.

Uchwaty w sprawie istotnej zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa Spétki zapadajg
zawsze W jawnym gtosowaniu imiennym.

Istotna zmiana przedmiotu przedsiebiorstwa Spotki nastepuje bez wykupu akcji
Akcjonariuszy, ktorzy nie zgadzajg sie na zmiane przedmiotu przedsiebiorstwa.
Uchwata o istotnej zmianie przedmiotu przedsiebiorstwa Spétki wymaga
wiekszosci 2/3 gtoséw, przy obecnosci oséb przedstawiajgcych przynajmniej
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potowe kapitatu zaktadowego. W gtosowaniu tym kazda akcja ma jeden gtos bez
przywilejow i ograniczen.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez
niego wskazana. W przypadku, gdy Przewodniczacy Rady Nadzorczej nie bedzie
obecny na Walnym Zgromadzeniu lub nie wskaze osoby do jego otwarcia, Walne
Zgromadzenie bedzie otwarte przez Prezesa Zarzadu badz osobe przez niego
wskazang, a w braku i tych osdb przez Akcjonariusza lub osobe reprezentujgca
Akcjonariusza posiadajgcego najwyzszy procent akcji w kapitale zaktadowym
Spotki obecnego na Walnym Zgromadzeniu. Sposrdod uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie Przewodniczagcego Walnego
Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie uchwala swodj regulamin okreslajacy szczegdtowo tryb
prowadzenia obrad.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy podejmowanie uchwat w
sprawach:
- rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spotki oraz
sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w ubiegtym roku obrotowym,
- podziatu zysku albo pokrycia straty,
- udzielenia cztonkom organdw Spotki absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkdw,
- zmiany statutu Spétki,
podwyzszenia albo obnizenia kapitatu zaktadowego,
potaczenia Spofki lub przeksztatcenia Spoiki,
rozwigzania i likwidacji Spofki,
emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emis;ji
warrantow subskrypcyjnych, o ktdrych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spotek
handlowych,
- nabycia akgcji wkasnych w przypadku okreSlonym w art. 362 § 1 pkt 2
kodeksu spdtek handlowych oraz upowaznienia do ich nabywania w
przypadku okreSlonym w art. 362 §1 pkt 8 Kodeksu spotek handlowych,
- umarzania akgcji i warunkéw tego umorzenia,
- zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa, lub jego zorganizowanej czesci
oraz ustanowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
- tworzenia i znoszenia kapitatéw rezerwowych, funduszy specjalnych oraz
okreslenie ich przeznaczenia,
- postanowien dotyczacych roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej
przy zawigzaniu Spofki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,
- zawarcia pomiedzy Spotkg a jej spdtkg zalezng umowy przewidujgcej
zarzadzanie spdtka zalezng lub przekazywanie zysku przez spotke zalezng,
- powofania i odwotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki,
- powotania i odwotania likwidatoréw,
- ustalenia wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej Spoétki,
- uchwalenia regulaminu Rady Nadzorczej,
- uchwalenia regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
- whniesionych przez Rade Nadzorczg, Zarzad lub Akcjonariuszy,
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- wprowadzenia akcji Spotki do zorganizowanego systemu obrotu papierami
wartosciowymi.

Oprocz spraw wymienionych powyzej uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagaja
inne sprawy okreslone w przepisach prawa i statucie.

Whnioski w sprawach, w ktdrych statut wymaga zgody Rady Nadzorczej powinny
by¢ zgtoszone wraz z pisemng opinig Rady Nadzorczej.

Nabycie i zbycie przez Spétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

11. Skiad osobowy, zmiany, opis dziatania oraz uprawnien organow
zarzadzajacych i nadzorujacych Spotki

Zarzad
Sktad Zarzadu w 2011 roku:

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w skfad Zarzadu wchodza:

- Krzysztof Potgrabia — Prezes Zarzadu,
- Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu,
- Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu,

Wyzej wymienieni cztonkowie Zarzadu zostali na mocy uchwaty Rady Nadzorczej
Spotki z dnia 29 sierpnia 2011 r. powotani ponownie w sktad Zarzadu II
Wspolnej Kadencji.

Szczegbtowy tryb pracy Zarzadu oraz podziat kompetencji pomiedzy
poszczegdllnymi cztonkami Zarzadu okreSla Statut Spotki oraz Regulamin Zarzadu
uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade Nadzorcza.

Kadencja Zarzadu trwa piec lat. Cztonkdw Zarzadu Spotki powotuje sie na okres
wspdlnej kadencji (Wspdlna Kadencja).

Mandaty czionkdéw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie za ostatni rok obrotowy Wspdlnej Kadenciji.
Mandat cztonka Zarzadu powofanego przed uptywem danej Wspdlnej Kadencji
wygasa réwnoczesnie z wygasnieciem mandatéw pozostatych cztonkdw Zarzadu.
Do skfadania o$wiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu Spotki
upowaznieni sg:

- Prezes Zarzadu samodzielnie,

- dwaj czionkowie Zarzadu tacznie, lub cztonek Zarzadu tacznie z
prokurentem lub petnomocnikiem w granicach umocowania, w zakresie
rozporzadzania prawem lub zaciggania zobowigzan o wartosci wyzszej niz
500.000,00 zt (piecéset tysiecy ztotych),
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- czlonek Zarzadu samodzielnie w zakresie rozporzadzania prawem lub
zaciggania zobowigzania o wartosci nie wyzszej niz 500.000,00 zt (pieéset
tysiecy ztotych).

Ustanowienie prokury wymaga zgody wszystkich cztonkdw Zarzadu. Odwotac
prokure moze kazdy cztonek Zarzadu.

Do dokonywania czynnosci prawnych lub faktycznych moze by¢ ustanowiony
petnomocnik lub petnomocnicy Spotki dziatajgcy samodzielnie lub tgcznie w
granicach  udzielonego im pelnomocnictwa. Udzielenie i odwotanie
petnomocnictwa nastepuje w trybie przewidzianym do skfadania o$wiadczen woli
w imieniu Spotki.

Cztonek Zarzadu nie moze bez zgody Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami
konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspdlnik
spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek organu spotki kapitatowej badz
uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu. Zakaz
ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spétce kapitatowej, w przypadku
posiadania w niej przez czionka Zarzadu co najmniej 10% udziatdw albo akgiji
badZ prawa do powofania co najmniej jednego cztonka Zarzadu.

Zarzad zobowigzany jest sporzadzi¢ sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci Spotki nie pdzniej niz w ciggu trzech miesiecy po uptywie roku
obrotowego.

Prezes Zarzadu kieruje pracami Zarzadu, w szczegolnosci koordynuje, nadzoruje
oraz organizuje prace cztonkdow Zarzadu a takze zwotuje i przewodniczy
posiedzeniom Zarzadu. W przypadku réwnosci gtosoéw ,,za” i ,,przeciw” podczas
gtosowania nad uchwalg, gtos Prezesa Zarzadu decyduje o wyniku gtosowania.

Cztonkowie Zarzadu mogg by¢ zatrudniani przez Spotke na podstawie umowy o
prace lub innej umowy albo otrzymywaé wynagrodzenie za petnienie funkcji w
organie Spofki.

W umowach pomiedzy Spotka a cztonkami Zarzadu oraz w sporach z nimi Spotke
reprezentuje Rada Nadzorcza. Umowy, w tym umowy o prace z czionkami
Zarzadu podpisuje w imieniu Rady Nadzorczej jej Przewodniczacy ustalajgc
wysoko$¢ ich wynagrodzenia oraz premii, po uprzednim zatwierdzeniu tresci
takich umow, wysokos$ci wynagrodzenia oraz premii uchwatg Rady Nadzorczej. W
razie nieobecnosci Przewodniczacego Rady Nadzorczej umowy podpisuje
Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej. W tym samym trybie dokonuje sie
innych czynnosci zwigzanych ze stosunkiem pracy cztonka Zarzadu.

Zawieszenie w czynnosciach poszczegdinych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu
Spotki moze nastgpi¢ z waznych powoddw w drodze uchwaty Rady Nadzorczej.
Uchwat Zarzagdu wymaga podejmowanie decyzji w nastepujgcych sprawach:

1) sprawy, o ktérych rozpatrzenie Zarzad zwraca sie do Rady Nadzorczej lub
Walnego Zgromadzenia zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych lub
Statutem;

2) przekazanie poszczegdlnym cztonkom Zarzadu spraw lub kategorii spraw nie
przekraczajacych zakresu zwyktych czynnoSci Spotki do samodzielnego
prowadzenia;
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3) ustalanie strategii Spotki oraz zasad jej polityki w podstawowych zakresach
dziatalnosci;

4) przygotowanie rocznego budzetu Spofki i wieloletnich planéw rozwoju Spofki;
5) zacigganie przez Spotke zobowigzan (w tym udzielanie gwarancji i poreczen)
lub dokonywanie wydatkdw i rozporzadzen prawami w ramach pojedynczej
transakcji albo dwu lub wiecej powigzanych transakcji o wartoSci stanowigcej
rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych Spétki wedtug ostatniego
zaudytowanego sprawozdania finansowego - nie przewidzianych w
zatwierdzonym budzecie.

W przypadku zobowigzan wynikajacych z uméw wieloletnich przez warto$é
zobowigzania rozumie sie fgczng wartos¢ Swiadczen Spotki wynikajgcych z tych
umow, okreslong dla catego okresu ich obowigzywania. W przypadku zobowigzan
wynikajgcych z uméw zawartych na czas nieoznaczony wartoscig zobowigzan z
tych uméw jest tgczna warto$¢ Swiadczen Spotki wynikajgcych z zawartych
uméw w okresie 3 lat. W przypadku braku mozliwosci okreSlenia wartosci
Swiadczen wynikajacych z zawartej umowy nalezy okreslic jej szacunkowa
wartos¢. W razie gdy zobowigzanie Spotki badz wartoS¢ rzeczy lub prawa
wyrazone s3 Ww walucie obcej, warto$¢ zobowigzania, wydatku badz
rozporzagdzenia nalezy oblicza¢ wedtug S$redniego kursu Narodowego Banku
Polskiego z ostatniego dnia miesigca poprzedzajacego zawarcie umowy, z ktérej
wynika¢ ma zobowigzanie, wydatek badZ rozporzadzenie.

6) nabywanie lub objecie udziatdow lub akcji w innych spotkach,

7) zbycie skfadnikdbw majatku trwatego Spdtki lub spotki zaleznej od Spdiki,
ktorych warto$¢ przekracza 10 % (dziesie¢ procent) wartosci ksiegowej netto
Srodkéw trwatych, odpowiednio: Spotki lub spdtki zaleznej Spéitki, ustalonej na
podstawie ostatniego zaudytowanego sprawozdania finansowego odpowiednio:
Spotki lub spétki zaleznej Spétki, z wytgczeniem tych, ktdre stanowig zapasy
zbywalne w ramach normalnej dziatalnosci Spétki lub spétki zaleznej;

8) ustanowienie na nieruchomosciach ograniczonego prawa rzeczowego,

9) wystepowanie do innych organdw Spoétki z wnioskami lub opiniami w
sytuacjach przewidzianych w Kodeksie spotek handlowych i Statucie;

10) przyjecie sprawozdania z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finansowego
za dany rok obrotowy, przyjecie wnioskdw co do podziatu zyskéw lub pokrycia
strat;

11) przyjmowanie Regulaminu Zarzadu;

12) przyjmowanie Regulaminu Organizacyjnego Spétki;

13) udzielanie prokury — z uwzglednieniem koniecznosci zgody wszystkich
cztonkdw Zarzadu na jej ustanowienie;

14) zwotywanie Walnego Zgromadzenia oraz okreSlenie jego porzadku obrad;

15) podejmowanie postanowien o zwolnieniach grupowych.

Zarzad Spétki nie posiada uprawnien do podecia decyzji o emisji lub wykupie
akcji.

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej w 2011 roku:
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W dniu 26 czerwca 2009 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie PAMAPOL S.A.
podjeto uchwaty w sprawie powotania Cztonkdw Rady Nadzorczej II Wspdnej
Kadencji w sktadzie:

Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Rafat Tuzimek — Zastepca Przewodniczagcego Rady Nadzorczej,
Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej,

Ewa Szataniak — Sekretarz Rady Nadzorczej,

Justyna Szataniak — Czlonek Rady Nadzorczej,

Piotr Kaminski — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej.

W powyzszym sktadzie Rada Nadzorcza dziatata do 11 maja 2011 r.

W dniu 11 maja 2011 r. Pan Piotr Kaminski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

Rezygnacja zostata ztozona w zwigzku z powotaniem w dniu 11 maja 2011 r.
Pana Piotra Kaminskiego w skfad Zarzadu Totalizatora Sportowego Sp. z o.0. i
wynikajacy z tego przyszty zakres przedmiotowy powierzonych zadan w ramach
sprawowania funkcji Cztonka Zarzadu tejze spoiki. (informacja opublikowana w
raporcie biezagcym nr 19/2011 z dnia 11 maja 2011 r.).

W dniu 28 czerwca 2011 r. Walne Zgromadzenie PAMAPOL S.A. podjeto uchwate
w sprawie powotania w skiad Rady Nadzorczej w charakterze Cztonka
Niezaleznego Pana Michata Wrzesinskiego (informacja opublikowana w raporcie
biezgcym nr 29/2011 z dnia 29 czerwca 2011 r.).

Wedtug stanu faktycznego na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzie sporzadzenia
niniejszego sprawozdania w sktad Rady Nadzorczej wchodza:

Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Rafat Tuzimek — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej,

Ewa Szataniak — Sekretarz Rady Nadzorczej,

Justyna Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej,

Michat Wrzesinski — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza dziata w oparciu o Kodeks spétek handlowych, Statut Spotki,
oraz uchwalony przez Walne Zgromadzenie Regulamin, ktdry szczegdtowo
okresla tryb pracy Rady.

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej 5 (pieciu) i nie wiecej niz 7 (siedmiu)
cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie.

Kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata. Liczbe czionkdw Rady Nadzorczej
ustala Walne Zgromadzenie.

Cztonkdw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdlnej kadencji (Wspdlna
Kadencja).

Rada Nadzorcza wybiera ze swego sktadu Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
Zastepce i Sekretarza na pierwszym posiedzeniu nowej kadencji. W toku kadencji
Rady Nadzorczej moze ona odwota¢ Przewodniczacego, Zastepce i Sekretarza
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Rady Nadzorczej z zajmowanej funkcji z pozostawieniem go w sktadzie Rady
Nadzorczej z jednoczesnym powotaniem na te funkcje innego czionka Rady
Nadzorczej.

Mandaty cztonkdw Rady Nadzorczej wygasaja z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie za ostatni rok obrotowy Wspdinej
Kadencji. Mandat cztonka Rady Nadzorczej powotanego przed uptywem danej
Wspolnej Kadencji wygasa rownoczesnie z wygasnieciem mandatow pozostatych
cztonkéw Rady Nadzorczej.

Co najmniej dwoch cztonkdw Rady Nadzorczej powinno by¢é Czionkami
Niezaleznymi.

Cztonkowie Niezalezni powinni spetnia¢ w szczegdlnosci nastepujgce warunki:

a) Czlonek Niezalezny nie moze byC osobg, ktdra byta cztonkiem Zarzadu
Spofki lub spdtki powigzanej w rozumieniu przepisdw Kodeksu spotek
handlowych, lub prokurentem Spétki lub spdtki powigzanej w okresie
ostatnich pieciu lat;

b) Czlonek Niezalezny nie moze by¢ pracownikiem kadry kierowniczej
wyzszego szczebla Spotki lub spétki powigzanej ze Spodtkg w
rozumieniu przepisow Kodeksu spétek handlowych, ani osobg, ktdra
byta takim pracownikiem w ciggu ostatnich trzech lat. Przez
pracownika kadry kierowniczej wyzszego szczebla rozumie sie osoby
bedace kierownikiem albo dyrektorem jednostek organizacyjnych
Spotki  lub  spotki  powigzanej podlegte stuzbowo bezposrednio
Zarzadowi Spotki albo okreSlonym cztonkom Zarzadu Spétki lub
zarzadu spotki powigzanej;

c) Cztonek Niezalezny nie moze otrzymywaé od Spotki lub spofki
powigzanej ze Spodtkg innego wynagrodzenia niz z tytutu petnienia
funkcji w Radzie Nadzorczej, w tym w szczegdlnosci z tytutu udziatu w
programie opcji lub innym programie wynagradzania za wyniki;

d) Czlonek Niezalezny nie moze by¢ Akcjonariuszem posiadajgcym akcje
Spotki stanowigce co najmniej 10% kapitatu zaktadowego Spéitki, ani
0sobg powigzang z takim Akcjonariuszem lub reprezentujgca takiego
Akcjonariusza;

e) Cztonek Niezalezny nie moze by¢ osobg, ktdra obecnie utrzymuje lub w
ciggu ostatniego roku utrzymywata znaczace stosunki handlowe ze
Spotkg lub spdtkg powigzang ze Spodtka, czy to bezposrednio, czy w
charakterze wspdlnika, akcjonariusza, cztonka zarzadu, prokurenta lub
pracownika kadry kierowniczej wyzszego szczebla podmiotu
utrzymujgcego takie stosunki ze Spdtkg lub spotkg powigzang ze
Spotka.

f) Cztonek Niezalezny nie moze by¢ osobg, ktora jest obecnie lub w ciggu
ostatnich trzech lat byta wspdlnikiem lub pracownikiem obecnego lub
bytego audytora Spotki;
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g) Czlonek Niezalezny nie moze by¢ cztonkiem zarzadu ani prokurentem
w innej spotce, w ktorej cztonek Zarzadu lub prokurent Spoétki petni
funkcje cztonka rady nadzorczej;

h) Cztonek Niezalezny nie moze petnic funkcji w Radzie Nadzorczej diuzej
niz trzy kadencje;

i) Czionek Niezalezny nie jest matzonkiem ani czionkiem bliskiej rodziny
cztonka Zarzadu, prokurenta lub osdb, o ktérych mowa w lit. a)-h)
powyzej. Za cztonka bliskiej rodziny uwaza sie krewnych i
powinowatych do drugiego stopnia.

Czlonkowie Niezalezni Rady Nadzorczej powotywani sg przez Walne
Zgromadzenie sposrod kandydatow wskazanych przez Akcjonariusza badz grupe
Akcjonariuszy reprezentujgcych nie wiecej niz 20% kapitatu zaktadowego Spofki
obecnego na Zgromadzeniu. Jezeli Zaden Akcjonariusz uprawniony do zgtoszenia
kandydatury na Czlonkéw Niezaleznych Rady Nadzorczej nie skorzysta z tego
prawa, kandydatow na Cztonkéw Niezaleznych Rady Nadzorczej zgtosi¢ moze
Akcjonariusz badz grupa Akcjonariuszy reprezentujgca ponad 20% kapitatu
zaktadowego obecnego na Walnym Zgromadzeniu. Jezeli nie zostanie zgtoszona
zadna kandydatura, wyboru Cztonka Niezaleznego Rady Nadzorczej nie dokonuje

sie.

Rada Nadzorcza sprawuje nadzor nad dziatalnoscig Spotki.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

- ocena sprawozdania finansowego Spoétki za ubiegty rok obrotowy w
zakresie jego zgodnosci z ksiegami i dokumentami oraz ze stanem
faktycznym,

- ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spdtki w ubiegtym roku
obrotowym w zakresie jego zgodnosci z ksiegami i dokumentami oraz ze
stanem faktycznym oraz ocena wnioskdéw Zarzadu co do podziatu zysku
albo pokrycia straty,

- sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikow
czynnosci, o ktorych mowa powyzej,

- powotywanie i odwotywanie cztonkdéw Zarzadu,

- wyrazanie zgody dla czionka Zarzadu na prowadzenie interesow
konkurencyjnych wobec Spditki, udziat w spotkach konkurencyjnych jako
wspolnik jawny lub cztonek wtadz takiej spoftki,

- zawieszenie w czynnosciach z waznych powoddw czionka Zarzadu lub
catego Zarzadu,

- delegowanie czionka lub cztonkdw Rady do czasowego wykonywania
czynnosci cztonkdéw Zarzadu w razie zawieszenia lub odwotania cztonkéw
Zarzadu, czy tez catego Zarzadu lub gdy Zarzad z innych powoddéw nie
moze dziataé,

- zatwierdzenie regulaminu Zarzadu Spotki,

- zatwierdzanie rocznych budzetéw Spdtki oraz rocznych i wieloletnich
planéw rozwoju Spofki,

- wyrazenie zgody na zaciggniecie przez Spdtke zobowigzan lub
dokonywanie wydatkéw i rozporzadzen prawami w ramach pojedynczej
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transakcji albo dwu lub wiecej powigzanych transakcji o wartosci
stanowigcej réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych Spoiki
wedtug ostatniego zaudytowanego sprawozdania finansowego — nie
przewidzianych w zatwierdzonym budzecie.

W przypadku zobowigzan wynikajgcych z umoéw wieloletnich przez warto$¢
zobowigzania rozumie sie tgczng warto$¢ swiadczen Spotki wynikajacych z
tych umow, okreslong dla catego okresu ich obowigzywania. W przypadku
zobowigzan wynikajgcych z uméw zawartych na czas nieoznaczony
wartoscig zobowigzan z tych umoéw jest fgczna wartosS¢ swiadczen Spofki
wynikajacych z zawartych uméw w okresie 3 lat. W przypadku braku
mozliwosci okreSlenia wartosci $wiadczen wynikajacych z zawartej umowy
nalezy okresli¢ jej szacunkowg wartos¢. W razie gdy zobowigzanie Spotki
badz wartos¢ rzeczy lub prawa wyrazone sg w walucie obcej, wartos¢
zobowigzania, wydatku badZz rozporzadzenia nalezy oblicza¢ wedtug
Sredniego kursu Narodowego Banku Polskiego z ostatniego dnia miesigca
poprzedzajgcego zawarcie umowy, z ktérej wynika¢c ma zobowigzanie,
wydatek badzZ rozporzadzenie,

wyrazenie zgody na nabycie lub objecie udziatow lub akcji w innych
spotkach,

wyrazenie zgody na zbycie sktadnikdw majatku trwatego Spétki lub spotki
zaleznej od Spoiki, ktorych warto$¢ przekracza 10 % (dziesie¢ procent)
wartosci ksiegowej netto $rodkoéw trwatych, odpowiednio: Spotki lub
spotki zaleznej Spotki, ustalonej na podstawie ostatniego zaudytowanego
sprawozdania finansowego odpowiednio: Spotki lub spétki zaleznej Spoéiki,
z wylgczeniem tych, ktore stanowig zapasy zbywalne w ramach
normalnej dziatalnosci przedsiebiorstwa,

zawieranie umow pomiedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu. Uchwata w
sprawie zawarcia powyzszych umoéw nie moze by¢ podjeta, jesli jeden
Czlonek Niezalezny wyrazit pisemnie uzasadniony sprzeciw, chyba ze
pozostali Cztonkowie Niezalezni wyrazili zgode na zawarcie takiej umowy,
wyrazanie zgody na zawieranie uméw pomiedzy Spotka lub jej podmiotem
zaleznym, a akcjonariuszami Spodtki oraz podmiotami powigzanymi z
akcjonariuszami i czlonkami Zarzadu w kazdym przypadku oraz z
pracownikami Spotki  podlegtymi  bezposrednio cztonkom Zarzadu w
przypadku zawarcia pojedynczej umowy lub serii powigzanych uméw o
wartosci przekraczajgcej kwote ztotych stanowigcg réwnowartos¢ 15.000
USD (pietnascie tysiecy dolarow amerykanskich), ustalonej wedtug
Sredniego kursu wymiany USD ogtoszonego przez NBP z dnia
poprzedzajgcego wystgpienie o takg zgode.

Uchwata w sprawie wyrazenia zgody na zawieranie powyzszych uméw nie
moze by¢ podjeta, jesli Cztonek Niezalezny wyrazit pisemnie uzasadniony
sprzeciw, chyba ze pozostali Cztonkowie Niezalezni wyrazili zgode na
zawarcie takich umow.

ustalenie zasad wynagradzania Zarzadu. Uchwata w sprawie ustalenia
zasad wynagradzania Zarzadu moze by¢ podijeta, jesli cho¢ jeden Cztonek
Niezalezny (w 5-cio i 6-cio osobowej Radzie Nadzorczej) lub dwdch
Cztonkéw Niezaleznych (w 7 osobowej Radzie Nadzorczej) wyrazito zgode
na tres¢ ustalonych zasad wynagradzania,
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- wybdr biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania
finansowego Spdtki. Uchwata w sprawie wyboru biegtego rewidenta
przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego moze byc¢
podjeta, jesli cho¢ jeden Cztonek Niezalezny wyrazit zgode na wybdr
biegtego. Sprzeciw Czionka Niezaleznego wobec propozycji wyboru
biegtego rewidenta powinien by¢ pisemnie uzasadniony.

W roku obrotowym 2011, jak réwniez do dnia publikacji niniejszego
sprawozdania w obrebie Rady Nadzorczej nie zostaty powotane komitety do
zadan szczegdlnych. W zwigzku z piecioosobowym skfadem Rady Nadzorczej
zadania Komitetu Audytu wykonuje kolegialnie Rada Nadzorcza. Do ustawowych
zadan w tym zakresie nalezg w szczegdlnosci:

1. monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

2. monitorowanie skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej, audytu
wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem;

3. monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

4. monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych, w tym w przypadku $wiadczenia ustug, o
ktorych mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy o biegtych rewidentach, takich jak np.
ustugowe prowadzenie ksigg rachunkowych i podatkowych, doradztwo
podatkowe.

Ponadto wykonujgc zadania Komitetu Audytu Rada Nadzorcza zapoznaje sie
pisemnymi informacjami podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych o istotnych kwestiach dotyczacych czynnosci rewizji finansowej, w
tym w szczegdlno$ci o znaczacych nieprawidtowosciach systemu kontroli
wewnetrznej jednostki w odniesieniu do procesu sprawozdawczosci finansowej,
zagrozeniach niezalezno$ci podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych oraz czynnosciach zastosowanych w celu ograniczenia tych
zagrozen.

Opisane powyzej zadania komitetu audytu wykonywane sg gtdwnie w oparciu o
wysokie kompetencje zawodowe w zakresie finansow dwoch czionkow
niezaleznych Rady Nadzorczej. Cztonkami Niezaleznymi Rady Nadzorczej s Rafat
Tuzimek oraz Michat Wrzesinski.

VI. Wynagrodzenie osdb zarzadzajacych i nadzorujacych

Pan Krzysztof Potgrabia, ktdry petni funkcje Prezesa Zarzadu, otrzymat w roku
2011 wynagrodzenie za ustugi Swiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spotki
w wysokosci 209.455,57 zt brutto. Pan Krzysztof Potgrabia dodatkowo petni
funkcje Prezesa Zarzadu w Spétce MITMAR Sp. z 0.0. w Glownie i w okresie
sprawozdawczym otrzymat wynagrodzenie za ustugi $wiadczone w kazdym
charakterze na rzecz Spdtki MITMAR w wysokosci  60.000 zt brutto. Od dnia 5
maja 2011 roku Pan Krzysztof Pdtgrabia petni funkcje Prezesa Zarzadu Spoiki
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ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. z siedzibg w Ziebicach i w tym okresie otrzymat
wynagrodzenie za ustugi Swiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spotki
ZPOW Ziebice w wysokosci 17.261,90 zt brutto.

Pan Krzysztof Poigrabia otrzymat takze wynagrodzenie jako cztonek rad
nadzorczych spodtek zaleznych: WZPOW Sp. z o0.0. w Kwidzynie 47.029,41 zt
brutto, ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. w Ziebicach 10.000 zt brutto do dnia 5 maja
2011 roku, CENOS Sp. z 0.0. we Wrzesni 44.281,32 zt brutto, NATURIS Sp. z o.0.
w Ruscu —1.800,00 zt brutto (do dnia zarejestrowania potaczenia Spotek
Pamapol S.A. i Natruris Sp. z 0.0., tj. 27 wrzesnia 2011 roku).

Pan Mariusz Szataniak, ktory petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu, otrzymat w
analogicznym okresie wynagrodzenie za ustugi Swiadczone w kazdym
charakterze na rzecz Spotki w tacznej wysokosci 152.574,34 zt brutto. Pan
Mariusz Szataniak otrzymat takze wynagrodzenie jako czionek rad nadzorczych
spotek zaleznych: WZPOW Kwidzyn w Kwidzynie — 45.622,01 zt brutto, ZPOW
Ziebice Sp. z 0.0. w Ziebicach — 24.000 zt brutto, MITMAR Sp. z 0.0. w Glownie —
36.000 zt brutto, CENOS Sp. z 0.0. we Wrzesni 44.281,32 zt brutto.

Pan Roman Zuberek, ktdry petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu, otrzymat w 2011
roku wynagrodzenie za ustugi $wiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spofki
w tgcznej wysokosci 216.716,01 zt brutto, jako Prezes Zarzagdu CENOS Sp. z o.0.
otrzymat wynagrodzenie w wysokosci 50.884,33 zt brutto, oraz jako Prezes
Zarzadu NATURIS Sp. z 0.0. wynagrodzenie w wysokosci 3.600,00 zt brutto (do
dnia zarejestrowania potgczenia Spdtek Pamapol S.A. i Natruris Sp. z 0.0., tj. do
27 wrzeénia 2011 roku). Ponadto Pan Roman Zuberek od 13 stycznia 2011 roku
petni funkcje Prezesa Zarzagdu WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. z siedzibg w Kwidzynie
i w danym okresie otrzymat wynagrodzenie w wysokosci 58.250,00 zt brutto.

Pan Roman Zuberek otrzymat takze wynagrodzenie jako cztonek rad nadzorczych
spotek zaleznych: do dnia 12 stycznia 2011 roku WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie
1.535,35 zt brutto, MITMAR Sp. z 0.0. w Gtownie 36.000 zt brutto, ZPOW Ziebice
Sp. z 0.0. w Ziebicach 24.000 z brutto.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie zostatlo wyptacone
wynagrodzenie w formie opcji na akcje.

Pomiedzy osobami zarzadzajgcymi a Spotkg nie zostaty zawarte jakiekolwiek
umowy, przewidujgce rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Spotki przez przejecie.

Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymali w okresie sprawozdawczym ze Spoiki
wynagrodzenie w nastepujgcej wysokosci:

- Pawet Szataniak, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, umowa o prace —

151.524,28 zt brutto, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej -
29.721,98. zt. Pan Pawet Szataniak otrzymat takze wynagrodzenie jako
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cztonek rad nadzorczych spétek zaleznych: WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie —
59.855,64 zt brutto, MITMAR Sp. z 0.0. w Gtownie — 36.000 zt brutto, ZPOW
Ziebice Sp. z 0.0. w Ziebicach — 24.000 zt brutto, CENOS Sp. z 0.0. we
Wrzeséni 44.281,32 zt brutto, NATURIS Sp. z 0.0. w Ruscu — 1.800,00 z
brutto (do dnia zarejestrowania potgczenia Spdtek Pamapol S.A. i Natruris
Sp. z 0.0., tj. do 27 wrzesnia 2011 roku).

- Rafat Tuzimek, Zastepca Przewodniczacego, Czionek Niezalezny Rady
Nadzorczej, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej — 19.814,29 z,

- Justyna Szataniak, Cztonek Rady Nadzorczej, umowa o prace — 30.440,92 z
brutto, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej — 4.953,84 z,

- Ewa Szataniak, Sekretarz Rady Nadzorczej, umowa o prace — 29.714,28 z
brutto, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej — 4.953,84 zt,

- Piotr Kaminski, Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej, za udziat w
posiedzeniach Rady Nadzorczej do dnia 11 maja 2011 r. — 29.721,98 z,

- Michat Wrzesinski, Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej, za udziat w
posiedzeniach Rady Nadzorczej od dnia 28 czerwca 2011 r. — 0,00 z.

Spotka oraz jej podmioty zalezne nie przyznaty w okresie objetym
sprawozdaniem $wiadczen majgtkowych cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej.

Wykazane powyzej opis wynagrodzenia cztonkdw organow Spotki odzwierciedla
petng wysokos$¢ warto$¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajgcych
z programow motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w
tym programoéw opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych,
warrantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, bez wzgledu na to,
czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podziatu zysku;
- z uwzglednieniem informacji o warto$ci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z
tytutu petnienia funkcji we wiadzach jednostek podporzgdkowanych.

VII. Informacje o systemie kontroli programodow akgcji
pracowniczych

Pamapol S.A. nie posiada systemu akcji pracowniczych, tym samym nie
posiada systemu kontroli programdw akcji pracowniczych.
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VIII. Informacje dotyczace zatrudnienia

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2010, 31 grudnia 2011,
oraz w I kwartale 2012 roku przedstawia sie nastepujgco (w informacji
dodatkowej do sprawozdania finansowego Spétki za rok 2011 podawana jest
przecietna warto$¢ zatrudnienia):

Tabela 1 Stan zatrudnienia — Pamapol S.A.

Dziat - 31.12.2010 31.12.2011 ~ 31.03.2012 |

Liczba Liczba Liczba
osob (%) osob (%) ~ 0sob (%)

Mi Administracyjny | 55 | 10% | 11% 58 | 12% |
Produkcyjny 467 85% 419 80% 398 80%
Techniczny 26 5% 45 9% 43 8%

Razem 548 |100% | 524 100% 499 100%

IX. Istotne czynniki zagrozen i ryzyka

IX.A. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziala
Spotka

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Spotka Pamapol dziata na rynku przetworstwa miesno-warzywnego, ktory
nalezy do rynkdw silnie konkurencyjnych. Istnieje ryzyko, iz w wyniku nasilonych
dziatan konkurencji lub pojawienia sie nowych podmiotdw na rynku, Spétka nie
zrealizuje zaktadanych celéow lub na ich realizacje bedzie musiata przeznaczy¢
dodatkowe Srodki w postaci zwiekszenia naktadéw na marketing lub obnizenie
cen, co w efekcie negatywnie wpltynie na osiggang rentownosc¢.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig przepisoOw prawa i ich interpretacji

Polski system prawny charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisow,
ktore mogg wigzac sie dla Spotki z ryzykiem, iz prognozy w zakresie prowadzonej
dziatalnosSci gospodarczej stang sie nieaktualne a kondycja finansowa ulegnie
pogorszeniu, a nawet catkowitemu zatamaniu. Zmiany te dotycza w
szczegoblnosci przepisdw prawa handlowego, przepisow podatkowych, przepisow
regulujacych dziatalnoS¢ gospodarcza, przepisow prawa pracy i ubezpieczen
spotecznych, czy tez prawa z zakresu papierdw wartosciowych. Takie ryzyko
stwarzajg takze interpretacje dokonywane przez sady i inne organy dotyczace
zastosowania przepisow, ktére sg jak pokazuje praktyka bardzo czesto
niejednoznaczne i rozbiezne.

W zwigzku z trwajgcym procesem dostosowywania przepisdw prawa polskiego
do prawa europejskiego, oraz do zmieniajgcych sie koncepcji gospodarczych
istnieje obawa, ze moze to miec istotny wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci i
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na wyniki finansowe Spotki, powodujac z jednej strony zwiekszenie kosztéw
dziatalnosci, a z drugiej opdzniajac osigganie przychodow w danych grupach
produktowych lub nawet je zmniejszajgc. Niejednolita wyktadnia prawa
dokonywana jest obecnie nie tylko przez sady krajowe, organy administracji
publicznej, ale takze przez sady wspodlnotowe. Orzecznictwo sadoéw polskich musi
pozostawa¢ w zgodnosSci z orzecznictwem wspolnotowym. Brak harmonii
pomiedzy prawem unijnym a przepisami prawa krajowego moze budzi¢ wiele
watpliwosci  natury  interpretacyjnej oraz rodzic komplikacje natury
administracyjno - prawnej. Istnieje ryzyko zastosowania przepisow krajowych
niezgodnych z prawem unijnym, czy tez interpretowanych odmiennie od
wyktadni wspdlnotowej. Wynika to z faktu, iz orzecznictwo wspdinotowe nie jest
jeszcze powszechnie znane i w praktyce sady polskie nie zawsze sie do niego
stosujg. Skutkowal to moze tym, ze orzeczenie sadu polskiego zostanie
podwazone, poniewaz zostato wydane na podstawie przepisu sprzecznego z
prawem unijnym.

Ryzyko zwigzane z polityka podatkowa

Polski system podatkowy, charakteryzuje sie czestymi zmianami.
Interpretacje przepisow podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno
praktyka organow skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w sferze
opodatkowania nie sg jednolite, co powoduje, ze w przypadku polskiej spotki
zachodzi wieksze ryzyko prowadzenia dziatalnosci niz w przypadku spofki
dziatajgcej w bardziej stabilnych systemach podatkowych. Z oczekiwan wynika,
ze wprowadzone od 2004 roku dwuinstancyjne postepowanie przed sgdem
administracyjnym oraz dorobek prawny Wspolnoty Europejskiej wptyng znaczaco
na jednolitoS¢ orzecznictwa sgdowego w sprawach podatkowych i tym samym na
jednolitosS¢ stosowania prawa podatkowego, takze przez organy podatkowe.

Jednym z elementéw ryzyka wynikajgcego z unormowan podatkowych s3
przepisy odnoszace sie do uptywu okresu przedawnienia zobowigzania
podatkowego, co wigze sie z mozliwoscig weryfikacji prawidtowosci naliczenia
zobowigzan podatkowych za dany okres oraz w przypadku stwierdzenia naruszen
natychmiastowg wykonalnoscig decyzji organéw podatkowych. Deklaracje
podatkowe okresSlajgce wielko$¢ zobowigzania podatkowego i wysoko$é
dokonanych wptat mogg by¢ weryfikowane w drodze kontroli przez organy
skarbowe w okresie pieciu lat od kofca roku, w ktérym mingt termin ptatnosci
podatku.

W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawa
wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Spotke interpretacji przepiséw
podatkowych, sytuacja ta moze miec istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢
Spotki, jego sytuacje finansowg, wyniki oraz perspektywy rozwoju.
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IX.B. Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscig Spotki

Ryzyko wahan w poziomie podazy i zmian cen surowcow

Pamapol S.A. wykorzystuje jako surowce do produkcji swoich wyrobdw
gtdwnie warzywa oraz elementy miesne. Ceny tych surowcow podlegaja
okresowym, czesto znacznym, wahaniom.

W przypadku warzyw czesto decydujacy wptyw na podaz, a tym samym na cene,
ma trudno przewidywalny czynnik, jakim jest pogoda. W przypadku produkcji
zywca wieprzowego wystepujg rowniez znaczne wahania podazy i cen w Polsce,
ktoére wynikajg gtdwnie z duzego rozproszenia chowu trzody chlewnej.

Spotka zabezpiecza sie przed wahaniami cen surowcéw kontraktujgc dostawy
gtéwnych grup warzyw z plantatorami po z goéry ustalonych cenach i jakosci, a
takze skupujgc surowiec w okresie, gdy jego cena jest niska, a nastepnie go
magazynujac (przeprowadzanie skupdw interwencyjnych)

Okresowe niedobory lub nadwyzki surowca i znaczne wahania cen surowcow
mogg hiekorzystnie wptynac¢ na rentowno$¢ osiggang przez Spétke. Ponadto nie
mozna wykluczy¢ sytuacji, iz podaz niektdrych surowcdéw wykorzystywanych do
produkcji bedzie tak mata, iz nie pozwoli na realizacje zaktadanego poziomu
sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z cenami i dostepnoscia opakowan

Spotka Pamapol do pakowania produkowanych wyrobow wykorzystuje
gtownie szklane stoiki oraz metalowe puszki. Wzrost gospodarczy, a takze wzrost
rynkdw, na ktorych dziata Spotka powoduje, ze rosnie zapotrzebowanie zaréwno
na opakowania szklane jak i metalowe. Spdtka odczuwa z jednej strony presje
dostawcoéw opakowan na podnoszenie cen, z drugiej zas ich ograniczone moce
wytworcze powodujg opdznienia w dostawach, czy wyznaczanie limitow dostaw.
Istnieje ryzyko, ze Spotka bedzie zmuszona kupowac opakowania po wyzszych
cenach, a takze zagrozona moze by¢ ciggto$¢ dostaw opakowan co w skrajnych
przypadkach moze doprowadzi¢ do koniecznosci wstrzymania produkcji. Mogtoby
to miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Spétke. W
Spotce prowadzone sg badania nad wprowadzaniem nowego typu opakowan,
ktore mogtyby by¢ alternatywa do tradycyjnego opakowania, aczkolwiek nalezy
doda¢, ze rynek polski charakteryzuje silne przywigzanie do tradycyjnej formy
opakowania, jakim jest puszka i stoik.

Ryzyko wahan w poziomie kursu walutowego

Ryzyko zmiany kursu walutowego nie wptywa bardzo istotnie na wyniki
generowane przez Spotke. W Spéice istnieje przewaga importu na eksportem
poniewaz cze$¢ sprzedazy exportowej do Anglii jest realizowana w PLN. Skala
transakcji exportu produktéw i importu surowcéow w walutach obcych jest
niewielka i stanowi kilka procent przychoddéw / kosztéow Spétki. Dodatkowo w
celu zabezpieczenia pewnej marzy realizowanej na konkretnym kontrakcie
sprzedazowym Spétka sporadycznie dokonuje zabezpieczenia kursu waluty w
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formie transakcji typu Forward. Transakcje te zawierane s3 zgodnie z
zatozeniami przyjetej w Grupie polityki zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym
— Zarzady Spotek mogg zawierac transakcje typu forward w celu zabezpieczenia
okreslonego kontraktu importowego lub eksportowego do wysokosci danego
kontraktu.

Nie nalezy wykluczy¢, ze mogg w przysztosci wystapi¢ na tyle istotne transakcje
zakupu lub sprzedazy w walucie, ze ich wptyw na wyniki Spofki istotnie wptynie
na jej kondycje finansowg

Ryzyko zwigzane z przejeciem spotek WZPOW Kwidzyn, ZPOW Ziebice,
Mitmar, Cenos

W pazdzierniku 2005 roku Emitent przejat kontrole nad WZPOW Kwidzyn,
nastepnie Pamapol S.A. zakupit pakiet 100% udziatdw ZPOW Ziebice sp. z o0.0.,
w maju 2007 roku nabyt 60% udziatdéw Mitmar Sp. z 0.0., a nastepnie 29 lutego
2008r.Nastepne 40% udziatdéw tej Spoitki, stajac sie jej jedynym udziatowcem,
nabyt rowniez w czerwcu 2007 r. 100% udziatow w Cenos sp. z 0.0. Transakcje
przeje¢ poprzedzone zostalty badaniem sytuacji finansowej i prawnej
przejmowanych spétek (due diligence). Nie mozna jednak wykluczy¢, iz nie
wszystkie ryzyka zwigzane z dziatalnoscig tych spotek zostaty zidentyfikowane
przez kupujgcego i czy w zwigzku z tym w przysztosci nie pojawig sie nowe
okolicznosci, ktére bedg mogty mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe
Spotki (np. konieczno$¢ dokonania opisu aktualizujgcego wartos¢ udziatow
Spotek zaleznych).

Ponadto, podejmujac decyzje o przejeciu kontroli nad ZPOW Ziebice, Mitmar,
Cenos, Pamapol S.A. posiadatl wstepng wizje dziatan restrukturyzacyjnych oraz
niezbednych inwestycji, ktére miatyby w istotny sposob poprawi¢ wyniki
finansowe osiggane przez te spoitki. Istnieje jednak ryzyko, ze nie wszystkie
dziatania restrukturyzacyjne uda sie wdrozy¢ lub, ze nie przyniosg one, a takze
planowane inwestycje, przewidywanych efektéw finansowych.

Ryzyko zwigzane z kadrg menedzerska

DziatalnoS¢ Spotki Pamapol oraz jej perspektywy rozwoju sg w duzej
mierze zalezne od wiedzy, doswiadczenia oraz kwalifikacji kadry zarzadzajacej
oraz kluczowych pracownikéw, a w szczegdlnosci od wiedzy i doswiadczenia
gtownych akcjonariuszy oraz Zarzadu Pawfa Szataniakai Mariusza Szataniaka
(Wiceprezes Zarzadu), Krzysztofa Pétgrabii (Prezes Zarzadu), Romana Zuberka
(Wiceprezes Zarzadu). Ich praca na rzecz Pamapol S.A. jest jednym z czynnikow,
ktore zdecydowaty o jej dotychczasowych sukcesach. Dlatego tez odejscie ze
Spotki cztonkdw kadry zarzadzajacej, moze mie¢ negatywny wplyw na
dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Spétki, osiggane przez nig wyniki finansowe i
perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Sprzedaz Pamapol S.A. charakteryzuje sie sezonowoscig. W Pamapol S.A.
miesigcami o najwyzszej sprzedazy sg czerwiec, lipiec i sierpien, wrzesien,
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natomiast najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w I kwartale, jednak réznica w
sprzedazy pomiedzy najlepszym i najgorszym kwartatem nie przekracza 25%.

W celu realizacji zamdéwien w miesigcach o najwiekszej sprzedazy Spotka
Pamapol S.A. zmuszona jest wyprodukowac cze$¢ wyrobdw na zapas. Z kolei po
okresie zwiekszonej sprzedazy przez pewien czas utrzymujg sie podwyzszone
poziomy naleznosci handlowych. Dlatego tez w ciggu roku wystepujg okresy
podwyzszonego zapotrzebowania na kapitat obrotowy, przypadajace najczesciej
w okresie po trzecim kwartale.

Powyzsze czynniki powodujg, ze wiasciwa ocena sytuacji finansowej Spotki
powinna by¢ dokonywana przy uwzglednieniu sezonowosci w jego dziatalnosci.
Jednoczesnie opisane powyzej czynniki mogg decydowaé o pewnej chwilowej
asymetrii przeptywdw finansowych w pozycjach zobowigzan i naleznosci.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktow na rynek

Jednym z celéw strategicznych Pamapol S.A. jest wprowadzanie do oferty
nowych produktdw w segmentach rynku, w ktorych Spdtka posiada juz
ugruntowang pozycje rynkowa. W strukturach Spétki utworzony jest w Zespét ds.
Rozwoju Produktdw Grupy Pamapol. Celem Zespotu jest koordynacja wszystkich
spraw Grupy w zakresie badan i rozwoju produktéw, od fazy pomystu do fazy
komercjalizacji. Wprowadzenie na rynek nowego produktu zawsze poprzedzane
jest odpowiednimi analizami rynkowymi oraz seriami prébnymi, ktore maja
zminimalizowac ryzyko niezaakceptowania produktu przez rynek. Istnieje jednak
ryzyko, iz pomimo zastosowanych procedur, Spétka poniesie koszty zwigzane z
wprowadzaniem nowych produktow, a te nie odniosg sukcesu rynkowego ze
wzgledu na Zle rozpoznany potencjat rynku, preferencje konsumentéw lub
dziatania konkurencji. W efekcie moze to wptyngé niekorzystnie na wyniki
finansowe Spoiki.

Ryzyko zwigzane z podatnoscia spoteczenstwa na rozpowszechniane w
srodkach masowego przekazu informacje o chorobach zwigzanych z
produktami i przetworami miesnymi

Na preferencje spoteczenstwa w zakresie zywienia silny wplyw maijq
informacje rozpowszechniane w $rodkach masowego przekazu, a w szczegdlnosci
informacje dotyczace chordb zwigzanych z produktami i przetworami miesnymi,
takich jak: ptasia grypa, choroba wsciektych krow (BSE), pryszczyca czy np.
afera ,solna”, jaka miata miejsce na poczatku 2012 roku. Z uwagi na proces
pasteryzacji, ktéremu poddawane sg wszystkie wyroby Spotki zawierajgce
elementy drobiowe, nie istnieje ryzyko przeniesienia wirusa ptasiej grypy na
konsumentdw wyrobow Spotki. Ponadto produkty drobiowe stanowig minimalny
udziat w produkcji Spétki, a caty proces produkcyjny spetnia wymogi standardéw
HACCP i prowadzony jest pod nadzorem Wojewddzkiej Inspekcji Sanitarnej.
Pamapol dotychczas nie odczut negatywnych skutkédw pojawienia sie tych
chordb. Poniewaz jednak wykorzystuje w swoich wyrobach elementy miesne, nie
mozna wykluczy¢, iz pojawienie sie kolejnych przypadkdw tych lub innych chordb
wsréd zwierzat lub informacji o podobnym charakterze jak ,afera solna”, moze
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wywota¢ zmniejszenie popytu na jego produkty, a co za tym idzie na osiggane
przez niego wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska i bezpieczenstwem pracy

Na terenie zaktadu w Ruscu dziata przyzaktadowa oczyszczalnia Sciekdw.
Biorgc pod uwage obowigzujgce przepisy w zakresie ochrony Srodowiska, jest
ona niezbednym ogniwem do dziatalnosci zaktadu. Ewentualne problemy z
prawidlowym funkcjonowaniem oczyszczalni Sciekbw mogg niekorzystnie
wptyngé na poziom produkcji zaktadu, a w skrajnym przypadku mogq
doprowadzi¢ nawet do czasowego wstrzymania produkgcji.

Ryzyko zwigzane z wykorzystywaniem dotacji z Unii Europejskiej

W okresie sprawozdawczym Spotka nie przeprowadzata znaczacych
przedsiewzie¢  inwestycyjnych, aczkolwiek w  poprzednich  okresach
sprawozdawczych, tj. w 2006, 2007, 2008 roku przeprowadzono w Spotce
inwestycje, ktdre byty objete dofinansowaniem unijnym. W celu sfinansowania
planéw inwestycyjnego, Pamapol S.A. wykorzystywat dotacje, pochodzace z
funduszy pomocowych Unii Europejskiej. Spdtka Pamapol S.A. posiadata
podpisane umowy, dotyczace wspoffinansowania przez ARIMR inwestycji
(realizacja 2006,2007 i 2008 rok) na kwote 14,4 min zt, z czego 50% (7,2 min zt)
miato by¢ po zakonczeniu tych inwestycji wyptacone w formie bezzwrotnej
dotacji. W 2007 roku dwie z trzech uméw zostaty zrealizowane SPO I SPO 1I, a
ptatnosci przyznanych dotacji zostaty zrealizowane w styczniu 2008 SPO I oraz w
kwietniu 2008 SPO II. Pozostata inwestycja objeta dofinansowaniem w ramach
trzeciego wniosku SPO III zostata w 2008 roku realizowana i zwrot dotacji miat
miejsce w sierpniu 2008 roku.

W latach 2007-2013 UE w ramach procesu integracji postawita do dyspozycji
polskich firm kolejng pule $rodkdw, ktdre mogg zostaC przeznaczone na
inwestycje. W 2008 roku podjeto réwniez ostatecznie uchwate o wartosci puli
Srodkéw na dofinansowanie oraz o celach, na ktére majg by¢ przeznaczone.
Biorgc pod uwage kryteria dotyczace wielkosci przyznanych dotacji, nalezy
podkresli¢, ze spotka wg. przepiséw i norm unijnych kwalifikuje sie jako duze
przedsiebiorstwo (wg. wielkosci zatrudnienia oraz osigganych przychoddéw), a co
oznacza, ze moze jedynie uzyskaé 25% procentowy zwrot poniesionych kosztéw
inwestycji (mate i $rednie przedsiebiorstwa otrzymujg 50% zwrotu kosztow
inwestycji).

Ponadto w przesztosci spotka Pamapol otrzymata juz wczesniej pomoc finansowg
(dotacje) i umowy z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa, na
podstawie ktérych Pamapol otrzymat pomoc finansowg obowigzujg 5 lat od dnia
dokonania ostatniej ptatnosci przez Agencje (czyli co najmniej do lat 2010-2013).
Ich zapisy umozliwiajg rozwigzanie uméw przez ARIMR i konieczno$¢ zwrotu
dotacji w kilku okreSlonych przypadkach m.in.: (i) w przypadku przeniesienia
prawa wiasnosci lub posiadania nabytych dobr, (i) ich wykorzystywania
niezgodnie z przeznaczeniem, (iii) zaprzestania prowadzenia dziatalnosci, ktorej
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stuzyta realizacja dotowanego projektu, ze zmiang miejsca wykonywania tej
dziatalnosci. Zarzad Pamapol nie widzi w chwili obecnej zadnych przestanek do
rozwigzania uméw dotacji, niemniej nie moze zagwarantowac, iz wystapia w
przysztosci (lata 2012-2013).

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia za produkt

Wysoka jako$¢ produktdw jest jednym z najistotniejszych atutéw Spotki,
gdyz przekonanie konsumentdw o dobrej jakosci wyrobdéw danej firmy jest
jednym z najwazniejszych aspektow dziatalnosci firmy, szczegdlnie w sektorze
spozywczym. Istnieje ryzyko, ze do sprzedazy zostanie wprowadzony wyrdb
niepetnowartosciowy lub stanowigcy zagrozenie dla zdrowia konsumentéw. W
takim przypadku mogg powsta¢ w stosunku do Pamapol S.A. roszczenia
odszkodowawcze, a dodatkowo moze zosta¢ nadszarpniete zaufanie
konsumentéw, co w efekcie moze niekorzystnie wptyng¢ na wyniki finansowe.
Spotka Pamapol minimalizuje to ryzyko poprzez ubezpieczenia od
odpowiedzialnosci cywilnej od wadliwych produktow.

Ryzyko zwigzane z powigzaniami rodzinnymi pomiedzy czionkami
organow Spotki

Istniejg interpretacje wskazujgce na mozliwoS¢ powstania ryzyka,
polegajgcego na wplywie powigzan rodzinnych pomiedzy czionkami organdw
Spotki na decyzje organdw, w szczegolnosci na decyzje Rady Nadzorczej Spétki
w zakresie prowadzenia biezgcego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki, w tym
dziatalnoscig Zarzadu.

Przy ocenie prawdopodobienstwa wystgpienia takiego ryzyka powinien by¢ brany
pod uwage fakt, iz organy nadzorujgce podlegajg kontroli innego organu -
Walnego Zgromadzenia a w interesie cztonkdow Rady Nadzorczej lezy
wykonywanie swoich obowigzkéw w sposoéb rzetelny i zgodny z prawem, gdyz w
przeciwnym wypadku grozi im: (i) odpowiedzialno$¢ przed Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem Spotki — polegajgca na nieuzyskaniu absolutorium z wykonania
obowigzkdw, (ii) odpowiedzialno$¢ karna z tytutu dziatania na szkode Spotki
(taka odpowiedzialnosci grozi takze cztonkom Zarzadu). Zarzad Spdtki uwaza, ze
powigzania rodzinne pomiedzy cztonkami organdéw zarzadzajgcych i nadzorczych
nie powinny mie¢ wptywu na sytuacje Spoétki i jej Akcjonariuszy.

Ryzyko zwigzane z zadluzeniem oraz zmiang stop procentowych

Na dzien 31 grudnia 2011 r. zadluzenie z tytutu kredytow bankowych i
pozyczek Spétki Pamapol wynosi 33.906 tys. zt. W przypadku wypowiedzenia
przez banki czesci lub catosci kredytow, Spdtka mogtaby mie¢ powazne trudnosci
z ich sptatg lub zmuszona bytaby refinansowac je na gorszych warunkach.

Kredyty zaciggniete przez spotki z Grupy Pamapol sg oprocentowane wedtug
zmiennych stdép procentowych. W przypadku wzrostu stép procentowych,
zwiekszg sie réwniez koszty finansowe ponoszone przez Grupe Pamapol, co
bedzie miato negatywny wptyw na osiggane przez nig wyniki finansowe.
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Ryzyko zwigzane z presja ptacowa

Réznica w poziomach wynagrodzen pomiedzy Polskg a Europg Zachodnig
jest jednym z czynnikdw, ktory sprawia, iz Pamapol posiada przewage kosztowq i
moze skutecznie konkurowac¢ na rynku Unii Europejskiej. Istnieje ryzyko, ze wraz
Z poprawianiem sie sytuacji makroekonomicznej kraju, zmniejszaniem sie stopy
bezrobocia oraz wzrostem dochodu narodowego zmniejszac sie bedzie réznica w
poziomie wynagrodzen pomiedzy Polska, a krajami Europy Zachodniej, co w
konsekwencji moze miec niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Spofki.

X. Umowy istotne dla dziatalnosci Spotki

W rozdziale przedstawiono umowy zawarte w okresie od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 r. oraz umowy znaczgce zawarte po tym dniu do dnia
sporzadzenia sprawozdania.

X.A. Umowy handlowe Pamapol S.A. zawarte w okresie objetym
sprawozdaniem

W 2011 r. Spdtka zawarta szereg umow w tym kilka o znaczacym
charakterze. Szczegdtowe informacje na ich temat zostaty przekazane do
wiadomosci publicznej w trybie raportdw biezacych. Ponizej Spodtka
przypomina kluczowe informacje:

e W dniu 31 stycznia 2011 r. wptyneta do Pamapol S.A. (Spdtka) dwustronnie
podpisana umowa na dostarczenie artykutdw spozywczych do organizacji
charytatywnych w ramach programu ,,Dostarczanie nadwyzek ZzywnosSci
najubozszej ludnosci Unii Europejskiej” realizowanego w 2011 r. (Umowa)
zawarta z Agencja Rynku Rolnego w Warszawie (Agencja).

Na mocy Umowy Pamapol S.A. zobowigzat sie do dostarczenia w terminie do
dnia 31 grudnia 2011 r. 1.454 ton kaszy jeczmiennej z gulaszem (artykuty
SpOZywcze) na rzecz organizacji charytatywnej - Polskiego Komitetu Pomocy
Spotecznej. Dostawy ww. artykutdow spozywczych nastgpia w zamian za
odbidér 7.420 ton ziarna jeczmienia znajdujgcego sie w magazynach
interwencyjnych Unii Europejskiej, na terenie Polski. tgczna warto$¢ Umowy
wynosi ok. 3 min zlotych. Spotka obowigzana jest do odbioru jeczmienia w
terminie nieprzekraczalnym do dnia 31 sierpnia 2011 r., z czego 70% jego
ilosci winna by¢ odebrana przed dniem 1 czerwca 2011 r.

e W dniu 14 lutego 2011 r. pomiedzy Pamapol S.A. a MITMAR Sp. z 0.0. z
siedzibg w Glownie doszto do podpisania umowy na dostawy artykutow
spozywczych (Umowa).

Na mocy Umowy Pamapol S.A. (Dostawca) zobowigzat sie do
wyprodukowania i dostarczenia na rzecz MITMAR Sp. z o.0. (Odbiorca) w
okresie od 1 marca 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. 3.953 ton zupy
pomidorowej z ryzem (artykuty spozywcze), ktére Odbiorca zobowigzany jest
do dostarczenia na rzecz Agencji Rynku Rolnego w Warszawie (ARR) w
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ramach programu ,,Dostarczanie nadwyzek zywnosci najubozszej ludnosci
Unii Europejskiej” w 2011 r. taczna wartos¢ Umowy netto wynosi
9.710.831,85 zt. Odbiorca zobowigzat sie w dniu podpisania Umowy do
zaptaty na rzecz Dostawcy zaliczki w wysokosci 5.924.604,05 zt netto,
pozostatg czeS¢ wartosci Umowy Odbiorca uisci na rzecz Dostawcy w szesciu
réwnych miesiecznych ratach.

W dniu 14 lutego 2011 r. pomiedzy Pamapol S.A. a STOCZEK Sp. z 0.0. z
siedzibg w Stoczku tukowskim (Stoczek, Odbiorca) doszio do podpisania
umowy dostawy na rzecz Odbiorcy artykutdow spozywczych (Umowa).

Na mocy Umowy Pamapol S.A. (Dostawca) zobowigzat sie do
wyprodukowania i dostarczenia na rzecz Odbiorcy bezposrednio do
magazyndw Federacji Polskich Bankdéw Zywnoéci oraz Caritas Polska
(Organizacje) w okresie od 1 marca 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. kaszy z
gulaszem o wartosci 18,1 min zt netto (artykuly spozywcze), ktére Odbiorca
zobowigzany jest do dostarczenia na rzecz Organizacji w ramach programu
,,Dostarczanie nadwyzek zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej” w
2011 r. (Program) organizowanego przez Agencje Rynku Rolnego w
Warszawie (ARR).

W dniu 31 maja 2011 r. pomiedzy Pamapol S.A. (Sprzedajacy) a spdtka
Spetsializirovanniy Organizator Torgov” Sp. z 0.0. z siedzibg w Moskwie
(Kupujacy) doszto do podpisania umowy dotyczacej sprzedazy przez Pamapol
S.A. na rzecz Kupujacego artykutdow spozywczych (Towar) znajdujgcych sie w
ofercie produktowej Grupy Kapitatowej PAMAPOL (Umowa).

kaczna wartos¢ przedmiotu Umowy wynosi 5 min USD. Umowa obowigzuje
do czasu wykonania przez Strony zobowigzan z niej wynikajacych.
Asortyment, ceny i iloS¢ towaru beda okreslane odrebnie w stosownych
specyfikacjach. Dostawy artykutdow bedg realizowane na podstawie formuty
FCA zgodnie z warunkami Incoterms 2000.

X.B. Umowy handlowe Pamapol S.A. zawarte poza okresem
objetym sprawozdaniem

W okresie nie objetym niniejszym sprawozdaniem Pamapol S.A. nie zawierata
znaczacych uméw handlowych.

X.C. Inne istothe umowy zawarte w 2011 r. przez Pamapol S.A.
w zwigzku z prowadzong dziatalnoscia

W dniu 20 stycznia 2011 r. pomiedzy Pamapol S.A. a Powszechnym Zaktadem
Ubezpieczen Spotecznych S.A. z siedzibg w Warszawie (PZU) doszto do
podpisania umowy zlecenia udzielenia gwarancji zbiorczej zabezpieczajacej
prawidtowg realizacje przysztych zobowigzah Pamapol S.A. wobec Agencji
Rynku Rolnego z siedzibg w Warszawie (Umowa).

Przedmiot Umowy stanowi udzielenie przez PZU na zlecenie Pamapol S.A.
gwarancji ubezpieczeniowej zabezpieczajgcej potencjalne roszczenia Agencji
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Rynku Rolnego (ARR) z tytulu umowy na dostarczenie artykutdw
spozywczych do organizacji charytatywnych w ramach programu
,,Dostarczanie nadwyzek zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej” w
2011 r., ktéra zostata zawarta przez Pamapol S.A. z ARR zwigzku z
rozstrzygnieciem przetargu na dostarczenie gotowych artykutdw spozywczych
do organizacji charytatywnych. Zgodnie z postanowieniami Umowy suma
gwarancyjna okreSlona zostata na kwote 4.434.980 zt z okresem
obowigzywania od 19 stycznia 2011 r. do 30 kwietnia 2012 r. W przypadku
spetnienia przez PZU Zadania zapfaty otrzymanego od ARR w zwigzku z
realizacjg gwarancji, Pamapol S.A. zobowigzany jest zwroci¢é PZU kwote
wyptacong ARR z tytutlu gwarancji. Niniejsza umowa zostata opisana w
rozdziale XII.A. pkt 1 niniejszego sprawozdania.

W dniu 28 czerwca 2011 r. doszto do podpisania pomiedzy Pamapol S.A. a
WIELTON S.A. umowy sprzedazy udziatow (Umowa). Na mocy tej Umowy
Pamapol S.A. dokonat zbycia na rzecz WIELTON S.A. z siedzibg w Wieluniu
wszystkich posiadanych przez siebie udziatbw w podmiocie zaleznym
+PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z o0.0. z siedzibg w Ruscu (,PAMAPOL -
LOGISTIC").

Pamapol S.A. przenidést na WIELTON S.A. wiasnos¢ 2.100 udziatdw w
+PAMAPOL - LOGISTIC” stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i
dajacych 100% gtoséow na zgromadzeniu wspdlnikow tej spdtki za tgczna
cene 1.830.000 zt. Przedmiotowa transakcja stanowi jeden z elementéw
realizacji Strategii Grupy Kapitatowej PAMAPOL na lata 2009-2011 (Strategia)
przyjetej przez Emitenta w dniu 14 stycznia 2009 r., a uszczegotowionej 26
lutego 2010 r., opublikowanej w raportach biezacych nr 2/2009 z dnia 15
stycznia 2009 i 7/2010 z 27 lutego 2010 - zbycie przedmiotowych udziatéow
stanowi realizacje zatozenia ,,Reorganizacji i uporzadkowanie struktury
Grupy”, zgodnie z ktorym Emitent zaplanowat sprzedaz podmiotéw nie
zwigzanych bezposrednio z podstawowym zakresem dziatalnoSci operacyjnej
Grupy, tj. w szczegolnosci ,,PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z o.0.

Spotka Swiadczyta ustugi transportowe na rzecz Pamapol S.A. oraz innych
spotek wchodzacych w sktad Grupy. W strukturach Pamapol S.A. nadal
funkcjonuje dziat logistyki, ktérego zadaniem jest obstuga transportu
krajowego (wyroby gotowe Pamapol S.A.), natomiast za pelng obstuge
transportu wyrobdw mrozonych Grupy odpowiada spétka zalezna MITMAR
Sp. z 0.0. Zbycie udziatow ,PAMAPOL — LOGISTIC” nie zaktécito zatem
prawidtowego funkcjonowania Emitenta i spétek z Grupy w zakresie realizacji
dostaw produktu finalnego do poszczegdinych odbiorcow.

W dniu 18 lipca 2011 r. Pamapol S.A. (Emitent) dokonat poreczenia do
wysokosci 19,5 min zt dwdch weksli in blanco wystawionych przez
Warminskie Zakfady Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. z
siedzibg w Kwidzynie (WZPOW) na rzecz PKO BP Faktoring S.A. (Faktor) z
tytutu wszelkich zobowigzan WZPOW istniejgcych lub mogacych powstaé
wobec Faktora z tytutu zawartych pomiedzy stronami w dniu 17 grudnia
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2009 r. (z pOzniejszymi aneksami) umowy pozyczki oraz umowy faktoringu
krajowego bez przejecia ryzyka z limitem finansowania do kwoty 12 min zi.
Umowa pozyczki zawarta zostata na czas nieokreslony, przy czym ww. limit
finansowania w wysokosci 12 min zt obowigzuje do dnia 16 grudnia 2011 r. Z
tytutu udzielonego poreczenia Emitentowi przystuguje wynagrodzenie w
wysokosci 19,5 tys. zi.

Do podwyzszenia limitu finansowania dla WZPOW przez Faktora do kwoty 12
min doszto w dniu 5 maja 2011 roku, o tym fakcie Emitent informowat w
tresci raportu biezacego nr 16/2011 z dnia 5 maja 2011 r.

W dniu 1 wrzesnia 2011 r. wptyneta do spétki zaleznej Emitenta — CENOS
Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzes$ni (CENOS) obustronnie podpisana, poreczona
przez Emitenta, umowa o kredyt w rachunku biezgcym (Umowa kredytowa),
ktora zawarta zostata przez CENOS z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z
siedzibg we Wroctawiu (Bank).

Kredyt w rachunku biezgcym, o ktérym mowa powyzej zostat udzielony
CENOS do kwoty 8 min zt z terminem sptaty do dnia 31 sierpnia 2012 r.

W dniu 1 wrzesnia 2011 r. Emitent otrzymat takze obustronnie podpisang
umowe poreczenia zobowigzan CENOS wynikajgcych z Umowy kredytowej.
Zgodnie z trescig ww. umowy poreczenia Emitent udzielit Bankowi
poreczenia za zobowigzania CENOS wobec Banku wynikajgce z Umowy
kredytowej, stajgc sie tym samym dtuznikiem solidarnym tego zobowigzania.
W razie niezaptacenia przez CENOS kwot naleznych Bankowi na podstawie
Umowy kredytowej Emitent zaptaci Bankowi nalezne kwoty, nie pdzniej niz w
terminie wskazanym do zaptaty przez Bank. Ponadto na podstawie art. 97
prawa bankowego Emitent poddat sie egzekucji na podstawie bankowego
tytutu egzekucyjnego wystawionego przez Bank do wysokosci kwoty kredytu
wraz z odsetkami umownymi, optatami i prowizjami, odsetkami od
zadtuzenia przeterminowanego, kosztami dochodzenia roszczen Banku
jednak maksymalnie do kwoty 16 min zt. Bank moze wystgpi¢ do sadu o
nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci do dnia
31 sierpnia 2015 r. Z tytutu udzielonego poreczenia Emitentowi przystuguje
wynagrodzenie w wysokosci 16 tys. zt.

W dniu 14 wrzesnia 2011 r., w wykonaniu zapisbw umowy o kredytu
rewolwingowy zawartej 13 wrzesnia 2011 r. pomiedzy spdtkg zalezng
Emitenta — Warminskie Zaktady Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z
0.0. w Kwidzynie (WZPOW, Kredytobiorca) a Bankiem Gospodarki
Zywnosciowej S.A. w Warszawie (Bank), na mocy ktdrej Bank udzielit
WZPOW kredytu rewolwingowego do kwoty 32 min zt z przeznaczeniem na
finansowanie skupu i przechowywania zapaséw warzyw i owocdéw, doszto do
podpisania pomiedzy Emitentem (Poreczyciel) a Bankiem odrebnej umowy
poreczenia.

Na mocy niniejszej umowy poreczenia Poreczyciel zobowigzat sie do
poreczenia zobowigzania Kredytobiorcy wobec Banku z tytutu udzielonego
kredytu, w tym zobowigzania z tytutu odsetek, naleznych opfat i prowizji oraz
wszelkich kosztéw dochodzenia roszczen z tego tytutu istniejgcych w chwili
udzielenia poreczenia, oraz mogacych powsta¢ w przysztosci do wysokosci
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16 min zt. Poreczenie ustanowione zostato bezterminowo oraz odptatnie
wysokosci 0,1% maksymalnej kwoty poreczenia na rzecz Poreczyciela.
Poreczyciel zlozyt oSwiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie
wystawionego przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 48
min zt. Bank moze wystgpi¢ o nadanie temu tytutowi klauzuli wykonalnosci
do dnia 30 wrzesnia 2015 r.

Analogiczne poreczenia ztozyly takze spoitki zalezne Emitenta: CENOS Sp. z
0.0. z siedzibg we Wrzesni, oraz Zaklady Przetworstwa Owocowo-
Warzywnego ZIEBICE Sp. z 0.0. z siedzibg w Ziebicach.

Warunki istotne umowy kredytu rewolwingowego opisane zostaty w raporcie
biezagcym nr 39 opublikowanym przez Emitenta w dniu 14 wrzesnia 2011 r.

X.D. Inne istothe umowy zawarte po zakonczeniu roku
obrotowego 2011 r. przez Pamapol S.A. w zwigzku z
prowadzong dziatalnoscia

W dniu 14 lutego 2012 r. doszto do podpisania pomiedzy Pamapol S.A. a
Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie
(Bank) aneksu do umowy kredytu w formie limitu kredytowego
wielocelowego w kwocie 17 min (Aneks). O zawarciu umowy kredytu w
formie limitu kredytowego wielocelowego (Kredyt) Emitent informowat w
tresci raportu biezgcego nr 41/2010 z dnia 20 grudnia 2010 r.

Zgodnie z trescig Aneksu zmianie ulegta kwota i przeznaczenie Kredytu.
W ramach przyznanego limitu, Bank udziela Pamapol S.A. (Kredytobiorca):
- kredytu w rachunku biezgcym do wysokosci 9 min z,

- kredytu obrotowego nieodnawialnego do wysokosci 9 min zt.

Kwoty kredytu w rachunku biezacym, oraz kredytu obrotowego
nieodnawialnego zostang zgodnie z Aneksem przeznaczone na spiate
pozostatych na dzien publikacji niniejszego raportu kwot zadtuzenia
wynikajacych z  kredytow zaciggnietych przez Emitenta w banku w latach
poprzednich, oraz na finansowanie biezgcej dziatalnosci Emitenta, w tym na
ewentualne ustanowienie kaucji z tytutu transakcji skarbowych zawartych z
Bankiem w ramach Transakcyjnego Limitu Klientowskiego.

W dniu 16 kwietnia 2012 r. pomiedzy Pamapol S.A. a Towarzystwem
Ubezpieczen Euler Hermes S.A. z siedzibg w Warszawie (Euler Hermes)
podpisana zostata umowa o udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach
limitu odnawialnego (Umowa). Wysoko$¢ limitu odnawialnego zostata
ustalona na 100 min z, a maksymalna suma gwarancyjna pojedynczej
gwarancji nie moze przekroczy¢ kwoty 19 min zi. Maksymalny okres
obowigzywania gwarancji wydanych w ramach Umowy nie moze przekroczy¢
72 miesiecy.

Zgodnie z treScia Umowy Euler Hermes zobowigzat sie do wydawania w
okresie od 16 kwietnia 2012 r. do 15 kwietnia 2013 r. na rzecz Pamapol S.A.
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gwarancji kontraktowych (przetargowych, nalezytego wykonania kontraktu,
wihasciwego usuniecia wad i usterek) na rzecz wskazanych odrebnie przez
Pamapol beneficjentdw gwarancji. Umowa przewiduje ponadto mozliwos¢
wydawania przez Euler Hermes, w ramach Umowy, gwarancji na rzecz
spotek zaleznych Emitenta, tj.: Zakladéw Przetwdrstwa Owocowo-
Warzywnego ,, ZIEBICE ” Sp. z o0.0. z siedzibg w Ziebicach, ,, MITMAR ” Sp.
z 0.0. z siedzibg w Gtownie, Warminskich Zaktadéw Przetworstwa Owocowo-
Warzywnego Sp. z 0.0. z siedzibg w Kwidzynie.

Zawarcie Umowy ma na celu przede wszystkim zapewnienie skutecznosci
realizacji procedur przetargowych, w ktérych bedzie uczestniczyt Pamapol
S.A. i spotki zalezne, jak réwniez prawidlowg realizacje przysztych
kontraktow zawartych w wyniku ewentualnego pozytywnego rozstrzygniecia
tych procedur.

Na mocy Umowy Emitent zobowigzuje sie bezwarunkowo i nieodwotalnie
zwrdci¢ Euler Hermes wszelkie kwoty wyptacone przez Euler Hermes, na
zadanie beneficjentow gwarancji, z tytulu gwarancji udzielonych
Whnioskodawcy na podstawie Umowy, powiekszone o odsetki i koszty
windykacji. Szczegdty dot. roszczen regresowych Euler Hermes precyzujg
Ogdlne Warunki Umoéw o Udzielanie Gwarancji Kontraktowych obowigzujgce
w tym Towarzystwie.

XI. Umowy w wyniku ktorych mogaq w przysziosci
wystapic¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Pamapol S.A. nie jest w posiadaniu informacji (w tym réwniez zawartych
na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania), w wyniku ktorych mogg w
przysztoéci wystgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

XII. Informacje o0 toczacych sie postepowaniach
dotyczacych zobowiazan lub wierzytelnosci Spoiki

W prezentowanym okresie sprawozdawczym przed sadem, organem
wihasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej
nie toczyly sie postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Pamapol
S.A. lub jednostek od niego zaleznych, ktorych pojedyncza lub fgczna wartosé
stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Pamapol S.A.

XIII. Prace badawczo — rozwojowe i wdrozeniowe
Spotka nie prowadzi typowych prac badawczo rozwojowych, natomiast

profesjonalnie wdrozyta program badan nad rozwojem nowych asortymentow
produktéw. Utworzony jest w strukturach Spotki Zespdt ds. Rozwoju Produktow
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Grupy Pamapol. Celem Zespotu jest koordynacja wszystkich spraw Grupy w
zakresie badan i rozwoju produktéw, od fazy pomystu do fazy komercjalizacji.

Spotka posiada laboratorium, w ktorym prowadzone sg badania jakosci
poszczegolnych produktdw, bardzo waznym elementem prac wiasnego
laboratorium jest opracowywanie receptur i technologii produkcji nowych
asortymentéw i nowych smakdéw produktow. Technologia produkcji wszystkich
obecnie produkowanych asortymentdéw zostata opracowana przez Spoétke, ktora
posiada do nich wszelkie prawa. Dziatanie laboratorium pozwala na unikniecie
niebezpieczenstwa zwigzanego z mozliwoscig wprowadzenia na rynek wadliwego
produktu. Naktady inwestycyjne zwigzane z powstaniem laboratorium Spdtka
pokryta w catosci z Srodkdéw wiasnych.

XIV. Charakterystyka dziatalnosci Spotki
Przedmiotem dziatalnoSci Pamapol S.A. jest:

Przedmiotem dziatalnosci Pamapol S.A. jest:

- przetwarzanie i konserwowanie miesa, z wytgczeniem miesa z drobiu

- przetwarzanie i konserwowanie miesa z drobiu

- produkcja wyrobow z miesa, wigczajgc wyroby z miesa drobiowego

- przetwarzanie i konserwowanie ziemniakow

- pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw

- produkcja przypraw

- wytwarzanie gotowych positkdw i dan

- produkcja pozostatych artykutdw spozywczych, gdzie indziej niesklasyfikowana
- sprzedaz detaliczna czesci i akcesoriow do pojazdow samochodowych, z
wytgczeniem motocykli

- dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedazg zywnosci, napojoéw i wyrobow
tytoniowych

- sprzedaz hurtowa miesa i wyrobow z miesa

- sprzedaz detaliczna owocéw i warzyw prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach

- sprzedaz detaliczna miesa i wyrobow z miesa prowadzona w
wyspecjalizowanych sklepach

- sprzedaz detaliczna pozostatej zywnosci prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach

- sprzedaz detaliczna paliw do pojazdéw silnikowych na stacjach paliw

- transport drogowy towaréw

- leasing finansowy

- dziatalnos$¢ agenciji reklamowych

- posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w radio i
telewizji

- posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach
drukowanych

- posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w mediach
elektronicznych (Internet)
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- posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w pozostatych
mediach

- wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek

- dziatalno$¢ zwigzana z organizacjg targow, wystaw i kongresow

XV.  Zrédta przychodéw ze sprzedazy.

Gtéwnym zrédtem przychoddw Spétki Pamapol jest sprzedaz produktow,
ktora w 2011 r stanowita okoto 83% przychoddw ze sprzedazy ogotem.
Przychody ze sprzedazy towardow i materiatéw stanowig pozostate 17%.

Sprzedaz w Spdtce analizowana jest przy uwzglednieniu dwdch istotnych
kryteridow, dzieki ktdrym mozliwa jest ocena realizowanych planéw strategicznych
dotyczacych sprzedazy. Pierwszym kryterium jest podziat sprzedazy wedtug grup
asortymentowych produktow, a drugim- podziat wedtug kanatéw dystrybucji
(sprzedaz w podziale na kanaty dystrybucji charakteryzuje rowniez jej podziat na
rynek krajowy i zagraniczny) .

Produkty Spodtki podzielone sg wedtug czterech podstawowych grup

asortymentowych, tj.:

- dania gotowe,

- Zupy gotowe,

- konserwy i dania miesne (w tym pasztety),

- towary handlowe - wyroby gotowe, czyli produkty innych producentow
sprzedawane przez Pamapol S.A. np. ogorki lub papryka, jak rowniez
asortyment wyprodukowany przez ZPOW Ziebice, WZPOW Kwidzyn i Cenos
wprowadzone przez Pamapol S.A. do dystrybucji (np. do sieci handlowych).

Na oferte handlowg Spotki sktada sie okoto 100 pozycji produkowanych
zgodnie z recepturami opracowanymi i udokumentowanymi przez pracownikow
laboratorium zaktadowego. Zgodnie z przyjeta strategia marketingowa
prowadzone sg dziatania (dziat marketingu i dziat technologii) majgce na celu
wprowadzanie nowych produktdw, ktdre ostatecznie bedg stanowity czeS¢ oferty
asortymentowej Spofki.

Przychody  Spétki  charakteryzuje  zjawisko  sezonowosci,  ktore
scharakteryzowano w rozdziale XI.B. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig
Spoiki.

Tabela 2 Jednostkowe przychody ze sprzedazy Pamapol S.A. w rozbiciu na grupy
produktowe

Udzial danej Udziat danej % zmiana
2011-12-31 kategorii 2010-12-31 kategorii rok/rok
Przychody ze sprzedazy
produktow i towaréow
(przed korektq) 213 883 100% | 202 160 100% 6%
Dania gotowe 94 961 44% 112 225 56% -15%
Konserwy i dania miesne 68 022 32% 59 149 29% 15%
Zupy gotowe 12 328 6% 9717 5% 27%
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Towary handlowe - wyroby
gotowe 8013 4% 4 541 2% 76%

Ustugi plus towary handlowe —
opakowania, inne towary plus

materiaty 30 559 14% 16 528 8% 85%
Korekta prezentacyjna o premie
pieniezne -5 725 - -4 910 - -
taczne przychody ze
sprzedazy po korekcie 208 158 - 197 250 - 6%

Rysunek 1 Jednostkowe przychody ze sprzedazy Pamapol S.A. w rozbiciu na grupy
produktowe
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Zrddto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Pamapol S.A

Rysunek 2 Udziat poszczegélinych grup asortymentowych w sprzedazy ogétem
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W celu doktadnego zobrazowania analizy przychodéw ze sprzedazy w
podziale na grupy produktowe przyjeto warto$¢ przychoddw ze sprzedazy przed
wprowadzeniem korekty o premie pieniezne, wtedy mozliwe jest wykazanie
rzeczywistego, procentowego udziatu danej grupy asortymentowej w wielkoSci
sprzedazy Spodtki. Korekta prezentacyjna zwigzana jest z ujeciem bonusow
(premii pienieznych) w korekcie przychoddw zamiast w kosztach sprzedazy.
Premie pieniezne to koszty fakturowane przez odbiorcow produktdw i towaréw w
zwigzku ze zrealizowaniem okre$lonego poziomu obrotu.

Nalezy zaznaczy¢, ze w niniejszym zestawieniu towary handlowe zostaty
podzielone jako:

e Towary handlowe - wyroby gotowe, czyli produkty innych producentow
sprzedawane przez Pamapol S.A. np. ogorki lub papryka, jak réwniez
asortyment wyprodukowany przez ZPOW Ziebice, WZPOW Kwidzyn i
Cenos wprowadzone przez Pamapol S.A. do dystrybucji (np. do sieci
handlowych).

e Towary handlowe - opakowania (m.in. stoiki, puszki), wyroby miesne i
materiaty dla innych producentéw

Przychody Spotki Pamapol S.A. w 2011 roku przekroczyty warto$¢ 208 min zi, a
w poprzednim roku obrotowych warto$¢ przychodéw wynosita ponad 197 z, co
daje 6-procentowy przyrost sprzedazy w poréwnaniu rok do roku. Po dwdch
latach silnych wzrostow generowanych obrotéw (o 28% w 2009/2008 oraz o
42% w 2010/2009) Zarzad przewidywat spadek tempa wzrostu przychodow ze
sprzedazy.

Spadek obrotow generowanych w ramach gtéwnej grupy asortymentowej
Spotki (dania gotowe), zwigzany jest m.in. z realizacja przez Pamapol w
ubiegtym roku kontaktu z ARR, gdzie w tej grupie asortymentowej obrét byt
odpowiednio wyzszy, a zatem nie nalezy tego traktowaé jako zjawiska
niepokojacego. Niemniej jednak dostrzegalny jest spadek tempa wzrostu rynku
dan gotowych, a Spodtka tak dostosowuje swojg strategie marketingowg (na
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przyszie okresy), zeby mozliwe byto utrzymanie swojej znaczacej pozycji w tym
segmencie. W rynku dan gotowych Pamapol utrzymuje ex aequo z innym
znaczacym producentem wiodacg pozycje.

Jak juz informowano w poprzednich raportach okresowych, na szczegding
uwage zastuguje kategoria konserw i dan miesnych. Zgodnie z zatozeniami
strategicznymi Grupy Pamapol planowany byt wzrost udzialtu w nowych
segmentach rynku, na ktorych do tej pory Spotka miata znikomy udziat lub w
ogole nie funkcjonowata. Przychody generowane w tej grupie asortymentowej
stale rosng i jednoczesnie zwieksza sie udziat tej grupy w sprzedazy ogdtem.
Istotny przyrost w tej grupie asortymentowej zwigzany jest w gtdwnej mierze z
rozwojem portfela produktowego Spétki — wprowadzenie w 2009 roku gamy
produktow pod markg Spichlerz Rusiecki i rozwdj tej grupy produktowej.
Produkty z linii Spichlerz Rusiecki ,przyjety sie” na rynku i Spétka w 2010 i 2011
roku generowata coraz wyzsze przychody ze sprzedazy tych wyrobdw.

Nalezy podkresli¢, ze istotny wzrost sprzedazy w kategorii pozostatych
przychoddw ze sprzedazy — ,Ustugi plus towary handlowe — opakowania, inne
towary plus materiaty” jest efektem zmiany polityki zaopatrzenia w Grupie.
Dokonano centralizacji dostaw opakowan do Spodtek z Grupy. Obecnie role
centralnego dystrybutora opakowan petni Spdtka Pamapol, nastepnie
dokonywana jest odsprzedaz (na warunkach rynkowych) danej partii opakowan
odpowiednio do Spotek zaleznych — gtownie do Spotek warzywnych. Nalezy
dodaé, ze Spdtki warzywne posiadajg przyznane wiasne limity na dostawy
opakowan od dostawcdédw, aczkolwiek ilosci te nie zaspokajajg w petni ich
zapotrzebowania na opakowania. Spotce Pamapol przyznano natomiast duzo
wyzsze limity na dostawy opakowan (jako dtugoletniemu i statemu klientowi) i
dzieki temu mozliwe jest dostarczenie wystarczajgcych ilosci opakowan do catej
Grupy. Dodatkowo trzeba podkreslié, ze centralizacja zakupow opakowan w
Grupie pozwolita rowniez na petng kontrole tych dziatan. W tej samej pozyciji, tj.
»Ustugi plus towary handlowe — opakowania, inne towary plus materiaty” ujeto w
2011 roku przychody ze sprzedazy jeczmienia, ktdry Spotka otrzymata w zamian
za realizacje kontraktu z ARR. tgcznie w 2011 roku przychody osiggniete na
sprzedazy jeczmienia wyniosty 7,3 min zt. Warto$¢ przychodéw generowanych na
sprzedazy jeczmienia byla rozliczana w czasie w miare realizacji odbioréw danej
partii jeczmienia z magazynow interwencyjnych ARR.

Kolejnym kryterium podziatu sprzedazy jest podziat na poszczegdlne
kanaty dystrybucji. Spétka Pamapol prowadzi sprzedaz poprzez pie¢ kanatdw
dystrybucji:

- krajowe hurtownie produktéw spozywczych — kanat tradycyjny,

- sieci handlowe — kanat nowoczesny,

- przetargi na positki regeneracyjne,

- eksport,

- podprodukcja dla innych producentéw

Sprzedaz w podziale na kanaty dystrybucji charakteryzuje réwniez jej podziat na
rynek krajowy i zagraniczny, gdzie:

- sprzedaz w kanale eksportowym wskazuje na rynki zagraniczne (Wielka
Brytania, Niemcy, Czechy, Stowacja, Ukraina, Motdawia, Mongolia, Rosja)
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- sprzedaz w pozostatych kanatach stanowi sprzedaz krajowg Pamapol S.A.

Tabela 3 Jednostkowe przychody ze sprzedazy Pamapol S.A. w rozbiciu na kanaly
dystrybucji

Udziat Udziat % zmiana
kanatu w kanatlu w kwartalna
2011-12-31 | sprzedazy | 2010-12-31 sprzedazy rok/rok
Kanat tradycyjny 64 958 30% 67 937 34% -4%
Kanat nowoczesny ogétem 54 719 26% 42 443 21% 29%
w tym
(mg/rka Pamapol) 16 937 8% 16 798 8% 1%
(marka wtasna sieci) 37783 18% 25 645 13% 47 %
Eksport 17 489 8% 16 563 8% 6%
Positki regeneracyjne 38 835 18% 49 399 24% -21%
Catering 0 0% 0 0%
Sprzedaz produktéw na
zlecenie innych producentéw 6 415 3%, 6 594 3%, -3%
Pozostate przychody ze
sprzedazy 31 467 15% 19 224 10% 64%
Sprzedaz ogodtem przed
korekta 213 883 100% | 202160 100% 6%
Korekta prezentacyjna o premie
pieniezne -5725 - -4 910 - -
Sprzedaz ogdtem po
korekcie 208 158 - 197 250 - -

Rysunek 3 Jednostkowe przychody ze sprzedazy Pamapol S.A. w rozbiciu na kanaly
dystrybucji
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Rysunek 4 Udziat poszczegolnych kanatow dystrybucji w sprzedazy ogotem
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W celu doktadnego zobrazowania analizy przychodéw ze sprzedazy w
podziale na kanaty dystrybucji przyjeto wartos¢ przychoddéw ze sprzedazy przed
wprowadzeniem korekty o premie pieniezne, wtedy mozliwe jest wykazanie
rzeczywistego, procentowego udziatu danego kanatu dystrybucji w rzeczywistej
sprzedazy Spoitki, poniewaz przypisanie korekty do poszczegdinych grup jest
niemozliwe.

We wszystkich istotnych kanatach dystrybucji odnotowany zostat
dynamiczny wzrost przychoddw ze sprzedazy w pordwnaniu rok do roku.
Wyjatkiem jest kanat positkdow regeneracyjnych, aczkolwiek ten kanat uwzglednia
obroty realizowane w ramach realizacji kontraktu z ARR, ktorego wartos¢ w 2010
roku byta wyzsza oraz z wyjatkiem kanatu nowoczesnego (efekt zmieniajgcych
sie tendencji na rynku, gdzie ,tradycyjny” sposéb dystrybucji, czyli sprzedaz do
hurtowni coraz bardziej traci na swojej istotnosci). Najsilniej rozwija sie sprzedaz
w ramach kanatu nowoczesnego - co wskazuje na dobrze zidentyfikowany
potencjat rozwojowy tej sprzedazy. Co wazne w nowoczesnym kanale dystrybucji
rosSnie sprzedaz zaréwno pod markami wiasnymi sieci jak i pod brandem
Pamapol. Zarzad zaktada, ze w przysztych okresach sprawozdawczych tempo
wzrostu przychodéw ze sprzedazy bedzie najwieksze w nowoczesnym kanale
dystrybucji, a szczegdlnie w sprzedazy pod markami wtasnymi sieci. Tendencje w
sposobie dystrybuowania asortymentéw przez Spétke zmieniajg sie wraz z ze
zmianami w zachodzacymi w przyzwyczajeniach zakupowych ostatecznych
konsumentdéw. Klienci coraz czesciej kupujg w duzych marketach niz w tak
zwanych ,zwyktych” sklepach i dlatego rosnie znaczenie nowoczesnego kanatu
dystrybucji, ktdry w przysztosci moze pozwoli¢ na generowanie coraz wyzszych
obrotow.

Reasumuijgc, Spotka generuje przychody ze sprzedazy w poréwnaniu rok
do roku na wysokim poziomie, jednakze tempo wzrostu przychoddéw jest
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mniejsze niz w latach 2009-2010. Co wazne w przysztym okresie
sprawozdawczym nalezy spodziewac sie spadku obrotow w poréwnaniu rok do
roku, ze wzgledu na fakt realizowanych w latach 2009-2011 dostaw zywnosci do
instytucji charytatywnych w ramach umowy z ARR. Nie oznacza to, ze Spdtka nie
zamierza kontynuowac uczestnictwa w tego typu przetargach. Na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent zamierza skorzysta¢ z
zaproszenia do sktadania ofert do przetargu ogtoszonego przez ARR ( w dniu 27
marca 2012 r. — zrédto: www.arr.gov.pl) w ramach programu - ,Dostarczanie
nadwyzek Zzywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej” Program 2012.
Zgodnie z warunkami przetargu termin skfadania ofert przypada na dzien 08
maja 2012 roku (zrédto: www.arr.gov.pl), a zatem na dzien przekazania
niniejszego sprawozdania istnieje duza niepewnos¢, co do mozliwosci zawarcia
umowy z Agencjg Rynku Rolnego na dostawe artykutdow spozywczych do
instytucji charytatywnych.

Ws$rdd najwiekszych odbiorcdw Spotki, ktdrych udziaty w tacznych
przychodach ze sprzedazy mieszczg sie przedziale od 2 % do 9% nalezy
wymienic:

- w handlu tradycyjnym:
o Tradis Sp. z 0.0.
o Polska Sie¢ Handlowa UNIA S.A.
o Polska Grupa Handlowa ,Alfa” Sp. z o.0.
o MH Sp. zo.0.
w handlu nowoczesnym:
o Eurocasch SA Komorniki
o Makro Cash and Carry
o Jeronimo Martins Dystrybucja
o Netto
w handlu zagranicznym
o Tesco UK
o ,Polesie”
inni producenci:
o Agros Nova
o Stoczek Sp. z o.0.
positki regeneracyjne:
o Agencja Rynku Rolnego

Nie istniejg odbiorcy, ktdrych udziat przekraczatby 10% wartosci sprzedazy. Z
uwagi na duze rozdrobnienie odbiorcow nie istnieje uzaleznienie od
ktoregokolwiek z nich.

XVI. Charakterystyka dostawcow Spotki Pamapol S.A.

Dostawy surowcdéw odbywajg sie w oparciu o dtugoterminowe umowy o
wspotpracy lub na podstawie biezacych zaméwien skfadanych u statych
dostawcéw Spotki. Spotka wspotpracuje obecnie z okoto 170 dostawcami
surowcow do produkcji, z ktdrych 6 najwiekszych posiada 27 % udziatu w
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strukturze przychodéw ze sprzedazy ogdtem, natomiast w tgcznych kosztach
zaopatrzenia obrot realizowany z tymi kontrahentami wynosi 39%. Najwiekszy
udziat w zakupach stanowig dostawcy opakowan, ktorzy w 2011 roku odnotowali
22% udziat w kosztach zaopatrzenia (co stanowi 15% przychoddéw ze sprzedazy
ogotem). W 2011 roku dostawcami opakowan byli: dostawca szklanych
opakowan-Ardagh Glass Gostyn S.A. (5% udziatu w zakupach) oraz dostawca
puszek aluminiowych Can-Pack S.A. (16% udziatlu w zakupach). Obroty z
pozostatymi dostawcami materiatdw do opakowan tgcznie stanowig okoto 2%
kosztéw zaopatrzenia. Sg to w szczegdlnosci dostawcy tacek, folii, etykiet,
kubkdéw aluminiowych oraz klejow i etykiet. Obroty z dostawcami energii (tj. miat
i energia elektryczna) rowniez stanowig okoto 2% kosztow zaopatrzenia.

Kolejng grupg istotnych dostawcow sg dostawcy surowca miesnego, udziat
kazdego z nich oddzielnie w kosztach zaopatrzenia znajduje sie w przedziale od
1% do 6% (silne rozproszenie dostawcow surowca miesnego) Najwiekszy udziat
(6%) posiada zagraniczny dostawca Postma SNELVERIES (Holandia) — jest to
dostawca przedzotadkdéw (surowiec do produkcji flaczkow). tacznie obrét z
najwiekszymi krajowymi i zagranicznymi dostawcami miesa nie przekroczyt w
2011 roku 17% kosztéw zaopatrzenia.

Tabela 4 Gtowni dostawcy Pamapol S.A.

udziat
procentowy w udziat w
przychodach kosztach

patrzenia
Can Pack 23 728 300,14 11% 16%
Ardagh Glass 7 745 835,57 4% 5%
Mieso kraj 14 017 794,61 7% 10%
FPHU Liziniewicz 9 141 850,20 4% 6%
Zaktady Miesne "Brat - Pol " Sp. z o.0. 4 875 944,41 2% 3%
Mieso zagranica 10 752 027,84 5% 7%
Postma SNELVERIES 8 664 980,18 4% 6%
B&C Toennises Zerleiebetrieb Gmbh 2 087 047,66 1% 1%
Suma 56 243 958,16 27% 39%

Wsrdd powyzej przedstawionych dostawcow obroty wygenerowane w
2011 roku ze Spétkg Can Pack S.A. przekroczyty wartos¢ 23,7 min zt i stanowig
11% przychoddw ze sprzedazy Pamapol S.A., co stanowi 16-procentowy udziat w
kosztach zaopatrzenia Spdtki. Wspdtpraca pomiedzy Spdtkami przebiega w
nastepujacy sposdb: w okresach potrocznych uzgadniane jest pomiedzy
Spotkami szczegoty dotyczace zapotrzebowania na opakowanie oraz planowane
ceny opakowan, ktore uzaleznione sg od biezacej ceny stali na rynku oraz
biezagcego kursu Euro. Spotki opierajg swojg wspotprace na bazie biezacych
zaméwien. Pomiedzy Pamapol S.A. a tym dostawcg nie istniejg powigzania inne
niz handlowe.
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XVII. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Pomiedzy Spodtkami Grupy Pamapol wystepujg liczne wzajemne

rozrachunki handlowe, niemniej jednak oparte sg one na zasadach rynkowych. W
okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystepowaty transakcje z
podmiotami powigzanymi moggce mieC istotny wptyw na wynik finansowy
Pamapol S.A. Nalezy zaznaczy¢, ze w zwigzku z realizacjg kontraktu zawartego z
ARR przez Spoétki Pamapol, Cenos i Mitmar - dostawy zywnosci dla ludnosci
najubozszych do instytucji charytatywnych, zawarto umowe na podprodukcje
pomiedzy Spotkami z Grupy: Pamapol S.A. a Mitmar — Pamapol S.A. jako
podwykonawca dla Mitmar (wyrdb: zupa pomidorowa z ryzem). Informacja o
w/w umowie zostata opublikowana przez Emitenta w raporcie biezagcym nr 9 z
dnia 14 luty 2011 r. Warto$¢ umowy zawartej pomiedzy Pamapol S.A. a Mitmar
wynosi blisko 10 min zi. Zatem w trakcie 2011 roku obroty pomiedzy tymi
Spotkami zdecydowanie sie zwiekszyty i jest efekt realizacji kontaktu dla ARR.
Co wazne, od potowy 2011 roku w Grupie dokonano zmiany polityki zaopatrzenia
w opakowania. Dokonano centralizacji dostaw opakowan do Spotek z Grupy.
Obecnie role centralnego dystrybutora opakowan petni Spotka Pamapol,
nastepnie dokonywana jest odsprzedaz (na warunkach rynkowych) danej partii
opakowan odpowiednio do Spdtek zaleznych — gtéwnie do Spdtek warzywnych.
Nalezy dodac, ze Spotki warzywne posiadajg przyznane wiasne limity na dostawy
opakowan od dostawcdédw, aczkolwiek ilosci te nie zaspokajajg w petni ich
zapotrzebowania na opakowania. Spoétce Pamapol przyznano natomiast duzo
wyzsze limity na dostawy opakowan (jako dtugoletniemu i statemu klientowi) i
dzieki temu mozliwe jest dostarczenie wystarczajgcych ilosci opakowan do catej
Grupy. Dodatkowo trzeba podkresli¢, ze centralizacja zakupow opakowan w
Grupie pozwolita réwniez na petng kontrole tych dziatan. W zwigzku z tym
dodatkowo zwiekszyta sie iloS¢ transakcji pomiedzy Spotkami zaleznymi z tytutu
zmiany sposobu dystrybuowania opakowan w Grupie.

Dane liczbowe dotyczace jednostek powigzanych przestawione sg w
Dodatkowych notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego za 2011 rok.

XVIII. Inwestycje i polityka inwestycyjna

Zrealizowane w 2011 roku inwestycje miaty charakter odtworzeniowy, majace na
celu usprawnienie funkcjonowania Zaktadu produkcyjnego. Nalezy podkreslic, ze
zgodnie ze Strategig na lata 2009-2011 (oraz jej aktualizacjg na lata 2010-2011)
w obu wersjach zaktadana byta kontynuacja dziatan majacych na celu
racjonalizacje wydatkdw inwestycyjnych w catej Grupie Kapitatowej Pamapol.
Dlatego tez nie podjeto decyzji o przeprowadzeniu w Spétce Pamapol zadnych
istotnych inwestycji poza inwestycjami odtworzeniowymi, ktére byty konieczne.
Poza tym w Spotce w latach 2005 - 2008 przeprowadzono duze przedsiewziecia
inwestycyjne objete dofinansowaniem unijnym (programy: SAPARD, SPO I, SPO
II, SPO III). Zakonczone procesy inwestycyjne wptynety na usprawnienie
funkcjonowania catego Zaktadu. Zarzad Pamapol S.A. uznat, ze tymczasowe
wstrzymanie inwestycji nie spowoduje zaktdcen w ciggtosci produkcji lub w
ogolnym funkcjonowaniu catego przedsiebiorstwa.
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1. Inwestycje w Srodki transportowe w kwocie 133 tys. zt — gwarancja
dobrego zaplecza catego Zakfadu

2. Inwestycje w budynki i budowle w kwocie 99 tys. zt, w tym naktady na
ochrone Srodowiska 174 tys. zt

3. Inwestycje w maszyny i urzadzenia (modernizacja maszyn) — warto$¢ tych
nakfaddw inwestycyjnych wyniosta 737 tys. zi,

4. Inwestycje w grunty w kwocie 156 tys. zt — zapewnienie w przysztych

okresach mozliwosci dalszej rozbudowy Zaktadu produkcyjnego

Inwestycje w wartosci niematerialne i prawne w kwocie 9 tys. zt -

6. Zakup 79 udziatbw WZPOW Kwidzyn, co stanowi 0,0232% kapitatu tej
Spoiki za taczng kwote 8,2 tys. zi,

ul

W przysztym okresie sprawozdawczym planowane inwestycje nadal beda
miaty charakter odtworzeniowy — modernizacja maszyn i urzadzen, zakup
sprzetu usprawniajgcego funkcjonowanie zaktadu poprodukcyjnego, np.
wymiana wodzkéw widtowych, remont maszyn i urzadzen. tgczna szacowana
warto$¢ planowanych naktaddw inwestycyjnych wynosi okoto 1.200 tys. zi.
Dodatkowo konieczne jest przeprowadzenie inwestycji w zakup nowej linii do
produkgcji konserw miesnych - szacowana warto$¢ inwestycji wynosi okoto
1.000 tys. zt. tacznie planowane wydatki inwestycyjne w 2012 roku wyniosg
okoto 2.200 tys. zt.

XVIIL.A. Zrédta finansowania wydatkow inwestycyjnych.

Inwestycje przeprowadzone w Spolce Pamapol S.A. w okresie
sprawozdawczym zostaly sfinansowane ze Srodkdéw wiasnych, tgcznie nakfady
inwestycyjne na $rodki trwate wyniosty 1.134 tys. zi, co stanowi okoto 22%
rocznej amortyzacji Spotki, ponadto Spdétka w okresie sprawozdawczym
sprzedajgc zbedne aktywa osiggneta wptywy w wysokosci 326 tys. zt.

Planowane na 2012 rok inwestycje odtworzeniowe réwniez bedg
sfinansowane ze S$rodkdw wiasnych Spoétki, m.in. réwniez z wplywow
wygenerowanych ze sprzedazy zbednych aktywow Spoétki, a planowany zakup
wspomnianej w poprzednim podrozdziale linii do produkcji konserw miesnych
bedzie sfinansowany leasingiem.

Warto$¢ planowanych wydatkdéw inwestycyjnych nie przekracza 50%
planowanej amortyzacji.
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XIX. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

XIX.A. Sytuacja majatkowa
W tabeli 5 przedstawione zostang wybrane pozycje z bilansu - aktywa
Spotki w celu przedstawienia sytuacji majatkowej na dzien 31.12.2011

Tabela 5 Wybrane dane jednostkowe z bilansu Pamapol S.A. (Aktywa

BILANS Na dzien

Aktywa 2010-12-31 2011-12-31
A. Aktywa trwate 146 683 147 012
I. Wartosci niematerialne i prawne 1156 1022
I1. Rzeczowe aktywa trwate 32700 30415
Srodki trwate 31337 29 053
Srodki trwate w budowie 1363 1362
Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0 0
III. Naleznosci dlugoterminowe 0 94
IV. Inwestycje dlugoterminowe 111 363 114 208
Nieruchomosci 0 148
Wartosci niematerialne i prawne 0 0
Dlugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach powigzanych 111 202 114 060
Dlugoterminowe aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 161 0
Inne inwestycje dtugoterminowe 0 0
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1464 1273
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1 464 1273
Inne rozliczenia miedzyokresowe 0 0
B. Aktywa obrotowe 70 438 79 367
l. Zapasy 17 257 20 145
II. Naleznosci krotkoterminowe 46 487 57 690
Naleznosci od jednostek powigzanych 5 886 9879
Naleznosci od pozostatych jednostek 40 600 47 811
II1. Inwestycje krétkoterminowe 6 453 1382
Krétkoterminowe aktywa finansowe w jednostkach powigzanych 4 265 621
Krotkoterminowe aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 1919 266
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 269 495
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 242 151
Aktywa razem 217121 226 379

Na dzien 31 grudnia 2011 roku suma bilansowa wynosita 226.379 tys. zt.
Aktywa trwate stanowily 65% sumy aktywow ogdtem, natomiast aktywa
obrotowe 35%.

Ponizej przestawiony zostanie komentarz do wybranych pozycji aktywow
Pamapol S.A.:

- W pozycji rzeczowych aktywow trwatych w poréwnaniu rok do roku
odnotowano spadek wartosci o 7%. W okresie sprawozdawczym Spotka
dokonywata kapitalne remonty niewielkiej czeSci swoich maszyn i
urzadzen, ktore de facto mialty wptyw na zwiekszenie wartosci danego
urzadzenia, aczkolwiek w tym samym okresie nie podejmowano istotnych
inwestycji w nabycie srodkéw trwatych stad spadek wartosci w tej pozyciji.
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- w pozycji dtugoterminowych aktywdéw finansowych w jednostkach
powigzanych odnotowano 3-procentowy wzrost w poréwnaniu rok do
roku, jest to gtdwnie efekt przeprowadzonego w 2011 roku podwyzszenia
kapitatu w Spdtce zaleznej ZPOW Ziebice.

- warto$¢ zapaséw na dzien 31 grudnia 2011 roku wyniosta 20 145 tys. zt i
wzrosta w stosunku do roku poprzedniego o 17%. Okres rotacji zapasow
w 2001 roku wyniost 36 dni i w stosunku do roku poprzedniego wzrost z
poziomu 34 dni (wskaznik rotacji zapaséw zostat obliczony jako stosunek
wartosci zapasow do kosztow dziatalnosSci operacyjnej pomnozony przez
iloS¢ dni).

- naleznosci handlowe w pordwnaniu rok/rok wzrosty o 17%, gtdwnie na
skutek wzrostu naleznosci handlowych od Spétek zaleznych. Wzrost
naleznosci od jednostek zaleznych jest zwigzany m.in. z centralizacjg
dostaw opakowan w Grupie. W rozdziale XVIII Opis transakcji z
podmiotami powigzanymi przedstawiono zmiany jakie zaszty w sposobie
zaopatrywania Grupy Pamapol w opakowania. Okres rotacji naleznosci na
dzien bilansowy wyniost 94 dni, gdzie rok wczesSniej okres sptywu
naleznosci wynosit 81 dni. (okres rotacji naleznosci obliczony zostat jako
stosunek naleznosci handlowych powiekszonych o warto$¢ odpisow
aktualizujgcych naleznosci handlowe pomnozone o ilos¢ dni do wartosci
przychodow ze sprzedazy ogdtem).

W poréwnaniu rok do roku okres rotacji majatku obrotowego wzrést z
poziomu 124 dni do 137 dni — W strategii Grupy w punkcie dotyczacym
poprawy zarzadzania majgtkiem obrotowym zaktadany optymalny okres
rotacji majatku obrotowego wynosit 150 dni.

- zmiana w pozycji inwestycji krétkoterminowych (spadek o 79% rok/rok)
zwigzana jest ze wspomniang powyzej konwersjg dtugu na kapitat Spotki
ZPOW Ziebice (czes$¢ krotkoterminowa udzielonej pozyczki).

XIX.B. Zrédia finansowania aktywow.

W tabeli 6 przedstawione zostang wybrane pozycje z bilansu - pasywa
Spotki w celu przedstawienia zrodet finansowania aktywéw na dzien 31.12.2011

Tabela 6 Wybrane dane jednostkowe z bilansu Pamapol S.A. (Pasywa

Na dzien

2010-12-31 2011-12-31
A. Kapitat (fundusz) wiasny 127 309 127 756
Kapitat (fundusz) podstawowy 23 167 23 167
Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0 0
Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) 0 0
Kapitat (fundusz) zapasowy 99 693 103 932
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0 0
Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0
Zysk (strata) z lat ubiegtych 214 210
Zysk (strata) netto 4 235 447
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wlk ujemna) 0 0
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 89 812 98 623

55




I. Rezerwy na zobowigzania 2 023 2180
I1. Zobowigzania dtugoterminowe 19 321 26 893
Wobec jednostek powigzanych 0 0
Wobec pozostatych jednostek 19 321 26 893
III. Zobowigzania krétkoterminowe 61 380 64 293
Wobec jednostek powigzanych 9 647 7 902
Wobec pozostatych jednostek 51 733 56 391
kredyty i pozyczki 11 307 5182
z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0
inne zobowigzania finansowe 6129 8 847
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci do 12 msc 31 319 39 098
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci pow. 12 msc 0 0
zaliczki otrzymane na dostawy 0 346
zobowigzania wekslowe 795 10
Z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen i innych Swiadczen 1291 1795
Z tytutu wynagrodzen 800 823
inne 92 290
Fundusze specjalne 123 57
1V. Rozliczenia miedzyokresowe 6 965 5198
Pasywa razem 217 121 226 379

Wartos¢ kapitatdw wiasnych na dzien bilansowy wyniosta 127.576 tys. zt,
wzgledem analogicznego okresu roku poprzedniego Spétka odnotowata wzrost
wartosci kapitatow wiasnych. Kapitaty witasne w strukturze sumy bilansowej
stanowig 56%, natomiast zobowigzania i rezerwy na zobowigzania ogdtem
stanowity 44%.

Spotka Pamapol S.A. w okresie sprawozdawczym zwiekszyta poziom
zadtuzenia kredytowego o 2%. W pozycji zobowigzan krétkoterminowych od
jednostek powigzanych (inne) ujeto saldo zobowigzan z tytutu otrzymanych
przez Pamapol S.A. pozyczek od Spétek Wielton S.A. i Cenos Sp. z 0.0. Zatem na
dzien 31 grudnia 2011 roku zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek (w tym
od jednostek powigzanych) wyniosty 33.905 tys. zt, podczas gdy na dzien 31
grudnia 2010 roku saldo kredytow i pozyczek wynosito 33.083 tys. zt. Nieznaczny
wzrost salda wartosci kredytow i pozyczek nie jest jednak zwigzany ze
zwiekszeniem finansowania kredytowego w Spétce, tylko na koniec 2010 roku
kredyt udzielony przez PKO BP (w grudniu 2010 roku) nie byt w petni
wykorzystany. Informacja o zobowigzaniach z tytutu kredytdw i pozyczek
zamieszczona zostata w Dodatkowych notach objasniajgcych do sprawozdania
finansowego za 2011 rok. kacznie zobowigzania oprocentowane na dzien 31
grudnia 2011 roku tj. z tytutu kredytdw i pozyczek, leasingdw, weksli oraz
faktoringu wyniosty blisko 45.422 tys. zt i wzrosty w poréwnaniu do
analogicznego okresu o 2.718 tys. zt. Spotka Pamapol S.A. posiada przyznany
limit faktoringowy w PKO BP Faktoring w kwocie 8,5 min zt (wspdtpraca z PKO
BP Faktoring rozpoczeta sie od przyznania 2 min zt limitu). Na dzief bilansowy
kwota wykorzystania limitu faktoringowego wyniosta 7.848 tys. zt. Korzystanie z
ustug faktora dobrze wptywa na poprawe ptynnosci biezacej Spotki, a dodatkowo
»dyscyplinuje” kontrahentow do terminowego regulowania pfatnosci, co w
przypadku prowadzonej specyfiki handlu w branzy spozywczej (terminy ptatnosci
odbiorcow sg dtuzsze od termindw pfatnosci dostawcéw Pamapol S.A.) jest
dobrym rozwigzaniem w biezacej dziatalnosci. Zobowigzania z tytutu faktoringu
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ujeto w pozycji innych zobowigzan finansowych krétkoterminowych. Nalezy
podkresli¢, ze wzrost poziomu zobowigzan oprocentowanych jest w gtdwnej
mierze zwigzany z wiekszym wykorzystaniem limitu faktoringowego — w 2010
roku kwota wykorzystanego limitu wyniosta 5.541 tys. zi.

Z pozycji zobowigzan handlowych odnotowany wzrost w pordwnaniu rok roku
wynidst 25%. Dynamiczny wzrost zobowigzan handlowych jest konsekwencjag
szybkiego wzrostu poziomu produkcji Spotki, ktora ostatecznie spowodowana
jest stale rosngcymi obrotami. Wysoka sprzedaz, wptywa na zwiekszenie skali
produkcji, czyli rosnie zapotrzebowanie na surowiec produkcyjny i ostatecznie
skutkuje to wzrostem zobowigzan handlowych. Dodatkowo w okresie
sprawozdawczym Spoétka dziatata w niekorzystnym S$rodowisku na rynku
surowcowym — ceny surowcow produkcyjnych dynamicznie rosty (najsilniejszy
wzrost odnotowano w okresie IV kwartatu), to ostatecznie réwniez wptyneto na
wzrost poziomu zobowigzan handlowych Pamapol S.A. w przysztych okresach
sprawozdawczych mozna spodziewal sie spowolnienia tempa wzrostu
zobowigzan handlowych w miare stabilizacji cen na rynkach surowcowych. W
ocenie Zarzadu mato prawdopodobny jest istotny spadek cen surowcow
produkcyjnych w przysztych okresach. Okres rotacji zobowigzan na dzien
bilansowy wynidst 85 dni, gdzie rok wczesniej wynosit 81 dni (wskaznik rotacji
zobowigzan zostat obliczony jako stosunek zobowigzan handlowych do kosztow
dziatalnoSci operacyjnej pomniejszonych o amortyzacje i koszty pracy
pomnozonych przez ilos¢ dni).

Zarzad Pamapol S.A. dodatkowo informuje, ze na dzien sporzadzenia niniejszego
raportu okresowego dokonano restrukturyzacji kredytu udzielonego Spoétce przez
Bank PKO BP w formie limitu wielocelowego. W grudniu 2010 roku Spédtka
otrzymata od Banku PKO BP kredyt wielocelowy w kwocie 17 min zt. W ramach
niniejszej linii kredytowej, udzielonej na okres 3 lat, Spétka otrzymata 5 min z
kredytu obrotowego odnawialnego, 5 min 2zt kredytu obrotowego
nieodnawialnego z ustalonym harmonogramem spfat w ratach miesiecznych oraz
7 min zt kredytu w rachunku biezacym. W lutym 2012 roku podpisano aneks do
w/w umowy kredytowej, zmieniajgcy warunki kredytowania i zwiekszajacy tgczng
kwote limitu do 18 min zt. Zgonie z podpisanym aneksem Bank udzielit Spotce
finansowania w formie limitu wielocelowego w nastepujacej postaci: 9 min z
kredytu nieodnawialnego z ustalonym harmonogramem sptat w miesiecznych
ratach oraz 9 min zt kredytu w rachunku biezgcym. Dodatkowo na skutek
podwyzszenia kwoty kredytu wielocelowego dokonano dozabezpieczenia kredytu
w formie dodatkowego zastawu na zapasach Spétki w kwocie 5 min zt oraz
zmiany wysokosci zabezpieczenia hipotecznego ustanowionego na jej
nieruchomosciach. Ustanowiono wpis hipoteki umownej tgcznej zwyktej w kwocie
18 min ztotych w miejsce dotychczasowej hipoteki umownej tgcznej zwykiej w
kwocie 17 min ziotych oraz wpis hipoteki umownej facznej kaucyjnej do
wysokosci 4,3 ziotych w miejsce hipoteki umownej facznej kaucyjnej do
wysokosci 3,4 min ztotych.

Biorgc pod uwage stan salda kredytu wielocelowego na moment zawarcia

Aneksu, ktére ksztattowato sie na poziomie ok. 15 min zt, w zwigzku z
restrukturyzacjg tego kredytu Spétka dysponowata kwotg ok. 3 min zt wolnych
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Srodkdw przeznaczonych na finansowanie biezacej dziatalnosci. Informacja o
zawarciu w/w aneksu zostata przedstawiona w rozdziale XII.D. Umowy istotne
Pamapol S.A. zawarte poza normalnym tokiem dziatalnosci w okresie nie objetym
sprawozdaniem

XIX.C. Sytuacja gospodarcza

Spotka jest producentem przetwordw miesno-warzywnych i w segmencie
dan gotowych nadal utrzymuje pozycje lidera. Dzieki wzmozonym dziataniom
marketingowym poszerza sie sukcesywnie rynek zbytu na produkty Spotki, a
dzieki przedsiewzieciom zmierzajgcym do zwiekszenia mocy produkcyjnych
Zaktadu mozliwe jest wzbogacenie pozycji ofertowych Pamapol S.A. (np.
rozszerzenie linii produktowej ,Spichlerz Rusiecki”)

Wysoka jako$¢ produkowanego asortymentu pozwala na rownorzedng
konkurencje z innymi podmiotami funkcjonujgcymi w branzy.

Przychody ogdtem ze sprzedazy za okres sprawozdawczy wyniosty 208.158 tys.
zt, sg to przychody skorygowane o premie pieniezne, natomiast przychody
ogotem przed uwzglednieniem korekty wyniosty 213.883 tys. zl, a ich struktura
rzeczowa wyglada nastepujgco:

- przetwory miesno-warzywne - 175.311 tys. z, co stanowi
82,0% przychoddw ogdtem,

- towary handlowe (produkty gotowe) - 8.013 tys. zt, co stanowi 3,7%
przychodoéw ogotem,

- pozostate towary i materiaty - 29.801 tys. zt, co stanowi 13,9%
przychodoéw ogotem,

- ustugi dzierzawy i najmu - 758 tys. zt, co stanowi 0,4%

przychodoéw ogotem,

W stosunku do roku poprzedniego suma przychoddw (przed korektg) ogdtem
wzrosta o 11.723 tys. zt co stanowi wzrost o 6%; a wzrost rzeczowych
sktadowych przedstawia sie nastepujaco:
- przetwory miesno-warzywne
spadek 0 3% r/r,
- towary handlowe (produkty gotowe)
wzrost 0 76% r/r,
- pozostate towary i materiaty
wzrost 0 106% r/r,
- ustugi
spadek 0 64% r/r.

spadek o 5.780 tys. zt,

wzrost 0 3.472 tys. z,

wzrost o 15.367 tys. z,

spadek o 1.336 tys. z,

Nalezy przypomnie¢, ze przychody ogdétem Spétki Pamapol zostaty
skorygowane o prezentacyjne premie pieniezne. Jak juz wspomniano wczesniej
premie pieniezne, to koszty fakturowane przez odbiorcéw produktéw i towardw
w zwigzku ze zrealizowaniem okreslonego poziomu obrotu.

W prezentowanych powyzej wynikach sprzedazowych w pozycji pozostatych
towarow i materiatdw ujeto przychody ze sprzedazy jeczmienia, ktére maijq
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charakter jednorazowy w kwocie 7.315 tys. zi. W okresie sprawozdawczym
Spotka po raz kolejny zawarta umowe z Agencjg Rynku Rolnego na dostawy
wyrobdw spozywczych do instytucji charytatywnych w ramach programu 2011.
Spotka w zamian za zrealizowane dostawy otrzymata od ARR ziarno jeczmienia.
Pozyskany w ten sposéb jeczmien zostat sprzedany na wolnym rynku.

Wyniki sprzedazowe Spotki $wiadczg o konsekwentnej realizacji Strategii
Grupy Kapitatowej na lata 2010-2011. Strategia zaktadata spowolnienie tempa
wzrostu przychoddw ze sprzedazy w pdzniejszych okresach realizacji strategii.
Spadek sprzedazy w kategorii przetwordw miesno - warzywnych jest zwigzany w
realizacjiag w poprzednim roku sprawozdawczym umowy z ARR 0 wyzszej
wartosci. Podobnie jak przyrost przychoddw ze sprzedazy Spotki mozna
scharakteryzowa¢ tendencje na rynku dan gotowych, czyli zauwazalny jest
spadek tempa wzrostu tego segmentu. W celu utrzymania wysokich
generowanych przez Spdtke konieczne jest rozwijanie innych gatezi
produktowych Spotki i w rozwdj nowych asortymentédw w segmencie dan
gotowych. Nalezy réwniez doda¢, ze ze wzgledu na duzg niepewnos¢ co, do
mozliwosci zawarcia kolejnej umowy z ARR, nalezy zaktadal réwniez spadek
przychodéw generowanych przez Spétke. Przez ostatnie trzy lata (2009, 2010,
2011) Spodtka realizowata duze kontrakty z Agencjg Rynku Rolnego, ktdre w dosé
istotny sposob wptywaty na poziom generowanych obrotdw Spotki.

XIX.D. Sytuacja finansowa

O sytuacji finansowej Spoétki Swiadczg nastepujgce wskazniki ekonomiczne —
poréwnanie wartosci wskaznikdw na koniec 2011 roku w stosunku do roku 2010.

- wskaznik ptynnosci I-ego stopnia wyniost 1,23 i wzrést z poziomu 1,15;

- wskaznik ptynnosci II-ego stopnia wynidst 0,92 i wzrdst z poziomu 0,86;

- wskaznik ptynnosci III-ego stopnia wynidst 0,008 i wzrdst z poziomu 0,004;

- trwatos$¢ struktury finansowania jako relacja kapitatow wiasnych, rezerw
dtugoterminowych, zobowigzain dtugoterminowych i biernych rozliczen
miedzyokresowych dtugoterminowych do sumy pasywow wyniosta 70,6%,
wskaznik ten wynosit na koniec 2010 roku 70,5%,

- 0gdblny poziom zadluzenia jako relacja zobowigzan krétkoterminowych do
sumy bilansowej wynosi 29,4%, wskaznik ten wynosit na koniec 2010 roku
29,5%.

Wskazniki ptynnosci uksztattowaty sie w granicach optymalnych i $wiadczg
o stosunkowo stabilnej kondycji finansowej Spotki, prawidtowo prowadzonej
polityce finansowej i mozliwosciach prowadzenia polityki zaopatrzenia i sprzedazy
w optymalny sposéb pod katem rentownosci. Nalezy doda¢, ze w zwigzku z
realizacjg kontraktu dla ARR, Pamapol S.A. otrzymat do dyspozycji ziarno
jeczmienia, ktdére mogto by¢ od razu sprzedane przez Spoétke. Zgodnie z
warunkami umowy odbidr ziarna jeczmienia mogt sie odbywac zaraz po zawarciu
umowy z ARR, a dodatkowo odbiér catej partii jeczmienia musiat byc
zrealizowany do korica sierpnia 2011 roku, co de facto dato mozliwos¢ sprzedazy
catosci ziarna jeczmienia przed zakonczeniem realizacji umowy z ARR. Ten
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sposob rozliczenia umowy, spowodowat czasowg nadptynnos$¢ Spétki, co
wplyneto pozytywnie na jej polityke zaopatrzenia, a mianowicie zakup surowca
na lepszych warunkach cenowych w zamian za szybszg ptatnoS¢ — dostep do
tafnszego surowca, w ten sposdb zabezpieczono cene surowca miesnego
przeznaczonego do produkcji wyrobdw dostarczanych w ramach umowy z ARR.
Wartos$¢ wskaznika ogdinego zadtuzenia wiasciwie nie ulegta zmianie to wskazuje
na utrzymaniu sie stopniu zadtuzenia Spotki na prawie tym samym poziomie.
Trwatos$¢ struktury finansowania $wiadczy o wysokim poziomie bezpieczenstwa
finansowego.

XIX.E. Polityka w zakresie instrumentow finansowych.

Spotka nie stosowata i nie stosuje instrumentdw zabezpieczajgcych w
zakresie ryzyka zmiany cen, i ryzyka zmian stop procentowych (inaczej w
przypadku ryzyka walutowego, gdzie czeS¢ pozycji zabezpieczona jest
kontraktami terminowymi typu forward). Spétka zabezpiecza sie natomiast przed
ryzykiem zmiany cen poprzez podpisywanie z niektdrymi dostawcami uméw na
okresy roczne z gwarancjg ceny. Podstawowymi surowcami, ktérych dostawy sg
zabezpieczone na podstawie zawartych umow (uzgodnien) s3: opakowania
szklane i opakowania metalowe. Polityka ta pozwala na bezkosztowe
zabezpieczenia statych cen opakowan. W przypadku surowca miesnego Spotka
wykorzystuje posiadane magazyny mroznicze i dokonuje zwiekszonych zakupow
w okresach przejsciowych obnizek cen.

Ryzyko zmiany kursu walutowego nie wptywa bardzo istotnie na wyniki
generowane przez Spotke. W Spoice istnieje przewaga importu nad eksportem
poniewaz cze$¢ sprzedazy exportowej do Anglii jest realizowana w PLN. Jednak
skala transakcji exportu produktow i importu surowcéw w walutach obcych jest
niewielka i stanowi kilka procent przychodéw / kosztow Spotki. Dodatkowo w
celu zabezpieczenia pewnej marzy realizowanej na konkretnym kontrakcie
sprzedazowym Spétka sporadycznie dokonuje zabezpieczenia kursu waluty w
formie transakcji typu Forward. Transakcje te zawierane s3 zgodnie z
zatozeniami przyjetej w Grupie polityki zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym
— Zarzady Spotek mogg zawierac transakcje typu forward w celu zabezpieczenia
okreslonego kontraktu importowego lub eksportowego do wysokosci danego
kontraktu.

Zarzad Pamapol S.A. podjat decyzje o niezabezpieczaniu ryzyka zmiany stop
procentowych, wszystkie kredyty finansujgce dziatalnoS¢ Spoétki sg kredytami w
PLN, majg oprocentowanie zmienne uzaleznione od aktualnego poziomu kosztu
pienigdza.

XIX.F. Sytuacja dochodowa

Sytuacje dochodowg charakteryzuje poziom osiggnietego zysku,
rentownoS¢ sprzedazy oraz rentowno$¢ majatku i kapitatéw witasnych.

W 2011 roku Pamapol wygenerowat zysk netto w wysokosci 447 tys. zi.
zt, natomiast na koniec 2010 roku Pamapol S.A. wynik netto wynosit 4.238 tys.
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zt. Na skutek znacznego pogorszenia wyniku netto, wszystkie wskazniki
rentownosci ulegly réwniez pogorszeniu, w ocenie Zarzadu nie sg to wartosci
satysfakcjonujgce. Dlatego w przysztych okresach sprawozdawczych nadal
planowane sg dziatania majgce na celu poprawe wskaznikéw zyskownosci.
RentownosS¢ sprzedazy brutto liczona jako stosunek zysku brutto na sprzedazy
podstawowej do przychoddw ze sprzedazy ogdtem na dzien bilansowy wyniosta
18%, wzgledem poprzedniego roku spadta o 6 punktéw procentowych. Spadek
marzy brutto na sprzedazy zwigzany jest z przyrostem kosztéw wytworzenia w
poréwnaniu rok/rok, co wskazuje na o gwattowny wzrost cen surowcow
produkcyjnych. Spétki z branzy przetworstwa spozywczego dziatajg w
niekorzystnym dla siebie $rodowisku zewnetrznym, silny wptyw na generowane
marze na sprzedazy w przypadku Pamapolu majg gtdownie ceny miesa oraz
opakowan, a w mniejszym stopniu warzyw i przypraw. Owszem Spdtka na
poczatku 2011 roku dokonata zabezpieczenia ceny czeSci surowcow
wykorzystywanych do produkcji — poprzez przeprowadzenie na poczatku roku
skupu interwencyjnego surowca miesnego wykorzystanego do produkcji
wyrobow dostarczanych w ramach kontraktu z ARR, aczkolwiek zapotrzebowanie
Spotki na surowiec miesny jest znacznie wyzsze. Do konca III kwartatu 2011
roku kondycja finansowa Spdtki pozostawata na wzglednie stabilnym poziomie, a
gwattowne zmiany cen surowcow produkcyjnych po III kwartale 2011 r.
ostatecznie wptynety na wysoko$¢ marz generowanych na sprzedazy. Zarzad
Spotki systematycznie wprowadzat zmiany cennika na czeS¢ asortymentdw, ktore
byty ,najbardziej narazone” na zmiany cen surowcow. Nalezy podkreslic, ze efekt
po wprowadzeniu zmian cennika jest zawsze opdzniony w stosunku do zmian na
rynku surowcowym, wiec poprawy marzowosci sprzedazy nalezy spodziewac sie
W poOzniejszych okresach.

Trendy cenowe na rynku surowcowym 2011 r.
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W efekcie powyzej opisanej sytuacji na rynku surowcowym, dostrzegalne
jest pogorszenie rentownosci Spotki Pamapol za kazdym poziomie.
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RentownosS¢ netto sprzedazy (po uwzglednieniu kosztdw sprzedazy i ogdlnego
zarzadu) w okresie sprawozdawczym wyniosta 1,6%, gdzie w poprzednim roku
wyniosta 6%. Rentownos$¢ netto, liczona jako stosunek zysku netto do
przychoddw ze sprzedazy ogdtem na dzien bilansowy miata warto$¢ 0,2%, a w
poprzednim okresie sprawozdawczym 2,1%.

Istotny wptyw na wynik finansowy Spétki ma obecnie bardzo niekorzystne
Srodowisko zewnetrzne, na ktdérym dziata Spdtka. Tendencje utrzymujgcych sie
wysokich cen surowcéw produkcyjnych, wptywajg na nizszy poziom marzy
generowanej na sprzedazy podstawowej. Dlatego tez podjeto kilka dziatan
majacych na celu poprawe marzowosci sprzedazy. Pierwszym czynnikiem, to
kolejny przeglad cennika oferowanych wyrobow i zmiany cen na asortyment
»najbardziej wrazliwy” na wahania cen surowcdéw produkcyjnych. Kolejnym jest
przeglad staborotujgcych wyrobdow i wycofanie tych, ktérych sprzedaz nie
przynosi pozytywnych efektow. Kolejnym dziataniem jest zmiana profilu
produkcyjnego Spotki. Zarzad rozwaza rowniez w okresach widocznego spadku
cen na rynku surowcowym mozliwos$¢ dokonania skupdw interwencyjnych czesci
surowca.

XIX.G. Ocena czynnikow i nietypowych zdarzen majacych wpltyw
na wyniki

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zadne czynniki i nietypowe zdarzenia
majgce wptyw na wyniki Spotki.

Do istotnych czynnikéw, ktore mogg mie¢ wptyw w przysztych okresach
sprawozdawczych na wyniki Spotki Pamapol mozna zaliczy¢ potencjalng sprzedaz
Spotki Cenos. W dniu 12 marca 2012 r. Zarzad Spétki Pamapol S.A. podjat
uchwate, w sprawie wystgpienia do Rady Nadzorczej Pamapol S.A. z wnioskiem o
wyrazenie zgody na podjecie dziatan zmierzajgcych do dokonania zbycia
udziatdw w spotce zaleznej CENOS, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i
dajacych 100% gtosdw na walnym zgromadzeniu wspdlnikow tej spdtki. W dniu
13 marca 2012 r. Rada Nadzorcza Spotki przychylita sie do wniosku Zarzadu
Spotki poprzez podjecie uchwaty, na mocy ktérej zgode takg wyrazita.

Po przeprowadzonym gruntownym przegladzie struktury Grupy Zarzad doszedt
do whniosku, ze przedmiot dziatalnosci CENOS nie w petni wpisuje sie w gtdéwng
dziatalnoS¢ o charakterze przetwdrczym spdtek wchodzacych w skiad Grupy
Kapitatowej, ktorg jest przetwdrstwo wyrobdw miesno-warzywnych, miesnych,
warzywnych i owocowych, podczas gdy przedmiotem dziatalnosci CENOS jest w
szczegdlnosci produkcja, konfekcjonowanie oraz sprzedaz kaszy, ryzu, fasoli
(suchej), grochu (suchego) oraz soli morskiej, spozywczej i drogowej.
Dodatkowo istotng pozycje asortymentowg produktéw CENOS stanowi kawa,
ktora zostata witgczona do portfela produktow sypkich w wyniku zawarcia umowy
kupna majatku ruchomego od GALAXIA Ltd Sp. z o.0.

Informacja ta zostata podana do wiadomosci publicznej przez Emitenta w
raporcie biezagcym nr 4 z dnia 13 marca 2012 roku.

XIX.H. Czynniki oraz perspektywy rozwoju przedsiebiorstwa
emitenta
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W przysztym okresie sprawozdawczym dziatania strategiczne Zarzadu, beda
skoncentrowane na:

1.

2.
3.

4.
5. optymalnemu wykorzystaniu mocy produkcyjnych

dokonczeniu procesu integracji i restrukturyzacji operacyjnej w Spoétkach
obecnie wchodzacych w skfad Grupy Pamapol

uproszczeniu struktury Grupy Kapitatowej Pamapol

rozwoju portfela produktdw i wprowadzeniu nowych produktdw na rynek
krajowy i zagraniczny

uzyskaniu przewagi kosztowej,

XIX.I. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania

wczesniej publikowanych prognoz wynikow.

Spotka Pamapol SA nie przedstawiata jednostkowych ani skonsolidowanych

prognoz wynikéw finansowych na 2011 rok.

XIX.J. Sposdb wykorzystania wpltywow z emisji

Spotka Pamapol SA nie przeprowadzata ani w okresie objetym raportem ani

w ostatnich latach emisji akcji. Ostatnia emisja akcji Spdtki miata miejsce w 2006

r.
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XX. Informacja o udzieleniu i otrzymaniu przez Pamapol

S.A. poreczen, kredytow, pozyczek i gwarancji

1. Otrzymane kredyty

W okresie objetym sprawozdaniem oraz na moment sporzadzenia
niniejszego sprawozdania Spotce Pamapol S.A. nie zawarto zadnych nowych
umow kredytowych.

Informacja o posiadanych przez Spétke kredytach jest przedstawiona w
Dodatkowych notach objasniajgcych (14d i 15¢) do sprawozdania finansowego
za 2011 rok

2. Udzielone i otrzymane pozyczki

W okresie objetym sprawozdaniem oraz na moment sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Spétka Pamapol S.A. otrzymata nastepujgce pozyczki, w tym
samym okresie Spotka nie udzielita zadnych pozyczek

Tabela 7 Pozyczki otrzymane przez Spotke Pamapol S.A.

OTRZYMANE

Okres
udzielenia
pozyczki

Stan na dzien
31.12.2011

Kwota pozyczki
i waluta

Oprocentowanie + zabezpieczenie

Udzielone przez | Udzielone dla + spfata

Pozyczka celowa na zakup
serwera

Oprocentowanie; WIBOR 1M +0,5
p.p.

Zabezpieczenie; Server R2
Standard,

weksel wiasny in blanco

SG Equipment
Leasing Polska
Sp. z 0.0.

Pamapol S.A.

35812,00 z

Sptata; w ratach miesiecznych
ptatnych od 05-04-2011 do 05-03-
2014 w kwocie 1.138,41 PLN

01.03.2011-
10-02-2014

27 773,57 #

Szczegbtowe
Dodatkowych notach objasniajacych do sprawozdania finansowego za 2011 rok.

informacje o pozyczkach

zostaly przedstawione w

Zarzad Pamapol S.A. informuje, ze zadna z powyzej przedstawionych
uméw dotyczacych kredytow i pozyczek nie zostata wypowiedziana w okresie
objetym sprawozdaniem i na moment sporzgdzenia niniejszej informacji.
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3. Udzielone i otrzymane gwarancje i poreczenia

Na dzien

bilansowy oraz

Na

moment

sporzadzenia

sprawozdania Pamapol S.A. otrzymat nastepujgce gwarancje:

Tabela 8 Gwarancje otrzymane przez Spétke Pamapol S.A.

niniejszego

Pamapol S.A. - gwarancje otrzymane wystawione na zlecenie Spotki

Kwota Data
Nazwa zobowiazania na | Okres zawarcia
Lp. | Rodzaj gwarancji Spoétka instytucji Kwota dzien 31.12.2011 | obowigzywania umowy Zabezpieczenie
ubezpieczeniowa 66.250,00 - z 66.250,00 - z
nalezytego wykonania tytutu tytutu
umowy i usuniecia wad (na Pamapol PZUSA niewykonania niewykonania
podstawie umowy o S.A. o lub nienaleznego | lub nienaleznego
okresowe udzielanie wykonania wykonania
1. gwarancji Umowy Umowy 0d 21-07-2011 21-07- weksel wiasny
; . do 15-08-2013 2011 A
ubezpieczeniowych in blanco
kontraktowych nr 19.875,00 - z 19.875,00 - z
UO/GKR/97/07-071 limit Pamapol tytutu rt?kojmi {a tytutu rgkojmi z-a
500.001PLN) (umowa PKP SA PZUS.A. wady fizyczne i wady fizyczne i
Energetyka - Pamapol SA udzielonej udzielonej
E/103/2011) gwarancji jakosci | gwarancji jakosci
-weksel in
blanco
- hipoteka
umowa zlecenia udzielenia kaucyjna taczna
gwarancji zbiorczej do kwoty
) . 7.000.000 PLN
zabezpieczajacej na
prawidtowa realizacje X -
zobowigzan w ramach nieruchomosci
2 | Wspdinej Polityki Rolnej, | 723 | pzysa. 0d19:01-2011 115-00- | ach bedacych
! S.A. 4434 980,00 zt 4434 980,00 zt do 30-04-2012 2011 wiasnoscia
nr UGARR/01/2011-
071(gwarancja nalezytego Huta Szkta
wykonania kontraktu ARR - Stawno, nr KW
PT10/0004992
Pamapol nr 29,
GARR/02/2011-071) PT10/0004951
2/2,
PT10/0004970
0/7
Przetargowa - udzielona w - weksel
ramach UMOWY O wiasny in
UDZIELANIE GWARANCII blanco
KONTRAKTOWYCH W Towarzystw - dobrowolne
RAMACH LIMITU o poddanie sie
3 ODNAWIALNEGO nr Pamapol Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. n Euler 900 000,00 zt -zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
kwietnia 2012 r. Hermes S.A. k.p.c.
(gwarancja przetargowa nr PAMAPOL S.A.
10/008762/2012 (zabezpieczenie
wystawiona na Spotke limitu nr
ZPOW Zigbice) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel
ramach UMOWY O wiasny in
UDZIELANIE GWARANCII blanco
KONTRAKTOWYCH W Towarzystw - dobrowolne
RAMACH LIMITU o poddanie sig
4 ODNAWIALNEGO nr Pamapol | Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. n Euler 900 000,00 zt -zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
kwietnia 2012 r. Hermes S.A. k.p.c.
(gwarancja przetargowa nr PAMAPOLS.A.
10/008763/2012 (zabezpieczenie
wystawiona na Spotke Mit limitu nr
Mar) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel
ramach UMOWY O wiasny in
UDZIELANIE GWARANCII blanco
KONTRAKTOWYCH W Towarzystw - dobrowolne
RAMACH LIMITU o poddanie sie
5 ODNAWIALNEGO nr Pamapol | Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. A Euler 1150 000,00 zt -z do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
kwietnia 2012 r. Hermes S.A. k.p.c. Pamapol

(gwarancja przetargowa nr
10/008764/2012
wystawiona na Spotke Mit
Mar)

S.A.
(zabezpieczenie
limitu nr
0653/04/2012)
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Przetargowa - udzielona w

- weksel

ramach UMOWY O \t’)v::::;/ "
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystw - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W o poddanie sie
6 RAMACH LIMITU Pamapol | Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. 1 Euler 1300 000,00 zt zt do 20-09-2012 2012 trybie art, 777
0653/04/2012 z dnia 16 Hermes S.A. Ko.c :
kwietnia 2012 r. .p.b 2pi i
(gwarancja przetargowa nr I(iZné:itiZEIrECZenle
10/008765/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w ’{WEkSBl|
ramach UMOWY O ‘gl‘:::c\)/ ;
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystw - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W o poddanie sie
7 RAMACH LIMITU Pamapol | Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. 1 Euler 1100 000,00 zt zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 Hermes S.A. Kp.c :
kwietnia 2012 r. (nge‘z ieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu Er
10/008766/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w -{Wekse'l
ramach UMOWY O ‘tA)lI:r?:c\)/ ;
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystw - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W o poddanie sig
3 RAMACH LIMITU Pamapol | Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucii w
ODNAWIALNEGO nr S.A. n Euler 1150 000,00 zt zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 Hermes S.A. K.p.c ’
kwietnia 2012 r. (ngez ieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu sr
10/008767/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w -|Wekse'|
ramach UMOWY O \l;\ll:r?:Z ;
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystw - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W o poddanie sie
9 RAMACH LIMITU Pamapol | Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. f Euler 950 000,00 zt zt do 20-09-2012 2012 trybie art, 777
0653/04/2012 z dnia 16 Hermes S.A. k.p.c )
kwietnia 2012 r. (z.ai);zpieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu nr
10/008769/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w V-V‘V:SE:\S/‘TL
ramach UMOWY O blanco
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystw - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W o poddanie sie
10 RAMACH LIMITU Pamapol | Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. f Euler 1250 000,00 zt zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 Hermes S.A. K '
kwietnia 2012 r. (ngce'z ieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu 5r
10/008770/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w v-v;NekSﬁ"
ramach UMOWY O bl:r?:c\)/ ;
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystw - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W o poddanie sie
1 RAMACH LIMITU Pamapol | Ubezpiecze od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. n Euler 1050 000,00 zt zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 Hermes S.A. kpc,

kwietnia 2012 r.
(gwarancja przetargowa nr
10/008771/2012)

(zabezpieczenie
limitu nr
0653/04/2012)

*gwarancje opisane w pkt 3-11 powyzej wystawione zostalty w ramach umowy PAMAPOL S.A. z TU EULER
HERMES S.A. w ramach umowy o udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach limitu odnawialnego, o
ktdrej Spotka informowata raportem biezacym nr 5/2012 z dnia 16 kwietnia 2012 r, informacje dodatkowe
ponizej.
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Gwarancje otrzymane jako zabezpieczenie ptatnosci

Kwota
naleznosci
Maksymaln | na dzien

Udzielone Udzielone Instytucja a kwota 31.12.201 | Data Termin
przez dla finansujaca naleznosci 1 udzielenia zakonczenia
BIBO - KOMERC

DOOEL UVOZ - KOMERCIJALNA BANKA

1Zv0z Pamapol S.A. A.D. €21873,00 | €21873,00 | 15-11-2011 31-01-2012

W tabeli nr 8 w pozycji 2 przedstawiona jest gwarancja udzielona na rzecz
Pamapol S.A. przez PZU S.A., ktdra zabezpieczata realizacje kontraktu zawartego
pomiedzy Emitentem a Agencja Rynku Rolnego na dostawe artykutow
spozywczych do instytucji charytatywnych w ramach programu 2011. Informacja
0 udzieleniu przez PZU S.A. w/w gwarancji zostata opublikowana w raporcie
biezgcym nr 3 z dnia 20 stycznia 2011 r. Na moment sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania gwarancja przedstawiona w pozycji 2 zostata zwolniona przez ARR,
a zabezpieczenia ustanowione pod niniejszg gwarancje sg w trakcie
proceduralnego zwolnienia.

Gwarancje przedstawione w pozycjach nr od 3 do 11 udzielone przez
Towarzystwo Ubezpieczeniowe Euler Hermes sg gwarancjami przetargowymi.
Spotka Pamapol oraz Spotki zalezne po raz kolejny planujg wystartowaé w
przetargu ogtoszonym przez ARR na dostawe artykutdw spozywczych do
instytucji charytatywnych — program 2012, w tym celu konieczne jest wniesienie
wadium w formie w/w gwarancji. Wszystkie gwarancje przetargowe wystawione
sg w ramach umowy o udzielenie gwarancji kontraktowych w ramach limitu
odnawialnego zawartej pomiedzy Emitentem a Towarzystwem
Ubezpieczeniowym Euler Hermes w dniu 16 kwietnia 2012 roku. W ramach
przyznanego limitu, dopuszczalne jest udzielanie gwarancji dla Spotek zaleznych
ZPOW Ziebice, Mitmar oraz WZPOW Kwidzyn — gwarancje przedstawione w
pozycjach 3, 4, 5 udzielone zostaly na rzecz Spdtek ZPOW Ziebice (3) i Mitmar
(4, 5).

Spotka Pamapol S.A. w okresie sprawozdawczymi na moment
sporzadzenia niniejszego sprawozdania udzielita nastepujacych gwaranciji:
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Tabela 9 Gwarancje udzielone przez Pamapol S.A.
Kwota

Maksymalna zobowigzania
Charakteryst Udzielone | Udzielone kwota na dzien Data Termin
yka umowy Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel| poreczen 31.12.2010 udzieleni zakonczenia
umowa
zakupu GWARANCIA (umowa
puszek zakupu puszek ZPOW
ZPOW Ziebice - Can Pack
Ziebice - Umowa gwarancji Pamapol | ZPOW CAN
Can Pack ptatnosci) S.A. Ziebice PACK € 850 000,00 | 1201 644,28 zt | 29-06-2011 31-03-2012
umowa
zakupu GWARANCIJA (umowa
puszek zakupu puszek WZPOW
WZPOW Kwidzyn - Can Pack
Kwidzyn - Umowa gwarancji Pamapol | WZPOW CAN
Can Pack ptatnosci) S.A. Kwidzyn PACK €1 020 000,00 | 1825009,59z | 29-06-2011 31-03-2012
Umowa
zakupu
nasion przez
WZPOW
Kwidzyn od Monsant
Monsanto Gwarancja (umowa zakupu o Polska
Polska Sp. z | nasion WZPOW Kwidzyn - | Pamapol | WZPOW Sp.z
0.0. Monsanto) S.A. Kwidzyn 0.0. € 800 000,00 | 382 012,60 zt 21-03-2011 | 21-03-2014

Na dzien bilansowy oraz na moment sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Spotka Pamapol S.A. udzielita nastepujacych poreczen:

Tabela 10 Poreczenia udzielone przez Spotke Pamapol S.A.

Poreczenie wekslowe umowy udzielenia pozyczki w formie limitu faktoringowego z dnia 17.12.2010 wraz z
pozniejszymi zmianami WZPOW Kwidzyn - PKO BP Faktoring

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia

Poreczenie wekslowe
(umowa faktoringowa
Pamapol - WZPOW
Kwidzyn - PKO BP
Faktoring)

Pamapol WZPOW PKO BP

SA Kwidzyn | Faktoring 19 500 000,00 zt 9536 371,72 z 18-07-2011

Poreczenie kredytu rewolwingowego w walucie polskiej w kwocie 32 min z} udzielonego przez Bank BGZ Spotce WZPOW
Kwidzyn Sp. z o0.0.(data zawarcia umowy kredytowej 13-09-2011)*

i i Kwota poreczenia
A ) Udzielone Udzielone ) A Bankowy tytut . Data
Rodzaj poreczenia Wierzyciel ) na dzien 31-12- A )
przez dla egzekucyjny 2011 udzielenia

Poreczenie kredytu w formie
zastawu rejestrowego na
udziatach ZPOW Ziebice

(nr umowy
U/0090261996/0025/2011/13
00)

8000 000,00 zt 8 000 000,00 zt

WZPOW

Pamapol S.A. Kwidzyn BGZ 13-09-2011

Poreczenie kredytu wg. prawa
cywilnego

(nr umowy 48 000 000,00 zt 32 196 856,99 zt
U/0090261996/0025/2011/13
00)

* Wiecej informacji o zawartej umowie kredytowej (réwniez ww. udzielonych poreczeniach) zawartej przez Spotke zalezng
zostata opublikowana przez Emitenta w raporcie biezagcym nr 38/2011 z dnia 14 wrzesnia 2011 r.
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Poreczenie wg. prawa cywilnego Umowy Ramowej nr 90261996/2011/LT z dnia 17.06.2011 w sprawie transakcji rynku
finansowego zawartej pomiedzy WZPOW Kwidzyn i Bankiem BGZ

Kwota
poreczenia

Rodzaj poreczenia Udzielone przez | Udzielone dla | Wierzyciel | Bankowy tytut egzekucyjny na dzien Data udzielenia

31-12-
2011
Poreczenie wg. prawa
cywilnego Umowy ]
Ramowej w sprawie Pamapol S.A. | WZPOW Kwidzyn BGZ 1 800 000,00 zt -z 13-09-2011
transakcji rynku
finansowego

Porecznie wekslowe umowy zakupu wegla zawartej pomiedzy WZPOW Kwidzyn - BARTER SA (data
zawarcia umowy 17-08-2011)

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia
Poreczenie wekslowe
(Umowa zakupu
wegla WZPOW Pamapol %.Z(zjvx BASRXER 250 000,00 zt 300446352t | 01-09-2011
Kwidzyn - BARTER Y A
SA)

Poreczenie kredytu w rachunku biezacym w kwocie 8 min zt udzielonego przez Bank BZ WBK Spétce Cenos Sp. z 0.0. (data
zawarcia umowy kredytowej 31-08-2011)*

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia

Poreczenie kredytu
wg prawa cywilnego ( Pamapol Cenos BZ WBK 16 000 000,00 zt 7 568 886,00 zt 31-08-2011
nr umowy K0007220)

* Wiecej informacji o udzieleniu ww. poreczenia zostata opublikowana przez Emitenta w raporcie biezgcym nr 36/2011 z
dnia 01 wrzesnia 2011 roku

Poreczenie wekslowe umowy o udzielenie gwarancji kontraktowej Cenos - Euler Hermes S.A. (gwarancja
wydana jako zabezpieczenie kontraktu ARR - Cenos) nr umowy 10/004306/2011 (data zawarcia umowy
10-01-2011)*

Kwota poreczenia

Udzielone Udzielone 3 Data
Rodzaj poreczenia Wierzyciel Kwota poreczenia na dzien 31-12-
przez dla 2011 udzielenia

Poreczenie wekslowe
umowy o wydanie

4 : Ubezpieczen YR
gwarangji kontraktowej | Pamapol S.A. Cenos Euler Hermes 24.941.040,00 z+ | 24.941.040,00 zt | 10-01-2011

(nr umowy SA
10/004306/2011) o

Towarzystwo

* Wiecej informacji o zawarciu umowy o udzielenie gwarancji kontraktowej a jednoczesnie o w/w poreczeniu na rzecz
Spotki Cenos zostata zawarta w raporcie biezgcym 1/2011 z dnia 11 stycznia 2011 roku.

Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania ww. gwarancja nalezytego wykonania zostata zwolniona przez ARR,
zatem prezentowane poreczenie nie obowigzuje na moment publikacji raportu rocznego za 2011 rok
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Poreczenie wekslowe umowy o udzielenie gwarancji kontraktowej Mitmar - Euler Hermes S.A. (gwarancja
wydana jako zabezpieczenie kontraktu ARR - Mitmar) nr umowy 10/004332/2011 (data zawarcia umowy
10-01-2011)*

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone ; Data
Rodzaj poreczenia Wierzyciel Kwota poreczenia na dzien 31-12- i A
przez dla udzielenia
2011
Poreczenie wekslowe T "
umowy o wydanie u%vgrgzzeﬁ
gwarancji kontraktowej | Pamapol S.A. Mitmar Euler Ip-iermes 8.714.950,00 z 8.714.950,00 z+ | 10-01-2011

(nr umowy SA

10/004332/2011) o

* Wiecej informacji o zawarciu umowy o udzielenie gwarancji kontraktowej a jednoczesnie o w/w poreczeniu na rzecz
Spotki Mitmar zostata zawarta w raporcie biezacym 1/2011 z dnia 11 stycznia 2011 roku
Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania ww. gwarancja nalezytego wykonania zostata zwolniona przez ARR,
zatem prezentowane poreczenie nie obowigzuje na moment publikacji raportu rocznego za 2011 rok.

Poreczenie wekslowe umowy zakupu grochu przez WZPOW Kwidzyn od Van Waveren (data zawarcia
umowy 04.03.2011 r.)

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia
Umowa zakupu
nasion przez WZPOW
Kwidzyn od van Pamapol | WZPOW | van . |€ 356 053,60 | 1168890,93 2k | 20-04-2011
WawerenSaaten A Y
GmbH

Poreczenie wekslowe umowy za
zawarcia umowy 15.

04.2011r.)

kupu grochu przez WZPOW Kwidzyn od Floraland Andrzej

Pawelski (data

Kwota poreczenia

Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia
Umowa zakupu Floraland
nasion przez WZPOW Pag’im' \évvﬁzgvx Andrzej |€ 237 059,00 - 20-04-2011
Kwidzyn od Floraland o Y Pawelski

Poreczenie wekslowe umowy leasingowej zawartej pomiedzy SG leasing z ZPOW Ziebice (data zawarcia
umowy 11-05-2011)

Udzielone | Udzielone | Wierzycie Maksymalna kwota Kwota poreczenia na dzien Data
Rodzaj poreczenia przez dla | poreczenia 31-12-2011 udzielenia
Umowa
leasingowa
zawarta pomiedzy Pag‘f\pO' ;Pgi‘é\é Leggn 175 000,00 zt 126 270,56 7t 11-05-2011
SG Leasing a o & 9
ZPOW Ziebice

Spotka Pamapol S.A. udzielita dodatkowo po dniu bilansowym (na moment
sporzadzenia niniejszej informacji) nastepujace poreczenia:

Kwota
zobowigzan | Data
Lp | Charakterysty | Rodzaj Udzielone Maksymalna kwota | ia na dzien | udzieleni
. ka umowy poreczenia przez Udzielone dla | Wierzyciel | poreczen 31.12.2011 | a
Poreczenie
wekslowe
Umowa zakupu (umowa zakupu
grochu przez grochu przez
WZPOW Kwidzyn | WZPOW Kwidzyn
od Van Waveren | od Van Waveren
(data zawarcia umowa zawarta
umowy w dniu Pamapol WzPOW Van 30-03-
130.03.2012r.) 30.03.2012 r.) S.A. Kwidzyn Waveren € 303 043,20 | z 2012
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Umowa zakupu
grochu przez
ZPOW Ziebice
od Van Waveren
(data zawarcia

Poreczenie
wekslowe
(umowa zakupu
grochu przez
ZPOW Ziebice od
Van Waveren
umowa zawarta

umowy w dniu Pamapol Van 23-03-
23.03.2012 r.) 23.03.2012 r.) S.A. ZPOW Ziebice | Waveren 302 275,20 | z 2012
Poreczenie wg.
prawa cywilnego
Umowa zakupu (umowa zakupu
grochu przez grochu przez
ZPOW Ziebice ZPOW Ziebice od
od JAGROL (data | JAGROL umowa
zawarcia umowy | zawarta w dniu Pamapol 16-04-
16.04.2012 r.) 16.04.2012 r.) S.A. ZPOW Ziebice | JAGROL 400 000,00 zt | zt 2012
Poreczenie wg.
prawa cywilnego
Umowa zakupu (umowa zakupu
kukurydzy przez | kukurydzy przez
ZPOW Ziebice ZPOW Ziebice od
od TOP FARMS | TOP FARMS
WIELKOPOLSKA | WIELKOPOLSKA
(data zawarcia umowa zawarta TOP FARMS
umowy w dniu Pamapol WIELKOPOL 16-04-
16.04.2012 r.) 16.04.2012 r.) S.A. ZPOW Ziebice | SKA 800 000,00 zt | zt 2012
Poreczenie z
tytutu UMOWY O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWY
CH W RAMACH
UMOWA O LIMITU
UDZIELANIE ODNAWIALNEG
GWARANCII Oonr
KONTRAKTOWY | 0653/04/2012 z
CH W RAMACH dnia 16 kwietnia
LIMITU 2012 r.
ODNAWIALNEG | (gwarancja
Onr przetargowa nr Towarzystwo
0653/04/2012 z | 10/008763/2012 Ubezpieczen
dnia 16 kwietnia | wystawiona na Pamapol Euler 26-04-
2012 r. Spotke Mit Mar) [ S.A. Mit Mar Hermes S.A. 900 000,00 zt | zt 2012
Poreczenie z
tytutu UMOWY O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWY
CH W RAMACH
UMOWA O LIMITU
UDZIELANIE ODNAWIALNEG
GWARANCII Onr
KONTRAKTOWY | 0653/04/2012 z
CH W RAMACH dnia 16 kwietnia
LIMITU 2012r.
ODNAWIALNEG | (gwarancja
Onr przetargowa nr Towarzystwo
0653/04/2012 z | 10/008764/2012 Ubezpieczen
dnia 16 kwietnia | wystawiona na Pamapol Euler 26-04-
2012 r. Spotke Mit Mar) [ S.A. Mit Mar Hermes S.A. 1150 000,00 zt | z 2012
Poreczenie z
tytutu UMOWY O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWY
CH W RAMACH
LIMITU
UMOWA O ODNAWIALNEG
UDZIELANIE Onr
GWARANCII 0653/04/2012 z
KONTRAKTOWY | dnia 16 kwietnia
CH W RAMACH 2012r.
LIMITU (gwarancja
ODNAWIALNEG | przetargowa nr
Onr 10/008762/2012 Towarzystwo
0653/04/2012 z | wystawiona na Ubezpieczen
dnia 16 kwietnia | Spotke ZPOW Pamapol Euler 26-04-
2012 r. Ziebice) S.A. ZPOW Ziebice | Hermes S.A. 900 000,00 z | zt 2012
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W pozycji nr 5-7 prezentowane sg poreczenia z tytulu umowy o udzielanie
gwarancji kontraktowych w ramach limitu odnawialnego zawartej przez Pamapol
S.A. z Towarzystwem Ubezpieczeniowym Euler Hermes S.A. Jako, ze gwarancje
wystawione sg w ramach umowy generalnej odpowiednio na Spoétki zalezne
ZPOW Ziebice i Mitmar, stanowig one jednoczesnie poreczenie udzielone na rzecz
tych Spétek przez podmiot dominujacy. Umowa limitu gwarancyjnego jest
zabezpieczona wekslem wiasnym in blanco Pamapol S.A. oraz dobrowolnym
poddaniem sie do egzekucji Spotki w trybie art. 777k.p.c.

Na dzien bilansowy oraz na moment sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Spotka Pamapol S.A. otrzymata nastepujgce poreczenia:

Poreczenie gwarancji ubezpieczeniowej w formie hipoteki tacznej kaucyjnej na nieruchomosci bedacej
wlasnosciag Spotki Huta Szkta Stawno (nr umowy UGARR/01/2011-071)*

Kwota
A ) ) A ) ) 3 poreczenia na A 3
Rodzaj poreczenia Udzielone przez Udzielone dla | Wierzyciel | Kwota poreczenia dzien Data udzielenia
zien

31-12-2011

Poreczenie gwarancji
ubezpieczeniowej w
formie hipoteki facznej | Huta Szkta Stawno | Pamapol S.A. | PZU S.A. | 7 000 000,00 z
kaucyjnej(nr umowy
UGARR/01/2011-071)

7 000 000,00

19-01-2011
zt

* Wiecej informacji o udzielonym poreczeniu przez Spotke Huta Szkta Stawno na rzecz Pamapol S.A. zostata
uwzgledniona w raporcie biezacym nr 3 z dnia 20 stycznia 2011 roku

Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania ww. przedstawiona gwarancja zostata zwolniona przez ARR, a
zabezpieczenia ustanowione pod niniejsza gwarancje sg w trakcie proceduralnego zwolnienia.

Poreczenie wekslowe umowy udzielenia pozyczki w formie limitu faktoringowego z dnia 17.12.2010 wraz z
pozniejszymi zmianami Pamapol - PKO BP Faktoring

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia

Poreczenie wekslowe
(umowa faktoringowa
Pamapol - WZPOW
Kwidzyn - PKO BP
Faktoring)

WzPOW Pamapol PKO BP

Kwidzyn SA Faktoring 19 500 000,00 zt 7 848 233,93 zt 18-07-2011

Szczegbtowy opis o udzielonych i otrzymanych przez Spotke poreczeniach
gwarancjach zamieszczony jest w Dodatkowych notach objasniajgcych do
sprawozdania finansowego za 2011 rok

XXI. Informacja o umowie miedzy Spotka a podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdania finansowego

1. W dniu 14 czerwca 2010 r. pomiedzy Pamapol S.A. z siedzibg w Ruscu a

Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu doszio do
podpisania umowy na przeprowadzenie:
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- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzgdzonego za okres
od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r., wyrazenia 0 nim opinii i
sporzadzenia raportu z badania — wartoS¢ wynagrodzenia 24.400 zt + VAT,

- badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Pamapol sporzgdzonego za okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r.,
wyrazenia o nim opinii i sporzadzenia raportu z badania - wartos¢
wynagrodzenia 16.800 zt + VAT,

- przegladu jednostkowego Srédrocznego sprawozdania finansowego
sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2010 r. do 30 czerwca 2010 r. i
sporzgdzenia raportu z przeglagdu — warto$¢ wynagrodzenia 13.800 zt,

- przegladu skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania finansowego
Spofki oraz spoétek zaleznych sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2010 r. do
30 czerwca 2010 r. i sporzadzenia raportu z przegladu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego — warto$¢ wynagrodzenia 60.700 zt + VAT.

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres
od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., wyrazenia o nim opinii i
sporzadzenia raportu z badania — wartos¢ wynagrodzenia 24.400 zt + VAT,

- badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Pamapol sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.,
wyrazenia o nim opinii i sporzadzenia raportu z badania - wartos¢
wynagrodzenia 16.800 zt + VAT,

- przegladu jednostkowego $rodrocznego sprawozdania finansowego
sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. i
sporzadzenia raportu z przeglagdu — warto$¢ wynagrodzenia 13.800 zt,

- przegladu skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania finansowego
Spotki oraz spotek zaleznych sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2011 r. do
30 czerwca 2011 r. i sporzadzenia raportu z przegladu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego — warto$¢ wynagrodzenia 60.700 zt + VAT.

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres
od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r., wyrazenia o nim opinii i
sporzadzenia raportu z badania — wartos¢ wynagrodzenia 24.400 zt + VAT,

- badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Pamapol sporzgdzonego za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.,
wyrazenia o nim opinii i sporzadzenia raportu z badania - wartos¢
wynagrodzenia 16.800 zt + VAT,

- przegladu jednostkowego Srédrocznego sprawozdania finansowego
sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r. i
sporzadzenia raportu z przegladu — warto$¢ wynagrodzenia 13.800 zt,

- przegladu skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania finansowego
Spotki oraz spoétek zaleznych sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2012 r. do
30 czerwca 2012 r. i sporzadzenia raportu z przegladu skonsolidowanego
sprawozdania finansowego — warto$¢ wynagrodzenia 60.700 zt + VAT.

2. W dniu 25 czerwca 2009 r. doszto do podpisania umowy o badanie

sprawozdania finansowego pomiedzy Pamapol S.A. a MISTERS AUDYTOR
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.
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W ramach wykonania niniejszej umowy MISTERS AUDYTOR Sp. z o.o0.
zobowigzata sie na rzecz Pamapol S.A. do:

- przegladu skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego Pamapol
S.A. za I potrocze 2009 r. , w celu wydania pisemnego raportu o sytuacji
majatkowej i finansowej Pamapol S.A.,

- przegladu skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Pamapol za I pdtrocze 2009 r., w celu wydania pisemnego
raportu o sytuacji majgtkowej i finansowej Grupy Kapitatowej Pamapol,

- przeprowadzenia badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Pamapol S.A. za 2009 r., w celu wydania pisemnej opinii wraz z raportem o
sytuacji majatkowej i finansowej Pamapol S.A.,

- przeprowadzenia badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Pamapol za 2009 r., w celu wydania pisemnej opinii wraz z
raportem o sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej,

- przeprowadzenia przegladu wybranych danych finansowych obejmujacych
bilans, rachunek zyskdw i strat, sprawozdanie z przeptywow, zestawienie
zmian w kapitale wtasnym oraz wybrane noty Spotki WZPOW Sp. z o.0.,

- przeprowadzenia przegladu wybranych danych finansowych obejmujacych
bilans, rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie z przeptywow, zestawienie
zmian w kapitale wtasnym oraz wybrane noty Spotki MITMAR Sp. z o.0.,

- przeprowadzenia przegladu wybranych danych finansowych obejmujacych
bilans, rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie z przeptywow, zestawienie
zmian w kapitale wtasnym oraz wybrane noty Spotki CENOS Sp. z o.0.,

- przeprowadzenia przegladu wybranych danych finansowych obejmujacych
bilans, rachunek zyskéw i strat, sprawozdanie z przeptywow, zestawienie
zmian w kapitale wtasnym oraz wybrane noty Spotki ZPOW Ziebice Sp. z o.0..
taczna wysoko$¢ wynagrodzenia za wyzej opisany przedmiot umowy
wynosita 107.100 zt + VAT.

W latach 2010 — 2011 Spdtka nie korzystata z innych niz ww. ustug Grant
Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. w tym ustug pos$wiadczajacych oraz ustug
doradztwa podatkowego.

XXII. Strategia dziatalnosci Pamapol S.A. w latach 2010 -
2011 - realizacja

Zarzad Pamapol S.A. opublikowat Strategie dla Grupy Pamapol na lata 2009-
2011 w raporcie biezgcym nr 3/2009 z dnia 15 stycznia 2009 roku, a w dniu 27
lutego 2010 roku Zarzad dokonat aktualizacji Strategii Grupy Pamapol na lata
2010-2011. Dziatania opisane w przedmiotowej strategii byly rdéwniez
kontynuowane w pierwszych miesigcach 2012 r.
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Cele strategiczne

Diugoterminowe
i trwale
zwiekszanie
wartosci Grupy
Pamapol

Celem nadrzednym realizacji Strategii pozostaje dtugoterminowe i trwale
zwiekszanie wartosci Grupy Kapitatowej Pamapol (Grupa) oraz utrzymanie
pozycji Grupy jako lidera na rynku dan gotowych w Polsce i dalszy wzrost jej
udziatu w pozostatych grupach asortymentowych.

1. Uproszczenie struktury Grupy Kapitatowej Pamapol

W ramach zaktualizowanej strategii Grupy Pamapol na lata 2010-2011
(opublikowanej raportem biezagcym nr 7/2010 w dniu 27 lutego 2010)
zaplanowano potgczenie Spétek Pamapol S.A. i Naturis Sp. z 0.0. W dniu 26
lutego 2010 roku Zarzady obu Spétek (Pamapol S.A. i Naturis Sp. z 0.0.)
przyjety projekt ,Planu potgczenia PAMAPOL SA i NATURIS Sp. z 0.0.”, a
Rada Nadzorcza Pamapol SA wyrazita zgode na ich pofgczenie w oparciu o
ww. projekt przedstawiony przez zarzad Spotki (informacja opublikowana
przez Emitenta w raporcie biezacym nr 8 z dnia 27 lutego 2010 r.) Kolejnym
krokiem w celu kontynuacji procedury potgczenia byto przyjecie przez organy
zarzadcze obu Spotek (Pamapol i Naturis) ostatecznego ,Planu potgczenia
PAMAPOL SA i NATURIS Sp. z 0.0.” oraz jego akceptacja przez organy
nadzorcze Pamapol SA i Naturis Sp. z o.0. (informacja opublikowana w
raporcie biezacym nr 17/2011 z dnia 06 maja 2011 roku). Potgczenie
nastgpito na podstawie art. 492 § 1 w zwigzku z art. 515 § i art. 516 § 6
Ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spétek handlowych poprzez
przeniesienie catego majatku NATURIS na PAMAPOL S.A., bez podwyzszania
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kapitatu zaktadowego PAMAPOL z uwagi na fakt, ze PAMAPOL posiada 100%
udziatéw w kapitale zaktadowym NATURIS.

W dniu 28 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki
Pamapol S.A. przyjeto uchwate o potgczeniu ze Spotkg Naturis Sp. z 0.0. oraz
Walne Zgromadzenie Wspolnikéw Spdtki Naturis Sp. z 0.0. podjeto uchwate o
potgczeniu ze Spétka Pamapol S.A. (uchwaty podjete przez ZWZ Pamapol
S.A. opublikowane zostaty przez Emitenta w raporcie biezgcym nr 28 z dnia
29 czerwca 2011 roku). W dniu 27 wrzesnia 2011 r. Sad Rejonowy dla todzi-
SrodmieScia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat
wpisu do rejestru przedsiebiorcow pofaczenia PAMAPOL S.A. (Spoétka
Przejmujgca) ze spotkg zalezng NATURIS Sp. z o.0. (NATURIS, Spétka
Przejmowana) — informacja opublikowana w raporcie biezgcym nr 41 z dnia
24 pazdziernika 2011 roku.

W efekcie Pamapol S.A. zwiekszyt bezposredni udziat w Spétce WZPOW
Kwidzyn do wysokosci 93,6%.

. Utrzymanie wysokiego tempa wzrostu przychoddéw ze sprzedazy

W ramach polityki sprzedazowej (na lata 2009-2011) zaktadano utrzymanie
wysokiego tempa wzrostu przychoddw ze sprzedazy, aczkolwiek szacowany
na 2011 r. procentowy przyrost sprzedazy kalkulowany byt na poziomie
nizszym niz odnotowany w 2009 roku i 2010 roku. Zarzad szacowat wzrost
sprzedazy maksymalnie na poziomie 5%- 10% w poréwnaniu rok do roku.
Spotka w roku 2011 odnotowata przyrost sprzedazy w wysokosci 6% w
poréwnaniu rok do roku.

Na dynamike sprzedazy wptynety przede wszystkim nastepujgce elementy:

- rozszerzenie rynku zbytu, poprzez pozyskanie nowych istotnych
kontrahentéw krajowych oraz zagranicznych

- rozwoj portfela produktowego poprzez wprowadzenie na rynek kolejnych
nowych asortymentdw, w nowych opakowaniach do tej pory nie
produkowanych przez Spétki z Grupy — zintensyfikowane dziatania Dziatu ds.
Rozwoju Produktéw Grupy Pamapol.

W 2011 roku odnotowano duzy sukces sprzedazowy wprowadzonego do
dystrybucji w 2009 roku asortymentu pod markg Spichlerz Rusiecki.
Historycznie produkt zostat zaprojektowany przez odpowiednie dziaty w
Spotce w szeSciu wariantach smakowych (obecnie nadal rozwijane sg inne
warianty smakowe). W 2009 roku rozpoczeto wprowadzanie ‘Spichlerza’ do
dystrybucji, a w nastepnych dwoch latach zauwazalny byt bardzo
dynamiczny wzrost wolumenu obrotu generowanego na tej grupie
produktowej. Kolejnym sukcesem sprzedazowym okazat sie by¢ pasztet
*100% gratis’, rowniez nowos¢ w portfelu produktowym Spotki Pamapol S.A.
W 2011 roku Grupa powiekszyta oferte produktowg w ramach swoich
segmentdw — najsilniej rozwineta sie oferta w kategorii mrozonek.

. Utrzymanie pozycji lidera na rynku dan gotowych i wzrost udziatu w
pozostatych rynkach
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W segmencie dan gotowych Pamapol utrzymuje ex aequo z innym
znaczgcym producentem wiodgcg pozycje.

. Rentowno$¢ EBITDA na poziomie nie nizszym niz 7,5 %

RentownosS¢ EBITDA w okresie sprawozdawczym Pamapol S.A. wyniosta
4,2% i w stosunku do roku poprzedniego spadta z poziomu 7,7%.
Pogorszenie wyniku na poziomie operacyjnym i na poziomie marzy EBITDA
jest efektem niskiej zyskownosci brutto na sprzedazy — wzrost kosztow
wytworzenia (szczegdtowy opis zamieszczono w podrozdziale pt. Sytuacja
dochodowa).

. Powrdt na droge konsolidacji w branzy spozywczej i potencjalna emisja akcji-
Potencjalna Emisja akcji:

Dziatania zwigzane z ewentualng emisjg akcji miaty miejsce w 2010 r. i
zostaty szczegdtowo opisane w raporcie rocznym za ww. rok obrotowy. W
tym miejscu Spétka przypomina jedynie, ze w dniu 10 czerwca 2010 r. Walne
Zgromadzenie Pamapol S.A. podjeto kolejng uchwate w sprawie
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wyzszg niz 2.316.669
zt, w drodze emisji nie wiecej niz 2.316.669 akcji serii C o wartosci
nominalnej 1.00 zt kazda. Jednakze, w dniu 10 listopada 2010 r. Zarzad
Spotki, za zgodg Rady Nadzorczej podjat uchwate, w ktdrej postanowit nie
podejmowad czynnosci wskazanych w niniejszej uchwale Walnego
Zgromadzenia. Decyzja powyzsza wynikata ze zmiany sytuacji faktycznej,
ktora byta podstawg do ztozenia przez Zarzad wniosku do Walnego
Zgromadzenia o podjecie wymienionej uchwaty. Planowana emisja miata
obejmowaé nie wiecej niz 10% kapitatu zaktadowego Spotki. Jej celem
nadrzednym miato by¢ pozyskanie srodkéw finansowych na dalszy rozwdj
Spotki i Grupy Kapitatowej PAMAPOL, a w szczegdlnosci na dokapitalizowanie
spotek z Grupy. W okresie od podjecia przez Walne Zgromadzenie
wymienionej uchwaly spotki nalezagce do Grupy Kapitatowej PAMAPOL
przeprowadzity dziatania, ktore doprowadzity do pozyskania kapitatu w inny
sposob.

Powrodt na droge przeje¢ wewnatrz sektora spozywczego i rozwdoj
portfela produktowego Grupy Pamapol:

Jednym z istotnych dokonan w ramach realizacji strategii Spotki w zakresie
przeja¢ wewnatrz sektora spozywczego bylo przejecie w 2010 aktywow
produkcyjnych Sorelli. W dniu 21 kwietnia 2010 roku Spdtka Pamapol S.A.
zawarta z Agros Nova Sp z 0.0. umowe sprzedazy Pakietu Aktywdw Sorella
wraz z aktywami obrotowymi — zapasami wyrobow gotowych. taczna kwota
transakcji wyniosta 6.209 tys. zi. Informacja o w/w transakcji zostata
opublikowana przez Emitenta w raporcie biezgcym nr 17 z dnia 21 kwietnia
2010 roku. Zawarcie przedmiotowej umowy przyniosto skutek w postaci
wprowadzenia kolejnego produktu do portfela asortymentowego Grupy
Pamapol. Nabywajgc pakiet aktywéw Sorella Zarzad Pamapol S.A.
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przewidywat i ostatecznie zrealizowat opcje montazu linii produkcyjnej w
Spotce WZPOW Kwidzyn. Takie rozwigzanie byto z punktu widzenia Grupy
najbardziej optymalnym rozwigzaniem, gtdwnie ze wzgledu na dziatalnos¢
produkcyjng prowadzong przez WZPOW Kwidzyn, tj. przetwdrstwo owocowo-
warzywne. Gwarantuje to lepszy dostep do surowca produkcyjnego i
odpowiada bardziej do profilu dziatalnosci Spétki. Za przyjetym rozwigzaniem
przemawiata rowniez okoliczno$¢, ze zamontowanie linii do produkcji
dzemdédw w Zaktadzie w Ruscu, wigzatoby sie z poniesieniem wyzszych
kosztéw montazu linii, a w pdzniejszym etapie produkcja dzemow wigzataby
sie z ponoszeniem przez Spbtke wysokich kosztdw magazynowania (wobec
faktu, ze w przeciwienstwie do Kwidzynia Pamapol nie posiada zaplecza
magazynowego w postaci wtasnych mrozni). Majac na uwadze powyzsze
Zarzad Pamapol S.A. dokonat w obrebie Grupy przeniesienia wiasnosci
pakietu aktywow Sorella na rzecz Spotki WZPOW Kwidzyn. Transakcja
zostata przeprowadzona na warunkach rynkowych.

. Sprzedaz zbednych aktywow

W ramach realizacji strategii Zarzad planowat sprzedaz podmiotéw, nie
zwigzanych bezposrednio z podstawowym zakresem dziatalnosci operacyjnej
Grupy, tj. PAMAPOL-LOGISTIC Sp. z o0.0. z siedzibg w Ruscu, ktora
Swiadczyta ustugi transportu miedzynarodowego oraz HUTE SZKtA SEAWNO
Sp. z 0.0. z siedzibg w Stawnie fgcznie z projektem jej budowy.

Ponadto Zarzad przewidywat sprzedaz aktywow nieproduktywnych Grupy, w
szczegblnosci centrum wodnego (aktywa nabyte wraz z przejeciem CENOS
Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzesni), nieruchomosci po przeniesionym zaktadzie
rafinacji soli (CENOS), nieruchomosci gruntowych o powierzchni ponad 1,19
hektaréw potozonych we Wrzesni, Zaktadu znajdujgcego sie w miejscowosci
Pozdzenice, o powierzchni 3,27 hektardw, oraz nieruchomosci potozonej w
miejscowosci Wincentdow o powierzchni 3,41 hektaréw. Cze$¢ omawianych
powyzej zatozen udato sie zrealizowac:

a). Spotka Cenos dokonata zbycia nieruchomosci gruntowych o powierzchni
8.956 m?> w wyniku podziatu dziatki o powierzchni 1,19 ha w marcu 2009
roku.

b). W dniu 28 czerwca 2011 r. Pamapol S.A. dokonat czynnosci zbycia na
rzecz WIELTON S.A. wszystkich posiadanych przez Emitenta udziatdw w
podmiocie zaleznym Pamapol — Logistic Sp. z o.0.

Emitent przeniést na WIELTON S.A. wiasnos$¢ 2.100 udziatdw w Pamapol —
Logistic stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i dajacych 100% gtosow
na zgromadzeniu wspolnikdw tej spotki za tgczng cene 1.830.000 zt
(informacja opublikowana w raporcie biezacym nr 31 z dnia 29 czerwiec
2011 roku)

W Swietle niekorzystnej sytuacji na rynku nieruchomosci (trwajacy kryzys na
rynkach $wiatowych, niekorzystna koniunktura) nie udato sie w duzej czesci
zrealizowal transakcji zbycia Spdtki Huta Szkta Stawno, Zakfadu
znajdujgcego sie z Pozdzenicach oraz nieruchomosci potozonej w
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miejscowosci Wicentdow oraz centrum wodnego (aktywa nabyte wraz z
przejeciem CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzesni.

. Realizacja niezbednych inwestycji na poziomie 10 - 11 min zt rocznie w
Grupie — co stanowi okoto 50% rocznej amortyzaciji:

Zrealizowane w 2011 roku inwestycje miaty charakter odtworzeniowy,
majgce na celu usprawnienie funkcjonowania Zakfadu produkcyjnego.
taczna warto$¢ wydatkow inwestycyjnych wyniosta 1.134 tys. zt, co stanowi
okoto 22% rocznej amortyzacji.
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XXIII. Jednostkowy bilans Pamapol S.A.

Jednostkowy Bilans Pamapol S.A.
na dzien 31 grudnia 2011 roku
w porownaniu do 31 grudnia 2010 roku.

Wedtug PSR

BILANS Na dzien

Aktywa 2010-12-31 2011-12-31
A. Aktywa trwate 146 683 147 012
1. Wartosci niematerialne i prawne 1156 1022
Koszty zakoniczonych prac rozwojowych 0 0
Wartos¢ firmy 0 0
Inne warto$ci niematerialne i prawne 1156 1022
Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 0 0
II. Rzeczowe aktywa trwale 32700 30415
Srodki trwate 31337 29 053
grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 546 702
budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 12 432 11 880
urzadzenia techniczne i maszyny 14 159 13 422
$rodki transportu 3783 2763
inne Srodki trwate 417 285
Srodki trwate w budowie 1363 1362
Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0 0
II1. Naleznosci dlugoterminowe 0 94
Od jednostek powigzanych 0 0
Od pozostatych jednostek 0 94
IV. Inwestycje dlugoterminowe 111 363 114 208
Nieruchomosci 0 148
Wartosci niematerialne i prawne 0 0
Diugoterminowe aktywa finansowe w jednostkach powigzanych 111 202 114 060
udziaty lub akcje 103 964 114 060
inne papiery wartos$ciowe 0 0
udzielone pozyczki 7 238 0
inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0 0
Diugoterminowe aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 161 0
udziaty lub akcje 0 0
inne papiery wartos$ciowe 0 0
udzielone pozyczki 161 0
inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0 0
Inne inwestycje dlugoterminowe 0 0
V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1464 1273
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1 464 1273
Inne rozliczenia miedzyokresowe 0 0
B. Aktywa obrotowe 70 438 79 367
l. Zapasy 17 257 20 145
Materiaty 4811 5 883
Potprodukty i produkty w toku 64 55
Produkty gotowe 9749 11 170
Towary 2632 3037
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Zaliczki na dostawy 0 0
II. Naleznosci krétkoterminowe 46 487 57 690
Naleznosci od jednostek powigzanych 5886 9879
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty do 12 msc 5 886 9 879
z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty pow. 12 msc 0 0
inne 0 0
Naleznosci od pozostatych jednostek 40 600 47 811
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie spfaty do 12 msc 35 246 41 160
z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty pow. 12 msc 0 0
z tytutu podatkdw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i

zdrowotnych oraz innych $wiadczen 3910 4 882
inne 307 262
dochodzone na drodze sgdowej 1138 1507
III. Inwestycje krotkoterminowe 6 453 1382
Krotkoterminowe aktywa finansowe w jednostkach powigzanych 4 265 621
udziaty lub akcje 0 0
inne papiery wartosciowe 0 0
udzielone pozyczki 4 265 621
inne krotkoterminowe aktywa finansowe 0 0
Krotkoterminowe aktywa finansowe w pozostatych jednostkach 1919 266
udziaty lub akcje 1450 266
inne papiery wartosciowe 0 0
udzielone pozyczki 360 0
inne krotkoterminowe aktywa finansowe 109 0
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 269 495
$rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 269 495
inne $rodki pieniezne 0 0
inne aktywa pieniezne 0 0
Inne inwestycje krétkoterminowe 0 0
IV. Krdotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 242 151
Aktywa razem 217121 226 379
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Na dzien

2010-12-31 2011-12-31

A. Kapitat (fundusz) wilasny 127 309 127 756
Kapitat (fundusz) podstawowy 23 167 23 167
Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielkoS¢ ujemna) 0 0
Udziaty (akcje) wiasne (wielkos¢ ujemna) 0 0
Kapitat (fundusz) zapasowy 99 693 103 932
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0 0
Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0 0
Zysk (strata) z lat ubiegtych 214 210
Zysk (strata) netto 4 235 447
Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wlk ujemna) 0 0
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 89 812 98 623
I. Rezerwy na zobowigzania 2 023 2180
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1123 1 054
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 536 706
dtugoterminowa 41 144
krotkoterminowa 495 562
Pozostate rezerwy 364 420
dtugoterminowa 0 0
krotkoterminowe 364 420
I1. Zobowigzania dtugoterminowe 19 321 26 893
Wobec jednostek powigzanych 0 0
Wobec pozostatych jednostek 19 321 26 893
kredyty i pozyczki 17 493 24 233
z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0 0
inne zobowigzania finansowe 1828 2 660
inne 0 0
ITI. Zobowigzania krétkoterminowe 61 380 64 293
Wobec jednostek powigzanych 9 647 7 902
z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci do 12 msc 5 364 3412
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci pow. 12 msc 0 0
inne 4 283 4 490
Wobec pozostatych jednostek 51 733 56 391
kredyty i pozyczki 11 307 5182
z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych 0 0
inne zobowigzania finansowe 6129 8 847
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci do 12 msc 31 319 39 098
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci pow. 12 msc 0 0
zaliczki otrzymane na dostawy 0 346
zobowigzania wekslowe 795 10
z tytutu podatkoéw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 1291 1795
z tytutu wynagrodzen 800 823
inne 92 290
Fundusze specjalne 123 57
IV. Rozliczenia miedzyokresowe 6 965 5198
Ujemna wartosc firmy 0 0
Inne rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe 5248 4 040
Inne rozliczenia miedzyokresowe krétkoterminowe 1717 1158
Pasywa razem 217121 226 379
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XXIV. Jednostkowy rachunek wynikéw Pamapol S.A.

Jednostkowy rachunek wynikéw Pamapol S.A.
Wariant kalkulacyjny

Za okres
od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
W poréwnaniu do okresu
od 01 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku

Wedtug PSR
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (wersja kalkulacyjna) 2010-12-31 2011-12-31
A. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow, w tym: 197 250 208 158
— od jednostek powigzanych 41 680 27 101
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 160 862 171 915
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéw 36 388 36 243
B. Koszty sprzedanych produktéw, towardéw i materiatéw, w tym: 149 835 170 653
— jednostkom powigzanym 38173 25 902
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 115 254 135 279
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow 34 581 35 374
C. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A—-B) 47 415 37 505
D. Koszty sprzedazy 27 672 25 666
E. Koszty ogdlnego zarzadu 7 890 8439
F. Zysk (strata) ze sprzedazy (C—D—E) 11 853 3400
G. Pozostate przychody operacyjne 3344 3794
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 153 246
Dotacje 0 0
Inne przychody operacyjne 3191 3 548
H. Pozostatle koszty operacyjne 5763 3527
Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 0 0
Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych 3081 650
Inne koszty operacyjne 2 682 2 877
l. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (F+G—H) 9434 3 667
J. Przychody finansowe 1736 1548
Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0 0
— od jednostek powigzanych 0 0
Odsetki, w tym: 937 776
— od jednostek powigzanych 474 198
Zysk ze zbycia inwestycji 246 689
Aktualizacja warto$ci inwestycji 123 0
Inne 430 83
K. Koszty finansowe 4934 4 426
Odsetki, w tym: 2 400 3071
— dla jednostek powigzanych 269 350
Strata ze zbycia inwestycji 0 137
Aktualizacja warto$ci inwestycji 2 200 460
Inne 334 758
L. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (I+1—K) 6 236 789
M. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0
Zyski nadzwyczajne 0 0
Straty nadzwyczajne 0 0
N. Zysk (strata) brutto (L+M) 6 236 789
0. Podatek dochodowy 2002 342
P. Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0 0
R. Zysk (strata) netto (N-0—-P) 4 234 447
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XXV. Jednostkowe przeptywy pieniezne Pamapol S.A.

Jednostkowe przeptywy pieniezne Pamapol S.A.
Za okres
od 01 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
W poréwnaniu do okresu
od 01 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Wedlug PSR

Dane za okres:

Wyszczegdlnienie 0d 01.01.2010r. Od 01.01.2011r.

do 31.12.2010r. do 31.12.2011r.

A. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

I. Zysk (strata) netto 4 235 447
II. Korekty razem : 15 478 1017
1. Amortyzacja 5698 5 266
2. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 1 2
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1918 2 358
4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej 1678 -250
5. Zmiana stanu rezerw 931 157
6. Zmiana stanu zapasow 3128 -2 888
7. Zmiana stanu naleznosci -8 553 -11 457

8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjatkiem
pozyczek i kredytow

11 469 9 303
9. Zmiana stanu rozlicze miedzyokresowych -792 -1 484
10. Inne korekty 10
II1. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I + II) 19713 1464
B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

I. Wplywy 3 960 2365

1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
aktywow trwatych 504 326
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne 0 0
3. Z aktywow finansowych, w tym : 3455 2 039
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a) w jednostkach powigzanych 415 884
b) w pozostatych jednostkach 3040 1155
- zbycia aktywdw finansowych 2972 623
- dywidendy i udzialy w zyskach 0 0
- spfata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 18 519
- odsetki 50 13
- inne wplywy z aktywoéw finansowych 0 0
4. Inne wptywy inwestycyjne 0 0
II. Wydatki 10 305 2 085
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych
aktywéw trwatych 1355 1134
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym : 8 951 951
a) w jednostkach powigzanych 7 515 951
b) w pozostatych jednostkach 1436 0
- nabycie aktywoéw finansowych 1436 0
- udzielone pozyczki dtugoterminowe
4. Inne wydatki inwestycyjne 0 0
II1. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-1II) -6 345 280
C. Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wplywy 12 641 25 347
1.Wptywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu
2. Kredyty i pozyczki 7 391 25 146
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
4. Inne wptywy finansowe 5250 201
II. Wydatki 25 845 26 863

1. Nabycie udziatéw ( akcji ) wiasnych
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2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wiascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku
4. Sptaty kredytéw i pozyczek 16 999 23 075
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych 5900 750
7. Pfatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego 726 845
8. Odsetki 2220 2193
9. Inne wydatki finansowe 0 0
II1. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I -II) -13 204 -1517
D. Przeplywy pieniezne netto razem (A.III +/- B.III +/- C.III) 163 228
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 162 226
- w tym zmiana stanu Srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych -1 -2
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 107 269
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F +/- D), w tym: 269 497
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 122 80
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Krzysztof Potgrabia Mariusz Szataniak Roman Zuberek
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