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I. Wstep informacja o Grupie Kapitatowej

Grupa Kapitatowa Pamapol prowadzi dziatalno$¢ w branzy przetworstwa spozywczego. Spotka
dominujacg w Grupie Kapitatowej jest Pamapol S.A., wiodgcy na rynku polskim producent dan miesno-
warzywnych, a w szczegdlnosci dan gotowych, ktérego poczatki dziatalnosci w branzy siegajg roku
1993. Do gtéwnych wyrobdw Spotki Pamapol S.A. w segmencie dan gotowych nalezg pulpety, gotabki,
fasolka po bretorisku, flaki, gulasz oraz od 2009 roku konserwy miesne pod markg premium Spichlerz
Rusiecki. Oferta produktowa Spotki obejmuje ponadto zupy, pasztety, oraz konserwy miesne. Po
przejeciu kontroli nad Warminskimi Zakladami Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. W
Kwidzynie (WZPOW) oferta produktowa Grupy Kapitatowej powiekszyta sie o warzywa konserwowane
oraz mrozone. Produkty pod marka ,,Kwidzyn” oferowane sg na rynku polskim i zagranicznym od 1934
r. Od kwietnia 2010 r. do portfolio Spotki WZPOW Kwidzyn, a zarazem Grupy Pamapol dotgczyt brand
Sorella - marka plasujaca sie na czotowej pozycji na rodzimym rynku dzemoéw. Przejecie kontroli nad
WZPOW spowodowato takze, ze Grupa Pamapol stata sie jednym z wazniejszych podmiotow w swojej
branzy na rynku krajowym.

W strukturze Grupy Pamapol znajdujg sie takze Zaktady Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Ziebice
Sp. z o0.0. (ZPOW Ziebice). ZPOW Ziebice sg producentem groszku konserwowego, kukurydzy
konserwowej, konserwowych mieszanek warzywnych oraz warzyw mrozonych, w szczegdlnosci
groszku, fasolki szparagowej, marchwi i kukurydzy. Produkcja ZPOW Ziebice jest zblizona do produkcji
zakladéw w Kwidzynie. Ich przejecie przyczynito sie do umocnienia pozycji Grupy Kapitatowej na
rynku warzyw mrozonych i konserwowanych. Zamiarem Pamapol S.A. byto dokonanie restrukturyzacji
ZPOW Ziebice w sposob podobny jak to miato miejsce w WZPOW poprzez zwiekszenie mocy
produkcyjnych i obnizenie jednostkowego kosztu wytwarzania produktu. Wprowadzenie ZPOW Ziebice
do Grupy Pamapol zwiekszylo w sposdb znaczacy mozliwosci produkcyjne w zakresie poszczegdinych
grup warzyw umacniajac jednoczesnie pozycje rynkowe spdtek. Dodatkowo na silniejszy wzrost mocy
produkcyjnych i przechowalniczych Spétki wplynie realizacja inwestycji objetej dofinansowaniem
unijnym — Program Rozwoju Obszaréw Wiejskich na lata 2007-2013. (RB 19/2010, 29/2010, 33/2010,
42/2010)

W maju 2007 r. struktura Grupy Pamapol powiekszyta sie o nowy podmiot, tj. Mitmar Sp. z 0.0. z
siedzibg w Jeziorku (obecnie w Gtownie). Podmiot dominujgcy nabyt 60 % udziatow w tej Spotce,
dajacych 60 % gtoséw na walnym zgromadzeniu wspodlnikow za fgczng cene 14 min zt. Spotka
Pamapol S.A. przeznaczyta 10 min na podwyzszenie kapitatu Mitmar Sp. z 0.0., natomiast wiasciciele
spotki otrzymali fgcznie 4 min zt. W lutym 2008 roku Pamapol S.A. nabyt pozostatg cze$¢ udziatéw
Spotki Mitmar. Transakcja ta zostata zawarta na nastepujgcych warunkach; za 40% udziatéw
zaptacono wiascicielom Spotki 1,8 min zt. W efekcie Pamapol S.A. posiada obecnie 100% udziatow
Spétki Mitmar dajgcych 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikéw. Po przeprowadzonej w
Spotce restrukturyzacji prowadzong obecnie dziatalnoscig jest handel miesem, konfekcjonowanie
mrozonych mieszanek warzywnych i warzywno-miesnych, produkcja mrozonych dan gotowych oraz
ustugi przechowalnicze i logistyczne mrozonek w Grupie.

Kolejnym podmiotem wchodzgcym w skfad Grupy Kapitatowej Pamapol jest Cenos Sp. z 0.0. z siedzibg
we Wrzesni. Pamapol S.A. nabyt w czerwcu 2007 r. fgcznie 700 udziatdw od jej dotychczasowych
wiascicieli, stanowigcych 100 % kapitatu zakladowego i dajgcych 100 % gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikow tej spditki, za cene taczng w wysokosci 10,6 min zt. Cenos Sp. z 0.0. powstat w 1991 roku
w wyniku procesu prywatyzacji Centrali Nasiennej. Przedmiotem dziatania Spétki jest w szczegdlnosci
produkcja, konfekcjonowanie oraz sprzedaz soli spozywczej i drogowej, kaszy, ryzu, a takze fasoli,
grochu, ptatkéw kukurydzianych. Produkty Cenos dostarczane sg do najwiekszych sieci handlowych i
hurtowni w Polsce. W wyniku zawarcia umowy kupna majatku ruchomego od GALAXIA Ltd Sp. z o.0.
do asortymentu sprzedawanego przez Cenos wigczona zostata kolejna grupa produktéw sypkich —
kawa, ktora jest sprzedawana pod markg GALAXIA oraz pod markami wiasnymi sieci. Spotka posiada
dwa zaktady produkcyjne zlokalizowane na terenie Wrzesni, ponadto kompleks krytych ptywalni i
centrum rekreacyjne Swiat Wodny Cenos.

W czerwcu 2007 r. Pamapol S.A. nabyt tgcznie 1.000 udziatdw w Spoétce Huta Szkia Stawno Sp. z o.o.
stanowigcych 100 % kapitatu zaktadowego i dajgcych 100 % gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow tej
Spotki, za taczng cene 1 min zt. Huta Szkta Stawno Sp. z 0.0. zostata zatozona w kwietniu 2007 r.
Spoétka zlokalizowana jest na terenie tddzkiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej, oznacza to mozliwosc
zaliczania ponoszonych wydatkéw inwestycyjnych jako koszty kwalifikowane. Przedmiotem
dziatalnosci Spétki jest produkcja opakowan szklanych: stoikdw i butelek ze szkta biatego. Aczkolwiek



Spotka ta nie prowadzi czynnej dziatalnosci produkcyjnej, jest to projekt inwestycyjny, ktdérego
realizacja, czyli powstanie zakladu produkcyjnego uzaleznione bylo od przeprowadzenia przez
Pamapol S.A. kolejnej emisji akcji serii C (gtownym celem emisji prezentowanym w prospekcie
emisyjnym byla realizacja inwestycji budowy huty szkla). Inwestycja w potowie miata byé
sfinansowana ze S$rodkéw pozyskanych z emisji a w drugiej czesci kredytem inwestycyjnym (Huta
Szkta Stawno posiadata promese udzielong przez Bank PKO BP). Obecnie zaangazowane $rodki w
realizacje inwestycji wynoszg okoto 5 min zt. W zwigzku z nieprzeprowadzeniem emisji akcji serii C
niniejsze przedsiewziecie inwestycyjne zostato zawieszone - Zarzad Spdtki nie podjat ryzyka
finansowania catej inwestycji ze srodkdw witasnych. W ramach realizacji Strategii Grupy Pamapol
(zbycie nieproduktywnych aktywdw i uproszczenie struktury Grupy) Spdtka Huta Szkia Stawno
wystawiona jest do sprzedazy.

W maju 2007 r. podpisany zostat akt zatozycielski Spotki Pamapol — Dystrybucja Sp. z 0.0. (obecnie
Dystrybucja Sp. z 0.0.). Kapitat zatozycielski Spétki wynosit poczatkowo 50.000 zt i dzielit sie na 100
réwnych i niepodzielnych udziatdw po 500 zt kazdy. Udziaty w kapitale zakladowym zostaty objete w
catosci przez Pamapol S.A. Podmiot dominujgcy posiada 100 % udziatdw w kapitale zaktadowym
Spotki i 100% gtosdw na walnym zgromadzeniu. Pamapol — Dystrybucja Sp. z 0.0. rozpoczeta
dziatania zmierzajgce do przejecia od innych spdtek produkcyjnych Grupy zadan zwigzanych z
dystrybucjg i marketingiem. Utworzona Spotka $wiadczy w szczegdlnosci ustugi zwigzane z
reprezentacjg handlowg i sprzedazg produktow brandowych z wyjgtkiem mrozonek w imieniu i na
rzecz spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe;. )

Z dniem 20 grudnia 2011 roku Sad Rejonowy dla todzi-SrédmiesScia w todzi, XX Wydziat Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat rejestracji zmiany nazwy Spotki Pamapol-Dystrybucja Sp. z 0.0. na
Dystrybucja Sp z o.o0.

Podmiotem wchodzgcym w sktad Grupy Kapitatowej do dnia 27 wrzesnia 2011 roku byta takze Spotka
Naturis Sp. z 0.0. z siedzibg w RuScu. Naturis Sp. z 0.0. zostat nabyty przez Pamapol S.A. na poczatku
pazdziernika 2005 r. w celu przejecia kontroli nad WZPOW Kwidzyn. Spétka Naturis nie prowadzita w
okresie sprawozdawczym czynnej dziatalnosci operacyjnej. W ramach zaktualizowanej strategii Grupy
Pamapol na lata 2010-2011 (RB 7/2010) zaplanowano potaczenie Spdtek 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 potgczenie w oparciu o ww. projekt przedstawiony przez zarzad Spoétki (RB 8/2010).
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 0.0.(RB 17/2011). Potaczenie
nastgpito na podstawie art. 492 § 1 w zwigzku z art. 515 § i art. 516 § 6 Ustawy z dnia 15 wrzesnia
2000 r. Kodeksu spétek handlowych poprzez przeniesienie catego majgtku NATURIS na PAMAPOL
S.A., bez podwyzszania kapitatu zaktadowego PAMAPOL z uwagi na fakt, ze PAMAPOL posiadat 100%
udziatdw 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 Spétek handlowych (KSH) Emitent dokonat odpowiednio pierwszego i drugiego
zawiadomienia akcjonariuszy o zamiarze potaczenia PAMAPOL SA ze Spditka zalezng Naturis Sp. z 0.0.
(RB 18/2011, RB 21/2011).

Nastepnie w dniu 28 czerwca 2011 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki Pamapol S.A.
przyjeto uchwate o potaczeniu ze Spdtka Naturis Sp. z 0.0. oraz Walne Zgromadzenie Wspdlnikow
Spétki 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 biezacym 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 Sagdowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow potaczenia PAMAPOL S.A.
(Spotka Przejmujgca) ze spotkg zalezng NATURIS Sp. z o.0. (NATURIS, Spdétka Przejmowana) —
informacja opublikowana w raporcie biezgcym nr 41 z dnia 24 pazdziernika 2011 roku.



I1. Powigzania kapitatowe

II.A. Struktura Grupy Kapitatlowej Pamapol S.A. na dzien 31.12.2011 r.

Pamapol
PODMIOT DOMINUJACY
100% 100% 93,6% 100% 100% 100%
ZPOW WZPOW
MitMar o i Dystrybucja IR 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.

LETHET G
(Podmiot dominujacy)
100% 100% 18,7% 1100% 100% 100% 100% 100%
. ZPOW WZPOW . Pamapol- Pamapol- Huta Szkia
MitMar Ziebice Kwidzyn Naturis Logistic  Dystrybucja  Stawno Cenos

| 74,9%

W dniu 28 czerwca 2011 r. Pamapol S.A. dokonat czynnosci zbycia na rzecz WIELTON S.A.

wszystkich posiadanych przez Emitenta udziatéw w podmiocie zaleznym Pamapol — Logistic Sp. z 0.0.
Emitent przenidést na WIELTON S.A. wtasno$¢ 2.100 udziatdw w Pamapol — Logistic stanowigcych
100% kapitatu zaktadowego i dajacych 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki za
faczna 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 r. i 7/2010
r. z 27 lutego 2010 r. - zbycie przedmiotowych udziatéw stanowi realizacje zatozenia ,,Reorganizacji i
uporzadkowanie struktury Grupy”, zgodnie z ktorym Emitent zaplanowat sprzedaz podmiotow 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 byla Spotka
Naturis Sp. z 0.0. z siedzibg w Ruscu. W ramach zaktualizowanej strategii Grupy Pamapol na lata
2010-2011 (opublikowanej raportem biezacym 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 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 potgczenie w oparciu 0 ww. projekt przedstawiony
przez zarzad Spotki (informacja opublikowana przez Emitenta w raporcie biezgcym nr 8 z dnia 27
lutego 2010 r.) Kolejnym krokiem w celu kontynuacji procedury potagczenia byto przyjecie przez organy
zarzadcze obu Spétek (Pamapol i Naturis) ostatecznego ,, Planu potaczenia PAMAPOL SA i NATURIS
Sp. z 0.0.” oraz jego akceptacja przez organy nadzorcze Pamapol SA i Naturis Sp. z 0.0. (informacja
opublikowana w raporcie biezacym nr 17 z dnia 06 maja 2011 roku). Pofaczenie nastgpito na
podstawie art. 492 § 1 w zwigzku z art. 515 § i art. 516 § 6 Ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks
spotek handlowych poprzez przeniesienie catego majgtku 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 Spotek Handlowych (KSH) Emitent dokonat odpowiednio pierwszego i drugiego



zawiadomienia akcjonariuszy o zamiarze potgczenia PAMAPOL SA ze Spdtkg zalezng Naturis Sp. z o.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 Spotkg Naturis Sp. z 0.0. oraz Walne Zgromadzenie Wspdlnikow
Spotki Naturis Sp. z 0.0. podjeto uchwate o potgczeniu ze Spotka Pamapol S.A. (uchwaty podjete przez
ZWZ Pamapol S.A. opublikowane zostaty przez Emitenta w raporcie biezacym nr 28 z dnia 29 czerwca
2011 roku). W dniu 27 wrzesnia 2011 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srddmiescia w todzi, XX Wydziat
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow potgczenia PAMAPOL S.A.
(Spdtka 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 tych czynnosci na dzien 31.12.2011 ze struktury Grupy Kapitatowej Pamapol
wytgczono Spotke Naturis, a Pamapol S.A. zwiekszyt bezposredni udziat w Spotce WZPOW Kwidzyn do
wysokosci 93,6%. )

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

WZPOW Kwidzyn

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

Poprzez dokonanie pofgczenia Spotek Pamapol S.A. i Narutis Sp. z 0.0. oraz nabycie kolejnych
udziatdw od oséb fizycznych na dzien 31.12.2011 r. i na moment sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Pamapol S.A. posiada bezposrednio 319.078 udziatdw w kapitale zaktadowym WZPOW
Kwidzyn, co daje kontrole nad 93,65 % gtoséw na walnym zgromadzeniu wspolnikdw.

Siedzibg Spofki jest Kwidzyn. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

ZPOW Ziebice Sp. z o0.0.

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 27.538.000 zt i dzieli sie na 55.076 udziatdow o wartosci
nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatdbw w kapitale zaktadowym
ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. dajgcych 100 % gtoséw na zgromadzeniu wspolnikdw tej Spotki.

Siedzibg Spofki sg Ziebice. Czas trwania Spoétki jest nieoznaczony.

Dystrybucja Sp. z o.0.

Kapitat zakladowy Spdtki wynosi 1.000.000 zt i dzieli sie na 2.000 udziatdw o wartosci
nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatow w kapitale zaktadowym
Dystrybucja Sp. z 0.0. dajgcych 100 % gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw tej Spotki.

Siedzibg Spofki jest Rusiec. Czas trwania Spétki jest nieoznaczony.

Mitmar Sp. z o.0.

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

Siedzibg Spofki jest Gtowno. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Cenos Sp. z o.0.

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

Siedzibg Spotki jest Wrzesnia . Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.



Huta Szkia Stawno Sp. z o.0.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 3.000.000 zt i dzieli sie na 3000 udziatdw o wartosci
nominalnej 1.000,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatow w kapitale zaktadowym
Huta Szkta Stawno Sp. z 0.0. dajgcych 100 % gtosow na zgromadzeniu wspolnikow tej Spotki.

Siedzibg Spoiki jest Stawno. Czas trwania Spofki jest nieoznaczony.

Informacja o inwestycjach kapitatlowych w spoétkach zaleznych

W dniu 09 maja 2011 roku na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia Wspolnikéw 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
zakltadowym objat jedyny wspdlnik, tj. Pamapol S.A. W poprzednich okresach sprawozdawczych
Spotka Pamapol S.A. udzielita na rzecz ZPOW Ziebice pozyczke w tgcznej kwocie 10.500.000,00 zi.
Kwota wykorzystanej pozyczki na dzien 09 maja 2011 roku, wynosita 10.238.000,00 zt. Zarzad Grupy
uznatl, ze kwota udzielonej pozyczki na rzecz ZPOW Ziebice zostanie przeznaczona na podwyzszenie
kapitatu zaktadowego tej Spétki.

W dniu 20 czerwca 2011 roku na mocy uchwaly Walnego Zgromadzenia Wspdinikéw
dokonano kolejnego podniesienia kapitatu zaktadowego tej Spotki o kwote 900.000 zt poprzez
utworzenie 1.800 udziatébw o wartosci nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Przedmiotowa uchwata
zostata prolongowana w dniu 27 lutego 2012 roku. Czynno$ci 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 oddziatow zaréwno w
kraju, jak i za granica.

I1.B. Struktura Grupy Kapitatowej 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, ktdre w przysztych okresach
sprawozdawczych moga skutkowac 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 podjecie dziatan zmierzajacych do
dokonania zbycia udziatébw w spétce zaleznej CENOS, stanowigcych 100% kapitatu zakltadowego i
dajgcych 100% gtosdéw na walnym zgromadzeniu wspdinikow tej spétki. W dniu 13 marca 2012 r.
Rada Nadzorcza Spétki przychylita sie do wniosku Zarzadu Spotki poprzez podjecie uchwaty, na mocy
ktorej zgode takg wyrazita.

Po przeprowadzonym gruntownym przegladzie struktury Grupy Zarzad doszedt do wniosku, ze
przedmiot dziatalnosci CENOS nie w petni wpisuje sie w gtdwng dziatalnos¢ o charakterze
przetwdrczym spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, ktorg jest przetworstwo wyrobow
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 produktdw CENOS stanowi kawa, ktdra zostata wigczona do portfela produktow
sypkich w wyniku zawarcia umowy kupna majatku ruchomego od GALAXIA Ltd Sp. z 0.0.

Majgc na uwadze powyzsze, jak rowniez mozliwos¢ restrukturyzacji Grupy Kapitatowej PAMAPOL
polegajacej na wykluczeniu aktywdw, ktére nie s3 w petni kompatybilne z modelem biznesowym
Grupy, Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata zamiar podjecia przez Zarzad czynnosci
zmierzajgcych do zbycia wszystkich udziatdbw w CENOS, w tym zamiar znalezienia przez Zarzad
satysfakcjonujgcej oferty nabycia tych udziatdw. Informacja ta zostata podana do wiadomosci
publicznej przez Emitenta w raporcie biezagcym nr 4 z dnia 13 marca 2012 roku.



III. Stan posiadania akcji Pamapol S.A. przez osoby zarzadzajace i
nadzorujgce

II1.A.Stan posiadania akcji PAMAPOL S.A przez osoby zarzadzajace i nadzorujace
Stan posiadania akgcji Spétki na dzien 31 grudnia 2011 r. przedstawiat sie nastepujgco:

1. Pawel Szataniak - Cztonek Rady Nadzorczej - posiada 8.261.800 akcji zwyktych na okaziciela serii
A o tgcznej wartosci nominalnej 8.261.800 zt,

2. Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 8.262.700 akcji zwyklych na
okaziciela serii A 0 tgcznej wartosci nominalnej 8.262.700 zt,

3. Krzysztof Pétgrabia — Prezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 33.071 akcji zwyktych na okaziciela
serii B o tgcznej wartosci nominalnej 33.071 zt,

4, Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 1.204 akcji 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 wrze$nia 2011 r. Pan Krzysztof Potgrabia nabyt w transakcjach zwyklych sesyjnych na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie 16.071 sztuk akcji PAMAPOL S.A. (informacja
opublikowana w raporcie biezgcym nr 37 z dnia 07 wrzesnia 2011 roku)

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania stan posiadania akcji przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce nie ulegt zmianie.

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

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

IV.Akcje wiasne

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

V. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego
1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéoremu podlega PAMAPOL S.A.

Spotka i jej organy podlegajg zasadom tadu korporacyjnego, ktore zostaty opisane w zbiorze
przyjetym uchwatg Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. Nr 20/1287/2011 z dnia 19
pazdziernika 2011 roku jako ,,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW ” (Zasady tadu
Korporacyjnego) i zostaty opublikowane na stronie internetowej Gietdy Papieréw Warto$ciowych S.A.
w Warszawie (http://corp-gov.gpw.pl).

Wsrdd zasad opisanych w ww. zbiorze znajdujqg sie reguty opisane w ramach I czesci Dobrych Praktyk
pt. ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spodtek gietdowych”, na ktérych stosowanie Emitent
moze sie zdecydowa¢ dobrowolnie.


http://corp-gov.gpw.pl/

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

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

Czesc I ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spoétek gieldowych”

Punkt 1. Spdtka powinna prowadzi¢ przejrzystg i efektywng polityke informacyjng, zardwno z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz najnowszych
narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybkos$¢, bezpieczenstwo oraz efektywny dostep do informaciji.
Korzystajgc w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spotka powinna w szczegdlnosci: zapewnic
odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujac w tym celu réwniez nowoczesne
metody komunikacji internetowej; umozliwiaé transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowaé przebieg obrad i upublicznia¢ go na swojej stronie
internetowe;j.

W 2011 roku Spotka nie stosowata sie do wyzej wymienionej rekomendacji z uwagi na rozmiar
kosztdw, 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 bytyby nieadekwatne do korzysci, jakie mogg zostac
uzyskane z tego tytutu. Na odstgpienie od stosowania tej rekomendacji wptywa rowniez okolicznosé, iz
zgodnie z praktykg obserwowang w latach ubiegtych ponad 70% wiekszosci ogdinej liczby gtosow w
Spotce jest reprezentowana na walnych zgromadzeniach Spotki w sposdb bezposredni, poprzez udziat
zainteresowanych akcjonariuszy.

Niemniej, Spotka zamierza przystapi¢ do stosowania powyzszej zasady poczawszy od 1 stycznia 2013
r.

Punkt 5. ,, Spdtka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka
wynagrodzen powinna w szczegolnosci okreslac forme, strukture i poziom wynagrodzen czionkéw
organdw nadzorujgcych i zarzadzajgcych. Przy okreSlaniu polityki wynagrodzen czionkéw organéw
nadzorujacych i zarzadzajgcych spotki powinno mie¢ zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z
dnia 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektoréw
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, za$ ustalenie wynagrodzenia Czionkdw Zarzadu nalezy
do kompetencji Rady Nadzorczej. Uchwata w sprawie ustalenia zasad wynagrodzenia Zarzadu moze
by¢ podijeta, jesli cho¢ jeden Cztonek Niezalezny (w 5 — cio i 6 —cio osobowej Radzie Nadzorczej) lub
dwoch Cztonkéw Niezaleznych (w 7 osobowej Radzie Nazorczej) wyrazito zgode na tres¢ ustalonych
zasad wynagradzania.

Punkt 9. ,,GPW rekomenduje spdotkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one
zrbwnowazony udziat kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w
przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposdb kreatywnosS¢ i innowacyjno$¢ w prowadzonej przez
spdtki dziatalnosci gospodarczej ”.

Spoétka zwraca uwage, iz w 2011 roku dwa z pieciu stanowisk nadzorujgcych objete byly przez kobiety.
Osobami nadzorujgcymi, o ktérych mowa powyzej byty Ewa Szataniak oraz Justyna Szataniak, ktore
petnity funkcje odpowiednio Sekretarza Rady Nadzorczej oraz Cztonka Rady Nadzorczej. Jednoczesnie
w 2011 roku w Spotce wskazana rekomendacja nie byta w przestrzegana w odniesieniu do organu
zarzgdzajgcego. Niemniej Spotka zapewnia, iz funkcje w obrebie organu zarzgdzajgcego powierzone
zostaty wybranym kandydatom ocenionym wedtug posiadanych kompetencji, merytorycznego
przygotowania oraz dos$wiadczenia.

Jednoczesnie sktad organdw Spotki w duzej mierze uzalezniony jest od akcjonariuszy Spotki, zatem nie
mozna wykluczy¢, iz rekomendacja ta bedzie stosowana w przysztosci.
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Punkt 12. ,, Spdtka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu
przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na: transmisji obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze mogg wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad, wykonywaniu
osobiscie 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 Spoétka i jej organy nie stosujg ponizszych zasad fadu korporacyjnego:

Czes¢ I11. ,,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 skiad 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, gtéwnie w oparciu o wysokie kompetencje zawodowe w
zakresie finansdw dwoch czionkéw niezaleznych Rady Nadzorczej. Cztonkami Niezaleznymi Rady
Nadzorczej sg Rafat Tuzimek oraz Michat Wrzesinski, ktory zastgpit na tym stanowisku Pana Piotra
Kaminskiego.

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

Pkt 10. ,,Spdtka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwo$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze moga
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc 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.

3. Opis podstawowych cech stosowanych w Grupie systemow kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

Zarzad Spodtki jest odpowiedzialny bezposrednio za sprawnos$¢ funkcjonowania systemu kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, oraz ich skuteczno$¢ i rzetelno$¢ w cyklicznych procesach
sporzadzania sprawozdan finansowych.

Zarzad Spotki, oraz kadra kierownicza dokonujg comiesiecznej, wnikliwej analizy kluczowych danych
finansowych i wskaznikéw operacyjnych segmentéw biznesowych, pod katem eliminacji zagrozen
wystepowania ryzyk.

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

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

Dane finansowe wymagane do sporzadzenia sprawozdan finansowych i raportow okresowych znajduja
sie w systemie finansowo-ksiegowym, w ktdrym rejestrowane sg wszystkie transakcje zgodnie z
przyjetg politykg rachunkowg Spoétki opartg na Polskich Standardach Rachunkowosci (szczegdtowy
opis przyjetej polityki rachunkowosci znajduje sie w Rozdziale dotyczacym wprowadzenia do
sprawozdania finansowego za 2011 r. Natomiast do potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego dane te przeksztatcane sg zgodnie z MSR.
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Gtowny Ksiegowy bezposrednio po opublikowaniu termindw przekazywania raportdw okresowych w
danym roku, przekazuje takg informacje do spotek zaleznych, dzieki czemu zapewnione jest
terminowe sporzadzanie danych do skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Giowny Ksiegowy na poziomie Spotki oraz gtdwni ksiegowi na poziomie spotek zaleznych sg
odpowiedzialni za przygotowanie informacji do sporzadzenia sprawozdan finansowych, odpowiednio
jednostkowych i skonsolidowanych.

Informacje do pozostatych elementéw raportdw okresowych przekazuje sie do komorek
merytorycznych sporzadzajgcych te elementy.

Prezesi Zarzaddéw spotek zaleznych sg odpowiedzialni za rzetelno$é, poprawnos¢ i kompletnos¢
sprawozdan finansowych spétek zaleznych i terminowos¢ ich przekazywania do Gtéwnego Ksiegowego
Spotki oraz za rzetelno$¢, poprawnos¢, kompletno$¢ i terminowo$¢ przekazania informacji do
pozostatych czesci skonsolidowanych raportéw okresowych.

Roczne i pdtroczne sprawozdania finansowe podlegajg odpowiednio badaniu oraz przegladowi przez
audytora Spotki. Wyniki badan przedstawiane sg przez audytora Prezesowi Zarzadu i Gtdwnemu
Ksiegowemu, ktorzy przekazujg je nastepnie Zarzadowi, w celu podjecia odpowiednich dziatan.

Ponadto w strukturach poszczegolnych spotek zaleznych wchodzacych w sklad Grupy Kapitatowej
Pamapol wyznaczono osoby odpowiedzialne za wspomniany ponizej zakres kontroli wewnetrznej
spotek, tj.:

e biezace koszty (zwigzane z dziatalnoscig operacyjng danej spotki)
e petng kontrole naleznosci (wptywy, wyjasnianie niezgodnosci na fakturach, itp.)
e kontrole rozliczenia koszéw promogiji i kosztéw sprzedazy

e kontrole zobowigzan oprocentowanych spétki, ewentualnych transakcji terminowych, kontrole
rozliczenia TKW

e kontrole systeméw informatycznych

Za przedmiotowy zakres kontroli odpowiadajg kierownicy wyodrebnionych dziatdéw merytorycznych
spotek z Grupy Kapitatowej.

W celu koordynacji i wzmocnienia czynnosci kontrolnych, w strukturach Grupy wyznaczono osobe
sprawujgca funkcje, tzw. audytora wewnetrznego, ktoérego zadaniem jest w szczegdlnosci rozliczenie
kosztdw wydziatowych, zarzadu i sprzedazy.

Analiza tych elementéw sporzadzana jest na podstawie biezagcych danych przekazywanych przez
poszczegolne spotki z Grupy.

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

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

1. Pawel 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 % ogdlnej liczby gtosow.

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

3. Fundusze zarzadzane przez Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaja
1.195.450 akcji zwyklych na okaziciela serii B, co stanowi 5,16 % kapitatu zakladowego
Pamapol S.A.. Posiadane akcje dajg prawo do 1.195.450 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowi 5,16 % ogolnej liczby gtosow.
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4. Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty, w imieniu ktérego dziata Millennium Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada 1.159.729 akgji zwyktych na okaziciela serii B, co
stanowi 5,0060 % kapitatu zakladowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje dajg prawo do
1.159.729 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 5,0060 % ogolnej liczby gtosow.

Struktura akcjonariatu na dzien 31.12.2011 r. oraz na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania

Millennium TFI S.A.
5,006%

Akcje w wolnym
obrocie
18,54%

M. Szataniak
35,67%

Investors TFI S.A.
5,16%

P. Szataniak
35,66%

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

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

6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu
Nie wystepujg jakiekolwiek ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu.

7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wilasnosci papierow
wartosciowych

Nie wystepujag ograniczenia w zakresie przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych.
8. Zasady dotyczace powolywania i odwolywania Zarzadu

Zarzad Spdiki sklada sie od 1 (jednego) do 5 (pieciu) oséb powotywanych i odwotywanych przez
Rade Nadzorczg. W skiad Zarzadu wchodzg Prezes Zarzadu Spétki i cztonkowie Zarzadu Spodtki. Nie
wiecej niz dwoém cztonkom Zarzadu moze by¢ powierzona funkcja Wiceprezeséw Zarzadu.

Liczbe cztonkdw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza Spotki. W przypadku Zarzadu jednoosobowego
jedyny cztonek Zarzadu petni funkcje Prezesa Zarzadu. W przypadku Zarzadu sktadajacego sie z
dwdch badz wiekszej liczby cztonkdw, jednemu z cztonkdéw Zarzadu Rada Nadzorcza powierza funkcje
Prezesa Zarzadu. W toku kadencji Zarzadu Rada Nadzorcza moze odwotaé Prezesa Zarzadu z
zajmowanej funkcji z pozostawieniem go w sktadzie Zarzadu i z jednoczesnym powotaniem na funkcje
Prezesa Zarzadu innego czionka Zarzadu.

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

9. Zasady zmiany Statutu Spotki
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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 Spotki dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych,
Statut oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spdtki, 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 zwota¢ Zwyczajne Walne
Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okreslonym w kodeksie spétek handlowych lub w
Statucie, oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli zwotanie go uzna za wskazane.
Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zakltadowego lub co najmniej potowe ogdtu
glosow w Spotce mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg
przewodniczacego tego Zgromadzenia.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wtasnej inicjatywy, na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej lub na pisemny wniosek Akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 (jedng
dwudziestg) 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 spétek handlowych.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad,
chyba, ze caty kapitat zakltadowy jest reprezentowany na Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie wnidst
sprzeciwu, co do odbycia Walnego Zgromadzenia ani co do postawienia poszczegdlnych spraw na
porzadku obrad.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
mogg zadaé umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie pdzniej niz na dwadzieécia jeden dni przed
wyznaczonym terminem Zgromadzenia. Zadanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zadanie moze zostaé ztozone w postaci
elektronicznej.

Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pézniej 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 spotki reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spoétce na pismie lub przy
wykorzystaniu $srodkéw komunikagji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych
do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktdre majg zosta¢ wprowadzone do porzadku
obrad. Spdtka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowe;j.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace
spraw wprowadzonych do porzadku 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.

14



Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykla wiekszoscig gtoséw (wiecej gtoséw ,za” niz
~przeciw”, gtosdéw ,wstrzymujacych sie” nie uwzglednia sie), chyba, ze przepisy prawa, postanowienia
Statutu lub Regulaminu Walnego Zgromadzenia przewidujg surowsze warunki podejmowania uchwat.
Zgodnie z § 11 Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spétki uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie
odwotania cztonka Zarzadu Spoétki badz zawieszenia go w czynno$ciach 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¢ gtosow.

Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwofanie
badz zawieszenie cztonkow organdw Spétki lub likwidatoréw, badz o pociggniecie ich do
odpowiedzialnosci jak rowniez 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 Spotki 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 Spotki wymaga wiekszosci 2/3 glosow, przy obecnosci 0sdb przedstawiajgcych
przynajmniej potowe kapitatu zakladowego. W gtosowaniu tym kazda akcja ma jeden gtos bez
przywilejéw i ograniczen.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana. W
przypadku, gdy Przewodniczagcy 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 Spétki obecnego na
Walnym Zgromadzeniu. Spos$rdd uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie
Przewodniczgcego Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie uchwala swoj regulamin okreslajacy szczegdtowo tryb prowadzenia obrad.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy podejmowanie uchwat w sprawach:
- rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spoétki oraz sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci Spoétki w ubiegtym roku obrotowym,
- podziatu zysku albo pokrycia straty,
- udzielenia cztonkom organéw Spotki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw,
- zmiany statutu Spétki,
- podwyzszenia albo obnizenia kapitatu zakladowego,
- potaczenia Spoiki lub przeksztatcenia Spotki,
- rozwigzania i likwidacji Spotki,
- emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisji warrantéw subskrypcyjnych,
o0 ktérych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spotek handlowych,
- nabycia akcji wlasnych 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 spdtek handlowych,
- umarzania akgji 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 Spotki
lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,
- zawarcia pomiedzy Spdtka a jej spdtka zalezng umowy przewidujacej zarzadzanie spdtka
zalezng lub przekazywanie zysku przez spétke zalezng,
- powotania i odwotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spoétki,

powotania i odwotania likwidatordw,

ustalenia wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki,

uchwalenia regulaminu Rady Nadzorczej,
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- uchwalenia regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,

- whniesionych przez Rade Nadzorcza, Zarzad lub Akcjonariuszy,

- wprowadzenia akcji Spétki do  zorganizowanego systemu obrotu  papierami
wartosciowymi.

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

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

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

11. Skiad osobowy, zmiany, opis dzialania oraz uprawnien organdw 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 skiad
Zarzadu wchodzg:

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

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

Szczegotowy tryb pracy Zarzadu oraz podziat kompetencji pomiedzy poszczegdinymi cztonkami
Zarzadu okresla Statut Spétki oraz Regulamin Zarzadu uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez
Rade Nadzorcza.

Kadencja Zarzadu trwa piec lat. Cztonkéw Zarzadu Spétki powotuje sie na okres wspdlnej kadencji
(Wspdlna Kadencja).

Mandaty cztonkdw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie za ostatni rok obrotowy Wspdlnej Kadencji. Mandat cztonka Zarzagdu powotanego przed
uptywem danej Wspdlnej Kadencji wygasa réwnoczesnie z wygasnieciem mandatdéw pozostatych
cztonkéw Zarzadu.

Do sktadania o$wiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu Spétki upowaznieni s3:

- Prezes Zarzadu samodzielnie,

- dwaj cztonkowie Zarzadu facznie, lub czionek Zarzadu facznie z prokurentem Ilub
petnomocnikiem w granicach umocowania, w zakresie rozporzadzania prawem lub zaciggania
zobowigzan o wartosci wyzszej niz 500.000,00 zt (pieéset tysiecy ztotych),

- czlonek Zarzadu samodzielnie w zakresie rozporzadzania prawem lub zaciggania zobowigzania
0 wartosci nie wyzszej niz 500.000,00 zt (piecset tysiecy ztotych).

Ustanowienie prokury wymaga zgody wszystkich cztonkéw Zarzadu. Odwota¢ prokure moze kazdy
cztonek Zarzadu.

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

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 uczestniczyé w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako
cztonek organu. Zakaz ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spétce kapitatowej, w przypadku

16



posiadania w niej przez cztonka Zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akcji badz prawa do
powotania co najmniej jednego cztonka Zarzadu.

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

Prezes Zarzadu kieruje pracami Zarzadu, w szczegdlnosci koordynuje, nadzoruje oraz organizuje prace
cztonkdw Zarzadu a takze zwotuje i przewodniczy posiedzeniom Zarzadu. W przypadku rownosci
gtoséw ,,za” i ,,przeciw” podczas gtosowania nad uchwatg, gtos Prezesa Zarzadu decyduje o wyniku
gtosowania.

Cztonkowie Zarzadu mogg by¢ zatrudniani przez Spétke na podstawie umowy o prace lub innej umowy
albo otrzymywac wynagrodzenie za petnienie funkcji w organie Spotki.

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

Zawieszenie w czynnosciach poszczegdinych lub wszystkich czionkéw Zarzadu Spétki moze nastgpic z
waznych powoddw w drodze uchwaty Rady Nadzorczej.

Uchwat Zarzadu wymaga podejmowanie decyzji w nastepujacych sprawach:

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

2) przekazanie poszczegdlnym cztonkom Zarzadu spraw lub kategorii spraw nie przekraczajgcych
zakresu zwyktych czynnosci Spétki do samodzielnego prowadzenia;

3) ustalanie strategii Spotki oraz zasad jej polityki w podstawowych zakresach dziatalnosci;

4) przygotowanie rocznego budzetu Spoétki i wieloletnich planéw rozwoju Spotki;

5) zacigganie przez Spotke zobowigzan (w tym udzielanie gwarancji i poreczen) lub dokonywanie
wydatkéw i rozporzadzen prawami w ramach pojedynczej transakcji albo dwu lub wiecej powigzanych
transakcji o wartosci stanowigcej rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Spotki wedtug
ostatniego zaudytowanego sprawozdania finansowego - nie przewidzianych w zatwierdzonym
budzecie.

W przypadku zobowigzan wynikajgcych z uméw wieloletnich przez warto$¢ zobowigzania rozumie sie
taczng wartos$¢ $wiadczen Spdtki wynikajacych z tych umdw, okreslong dla catego okresu ich
obowigzywania. W przypadku zobowigzan wynikajgcych z umoéw zawartych na czas nieoznaczony
wartoscig zobowigzan z tych umoéw jest faczna wartos$¢ $wiadczen Spotki wynikajacych z zawartych
umoéw w okresie 3 lat. W przypadku braku mozliwosci okreslenia wartosci $wiadczen wynikajacych z
zawartej umowy nalezy okreslic jej szacunkowg warto$¢. W razie gdy zobowigzanie Spétki badz
wartos¢ rzeczy lub prawa wyrazone s w walucie obcej, warto$¢ zobowigzania, wydatku badz
rozporzadzenia nalezy oblicza¢é wedtug $redniego kursu Narodowego Banku Polskiego z ostatniego
dnia miesigca poprzedzajacego zawarcie umowy, z ktdrej wynikaé ma zobowigzanie, wydatek badz
rozporzadzenie.

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

7) zbycie skfadnikéw maijatku trwatego Spoétki lub spotki zaleznej od Spdtki, ktérych wartosc
przekracza 10 % (dziesie¢ procent) wartosci ksiegowej netto srodkéw trwatych, odpowiednio: Spétki
lub spotki zaleznej Spdiki, ustalonej na podstawie ostatniego zaudytowanego sprawozdania
finansowego odpowiednio: Spotki lub spétki zaleznej Spétki, z wylaczeniem tych, ktére stanowig
zapasy zbywalne w ramach normalnej dziatalnosci Spotki lub spoitki zaleznej;

8) ustanowienie na nieruchomosciach ograniczonego prawa rzeczowego,

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

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

11) przyjmowanie Regulaminu Zarzadu;

12) przyjmowanie Regulaminu Organizacyjnego Spotki;
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13) udzielanie prokury — z uwzglednieniem koniecznosci zgody wszystkich cztonkdéw Zarzadu na jej
ustanowienie;

14) zwotywanie Walnego Zgromadzenia oraz okreslenie jego porzadku obrad;

15) podejmowanie postanowien o zwolnieniach grupowych.

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

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej w 2011 roku:

W dniu 26 czerwca 2009 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie PAMAPOL S.A. podjeto uchwaty w sprawie
powofania Cztonkéw Rady Nadzorczej IT 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 0.0. i wynikajacy z tego przyszlty zakres przedmiotowy
powierzonych zadan w ramach sprawowania funkcji Cztonka Zarzadu tejze spdtki. (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 powofania
w sktad Rady Nadzorczej w charakterze Cztonka Niezaleznego Pana Michata Wrzesinskiego (informacja
opublikowana w raporcie biezacym nr 29/2011 z dnia 29 czerwca 2011 r.).

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

Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

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

Ewa Szataniak — Sekretarz Rady Nadzorczej,

Justyna Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej,

Michat Wrzesifski — Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza dziata w oparciu o Kodeks spétek handlowych, Statut Spoétki, oraz uchwalony przez
Walne Zgromadzenie Regulamin, ktory szczegétowo okresla tryb pracy Rady.

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

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

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

Rada Nadzorcza wybiera ze swego skfadu Przewodniczacego Rady Nadzorczej, Zastepce i Sekretarza
na pierwszym posiedzeniu nowej kadencji. W toku kadencji Rady Nadzorczej moze ona odwotac
Przewodniczacego, Zastepce i Sekretarza Rady Nadzorczej z zajmowanej funkcji z pozostawieniem go
w skifadzie Rady Nadzorczej z jednoczesnym powofaniem na te funkcje innego czionka Rady
Nadzorczej.

Mandaty czlonkéw Rady Nadzorczej wygasaja z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie za ostatni rok obrotowy Wspdinej Kadencji. Mandat cztonka Rady

18



Nadzorczej powofanego przed uptywem danej Wspodlnej Kadencji wygasa rownoczesnie z
wygasnieciem mandatow pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej.
Co najmniej dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej powinno by¢ Cztonkami Niezaleznymi.

Cztonkowie Niezalezni powinni spetnia¢ w szczegdlnosci nastepujgce warunki:

a)

b)

<)

d)

e)

9)

h)

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ osobg, ktéra byta cztonkiem Zarzadu Spotki lub spotki
powigzanej w rozumieniu przepisow Kodeksu spdtek handlowych, lub prokurentem Spofki
lub spotki powigzanej w okresie ostatnich pieciu lat;

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ pracownikiem kadry kierowniczej wyzszego szczebla
Spotki lub spotki powigzanej ze Spotkg w rozumieniu przepiséw Kodeksu spdtek
handlowych, ani osobg, ktdra byfa takim pracownikiem w ciggu ostatnich trzech lat. Przez
pracownika kadry kierowniczej wyzszego szczebla rozumie sie osoby bedace kierownikiem
albo dyrektorem jednostek organizacyjnych Spotki lub spdtki powigzanej podlegte
stuzbowo bezposrednio Zarzadowi Spotki albo okreslonym czionkom Zarzadu Spétki lub
zarzadu spotki powigzanej;

Cztonek Niezalezny nie moze otrzymywaé od Spdtki lub spdtki powigzanej ze Spdtka
innego wynagrodzenia niz z tytutu petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej, w tym w
szczegdblnosci z tytutu udziatu w programie opcji lub innym programie wynagradzania za
wyniki;

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ Akcjonariuszem posiadajgcym akcje Spotki stanowigce
co najmniej 10% kapitatu zaktadowego Spétki, ani osobg powigzang z takim
Akcjonariuszem lub reprezentujgca takiego Akcjonariusza;

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ osobg, ktora obecnie utrzymuje lub w ciggu ostatniego
roku utrzymywata znaczace stosunki handlowe ze Spétka lub spdtka powigzang ze Spdtka,
czy to bezposrednio, czy w charakterze wspdlnika, akcjonariusza, cztonka zarzadu,
prokurenta lub pracownika kadry kierowniczej wyzszego szczebla podmiotu utrzymujgcego
takie stosunki ze Spotka lub spétka powigzang ze Spdtka.

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ osobg, ktora jest obecnie lub w ciggu ostatnich trzech lat
byta wspdlnikiem lub pracownikiem obecnego lub bytego audytora Spotki;

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ cztonkiem zarzadu ani prokurentem w innej spotce, w
ktorej cztonek Zarzadu lub prokurent Spotki petni funkcje cztonka rady nadzorczej;

Cztonek Niezalezny nie moze petni¢ funkcji w Radzie Nadzorczej dtuzej niz trzy kadencje;

Czlonek Niezalezny nie jest mafzonkiem ani cztonkiem bliskiej rodziny cztonka Zarzadu,
prokurenta lub oséb, o ktérych mowa w lit. a)-h) powyzej. Za cztonka bliskiej rodziny
uwaza sie krewnych i powinowatych do drugiego stopnia.

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

Rada Nadzorcza sprawuje nadzér nad dziatalnoscig Spotki.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:
- ocena sprawozdania finansowego Spotki za ubiegty rok obrotowy w zakresie jego zgodnosci z
ksiegami i dokumentami oraz ze stanem faktycznym,
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- ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki w ubieglym roku obrotowym w zakresie
jego zgodnosci z ksiegami i dokumentami oraz ze stanem faktycznym oraz ocena wnioskow
Zarzadu co do podziatu zysku albo pokrycia straty,

- skladanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikdw czynnosci, o ktorych
mowa powyzej,

- powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu,

- wyrazanie zgody dla cztonka Zarzadu na prowadzenie interesow konkurencyjnych wobec
Spotki, udziat w spodtkach konkurencyjnych jako wspdlnik jawny lub cztonek wiadz takiej
spotki,

- zawieszenie w czynnosciach z waznych powodoéw cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu,

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

- zatwierdzenie regulaminu Zarzadu Spotki,

- zatwierdzanie rocznych budzetdéw Spotki oraz rocznych i wieloletnich plandéw rozwoju Spotki,

- wyrazenie zgody na zaciggniecie przez Spotke zobowigzan lub dokonywanie wydatkéw i

rozporzadzen prawami w ramach pojedynczej transakcji albo dwu lub wiecej powigzanych
transakgcji o wartosci stanowigcej rownowarto$¢ co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spéitki
wedtug ostatniego zaudytowanego sprawozdania finansowego — nie przewidzianych w
zatwierdzonym budzecie.
W przypadku zobowigzan wynikajgcych z uméw wieloletnich przez warto$¢ zobowigzania
rozumie sie fgczng wartos¢ Swiadczen Spotki wynikajacych z tych umaéw, okreslong dla catego
okresu ich obowigzywania. W przypadku zobowigzan wynikajgcych z uméw zawartych na czas
nieoznaczony wartoscig zobowigzan z tych uméw jest tgczna wartosS¢ Swiadczen Spotki
wynikajacych z zawartych uméw w okresie 3 lat. W przypadku braku mozliwosci okreslenia
wartosci $wiadczen wynikajacych z zawartej umowy nalezy okresli¢ jej szacunkowg wartoSc.
W razie gdy zobowigzanie Spdtki badz wartos¢ rzeczy lub prawa wyrazone sg w walucie obcej,
wartos¢ zobowigzania, wydatku badz rozporzadzenia nalezy oblicza¢ wedtug Sredniego kursu
Narodowego Banku Polskiego z ostatniego dnia miesigca poprzedzajgcego zawarcie umowy, z
ktorej wynika¢ ma zobowigzanie, wydatek badz rozporzadzenie,

- wyrazenie zgody na nabycie lub objecie udziatéw lub akcji w innych spdtkach,

- wyrazenie zgody na zbycie skfadnikéw majatku trwatego Spétki lub spotki zaleznej od
Spotki, ktdrych warto$¢ przekracza 10 % (dziesie¢ procent) wartosci ksiegowej netto $srodkow
trwatych, odpowiednio: Spotki lub spotki zaleznej Spoiki, ustalonej na podstawie ostatniego
zaudytowanego sprawozdania finansowego odpowiednio: Spotki lub spotki zaleznej Spotki, z
wytgczeniem tych, ktére stanowig zapasy zbywalne w ramach normalnej dziatalnosci
przedsiebiorstwa,

- zawieranie umow pomiedzy Spdtkg a cztonkami Zarzadu. Uchwata w sprawie zawarcia
powyzszych umow nie moze by¢ podijeta, jesli jeden Cztonek Niezalezny wyrazit pisemnie
uzasadniony sprzeciw, chyba ze pozostali Cztonkowie Niezalezni wyrazili zgode na zawarcie
takiej umowy,

- wyrazanie zgody na zawieranie uméw pomiedzy Spodtka lub jej podmiotem zaleznym, a
akcjonariuszami Spotki oraz podmiotami powigzanymi z akcjonariuszami i cztonkami Zarzadu
w kazdym przypadku oraz z pracownikami Spotki podlegtymi bezposrednio cztonkom Zarzadu
w przypadku zawarcia pojedynczej umowy lub serii powigzanych uméw o wartosci
przekraczajacej kwote ztotych stanowigcg réwnowartos¢ 15.000 USD (pietnascie tysiecy
dolarow amerykanskich), ustalonej wedtug $redniego 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 uméw.

- 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 dwoch Cztonkéw Niezaleznych (w 7 osobowej Radzie Nadzorczej)
wyrazito zgode na tre$¢ ustalonych zasad wynagradzania,

- wybdr biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego Spofki.
Uchwata w sprawie wyboru biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania
finansowego moze by¢ podjeta, jesli cho¢ jeden Cztonek Niezalezny wyrazit zgode na wybér
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biegtego. Sprzeciw Czlonka Niezaleznego wobec propozycji wyboru biegtego rewidenta
powinien by¢ pisemnie uzasadniony.

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

1. monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

2. monitorowanie skutecznosci systemdéw 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 ktdérych mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy o
biegtych rewidentach, takich jak np. ustugowe prowadzenie ksigg rachunkowych i podatkowych,
doradztwo podatkowe.

Ponadto wykonujac 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 szczegdlnosci o znaczacych nieprawidtowosciach systemu
kontroli wewnetrznej jednostki w odniesieniu do procesu sprawozdawczosci finansowej, zagrozeniach
niezaleznosci 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 finansdw dwdch cztonkéw niezaleznych Rady Nadzorczej. Cztonkami
Niezaleznymi Rady Nadzorczej sg Rafat Tuzimek oraz Michat Wrzesinski.

VI.Wynagrodzenie 0sob zarzadzajacych i nadzorujacych
VI.A. Skiad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych Grupy Kapitatowej
Zarzad Spotki

Wedtug stanu faktycznego na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w skitad Zarzadu wchodzg:

- Krzysztof Polgrabia  — Prezes Zarzadu
- Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu
- Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

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

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Rafat Tuzimek — Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej,
Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

- Ewa Szataniak — Sekretarz Rady Nadzorczej

- Justyna Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej

- Michat Wrzesinski — Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej
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W dniu 11 maja 2011 roku Pan Piotra Kaminski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki.

Rezygnacja zostata ztozona w zwigzku z powofaniem w dniu 11 maja 2011 roku Pana Piotra
Kaminskiego w sktad 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 spéiki. (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 powotania z tym samym dniem w sktad Rady Nadzorczej w charakterze Cztonka Niezaleznego
Pana Michata Wrzesinskiego (informacja opublikowana w raporcie biezgcym nr 29 z dnia 29 czerwiec
2011 r.).

WZPOW Kwidzyn
Zarzad Spotki

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

- Roman Zuberek - Prezes Zarzadu
- Mariusz Wikierski — Wiceprezes Zarzadu
- Arkadiusz Piskorski  — Wiceprezes Zarzadu

W dniu 12 stycznia 2011 r. Pan Piotr Zabik ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu
WZPOW Kwidzyn (Spétka), w zwigzku z powyzszym Rada Nadzorcza podjeta w dniu 13 stycznia 2011
r. uchwate o powotaniu na stanowisko Prezesa Zarzadu Spétki — Pana Romana Zuberka.

Rada Nadzorcza

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

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Krzysztof Pétgrabia — Czlonek Rady Nadzorczej
- Mariusz Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 12 stycznia 2011 r. odwotano ze sktadu Rady Nadzorczej — Pana Romana Zuberka, powotujac
jednoczesnie na to stanowisko — Pana Mariusza Szataniaka, ktoremu z dniem 12 stycznia 2011 r.
odwotano jednoczesnie prokure samodzielng udzielong przez Zarzad Spotki.

Pamapol — Logistic

Zarzad Spotki

Wedtug stanu faktycznego na dzien 28 czerwca 2011 r. (zbycie udziatéw na rzecz WIELTON S.A.) w
sktad Zarzadu wchodzili:

- Btazej Walkowiak — Prezes Zarzadu
- Rafat Przydacz— Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

Wedtug stanu faktycznego na dzien 28 czerwca 2011 r. (zbycie udziatdw na rzecz WIELTON S.A.) w
sktad Zarzadu wchodzili:

- Mariusz Szataniak
- Pawet Szataniak
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- Roman Zuberek
Naturis Sp. z o0.0.
Zarzad Spofki

Wedtug stanu faktycznego do dnia 27 wrzesnia 2011 r., tj. do dnia rejestracji potgczenia Pamapol S.A.
i Naturis Sp. z 0.0. w skfad Zarzadu wchodzit:

- Roman Zuberek — Prezes Zarzadu
Rada Nadzorcza

Wedtug stanu faktycznego do dnia 27 wrzesnia 2011 r., tj. do dnia rejestracji potaczenia Pamapol
S.A. i Naturis Sp. z 0.0. w skfad Rady Nadzorczej wchodzili:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Wiestaw Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej
- Krzysztof Pétgrabia — Czlonek Rady Nadzorczej

ZPOW Ziebice Sp. z o.0.
Zarzad Spotki

Wedtug stanu faktycznego na dzien 31 grudnia 2011 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w skiad Zarzadu wchodzg:

- Krzysztof Potgrabia — Prezes Zarzadu
- Jacek Tomczuk — Wiceprezes Zarzadu

W dniu 5 maja 2011 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate odwotaniu Pana Jacka Tomczuka z funkgji
Prezesa Zarzadu powierzajgc mu jednoczesnie funkcje Wiceprezesa Zarzadu. W zwigzku z powyzszym
Rada Nadzorcza powotata na stanowisko Prezesa Zarzadu Spétki — Pana Krzysztofa Potgrabia.

Rada Nadzorcza

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

- Mariusz Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Pawet Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej
- Roman Zuberek — Czlonek Rady Nadzorczej

Dystrybucja Sp. z o.o.
Zarzad Spotki

Wedtug stanu faktycznego na dzien 31 grudnia 2011 r. w skfad Zarzadu wchodzili:

- Piotr Sadoch — Prezes Zarzadu

- Rafat Wtodarczyk — Wiceprezes Zarzadu
- Tomasz Kowalik — Wiceprezes Zarzadu
- Pawet Pajak — Wiceprezes Zarzadu
- Zbigniew Bielecki — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

W umowie Spétki nie przewidziano powotania organu nadzoru.
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W dniu 19 marca 2012 roku Zgromadzenie Wspdlnikéw Dystrybucja Sp. z 0.0. odwotata z funkgji
Prezesa Zarzadu — Pana Piotra Sadocha oraz z funkcji Wiceprezesa Zarzadu — Pana Zbigniewa
Bieleckiego, jednoczesnie powotujgc na stanowisko Prezesa Zarzadu tej Spotki — Pana Mariusza
Szataniaka.

Mitmar Sp. z o.0.
Zarzad Spotki

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

- Krzysztof Potgrabia — Prezes Zarzadu
- Sergiusz Janowski — Wiceprezes Zarzadu

Na mocy postanowienia sadu rejestrowego w dniu 14 stycznia 2011 r. wpisano do Rejestru
Przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sadowego prokure fgczng z cztonkiem Zarzadu.
Prokury udzielono Panu Jackowi Biatczakowi.

Rada Nadzorcza

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

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Mariusz Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej
- Jerzy Michalik — Cztonek Rady Nadzorczej
- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej

Cenos Sp. z o.0.
Zarzad Spotki

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

- Roman Zuberek — Prezes Zarzadu
Rada Nadzorcza

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

- Krzysztof Potgrabia — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Pawet Szataniak — Czlonek Rady Nadzorczej
- Mariusz Szataniak — Czlonek Rady Nadzorczej

Huta Szkia Stawno Sp. z o.0.
Zarzad Spotki

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

- Grzegorz Szprych  — Prezes Zarzadu
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W dniu 3 pazdziernika 2011 r. Zgromadzenie Wspdlnikéw Spdtki Huta Szkta Stawno odwotato Pana
Janusza Chojnackiego z funkgcji Prezesa Zarzadu, jednoczesnie powotano w skiad Zarzadu Pana
Grzegorz Szprycha i powierzono mu sprawowanie funkcji Prezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza

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

- Mariusz Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Pawet Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej
- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej
- Krzysztof Pétgrabia — Czlonek Rady Nadzorczej

VI.B. Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

PAMAPOL S.A.
Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

Pan Krzysztof Pétgrabia, ktory petni funkcje Prezesa Zarzadu, otrzymat w roku 2011 wynagrodzenie za
ustugi $wiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spotki w wysokosci 209.455,57 zt brutto. Pan
Krzysztof Potgrabia petni dodatkowo funkcje Prezesa Zarzadu w Spdtce MITMAR Sp. z 0.0. w Glownie i
w 2011 r. otrzymat wynagrodzenie za ustugi $wiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spofki
MITMAR w wysokosci — 60.000,00 zt brutto.

Ponadto Pan Krzysztof Potgrabia od dnia 5 maja 2011 roku petni funkcje Prezesa Zarzadu ZPOW
Ziebice Sp. z 0.0 w Ziebicach i w okresie do konca 2011 r. otrzymat wynagrodzenie za ustugi
$wiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spétki ZPOW Ziebice w wysokosci 17.261,90,00 zt brutto.
Pan Krzysztof Poétgrabia otrzymat takze wynagrodzenie jako cztonek rad nadzorczych spodtek
zaleznych: WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie — 47.029,41 zt brutto, ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. w Ziebicach
—10.000,00 zt brutto, CENOS Sp. z 0.0. we Wrzesni 44.281,32 zt brutto, NATURIS Sp. z 0.0. w Ruscu
—1.800,00 zt.

Pan Mariusz Szataniak, ktory petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu, otrzymat w analogicznym okresie
wynagrodzenie za ustugi $wiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spdtki w facznej wysokosci
152.574,34 zt brutto. Pan Mariusz Szataniak otrzymat takze wynagrodzenie jako czionek rad
nadzorczych spoétek zaleznych: WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie — 45.622,01 zt brutto, ZPOW Ziebice
Sp. z 0.0. w Ziebicach — 24.000,00 zt brutto, MITMAR Sp. z o0.0. w Gtownie — 36.000,00 zt brutto,
CENOS Sp. z 0.0. we Wrzesni 44.281,32 zt brutto.

Pan Roman Zuberek, ktory petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu, otrzymat w 2011 roku wynagrodzenie
za ustugi Swiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spétki w tgcznej wysokosci 216.716,01 zt brutto,
jako Prezes Zarzadu CENOS Sp. z 0.0. 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 27
wrzesnia 2011 r.).

Ponadto Pan Roman Zuberek od 13 stycznia 2011 roku petni funkcje Prezesa Zarzadu WZPOW Sp. z
0.0 W Kwidzynie i w okresie do konca 2011 r. otrzymat wynagrodzenie za ustugi Swiadczone w
kazdym charakterze na rzecz Spotki WZPOW w wysokosci 58.250,00 zt brutto.

Pan Roman Zuberek otrzymat takze wynagrodzenie jako cztonek rad nadzorczych spotek zaleznych:
WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie (do dnia 12 stycznia 2011 r.) — 1.535,35 zt brutto, MITMAR Sp. z o.0.
w Gtownie 36.000,00 zt brutto, ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. w Ziebicach 24.000,00 zt brutto.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie zostato wyptacone wynagrodzenie w formie opcji ha
akcje.

Pomiedzy osobami zarzadzajgcymi a Spotkg nie zostaty zawarte jakiekolwiek umowy,
przewidujace rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez

25



waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez
przejecie.

Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej

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

- Pawel 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 cztonek rad nadzorczych spdtek zaleznych: WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie —
59.855,64 zt brutto, MITMAR Sp. z 0.0. w Glownie — 36.000,00 zt brutto, ZPOW Ziebice Sp. z o0.0.
w Ziebicach — 24.000,00 zt brutto, CENOS Sp. z 0.0. we Wrze$ni 44.281,32 zt brutto, NATURIS
Sp. z 0.0. w Ruscu — 1.800,00 zt brutto (do dnia zarejestrowania potaczenia spotek Pamapol S.A.
i Naturis Sp. z 0.0., tj. do 27 wrzesnia 2011 r.).

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

- Justyna Szataniak, Cztonek Rady Nadzorczej, umowa o prace — 30.440,92 zt 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 z,

- 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 zt.

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

WZPOW Kwidzyn Sp. z o.0.
Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu spotki za 2011 rok:

- Roman Zuberek — Prezes Zarzadu — 58.250,00 zt (za okres od 13
stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.)

- Mariusz Wikierski — Wiceprezes Zarzadu —199.000,00 zt

- Arkadiusz Piskorski — Wiceprezes Zarzadu —174.000,00 zt

- Piotr Zabik — Prezes Zarzadu - 7.175,00 zt (za okres od 1 stycznia

2011 r. do 12 stycznia 2011 r.)
Pomiedzy osobami zarzadzajgcymi a Spdtka nie zostaty zawarte jakiekolwiek umowy, przewidujace
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

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Rady Nadzorczej spétki za 2011 rok:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej — 59.855,64 zt
- Krzysztof Potgrabia ~ — Cztonek Rady Nadzorczej —-47.029,41 z
- Roman Zuberek — Czlonek Rady Nadzorczej — 1.535,35 zt (za okres od 1 stycznia

2011 r. do 12 stycznia 2011 r.)

PAMAPOL — LOGISTIC Sp. z o.0.
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Wynagrodzenie Cztonkdow Zarzadu
Wynagrodzenie brutto cztonkdéw Zarzadu spotki za 2011 rok:

- Btazej Walkowiak — Prezes Zarzadu —27.720,00 zt
- Rafat Przydacz — Wiceprezes Zarzagdu - 17.964,48 zt

Pomiedzy osobami zarzadzajgcymi a Spodtkg 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 Czionkéw Rady Nadzorczej

Cztonkowie Rady Nadzorczej PAMAPOL-LOGISTIC nie pobierajg wynagrodzenia ze Spotki.

NATURIS Sp. z o.0.

Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu spotki za 2011 rok:

W 2011 roku Pan Roman Zuberek otrzymat od Spétki NATURIS Sp. z 0.0. wynagrodzenie w wysokoéci
3.600,00 zt brutto za petnienie tamze funkcji Prezesa Zarzadu za okres od 1 stycznia 2011 r. do 27
wrzesnia 2011 r.

Pomiedzy osobg zarzadzajacg a Spdtka nie zostata zawarta jakakolwiek umowa, przewidujgca
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy odwofanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Spdtki przez przejecie.

Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Rady Nadzorczej spétki za okres od 1 stycznia 2011 r. do 27 wrze$nia
2011 r.:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej - 1.800,00 zt
- Wiestaw Szataniak  — Czlonek Rady Nadzorczej - 1.800,00 zt
- Krzysztof Pétgrabia  — Cztonek Rady nadzorczej - 1.800,00 zt

ZPOW ZIEBICE Sp. z 0.0.
Wynagrodzenie Czionkéw Zarzadu
Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu spétki za 2011 rok:

- Krzysztof Potgrabia  — Prezes Zarzadu - 17.261,90 zt
- Jacek Tomczuk — Prezes Zarzadu —165.935,29 z

Pomiedzy osoba zarzadzajgcq a Spotka nie zostata zawarta jakakolwiek umowa, przewidujgca
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Spétki przez przejecie.
Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie brutto cztonkdéw Rady Nadzorczej spotki za 2011 rok

- Mariusz Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej —24.000,00 zt
- Pawet Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej —24.000,00 z
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- Roman Zuberek — Czlonek Rady Nadzorczej —24.000,00 z
- Krzysztof Potgrabia  — Czlonek Rady Nadzorczej —10.000,00 z

PAMAPOL — DYSTRYBUCIJA Sp. z o0.0.
Wynagrodzenie Czionkéw Zarzadu

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu spotki za 2011 rok:

- Piotr Sadoch — Prezes Zarzadu — 19.800,00 z
- Rafat Wiodarczyk — Wiceprezes Zarzadu - 118.854,42 zt
- Tomasz Kowalik — Wiceprezes Zarzadu - 117.383,62 zt
- Pawel Pajak — Wiceprezes Zarzagdu - 19.800,00 zt
- Zbigniew Bielecki — Wiceprezes Zarzadu - 19.800,00 zt

Pomiedzy osobami zarzadzajacymi 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

W umowie Spoétki nie przewidziano powotania organu nadzoru.

MitMar Sp. z o.0.
Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu spotki za 2011 rok:

- Krzysztof Potgrabia — Prezes Zarzadu — 60.000,00 z
- Sergiusz Janowski — Wiceprezes Zarzadu - 265.085,72 zt
- Jacek Biatczak — Prokurent — 139.054,50 z

Pomiedzy osobami zarzadzajgcymi a Spodtka 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 potaczenia Spotki przez przejecie.

Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Rady Nadzorczej spotki za 2011 rok:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej —36.000,00 z
- Mariusz Szataniak — Czlonek Rady Nadzorczej —36.000,00 z
- Jerzy Michalik — Cztonek Rady Nadzorczej —18.000,00 zt
- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej - 36.000,00 z

CENOS Sp. z o.0.
Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu
Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu spotki za 2011 rok:

- Roman Zuberek — Prezes Zarzadu —50.884,33 zt
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Pomiedzy osobg zarzadzajgcg a Spotkg nie zostata zawarta jakakolwiek umowa, przewidujgca
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy odwofanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia Spdtki przez przejecie.
Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie brutto cztonkdéw Rady Nadzorczej spotki za 2011 rok:

- Krzysztof Polgrabia  — Cztonek Rady Nadzorczej —44.281,32 z
- Mariusz Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej —44.281,32 z
- Pawet Szataniak — Czlonek Rady Nadzorczej —44.281,32 zt

HUTA Szkia SLAWNO Sp. z o.0.

Wynagrodzenie Czionkéw Zarzadu

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu spotki za 2011 rok:

- Janusz Chojnacki — Prezes Zarzadu —30.409,08 zt

Pomiedzy osobami zarzadzajgcymi a Spdtka 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 potaczenia Spotki przez przejecie.
Wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej

Cztonkowie Rady Nadzorczej Huty Szkta SLAWNO nie pobierajg wynagrodzenia ze Spotki.

Wykazane powyzej opis wynagrodzenia cztonkdéw organdéw Spoétki odzwierciedla petng wysoko$é
wartos¢ wynagrodzen, nagrdd lub korzysci, w tym wynikajgcych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw 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 byty
one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podziatu zysku; - z uwzglednieniem informacji o wartosci

wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wiadzach jednostek
podporzadkowanych.

VII. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

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

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2010 roku w Grupie Pamapol przedstawia sie
nastepujaco:

Ilos¢

Spotka zatrudnionych w tym sezonowych
Pamapol S.A. 548 0
WZPOW Kwidzyn 343 3
ZPOW Ziebice 241 29
PAMAPOL - LOGISTIC 44 0
MITMAR 189 0
CENOS 219 0
PAMAPOL - DYSTRYBUCIJA (obecnie DYSTRYBUCIJA) 46 0
HUTA SZKEA SEAWNO 1 0
NATURIS 1 0
tacznie 1632 32

taczne zatrudnienie na dzien 31 grudnia 2010 r. w Grupie Kapitatowej Pamapol wynosito 1.632
pracownikow , w tym 32 pracownikdw sezonowych.

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2011 roku w Grupie Pamapol przedstawia sie
nastepujaco:

Ilosc
Spotka zatrudnionych w tym sezonowych
Pamapol S.A. 524 0
WZPOW Kwidzyn 362 0
ZPOW Ziebice 216 35
MITMAR 176 0
CENOS 227 0
DYSTRYBUCJA 55 0
HUTA SZKEA SEAWNO 1 0
tacznie 1561 35

taczne zatrudnienie na dzien 31 grudnia 2011 r. w Grupie Kapitatowej Pamapol wynosito pracownikéw
1.561, w tym 35 pracownikéw sezonowych.

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 31 marca 2012 roku w Grupie Pamapol przedstawia sie

nastepujaco:
Ilos¢
Spotka zatrudnionych w tym sezonowych

Pamapol S.A. 499 0
WZPOW Kwidzyn 343 0
ZPOW Ziebice 214 0
MITMAR 171 15
CENOS 207 11
DYSTRYBUCJA 53 0
HUTA SZKEA SEAWNO 0 0
Lacznie 1487 26

taczne zatrudnienie na dzien 31 marca 2012 r. w Grupie Kapitatowej Pamapol wynosito pracownikéw
1.487, w tym 26 pracownikéw sezonowych



W Skonsolidowanym Sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Pamapol za rok 2011
podawana jest przecietna wartos¢ zatrudnienia.

IX.Istotne czynniki zagrozen i ryzyka
< Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa
Ryzyko zwiazane z konkurencjg

Spotki z grupy kapitatowej Pamapol dziatajg na rynku przetwdrstwa miesno-warzywnego, warzywnego
i produktow sypkich, ktére nalezg do rynkéw silnie konkurencyjnych. Istnieje ryzyko, iz w wyniku
nasilonych dziatan konkurencji lub pojawienia sie nowych podmiotdw na rynku, Grupa Kapitatowa nie
zrealizuje zaktadanych celdw, lub na ich realizacje bedzie musiata przeznaczy¢ dodatkowe Srodki w
postaci zwiekszenia nakladéw na marketing lub obnizenie cen, co w efekcie negatywnie wptynie na
osiggang rentownos¢.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig przepisOw prawa i ich interpretacji

Polski system prawny charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséw, ktére mogg wigzac sie dla
spotek grupy kapitatowej z ryzykiem, iz prognozy w zakresie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej
stang sie nieaktualne a kondycja finansowa ulegnie pogorszeniu, a nawet catkowitemu zatamaniu.
Zmiany te dotyczg w szczegdlnosci przepiséw prawa handlowego, przepiséw podatkowych, przepisow
regulujgcych dziatalno$¢ gospodarcza, przepisdbw prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, czy tez
prawa z zakresu papierow wartosciowych. Takie ryzyko stwarzajg takze interpretacje dokonywane
przez sady i inne organy dotyczace zastosowania przepisdw, ktore sg jak pokazuje praktyka bardzo
czesto niejednoznaczne i rozbiezne.

W zwigzku z trwajagcym procesem dostosowywania przepisow prawa polskiego do prawa
europejskiego, oraz do zmieniajgcych sie koncepcji gospodarczych istnieje obawa, ze moze to miec
istotny wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci i na wyniki finansowe grupy, powodujgc z jednej
strony zwiekszenie kosztow dziatalnosci, a z drugiej opdzniajac osigganie przychodéw w danych
grupach produktowych lub nawet je zmniejszajac. Niejednolita wyktadnia prawa dokonywana jest
obecnie nie tylko przez sady krajowe, organy administracji publicznej, ale takze przez sady
wspodlnotowe. Orzecznictwo saddéw polskich musi pozostawa¢ w zgodnoSci z orzecznictwem
wspodlnotowym. Brak harmonii pomiedzy prawem unijnym a przepisami prawa krajowego moze budzi¢
wiele watpliwosci natury interpretacyjnej oraz rodzi¢ komplikacje natury administracyjnoprawnej.
Istnieje ryzyko zastosowania przepisdw krajowych niezgodnych z prawem unijnym, czy tez
interpretowanych odmiennie od wykfadni wspoélnotowej. Wynika to z faktu, iz orzecznictwo
wspolnotowe nie jest jeszcze powszechnie znane i w praktyce sady polskie nie zawsze sie do niego
stosujg. Skutkowac 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 przepiséw podatkowych
ulegajg czestym zmianom, a zardwno praktyka organdw skarbowych, jak i orzecznictwo sagdowe w
sferze opodatkowania nie sg jednolite, co powoduje, ze w przypadku polskiej spotki zachodzi wieksze
ryzyko prowadzenia dziatalnosci niz w przypadku spétki dziatajgcej w bardziej stabilnych systemach
podatkowych. Z oczekiwan wynika, ze wprowadzone od 2004 roku dwuinstancyjne postepowanie
przed sadem administracyjnym oraz dorobek prawny Wspdlnoty Europejskiej wptyng znaczaco na
jednolito$¢ orzecznictwa sgdowego w sprawach podatkowych i tym samym na jednolitos¢ stosowania
prawa podatkowego, takze przez organy podatkowe.

Jednym z elementdw ryzyka wynikajgcego z unormowan podatkowych sg 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 organdéw podatkowych. Deklaracje podatkowe
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okreslajgce wielkos¢ zobowigzania podatkowego i wysoko$¢ dokonanych wptat mogg byc
weryfikowane w drodze kontroli przez organy skarbowe w okresie pieciu lat od konca roku, w ktdrym
minat termin ptatnosci podatku.

W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia
zobowigzania podatkowego, interpretacji przepiséw podatkowych, sytuacja ta moze miec istotny
negatywny wplyw na dziatalnos¢ spétek grupy kapitatowej, ich kondycje finansowa, wyniki oraz
perspektywy rozwoju.

< Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciag Grupy

Ryzyko wahan w poziomie podazy i zmian cen surowcow

Grupa kapitatowa Pamapol wykorzystuje jako surowce do produkcji swoich wyrobdw gtéwnie warzywa
oraz elementy miesne. Ceny tych surowcow podlegajg okresowym, czesto znacznym wahaniom.

W przypadku warzyw oraz kawy 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, ktére wynikaja gtéwnie z duzego
rozproszenia chowu trzody chlewnej.

Podmioty z Grupy Kapitatowej zabezpieczajg sie przed wahaniami cen surowcow kontraktujgc dostawy
gtéwnych grup warzyw z plantatorami (gtéwnie groch) po z géry ustalonych cenach, a takze skupujgc
surowiec w okresie, gdy jego cena jest niska, a nastepnie go magazynujac. Mitmar, dzieki wiasnym
powierzchniom magazynowym, jest réwniez w stanie magazynowaé na wiasne potrzeby
handlowe(produkcyjne) znaczne zapasy surowca i w miare mozliwosci okresowo neutralizowac ruchy
cenowe na rynku miesa, a nawet je wykorzysta¢ do zrealizowania dodatkowego zysku. W przypadku
zakupdw kawy, na bazie pisemnego kontraktu, istnieje mozliwo$¢ ustalenia ceny i wielko$¢ dostawy ze
znacznym wyprzedzeniem w stosunku do terminu dostaw. Cenos kontraktuje zakup kawy w tym
samym momencie, kiedy Spdtka zamyka negocjacje z odbiorcami wyrobdw Spoétki. Zaréwno kontrakty
zakupowe surowca i sprzedazowe wyrobu zawierane s3g krotkoterminowo, w celu unikniecia
negatywnego wptywu zmiany cen surowca na rentownos¢ kontraktow.

Okresowe niedobory lub nadwyzki surowca i znaczne wahania cen surowcéw mogg niekorzystnie
wptynaé na rentowno$¢ osiggang przez Grupe Kapitatowa. Ponadto nie mozna wykluczyé sytuadii, iz
podaz niektorych surowcow wykorzystywanych do produkcji bedzie tak mata, iz nie pozwoli na
realizacje zaktadanego poziomu sprzedazy. Sytuacja ta w szczegdlnosci dotyczy WZPOW Kwidzyn i
ZPOW Ziebice, ktére kontraktujg catos¢ dostaw grochu i w przypadku mniejszych od zaktadanych
zbiorow nie bedg w stanie pozyskaC Swiezego surowca w ilosci zapewniajgcej realizacje planu
sprzedazy. Jedynym rozwigzaniem jest wtedy zakup np. grochu mrozonego, ktory jest jednak drozszy i
tym samym niekorzystnie wptywa na osiggang rentownosc.

Ryzyko zwigzane z cenami i dostepnoscia opakowan

Grupa Kapitatowa Pamapol do pakowania produkowanych wyrobow wykorzystuje gtdéwnie szklane
stoiki oraz metalowe puszki. Wzrost gospodarczy, a takze wzrost rynkéw, na ktorych dziata Grupa
powoduje, ze rosnie zapotrzebowanie zaréwno na opakowania szklane jak i metalowe. Spotki Grupy
Kapitatowej odczuwajg z jednej strony presje dostawcoéw opakowan na podnoszenie cen, z drugiej zas
ich ograniczone moce wytwdrcze powodujg opdznienia w dostawach czy wyznaczanie limitéw dostaw.
Istnieje ryzyko, ze niektore spdtki z Grupy Kapitatowej (w szczegdlnosci dotyczy to spdtek: Pamapol,
WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice) bedg zmuszone kupowac opakowania po wyzszych cenach, a takze
zagrozona moze by¢ ciggtos¢ dostaw opakowan, co w skrajnych przypadkach moze doprowadzi¢ do
koniecznosci wstrzymania produkcji. Mogtoby to miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupe Kapitalowa. W celu zabezpieczenia sie przed tego typu ryzykiem, Zarzad
Pamapol S.A. podjat decyzje o inwestycji w nowoczesne linie technologiczne do produkcji wyrobéw w
nowych innowacyjnych opakowaniach ‘Tetra Pack’ — w Spdlce WZPOW Kwidzyn (warzywa
konserwowe). Wyroby te sg nowoscig na rynku polskim i sprzedawane sg w kartonikach (Tetra Pack)
zamiast w puszkach metalowych. Obecnie warzywa konserwowe sprzedawane sg w obu formach
opakowania. W spofce Mitmar rozpoczeto produkcje gotowych dan mrozonych pakowanych w folie
termoformowalng, ktore sg réwniez inng alternatywg dla ‘tradycyjnego’ dania gotowego. Grupa
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Kapitalowa nadal prowadzi badania rynkowe i poszukuje nowych innowacyjnych form opakowan
wyrobdow. Ktdre mogg by¢ dobrym ,zastepstwem” dla ,,popularnych” opakowan.

Ryzyko wahan w poziomie kursu walutowego

W okresie 2011 roku sprzedaz eksportowa stanowita okoto 18% skonsolidowanych przychoddéw ze
sprzedazy Grupy Kapitatowej. Z kolei import w tym okresie ma okoto 19 % udziatlu w kosztach
zaopatrzenia. Grupa Kapitatowa zabezpiecza sie przed wahaniem kursu walutowego bilansujgc pozycje
aktywow i pasywow wyrazonych w walutach obcych. W $wietle przyjetej polityki zabezpieczen przed
ryzykiem kursowym, Spétki nie mogg zawieraC zadnych transakcji o charakterze spekulacyjnym,
natomiast dopuszczalne jest zawieranie transakcji typu forward, jednakze muszg by¢ one zawarte pod
konkretny kontrakt eksportowy badz importowy.

W zwigzku z powyzszym poziom kursu walutowego ma wplyw na ksztattowanie sie wynikéw
finansowych Grupy Kapitatowej.

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

W pazdzierniku 2005 roku Emitent przejat kontrole nad WZPOW Kwidzyn, nastepnie Pamapol S.A.
zakupit pakiet 100% udziatédw ZPOW Ziebice Sp. z 0.0., w maju 2007 roku nabyt 60% udziatéw
Mitmar Sp. z 0.0., a nastepnie 29 lutego 2008r. Nastepne 40% udziatow tej Spoiki, stajgc sie jej
jedynym udziatowcem, nabyt réwniez w czerwcu 2007 r. 100% udziatdw w Cenos Sp. z o.0.
Transakcje przeje¢ poprzedzone zostaly badaniem sytuacji finansowej i prawnej przejmowanych
spotek (duediligence). 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 pojawia
sie nowe okolicznosci, ktore bedg mogly mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Spotki, a tym
samym Grupy Kapitatowej Pamapol.

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

Ryzyko zwigzane z kadra menedzerska

Dziatalnos¢ Spdtki  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 gtdownych akcjonariuszy oraz Zarzadu Pawta Szataniaka i Mariusza
Szataniaka (Wiceprezes Zarzadu), Krzysztofa Potgrabii (Prezes Zarzadu), Romana Zuberka
(Wiceprezes Zarzadu). Ich praca na rzecz Pamapol S.A. jest jednym z czynnikdw, ktdre zdecydowaty o
jej dotychczasowych sukcesach. Dlatego tez odejscie ze Spotki cztonkéw kadry zarzadzajgcej, moze
mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Spotki, osiggane przez nig wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Sprzedaz zaréwno Pamapol S.A. jak i produkcyjnych spdtek zaleznych charakteryzuje sie
sezonowoscig. W Pamapol S.A. miesigcami o najwyzszej sprzedazy sg czerwiec, lipiec i sierpien,
natomiast najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w I kwartale, jednak réznica w sprzedazy pomiedzy
najlepszym i najgorszym kwartatem nie przekracza 25%. Z kolei w WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice
najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w miesigcach letnich, a kulminacja sprzedazy nastepuje przed
Swietami Bozego Narodzenia oraz przed Wielkanocg. Rdéznica w sprzedazy pomiedzy najlepszym i
najstabszym kwartatem wynosi w przypadku tych spotek nawet 50%.

W celu realizacji zamoéwien w miesigcach o najwiekszej sprzedazy zaréwno Pamapol S.A. jak i WZPOW
Kwidzyn i ZPOW Ziebice s3 zmuszone wyprodukowac cze$¢ wyrobow na zapas. Z kolei po okresie
zwiekszonej sprzedazy przez pewien czas utrzymujg sie podwyzszone poziomy naleznosci handlowych.
Dlatego tez w ciggu roku wystepujg okresy podwyzszonego zapotrzebowania na kapitat obrotowy. W
pozostatych spotkach z Grupy Kapitatowej zjawisko sezonowosci jest istotnie mniejsze. W spotkach
Mitmar i Cenos zwiekszona sprzedaz wystepuje w okresach przed$wigtecznych. Ponadto w spotce
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Cenos zwiekszona sprzedaz soli spozywczej wystepuje w miesigcach letnich, za$ soli drogowej w
miesigcach zimowych.

Powyzsze czynniki powoduja, ze wiasciwa ocena sytuacji finansowej Spotki i jej Grupy Kapitatowej
powinna by¢ dokonywana przy uwzglednieniu sezonowosci w jego dziatalnosci. Jednoczesnie opisane
powyzej czynniki mogg decydowac o pewnej chwilowej asymetrii przeptywow finansowych w
pozycjach zobowigzan i naleznosci.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktow na rynek

Jednym z celéw strategicznych Grupy jest wprowadzanie do oferty nowych produktéw w
segmentach rynku, w ktérych Spoétka posiada juz ugruntowang pozycje rynkowg. W strukturach Spotki
utworzony jest w Zespdt ds. Rozwoju Produktéw Grupy Pamapol. Celem Zespotu jest koordynacja
wszystkich spraw Grupy w zakresie badan i rozwoju produktdw, od fazy pomystu do fazy
komercjalizacji. Wprowadzenie na rynek nowego produktu zawsze poprzedzane jest odpowiednimi
analizami rynkowymi oraz seriami prébnymi, ktére majg zminimalizowac ryzyko niezaakceptowania
produktu przez rynek. Istnieje jednak ryzyko, iz pomimo zastosowanych procedur, Spétka poniesie
koszty zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw, a te nie odniosg sukcesu rynkowego ze
wzgledu na Zle rozpoznany potencjat rynku, preferencje konsumentdw lub dziatania konkurencji. W
efekcie moze to wptynac niekorzystnie na wyniki finansowe Spétki.

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

Na preferencje spoteczenstwa w zakresie zywienia silny wplyw majg informacje
rozpowszechniane w $rodkach masowego przekazu, a w szczegdlnosci informacje dotyczace chordb
zwigzanych z produktami i przetworami miesnymi, takich jak: ptasia grypa, choroba wsciektych kréw
(BSE), pryszczyca czy np. afera ,solna”, jaka miata miejsce na poczatku 2012 roku. Z uwagi na proces
pasteryzacji, ktéremu poddawane sg wszystkie wyroby Spoétki zawierajgce elementy drobiowe, nie
istnieje ryzyko przeniesienia wirusa ptasiej grypy na konsumentdw wyrobdw Spoétki. Ponadto produkty
drobiowe stanowig minimalny udziat w produkcji Spotki, a caty proces produkcyjny spetnia wymogi
standardow HACCP i prowadzony jest pod nadzorem Wojewddzkiej Inspekcji Sanitarnej. Pamapol
dotychczas nie odczut negatywnych skutkdw pojawienia sie tych chordb. Poniewaz jednak
wykorzystuje w swoich wyrobach elementy miesne, nie mozna wykluczy¢, iz pojawienie sie kolejnych
przypadkdéw tych lub innych chordb wsrdd zwierzat lub informacji o podobnym charakterze jak ,afera
solna”, moze 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 zaktadow w Kwidzynie i Ziebicach znajduja sie chtodnie i mroznie, w ktérych instalacjach
chtodzacych znajduje sie amoniak. Jest to substancja niebezpieczna dla ludzi oraz $rodowiska
naturalnego. Instalacje zawierajgce amoniak objete sg systemem monitoringu elektronicznego oraz s
pod statym nadzorem stuzb odpowiedzialnych za ich eksploatacje, nie mniej jednak istnieje ryzyko
awarii takiej instalacji potaczonej z wyciekiem amoniaku. W takim przypadku WZPOW Kwidzyn oraz
ZPOW Ziebice zobowigzane bytyby do zaptacenia kar za zanieczyszczenie $rodowiska naturalnego, a
takze ewentualnych odszkodowan, w przypadku gdyby doszto do zatrucia amoniakiem ludzi. W
przypadku Spétki Mitmar to posiada ona chtodnie i mroznie, w ktérych w instalacjach chtodzacych
znajduje sie czynnik Freon R-404,ktéry nie jest szkodliwy dla Srodowiska.

Na terenie zaktadu w Ruscu dziata przyzaktadowa oczyszczalnia $ciekéw. Biorgc pod uwage
obowigzujgce przepisy w zakresie ochrony Srodowiska, jest ona niezbednym ogniwem do dziatalnosci
zaktadu. Ewentualne problemy z prawidtowym funkcjonowaniem oczyszczalni $ciekdw moga
niekorzystnie wptyna¢ na poziom produkcji zaktadu, a w skrajnym przypadku mogg doprowadzi¢
nawet do czasowego wstrzymania produkcji.

Ryzyko zwigzane z wykorzystywaniem dotacji z Unii Europejskiej

W celu sfinansowania planu inwestycyjnego, Grupa Kapitatowa wykorzystuje dotacje, pochodzace z
funduszy pomocowych Unii Europejskiej. Na dzien 31 grudnia 2011 r. spétki z Grupy Kapitatowej
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posiadaty podpisane umowy, dotyczace wspdtfinansowania przez ARIMR inwestycji (realizacja
inwestycji przebiegata w latach 2006-2008). Inwestycje w Grupie catkowicie zrealizowane(t].
rozpoczete w 2007 roku i zakonczone do konca 2008r. wraz z ich rozliczeniem) w ramach uméw z
ARIMR opiewaty na tgczng kwote okoto 40 min zt, z czego 50% (20 min zt) zostata po zakonczeniu
tych inwestycji wyptacona w formie bezzwrotnej dotacji. Dodatkowo Spotka ZPOW Ziebice posiada
podpisang umowe o dofinansowanie realizacji inwestycji z ARIMR (raport biezacy nr 19 z dnia 10 maja
2010 r.). Na mocy niniejszej umowy Spodtce ZPOW Ziebice przystuguje 50% zwrotu kosztéw
kwalifikowanych uznanych przez ARIMR, czyli ponad 16 min zt. W przypadku, gdy spétki z Grupy
Kapitatowej (obecnie ZPOW Ziebice) nie otrzymajg dotacji w zakladanej kwocie, bedg zmuszone do
wykorzystania drozszych Zrodet finansowania lub ograniczenia wydatkdw inwestycyjnych poprzez
rezygnacje z czesci planéw lub poprzez zakup uzywanych, a wiec tanszych, maszyn i urzadzen.

W latach 2007-2013 UE w ramach procesu integracji postawita do dyspozycji polskich firm kolejnag
pule srodkéw, ktére mogg zostaé przeznaczone na inwestycje. Biorgc pod uwage kryteria dotyczace
wielkosci przyznanych dotacji, nalezy podkresli¢, ze spotka Pamapol S.A. oraz podmioty zalezne
tworzgce Grupe Kapitatowg traktowane sg wg przepiséw i norm unijnych jako jeden podmiot, tzn. ze
w przypadku sktadania kolejnych wnioskdw o dofinansowanie ktorejkolwiek ze Spétek, kwalifikowane
sg one sie jako duze przedsiebiorstwo, nawet jesli jako samodzielny podmiot s matym badz $rednim
przedsiebiorstwem, a co oznacza, ze moze jedynie uzyskaC 25-procentowy zwrot poniesionych
kosztow inwestycji (mate i Srednie przedsiebiorstwa otrzymujg 50% zwrotu kosztdw inwestycji).

Ponadto umowy z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa, na podstawie ktdrych Pamapol i
spotki Grupy Kapitatowej otrzymywaty pomoc finansowg obowigzujg 5 lat od dnia dokonania ostatniej
ptatnosci przez Agencje (czyli co najmniej do lat 2011-2018) a ich zapisy umozliwiajg rozwigzanie
umoéw przez ARIMR i konieczno$¢ zwrotu dotacji w kilku okreSlonych przypadkach m.in.: (i) w
przypadku przeniesienia prawa wiasnosci lub posiadania nabytych dobr, (ii) ich wykorzystywania
niezgodnie z przeznaczeniem, (iii) zaprzestania prowadzenia dziatalno$ci, ktdérej stuzyta realizacja
dotowanego projektu, ze zmiang miejsca wykonywania tej dziatalnosci. Zarzad Emitenta nie widzi w
chwili obecnej zadnych przestanek do rozwigzania umoéw dotacji, niemniej nie moze zagwarantowac, iz
wystgpig w przysztosci w tak odlegtej perspektywie czasowej (lata 2011-2018).

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia za produkt

Wysoka jako$¢ produktow jest jednym z najistotniejszych atutdéw spétek z Grupy Kapitatowej Pamapol,
gdyz przekonanie konsumentdéw o dobrej jakosci wyrobdéw danej firmy jest jednym z najwazniejszych
aspektéw dziatalnosci firmy, szczegdlnie w sektorze spozywczym. Istnieje ryzyko, ze do sprzedazy
zostanie wprowadzony wyrob niepetnowartosciowy lub stanowigcy zagrozenie dla zdrowia
konsumentéw. W takim przypadku moga powsta¢ w stosunku do Pamapol S.A. lub spétek z jego
Grupy Kapitatowej roszczenia odszkodowawcze, a dodatkowo moze zostaé nadszarpniete zaufanie
konsumentéw, co w efekcie moze niekorzystnie wptyngé na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej.
Obecnie wszystkie spdétki z Grupy Pamapol minimalizujg to ryzyko poprzez ubezpieczenia od
odpowiedzialnosci cywilnej od wadliwych produktow.

Ryzyko zwigzane z koniecznoscig sprowadzania surowca do produkcji soli morskiej

W 2006 r. Cenos Sp. z 0.0. zainstalowat pierwszag w Polsce linie do przerobu soli morskiej do celow
spozywczych, na ktérej po okresie prob w pierwszym kwartale 2007 r. rozpoczeta zostata produkcja.
Dotychczas zaden z polskich dostawcow soli spozywczej nie podjat sie samodzielnego przerobu soli
morskiej. Jest to rowniez jeden z nielicznych tego rodzaju projektow w skali europejskiej. Cenos Sp. z
0.0. zajmuje sie sprowadzaniem surowca do produkcji soli morskiej, jego przerobem i
konfekcjonowaniem. Spotka sprowadza surowiec od jednego duzego dostawcy z Brazylii oraz kilku
mniejszych z Unii Europejskiej. Surowiec transportowany jest drogg morskg, co charakteryzuje sie
dtugim okresem dostawy i ryzykiem frachtu, co w przypadku utraty tadunku moze skutkowac
okresowym brakiem surowca do produkcji badZ koniecznoscig interwencyjnego zakupu surowca w
wyzszych cenach.

Ryzyko zwigzane z powigzaniami rodzinnymi pomiedzy cztonkami organow Spotki

Istniejg interpretacje wskazujgce na mozliwosS¢ powstania ryzyk, polegajgcych na wplywie powigzan
rodzinnych pomiedzy cztonkami organéw Spotki na decyzje organdw, w szczegdlnosci na decyzje Rady
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Nadzorczej Spotki w zakresie prowadzenia biezacego nadzoru nad dziatalnosécig 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
cztonkdw Rady Nadzorczej lezy wykonywanie swoich obowigzkéw w sposob rzetelny i zgodny z
prawem, gdyz w przeciwnym wypadku grozi im: (i) odpowiedzialno$¢ przed Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem Spétki — polegajaca na nieuzyskaniu absolutorium z wykonania obowigzkdw, (ii)
odpowiedzialno$¢ karna z tytutu dziatania na szkode Spotki (taka odpowiedzialnosci grozi takze
cztonkom Zarzadu). Zarzad Spotki uwaza, ze powigzania rodzinne pomiedzy czionkami organdw
zarzadzajacych i nadzorczych nie powinny mie¢ wptywu na sytuacje Spoétki i jej Akcjonariuszy.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem oraz zmiang stép procentowych

Na dzien 31 grudnia 2011 r. zadtuzenie z tytutu kredytdow i pozyczek Grupy Kapitatowej Pamapol
wynosi 140 min zt, natomiast tgcznie zobowigzania oprocentowane (kredyty, pozyczki, leasingi, opcje,
faktoring) wynoszg 173 min zt (z czego ponad 25 min zt stanowi faktoring). W przypadku
wypowiedzenia przez banki czesci lub catosci kredytow, ktore wynosza 138 min zt, spotki z Grupy
Kapitatowej Emitenta mogtyby mie¢ powazne trudnosci z ich sptatg lub zmuszone bylyby refinansowac
je na gorszych warunkach.

Kredyty zaciggniete przez spotki z Grupy Pamapol sg oprocentowane wedtug zmiennych stop
procentowych. W przypadku wzrostu stop procentowych, zwiekszg sie réwniez koszty finansowe
ponoszone przez Grupe Pamapol, co bedzie miato negatywny wplyw na osiggane przez nig wyniki
finansowe.

Ryzyko zwigzane z presja ptacowa

Réznica w poziomach wynagrodzen pomiedzy Polskg a Europg Zachodnig jest jednym z czynnikéw,
ktory sprawia, iz Grupa Kapitatowa Pamapol posiada przewage kosztowg i moze skutecznie
konkurowa¢ 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 rdéznica w poziomie wynagrodzen pomiedzy Polska, a krajami Europy
Zachodniej, co w konsekwencji moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej.

Ponadto w WZPOW Kwidzyn dziatajg silne zwigzki zawodowe. Zarzgd WZPOW Kwidzyn porozumiat sie
ze zwigzkami zawodowymi w kwestii restrukturyzacji i planu zatrudnienia na rok 2010. W opinii Spotki
uzyskany w ten sposdb poziom zatrudnienia w WZPOW Kwidzyn jest optymalny z punktu widzenia
planowanego rozwoju tej firmy. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w przysztosci zwigzki zawodowe
dziatajgce w WZPOW Kwidzyn bedga chciaty wykorzysta¢ swojg silng pozycje do wywierania na Zarzad i
wiascicieli presji ptacowej.

X. Umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy

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 sporzgdzenia sprawozdania.

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

W 2011 r. Spotka zawarta szereg umow w tym kilka o znaczgcym charakterze. Szczegétowe
informacje na ich temat zostaly przekazane do wiadomosci publicznej w trybie raportow
biezacych. Ponizej Spotka przypomina kluczowe informacje:

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

Na mocy Umowy Pamapol S.A. zobowigzat sie do dostarczenia w terminie do dnia 31 grudnia
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2011 r. 1.454 ton kaszy jeczmiennej z gulaszem (artykuly spozywcze) na rzecz organizacji
charytatywnej - Polskiego Komitetu Pomocy Spotecznej. Dostawy ww. artykutdw spozywczych
nastgpig w zamian za odbiér 7.420 ton ziarna jeczmienia znajdujgcego sie w magazynach
interwencyjnych Unii Europejskiej, na terenie Polski. tgczna warto$¢ Umowy wynosi ok. 3 min
ztotych. 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.

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

Na mocy Umowy Pamapol S.A. (Dostawca) zobowigzat sie do wyprodukowania i dostarczenia na
rzecz MITMAR Sp. z 0.0. (Odbiorca) w okresie od 1 marca 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. 3.953 ton
zupy pomidorowej z ryzem (artykuly spozywcze), ktore Odbiorca zobowigzany jest do
dostarczenia na rzecz Agencji Rynku Rolnego w Warszawie (ARR) w ramach programu
,,Dostarczanie nadwyzek zywno$ci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej” w 2011 r. taczna
wartos¢ Umowy netto wynosi 9.710.831,85 zt. Odbiorca zobowigzat sie w dniu podpisania Umowy
do zaptaty na rzecz Dostawcy zaliczki w wysokosci 5.924.604,05 zt netto, pozostatg cze$¢ wartosci
Umowy Odbiorca uisci na rzecz Dostawcy w szesciu réownych 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) doszto do podpisania umowy dostawy na rzecz Odbiorcy
artykutéw spozywczych (Umowa).

Na mocy Umowy Pamapol S.A. (Dostawca) zobowigzat sie do wyprodukowania i dostarczenia na
rzecz Odbiorcy bezpodrednio do magazyndéw Federacji Polskich Bankéw Zywnosci 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), ktdre 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 Kupujgcego artykutdw spozywczych (Towar)
znajdujacych sie w ofercie produktowej Grupy Kapitatowej PAMAPOL (Umowa).

taczna 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 artykutdw bedy 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 umow
handlowych.

X.C. Umowy handlowe spoétek zaleznych zawarte w okresie objetym sprawozdaniem

W dniu 31 stycznia 2011 r. do spdiki zaleznej CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzesni (CENOS,
Spotka) wptyneta dwustronnie podpisana umowa na dostarczenie artykutdw spozywczych do
organizacji charytatywnych w ramach programu ,,Dostarczanie nadwyzek zywnosci najubozszej
ludnosci Unii Europejskiej” realizowanego w 2011 r. (Umowa) zawarta z Agencjg Rynku Rolnego
w Warszawie (Agencja).

Na mocy Umowy CENOS zobowigzat sie do dostarczenia w terminie do dnia 31 grudnia 2011 r.
2.967 ton ryzu biatego, oraz 8.470 ton kaszy jeczmiennej z warzywami (artykuty spozywcze) na
rzecz organizacji charytatywnych: Caritas Polska, Polskiego Komitetu Pomocy Spotecznej,
Federacji Polskich Bankéw Zywnosci. Dostawy ww. artykutéw spozywczych nastgpig w zamian za
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odbiér 41.728 ton ziarna jeczmienia znajdujgcego sie w magazynach interwencyjnych Unii
Europejskiej, na terenie Polski i Niemiec.

taczna warto$¢ Umowy wynosi ok. 16,8 min ztotych. CENOS obowigzany 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.

CENOS wnidst zabezpieczenie nalezytego wykonania Umowy w kwocie 24.9 min zt udzielone
przez Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes S.A. w Warszawie, o czym Emitent informowat
raportem biezgcym nr 1/2011. Zwolnienie zabezpieczenia nastgpi po prawidlowej realizacji
Umowy i dokonaniu jej rozliczenia w terminie do 30 kwietnia 2012 r.

W przypadku niedostarczenia artykutdw spozywczych do organizacji charytatywnych w ustalonej
ilosci oraz w terminie do dnia 31 grudnia 2011 r. Agencja dokona przejecia 15% kwoty
zabezpieczenia i dodatkowo 2% pozostatej czesSci zabezpieczenia za kazdy dzieh przekroczenia
tego terminu.

Ponadto, Agencja dokona przejecia zabezpieczenia w wysokosci 150 euro za kazdg tone ziarna
jeczmienia nieodebranego przez CENOS z magazyndéw interwencyjnych w ustalonych ilosciach i
terminach.

Dostawy odbywac sie bedg na podstawie miesiecznych harmonogramoéw dostaw uzgodnionych
przez CENOS odrebnie z kazdg z organizacji charytatywnych.

W umowie przewidziano kary umowne ptacone na rzecz Agencji w przypadkach, gdy dostawa nie
zostanie zrealizowana a jednocze$nie Spoétka nie poinformuje Agencji o anulowaniu tej dostawy w
trybie wskazanym w Umowie, oraz gdy dostawa, ktdra nie zostata przewidziana w
harmonogramie zostanie zrealizowana — odpowiednio 1% wartoséci artykutdw spozywczych
planowanych do dostarczenia w ramach niezrealizowanej dostawy i 10% wartosci dostarczonych
artykutéw nieprzewidzianych w harmonogramie.

Ponadto przewidziano kare pieniezng w wysokosci 1% wartosci artykutow dostarczonych w
danym miesigcu za powtarzajgce sie przekazywanie Agencji nieprawidtowej dokumentacii
zwigzanej z dostawami. Spdtka zobowigzana bedzie takze do zaptaty kary umownej w wysokosci
10% wartosci artykutéw, ktdrych jakoS¢ byla niezgodna z wymaganiami przewidzianymi w
Umowie. W przypadku, gdy wyniki badan jakosci wykazg powtdrne wystepowanie wady
jakosciowej kara, ktdrg bedzie zobowigzana zapfaci¢ Spotka powiekszona zostanie o 5 punktéw
procentowych w kazdym kolejnym przypadku wystgpienia tej wady.

Spotka zobowigzana jest ponadto do zaptaty na rzecz organizacji charytatywnej kosztow
przechowywania partii artykutow w wysokos$ci 2%  wartoéci wadliwej partii dostarczonych
artykutdw spozywczych. W przypadku gdy Spotka nie dokona zaptaty na rzecz organizacii
charytatywnej kosztow przechowywania o ktérych mowa powyzej, Spdotka zobowigzana bedzie do
zaptaty na rzecz Agencji kary umownej w wysokosci 2% liczonych o wartosci netto wadliwej partii
artykutdéw spozywczych.

Agencji przystuguje prawo rozwigzania Umowy ze skutkiem natychmiastowym, jezeli z
okolicznosci powstatych po stronie Spoétki wynika, ze nie bedzie ona mogta wywigzac sie z Umowy
lub w przypadku, gdy Spétka w sposdb razacy narusza obowigzki wynikajgce z Umowy. W takim
przypadku Agencja przejmie zabezpieczenie nalezytego wykonania umowy w wysokoSci
wyliczonej proporcjonalnie do wartosci artykutdow spozywczych pozostatych do dostarczenia
zgodnie z Umowa.

Ponadto, w przypadku stwierdzenia razgcego naruszenia obowigzkéw ustalonych w umowie,
Agencja bedzie uprawniona do wykluczenia Spdtki z uczestnictwa w procedurze przetargowej
dotyczacej dostarczania zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej w latach nastepnych.

W dniu 31 stycznia 2011 r. pomiedzy dwoma spdtkami zaleznymi Emitenta, tj. MITMAR Sp. z o.0.
z siedzibg w Glownie, oraz CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzesni (Spétki) a Alfred C.Toepfer
International Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (ACTI) doszto do podpisania kontraktéw na
sprzedaz, na rzecz ACTI czesci ziarna jeczmienia jakie odebrane zostanie przez Spdtki w ramach
realizacji programu ,, Dostarczanie nadwyzek zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej ” w
2011 r. organizowanego przez Agencje Rynku Rolnego.
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Na mocy ww. kontraktéw ACTI zakupi od Spdtek jeczmien na tgczng warto$¢ ok. 20 min zt.
Odbidr jeczmienia nastepowac bedzie sukcesywnie w okresie od lutego 2011 r. do sierpnia 2011
r. ze wskazanych przez Spétki magazyndw.

Kontrakty nie regulujg kwestii kar umownych.

W dniu 14 lutego 2011 r. do spotki zaleznej MITMAR Sp. z 0.0. z siedzibg w Glownie (MITMAR)
wptyneta dwustronnie podpisana umowa na dostarczenie artykutéw spozywczych do organizacji
charytatywnych w ramach programu ,, Dostarczanie nadwyzek zywnosci najubozszej ludnosci
Unii Europejskiej ,, realizowanego w 2011 r. (Umowa) zawarta z Agencjg Rynku Rolnego w
Warszawie (Agencja).

Na mocy Umowy MITMAR zobowigzat sie do dostarczenia w terminie do 31 grudnia 2011 r. 3.953
ton zupy pomidorowej z ryzem (artykuty spozywcze) na rzecz organizacji charytatywnej —
Federacji Polskich Bankéw Zywno$ci.

Dostawy ww. artykutdw spozywczych nastgpig w zamian za odbiér 14.581 ton ziarna jeczmienia
znajdujacego sie w magazynach interwencyjnych Unii Europejskiej, na terenie Polski.

taczna warto$¢ Umowy wynosi ok. 5,9 min ztotych., MITMAR obowigzany 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.

MITMAR wnidst zabezpieczenie nalezytego wykonania Umowy w kwocie 8,7 min zt udzielone
przez Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes S.A. w Warszawie, o czym Emitent informowat
raportem biezacym nr 1/2011. Zwolnienie zabezpieczenia nastgpi po prawidtowej realizacji
Umowy i dokonaniu jej rozliczenia w terminie do 30 kwietnia 2012 r.

Szczegétowe warunki realizacji Umowy, w tym dotyczace warunkéw dostaw produktéw, kar
umownych oraz przestanek jej rozwigzania zostaly opisane przez Emitenta w raporcie biezacym
nr 8 z dnia 14 lutego 2011 r.

W dniu 14 lutego 2011 r. pomiedzy Pamapol S.A. a MITMAR Sp. z o0.0. z siedzibg w Glownie
doszto do podpisania umowy na dostawy artykutdow spozywczych (Umowa).

Na mocy Umowy PAMAPOL S.A. (Dostawca) zobowigzat sie do wyprodukowania i dostarczenia na
rzecz MITMAR Sp. z o0.0. (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 ramach programu ,,
Dostarczanie nadwyzek zywnos$ci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej ” w 2011 r.

taczna wartos¢ Umowy netto wynosi 9.710.831,85 zt.

Szczegétowe warunki realizacji Umowy, w tym dotyczace warunkéw dostaw produktéw, kar
umownych oraz przestanek jej rozwigzania zostaly opisane przez Emitenta w raporcie biezgcym
nr 9 z dnia 14 lutego 2011 r.

X.D.Umowy handlowe spoétek zaleznych zawarte poza okresem objetym sprawozdaniem

Spotki zalezne nie zawieraty istotnych uméw handlowych poza okresem objetym niniejszym
sprawozdaniem.

X.E. Inne umowy istotne zawarte w 2011 r. przez Pamapol S.A. w zwigzku z prowadzong

dzialalnoscia

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 prawidlowg realizacje przysztych zobowigzan 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 Rynku Rolnego (ARR) z tytutu
umowy na dostarczenie artykutdw spozywczych do organizacji charytatywnych w ramach
programu ,,Dostarczanie nadwyzek zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej” w 2011 r.,
ktdéra zostata zawarta przez Pamapol S.A. z ARR zwigzku z rozstrzygnieciem przetargu na
dostarczenie gotowych artykutdow spozywczych do organizacji charytatywnych. Zgodnie z
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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 zwrocic PZU kwote wyptacong ARR z tytutu gwarangji. Niniejsza umowa zostata opisana w
rozdziale X.A. niniejszego sprawozdania.

W dniu 28 czerwca 2011 r. doszto do podpisania pomiedzy Pamapol S.A. a WIELTON S.A. umowy
sprzedazy udziatdbw (Umowa). Na mocy tej Umowy Pamapol S.A. dokonat zbycia na rzecz
WIELTON S.A. z siedzibg w Wieluniu wszystkich posiadanych przez siebie udziatéw w podmiocie
zaleznym ,PAMAPOL — LOGISTIC" Sp. z 0.0. z siedzibg w Ruscu (,PAMAPOL — LOGISTIC" ).
Pamapol S.A. przeniést na WIELTON S.A. wiasno$¢ 2.100 udziatéw w ,,PAMAPOL — LOGISTIC”
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i dajacych 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdinikow
tej spotki za taczng cene 1.830.000 zt. Przedmiotowa transakcja stanowi jeden z elementéw
realizacji Strategii Grupy Kapitalowej PAMAPOL na lata 2009-2011 (Strategia) przyjetej przez
Emitenta w dniu 14 stycznia 2009 r., a uszczegodtowionej 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 udziatéw stanowi realizacje zatozenia ,,Reorganizacji i uporzagdkowanie struktury
Grupy”, zgodnie z ktdrym Emitent zaplanowat sprzedaz podmiotow nie zwigzanych bezposrednio z
podstawowym zakresem dziatalnosci operacyjnej Grupy, tj. w szczegdlnosci ,PAMAPOL -
LOGISTIC” Sp. z o.0.

Spdtka Swiadczyta ustugi transportowe na rzecz Pamapol S.A. oraz innych spdtek wchodzacych w
skfad Grupy. W strukturach Pamapol S.A. nadal funkcjonuje dziat logistyki, ktérego zadaniem jest
obstuga transportu krajowego (wyroby gotowe Pamapol S.A.), natomiast za peilng obstuge
transportu wyrobow mrozonych Grupy odpowiada spotka zalezna MITMAR Sp. z o.0. Zbycie
udziatéw ,PAMAPOL — LOGISTIC” nie zakldcito zatem prawidtowego funkcjonowania Emitenta i
spotek 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
dwoch weksli in blanco wystawionych przez Warminskie Zaktady 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 powsta¢ wobec Faktora z
tytutu zawartych pomiedzy stronami w dniu 17 grudnia 2009 r. (z pdzniejszymi aneksami) umowy
pozyczki oraz umowy faktoringu krajowego bez przejecia ryzyka z limitem finansowania do
kwoty 12 min zt. Umowa pozyczki zawarta zostata na czas nieokre$lony, 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. zt.

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 biezgcego nr 16/2011 z dnia 5
maja 2011 r.

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

Kredyt w rachunku biezgcym, o ktorym mowa powyzej zostat udzielony CENOS do kwoty 8 min zt
z terminem spfaty 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 wynikajace 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
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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 tytutlu udzielonego poreczenia Emitentowi
przystuguje wynagrodzenie w wysokosci 16 tys. zt.

W dniu 14 wrzesnia 2011 r., w wykonaniu zapiséw umowy o kredytu rewolwingowy zawartej 13
wrzesnia 2011 r. pomiedzy spotkg zalezng Emitenta — Warminskie Zaktady Przetworstwa
Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. w Kwidzynie (WZPOW, Kredytobiorca) a Bankiem Gospodarki
Zywnoséciowej S.A. w Warszawie (Bank), na mocy ktérej Bank udzielit WZPOW kredytu
rewolwingowego do kwoty 32 min zt z przeznaczeniem na finansowanie skupu i przechowywania
zapasOw warzyw i owocow, 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 kosztéow dochodzenia roszczen z tego tytutu istniejgcych
w chwili udzielenia poreczenia, oraz mogacych powsta¢ w przysztosci do wysokosci 16 min zt.
Poreczenie ustanowione zostato bezterminowo oraz odpfatnie wysokosci 0,1% maksymalnej
kwoty poreczenia na rzecz Poreczyciela.

Poreczyciel ztozyt o$wiadczenie 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 ztozyty takze spoétki zalezne Emitenta: CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we
Wrzesni, oraz Zaktady Przetworstwa Owocowo-Warzywnego ZIEBICE Sp. z 0.0. z siedzibg w
Ziebicach.

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

X.F. Inne istotne 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 Kasa
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 zt,

- kredytu obrotowego nieodnawialnego do wysokosci 9 min zt.

Kwoty kredytu w rachunku biezgcym, oraz kredytu obrotowego nieodnawialnego zostang zgodnie
z Aneksem przeznaczone na sptate pozostatych na dzien publikacji niniejszego raportu kwot
zadtuzenia wynikajgcych z kredytow zaciggnietych przez Emitenta w banku w latach poprzednich,
oraz na finansowanie biezacej 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). Wysokos¢ limitu odnawialnego zostata
ustalona na 100 min z, a maksymalna suma gwarancyjna pojedynczej gwarancji nie moze
przekroczy¢ kwoty 19 min zt. Maksymalny okres obowigzywania gwarancji wydanych w ramach
Umowy nie moze przekroczy¢ 72 miesiecy.
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Zgodnie z treScig Umowy Euler Hermes zobowigzat sie do wydawania w okresie od 16 kwietnia
2012 r. do 15 kwietnia 2013 r. na rzecz Pamapol S.A. gwarancji kontraktowych (przetargowych,
nalezytego wykonania kontraktu, wlasciwego usuniecia wad i usterek) na rzecz wskazanych
odrebnie przez Pamapol beneficjentdw gwarancji. Umowa przewiduje ponadto mozliwosc¢
wydawania przez Euler Hermes, w ramach Umowy, gwarancji na rzecz spoétek zaleznych
Emitenta, tj.: Zakladéw Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego ,, ZIEBICE ” Sp. z 0.0. z siedzibg w
Ziebicach, ,, MITMAR ” Sp. z 0.0. z siedzibg w Gtownie, Warminskich Zakfadéw Przetwdrstwa
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 rowniez
prawidlowg realizacje przysztych kontraktdw zawartych w wyniku ewentualnego pozytywnego
rozstrzygniecia tych procedur.

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

X.G.Inne umowy istotne zawarte w 2011 r. przez Spoétki zalezne w zwiazku z

prowadzong dziatalnoscig

W dniu 11 stycznia 2011 r. doszlo do podpisania pomiedzy CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we
Wrzeéni (CENOS) a Towarzystwem Ubezpieczen Euler Hermes S.A. z siedzibg w Warszawie
(Gwarant) umowy o udzielenie gwarancji kontraktowej zabezpieczajgcej potencjalne roszczenia
Agencji Rynku Rolnego z siedzibg w Warszawie (ARR) z tytutu umowy na dostarczenie artykutéw
spozywczych do organizacji charytatywnych w ramach programu ,, Dostarczanie nadwyzek
zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej” w 2011 r., ktéra zostata zawarta przez CENOS z
ARR w zwigzku z rozstrzygnieciem przetargu na dostarczenie gotowych artykutéw spozywczych
do organizacji charytatywnych. Niniejsza umowa zostata opisana w rozdziale X.C. pkt

Gorna granica odpowiedzialno$ci Gwaranta z tytutu udzielonej gwarancji wynosi 24.941.040 zt.
Gwarancja zostata udzielona na okres od 10 stycznia 2011 r. do 30 kwietnia 2012 r.
Zabezpieczenie ewentualnych roszczen Gwaranta z tytutu udzielonej gwarancji stanowi
wystawiony przez CENOS weksel in banco wraz z deklaracjg wekslowa.

Dodatkowym zabezpieczeniem ewentualnych roszczen regresowych Gwaranta jest poreczenie
wekslowe udzielone przez Pamapol S.A.

W dniu 11 stycznia 2011 r. doszto do podpisania pomiedzy MITMAR Sp. z 0.0. z siedzibg w
Gtownie (MITMAR) a Towarzystwem Ubezpieczen Euler Hermes S.A. z siedzibg w Warszawie
(Gwarant) umowy o udzielenie gwarancji kontraktowej zabezpieczajgcej potencjalne roszczenia
Agencji Rynku Rolnego z siedzibg w Warszawie (ARR) z tytutu umowy na dostarczenie artykutow
spozyczych do organizacji charytatywnych w ramach programu ,, Dostarczanie nadwyzek
zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej” w 2011 r., ktdra zostata zawarta przez MITMAR
z ARR w zwigzku z rozstrzygnieciem przetargu na dostarczenie gotowych artykutéw spozywczych
do organizacji charytatywnych. Niniejsza umowa zostata opisana w rozdziale X.C.

Gorna granica odpowiedzialno$ci Gwaranta z tytutu udzielonej gwarancji wynosi 8.714.950 zi.
Gwarancja zostata udzielona na okres od 10 stycznia 2011 r. do 30 kwietnia 2012 r.
Zabezpieczenie ewentualnych roszczen Gwaranta z tytutu udzielonej gwarancji stanowi
wystawiony przez MITMAR weksel in banco wraz z deklaracjg wekslowa.

Dodatkowym zabezpieczeniem ewentualnych roszczen regresowych Gwaranta jest poreczenie
wekslowe udzielone przez Pamapol S.A.

W dniu 13 wrze$nia 2011 r. pomiedzy spdtkg zalezng Emitenta — Zakladami Przetwdrstwa
Owocowo-Warzywnego ,, ZIEBICE ” Sp. z 0.0. z siedzibg w Ziebicach (ZPOW, Kredytobiorca) a
Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank) doszto do podpisania
aneksu (Aneks) do umowy kredytu rewolwingowego z dnia 28 wrzesnia 2010 r. (Umowa). O
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zawarciu przedmiotowej Umowy Emitent informowat raportem biezagcym nr 38/2010 z dnia 28
wrzesnia 2010 r.

Na mocy Umowy Bank udzielit ZPOW kredytu rewolwingowego do kwoty 10 min zt z
przeznaczeniem na finansowanie skupu i przechowywania zapaséw warzyw i owocoOw W sezonie
2010/2011(Kredyt). Na mocy Aneksu Bank przedtuzyt czas trwania Umowy do dnia 30 wrzesnia
2012 r.

Zgodnie z postanowieniami Aneksu spfata Kredytu bedzie skorelowana z sumg wartosci
finansowych zapaséw oraz naleznosci scedowanych przez Kredytobiorce na Bank, w taki sposob
ze relacja wartosci zapasow powiekszonych o warto$¢ scedowanych naleznosci do kwoty
wykorzystanego Kredytu nie moze by¢ nizsza niz 125% (poczawszy od 31 grudnia 2011 r. relacja
ta bedzie odnosita sie do wartosci zapaséw z sezonu 2011/2012 powiekszonych o wartosé
naleznosci scedowanych na Bank).

Jednoczesnie w zwigzku z zawarciem aneksu wydtuzeniu ulegt do dnia 30 wrze$nia 2015 r.
termin, w ktérym Bank moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci tytutowi egzekucyjnemu
do kwoty 15 min zt, jak réwniez Kredytobiorca dokona stosownych zmian wpiséw hipotecznych
zabezpieczajgcych sptate Kredytu w zakresie zmiany terminu sptaty Kredytu.

Ponadto, w wykonaniu postanowien Aneksu w dniu 14 wrzesnia 2011 r. doszto do podpisania
pomiedzy Bankiem z jednej strony a Emitentem, oraz spétkami zaleznymi Cenos Sp. z o.0. i
Warminskimi Zaktadami Przetwdrstwa Owocowo — Warzywnego Sp. z 0.0. (Poreczyciele) z drugiej
strony, trzech odrebnych anekséw do uméw poreczenia Kredytu zawartych w dniu 28 wrzesnia
2010 r., o ktorych Emitent informowat w tresci cytowanego raportu biezagcego nr 38/2010.

Na mocy ww. umow poreczenia kazdy z Poreczycieli odrebnie zobowigzuje sie do poreczenia
zobowigzan ZPOW wobec Banku z tytutu udzielonego kredytu, w tym zobowigzania z tytutu
odsetek, naleznych optat i prowizji oraz wszelkich kosztéw dochodzenia roszczen z tego tytutu
istniejgcych w chwili udzielenia poreczenia, oraz mogacych powsta¢ w przysztosci do wysokosci 5
min ztotych kazdy. Kazdy z Poreczycieli, odrebnie ztozyt réwniez oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji na podstawie wystawionych przez Bank bankowych tytutéw egzekucyjnych do kwoty 15
min zt. Bank moze wystgpi¢ o nadanie tym tytutom klauzuli wykonalnosci do dnia 30 wrzesnia
2015 r. Poreczenia zostaty udzielone bezterminowo oraz odpfatnie wysokosci 0,1% maksymalnej
kwoty poreczenia na rzecz kazdego z Poreczycieli.

W dniu 13 wrzesnia 2011 r. pomiedzy spotka zalezng Emitenta - Warminskie Zaktady
Przetworstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. z siedzibg w Kwidzynie (WZPOW, Kredytobiorca)
a Bankiem Gospodarki Zywnosciowej Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (Bank) doszto do
podpisania umowy kredytowej (Umowa).

Na mocy Umowy Bank udzielit WZPOW kredytu rewolwingowego do kwoty 32 min zt z
przeznaczeniem na finansowanie skupu i przechowywania zapaséw warzyw i owocow, na
zasadach okre$lonych w Umowie oraz ,, Ogodlnych warunkach kredytowania klientéw
instytucjonalnych w Banku "(Kredyt).

Kredyt zostat udzielony na okres do dnia 30 wrzes$nia 2012 r.

Prawne zabezpieczenie splaty kredytu wraz z odsetkami i innymi nalezno$ciami Banku stanowia:

- poreczenie wedtug prawa cywilnego przez spotki PAMAPOL S.A., Cenos Sp. z 0.0., Zakfady
Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Ziebice Sp. z 0.0.,

- zastaw rejestrowy na zapasach warzyw i owocow skupionych przy udziale kredytu oraz
potproduktdw i produktéw z nich wytworzonych, przy czym warto$¢ zapaséw w stosunku do
wykorzystanej kwoty kredytu nie moze by¢ mniejsza niz 120%, ponadto przelew praw z polisy
ubezpieczeniowej, do tego czasu przewilaszczenie skupionych przy udziale kredytu warzyw i
owocow,

- petnomocnictwo do dysponowania rachunkami Kredytobiorcy w Banku,
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- zastaw rejestrowy na $rodkach trwatych nalezacych do Kredytobiorcy o wartosci 5,8 min zt wraz
Z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,

- hipoteka kaucyjna do kwoty 19 min zt na nieruchomosci bedgcej wiasnoscig ZPOW Ziebice Sp. z
0.0. Wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,

- zastaw rejestrowy na udziatach w spdtce ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. nalezgcych do PAMAPOL S.A.
o wartosci nominalnej 8 min z,

- zastaw rejestrowy na aktywach finansowych nie bedacych wtasnoscig Spotki — umowa zawarta
pomiedzy Bankiem a osobami fizycznymi w dniu 14 wrzesnia 2011 r.

Oprocentowanie kredytu jest zmienne i ustalone w oparciu o stope referencyjng WIBOR 1M
powiekszong o marze Banku. Kredyt uruchamiany bedzie w transzach. Kredytobiorca
zobowigzany jest do udokumentowania wykorzystania kazdej transzy przed dniem uruchomienia
kolejnej transzy kredytu nie pdzniej jednak niz w ciggu 30 dni od daty przekazania Srodkéw
pienieznych.

Zgodnie z postanowieniami Aneksu spfata Kredytu bedzie skorelowana z poziomem finansowych
zapasow w taki sposob ze relacja wartosci zapasow do kwoty wykorzystanego Kredytu nie moze
by¢ nizsza niz 120% (poczawszy od 31 grudnia 2011 r. relacja ta bedzie odnosita sie do wartosci
zapasOw z sezonu 2011/2012). Jezeli warto$¢ zapaséw spadnie ponizej 120% kwoty
wykorzystanego Kredytu Kredytobiorca zobowigzany bedzie do spfaty Kredytu do poziomu 83%
wartosci zapasow.

Ponadto WZPOW ztozyt oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie wystawionego przez
Bank bankowego tytutu egzekucyjnego, ktory Bank moze wystawi¢ do kwoty 48 min zt. Bank
moze wystgpi¢ o nadanie temu tytutowi klauzuli wykonalnosci do dnia 30 wrzesnia 2015 r.

W przypadku stwierdzenia, ze warunki kredytu nie zostaty przez WZPOW dotrzymane lub w
przypadku utraty przez WZPOW zdolnosci kredytowej Bank moze wypowiedzie¢ umowe, obnizy¢
kwote kredytu, zazgdac przedstawienia programu naprawczego i jego realizacji po zatwierdzeniu
przez Bank, wstrzyma¢ postawienie do dyspozycji niewykorzystanej czesSci kredytu, zazgdac
ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia sptaty kredytu, podwyzszy¢ marze kredytu.

Ponadto Bank moze wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem 30-dniowego okresu wypowiedzenia,
natomiast w razie zagrozenia upadtoscia WZPOW z zachowaniem 7-dniowego okresu
wypowiedzenia. WZPOW moga wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem 3 miesiecznego okresu
wypowiedzenia.

Jednoczesnie w dniu 14 wrzesnia 2011 r., w wykonaniu zapisow ww. Umowy doszto do
podpisania pomiedzy Emitentem oraz jego spdtkami zaleznymi, tj.: CENOS Sp. z 0.0. z siedziba
we Wrzesni i Zaklady Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego ,,ZIEBICE” Sp. z 0.0. z siedzibg w
Ziebicach (Poreczyciele) a Bankiem trzech odrebnych uméw poreczenia.

Na mocy ww. umow poreczenia kazdy z Poreczycieli odrebnie zobowigzat sie do poreczenia
zobowigzania Kredytobiorcy wobec Banku z tytutu udzielonego kredytu, w tym zobowigzania z
tytutu odsetek, naleznych optat i prowizji oraz wszelkich kosztéw dochodzenia roszczen z tego
tytutu istniejgcych w chwili udzielenia poreczenia, oraz mogacych powstaé w przysztosci do
wysokosci 16 min zt kazdy. Poreczenia ustanowione zostaty bezterminowo oraz odptatnie
wysokosci 0,1% maksymalnej kwoty poreczenia na rzecz kazdego z Poreczycieli.

Kazdy z poreczycieli odrebnie ztozyt réwniez o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie
wystawionych przez Bank bankowych tytutow egzekucyjnych do kwoty 48 min zi. Bank moze
wystgpic o nadanie tym tytutom klauzuli wykonalnosci do dnia 30 wrzesnia 2015 r.
Ponadto w wykonaniu zapisow ww. umowy kredytowej Emitent podpisat w dniu 14 wrzesnia
2011 r. umowe o ustanowieniu na rzecz Banku zastawu rejestrowego na udziatach w spotce
zaleznej — Zaktady Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego ,, ZIEBICE ” Sp. z 0.0. Na mocy tej
umowy Emitent ustanawia na rzecz Banku zastaw rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia
8 min zt na 16.000 udziatach o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Zastaw ten podlega wpisowi do
rejestru zastawdw prowadzonego przez sad rejestrowy.

W zwigzku z zawarciem przedmiotowej umowy zastawu Emitent ztozyt oswiadczenie o poddaniu
sie egzekucji w trybie bankowego tytutu egzekucyjnego, ktéry Bank moze wystawi¢ do kwoty 48
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min zt. Bank moze wystgpi¢ o nadanie temu tytutowi klauzuli wykonalnosci do dnia 30 wrzesnia
2015r.

Dodatkowo w wykonaniu zapiséw ww. umowy kredytowej w dniu 14 wrzesnia 2011 r. Zaktady
Przetwérstwa Owocowo-Warzywnego ,Ziebice” Sp. z 0.0. ztozyly o$wiadczenie o ustanowieniu na
rzecz Banku hipoteki kaucyjnej do kwoty 19 min zt na stanowigcej przedmiot uzytkowania
wieczystego nieruchomosci potozonej w Ziebicach, objetej ksiegg wieczystg KW nr 44681.
Jednoczesnie Zaktady Przetworstwa Owocowo-Warzywnego ,Ziebice” Sp. z 0.0. zawarly w tym
samym dniu z Bankiem umowe przelewu wierzytelnosci z tytulu umowy ubezpieczenia
majgtkowego ww. nieruchomosci. O wpisie hipoteki na w/w nieruchomosci przez sad Emitent
informowat w tresci raportu biezgcego nr 42/2011 z dnia 3 listopada 2011 r.

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

W okresie nie objetym niniejszym sprawozdaniem Spotki zalezne nie zawieraty innych istotnych umow
zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia.

XI.Umowy w wyniku ktorych mogq w przysztosci wystgpi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji

Pamapol S.A. nie jest w posiadaniu informacji (w tym réwniez zawartych na dzien
sporzadzenia niniejszej informacji) o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci wystapi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akgcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

XII. Informacje o toczacych sie postepowaniach dotyczacych zobowigzan
lub wierzytelnosci Spotki

W prezentowanym okresie sprawozdawczym przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie toczyly sie postepowania
dotyczace zobowigzan i wierzytelnosci Pamapol S.A. lub jednostek od niego zaleznych, ktorych
pojedyncza lub fgczna wartos$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Pamapol S.A.

XIII. Prace badawczo — rozwojowe i wdrozeniowe

Spotki produkcyjne Grupy (Pamapol S.A. i WZPOW Kwidzyn, ZPOW Ziebice, Cenos, Mitmar)
nie prowadzg prac badawczo rozwojowych, natomiast profesjonalnie wdrozylty program badan nad
rozwojem nowych asortymentow produktow. W strukturach Spotki Pamapol utworzony jest Zesp6t ds.
Rozwoju Produktow Grupy Pamapol. Celem Zespotu jest koordynacja wszystkich spraw Grupy w
zakresie badan i rozwoju produktow, od fazy pomystu do fazy komercjalizacii.

Spotki posiadajg samodzielne laboratoria, w ktorych prowadzone sg badania jakosci poszczegdlnych
produktéw, bardzo waznym elementem prac wiasnych laboratoriéw jest opracowywanie receptur i
technologii produkcji nowych asortymentdéw i nowych smakéw produktdéw. Technologie produkcji
wszystkich obecnie produkowanych asortymentéw przez Pamapol S.A. i WZPOW Kwidzyn, ZPOW
Ziebice, Cenos, Mitmar zostaty opracowane przez Spofki i sg ich wlasnoscig. Dziatania laboratoriow
pozwalajg na unikniecie niebezpieczenstwa zwigzanego z mozliwoscig wprowadzenia na rynek
wadliwego produktu. Naktady inwestycyjne zwigzane z powstaniem laboratorium Spotki pokrywajg w
catosci z $rodkdw wiasnych.

XIV. Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Przedmiotem dziatalnosci Pamapol S.A. jest:

- przetwarzanie i konserwowanie miesa, z wytgczeniem miesa z drobiu
- przetwarzanie i konserwowanie miesa z drobiu
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- produkcja wyrobdw z miesa, wigczajgc wyroby z miesa drobiowego

- przetwarzanie i konserwowanie ziemniakéw

- pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw

- produkcja przypraw

- wytwarzanie gotowych positkéw i dan

- produkcja pozostatych artykutdw spozywczych, gdzie indziej niesklasyfikowana

- sprzedaz detaliczna czesci i akcesoridw do pojazddw samochodowych, z wytgczeniem
motocykli

- dziatalnos¢ agentdw zajmujgcych sie sprzedazg zywnosci, napojow i wyrobow
tytoniowych

- sprzedaz hurtowa miesa i wyrobdw z miesa

- sprzedaz detaliczna owocow i warzyw prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach

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

- sprzedaz detaliczna pozostatej zywnosci prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach

- sprzedaz detaliczna paliw do pojazddw silnikowych na stacjach paliw

- transport drogowy towarow

- leasing finansowy

- dziatalno$¢ agencji 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)

- posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach

- wynajem i dzierzawa samochodéw osobowych i furgonetek

- dziatalno$¢ zwigzana z organizacjg targéw, wystaw i kongreséw

Przedmiotem dzialalnosci WZPOW Kwidzyn jest w szczegdlnosci:
- przetworstwo owocow i warzyw

- prowadzenie dziatalnosci handlowej (wyroby wiasne i towary)

- przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towaréw

- dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z produkcjg roslinng

Przedmiotem dziatalnosci Mitmar jest w szczegoélnosci:
- sprzedaz hurtowa miesa i wyrobow z miesa

- sktadowanie ustugowe towaréw chtodzonych i mrozonych
- konfekcjonowanie mrozonej zywnosci

Przedmiotem dziatalnosci ZPOW Ziebice jest w szczegolnosci:
- przetwdrstwo owocow i warzyw

- uprawy rolne, warzywnictwo, ogrodnictwo

- dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z produkcjg roslinng

- wynajem maszyn i urzadzen rolniczych

Przedmiotem dziatalnosci Cenos jest w szczegodlnosci:

- produkcja przypraw

- produkcja artykutéw spozywczych

- produkcja artykutéw spozywczych i napojow

- dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z przetwdrstwem i konserwowaniem warzyw i owocow

Przedmiotem dziatalnosci Dystrybucja jest w szczegolnosci:

- sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie

- dziatalnos$¢ agentow zajmujacych sie sprzedaza zywnosci, napojow i wyrobow tytoniowych,
gdzie indziej niesklasyfikowana

- reklama

- dziatalno$¢ zwigzana z organizacjg targéw i wystaw

Przedmiotem dziatalnosci Huty Szkta Stawno jest w szczegdlnosci:
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- produkcja szkta i wyrobdw ze szkta

- sprzedaz hurtowa wyrobdw metalowych, porcelanowych, ceramicznych i szklanych do uzytku
domowego, tapet i Srodkdéw czyszczacych

- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk biologicznych i srodowiska naturalnego

- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych

XV. Zrédia przychodow ze sprzedazy Grupy Pamapol.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy produktow, towarow i materialow Grupy
Pamapol w 2011 roku wyniosty 664 min zt (wzrost o 21 % r/r), w tym:

- przychody ze sprzedazy produktow i ustug - 525 min zt, co stanowi 79 % przychoddw
ogdtem, wzrost przychodow w tej kategorii 0 19 % r/r,
- przychody ze sprzedazy towardw i materiatow - 138 min zt, co stanowi 21 % przychoddéw

ogotem, wzrost przychoddw w tej kategorii o 25 % r/r,

Na skonsolidowane przychody ze sprzedazy produktéw, towarow i materiatlow
Grupy Pamapol S.A. wplywaja nastepujace Spotki:

Pamapol S.A.

WZPOW Kwidzyn Sp. z o.0.

ZPOW ZIEBICE Sp. z 0.0.

PAMAPOL LOGISTIC Sp. z 0.0. (do momentu zbycia Spétki, tj. do 30 czerwca 2012 r.)
MitMar Sp. z o.0.

CENOS Sp. z 0.0.

Dystrybucja Sp. z o.0.

Nowuhshwn =

W przychodach ze sprzedazy produktéw i ustug wystepujg podstawowe produkty bedace w
ofercie poszczegolnych Spétek z Grupy, ktore zostang przedstawione ponizej, natomiast w
przychodach ze sprzedazy ustug znajduje sie pie¢ podstawowych ustug:
- ustugi sktadowania w chtodniach i mrozniach (Spétka Mitmar)
- ustugi z tytutu najmu (Spotka Pamapol)
- ustugi z tytutu transportu — Spoétka Pamapol-Logistic, Mitmar
- ushugi ,basenowe” — Spdtka Cenos posiada Park Wodny

W przychodach ze sprzedazy towarow i materiatdw wystepujg cztery podstawowe grupy:

- przychody ze sprzedazy produktow gotowych produkowanych przez innych producentdw (ogorki,
papryka, buraczki, chrzan, kapusta, kompoty, musztardy, safatki warzywne) a nastepnie
sprzedawanych przez dziat sprzedazy Pamapol,

- przychody ze sprzedazy opakowan (sprzedaz towaréw Pamapol),

- przychody ze sprzedazy materiatu siewnego dla plantatoréw przez WZPOW Kwidzyn oraz ZPOW
ZIEBICE,

- przychody z obrotu miesem (sprzedaz towaréw przez Mitmar).

- przychody ze sprzedazy ziarna jeczmienia, otrzymanego przez Pamapol S.A., Mitmar oraz Cenos w
zamian za realizacje kontraktu z ARR (informacja o umowach zawartych pomiedzy ARR a
Spotkami Pamapol, Mitmar i Cenos zostata przedstawiona w rozdziale XII Umowy znaczace dla
dziatalno$ci Grupy Pamapol)

Jednym z gtdwnych zatozern wdrozonej Strategii Grupy Pamapol jest wzrost sprzedazy na
poziomie skonsolidowanym w przedziale 15%-20% rocznie w okresie najblizszych trzech lat. W
okresie sprawozdawczym 2010 roku widoczny jest 15-procentowy wzrost przychodéw ogdtem, co
wskazuje na konsekwentng realizacje strategii i dowodzi, ze nowo-opracowana strategia sprzedazy
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jest skuteczna. Aczkolwiek Zarzad zwracat szczegdlng uwage na mozliwe spowolnienie tempa wzrostu
przychoddw ze sprzedazy. Gdyby odja¢ sprzedaz ziarna jeczmienia od ogdinej wartosci przychoddéw ze
sprzedazy wzrost w poréwnaniu rok do roku generowanych obrotoéw wynidstby 13%.

Tabela 1 Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na grupy asortymentowe

Dane w tys. zt

Kategorie produktow

2011 rok

Udziat
danej

2010 rok

Udziat
danej

% zmiana
narastajaco
rok/rok

kategorii

kategorii

Dania gotowe 94 961 14% 108 748 20% -13%
Konserwy i dania miesne
(w tym pasztety) 68 022 10% 49 972 9% 36%
Zupy gotowe 13735 2% 9 553 2% 44%
Mrozonki razem 84 698 13% 83175 15% 2%
vl\ylrtgirgﬁki - luzy (eksport + kraj) 35 298 5% 35 060 6% 1%
Mrozonki - konfekcja (eksport + kraj) 49 400 7% 48 115 99, 3%
Konserwy warzywne 65 680 10% 56 744 10% 16%
Produkty zbozowe 102 253 15% 66 358 12% 54%
Sol morska i spozywcza 13373 2% 13 976 3% -4%
Kawa 31754 5% 12 591 2% 152%
Mieso 119 586 18% 121 717 22% -2%
Pozostatle (ustugi, inne) 70 142 11% 27 864 5% 152%
w tym: sprzedaz jeczmienia 42 457 0

SUMA 664 205 100% | 550 697 100% 21%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z Pamapol S.A

Rysunek 1Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na grupy asortymentowe
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Pamapol S.A
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W strukturze portfela produktowego najwiekszy udziat majg dania gotowe oraz migso. W
grupie najsilniejszy udziat w sprzedazy maja segment Pamapolu i segment warzywny. W ocenie
Zarzadu te dwa segmenty sg najbardziej kompatybilne z modelem biznesowym Grupy. Najwieksze
przyrosty sprzedazy odnotowano w kategoriach produktowych Pamapolu (z wyjgtkiem dan gotowych),
kawy i produktow zbozowych. W pozycji pozostatych przychoddow ze sprzedazy ujeto obrét
zrealizowany na sprzedazy jeczmienia.

Tabela 2 Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na kanaly dystrybucji
Dane w tys. z

Udziat Udziat % zmiana

2011 rok danej 2010 rok danej narastajaco
kategorii kategorii rok/rok

Kanat tradycyjny 101 466 15% 98 884 18% 3%
Kanal nowoczesny ogotem 201 509 30% 159 440 29% 26%
\l;\lrg\rcri]y Grupy Pamapol 47 150 7% 46 442 8% 2%
marki wiasne sieci 154 359 239, 112 999 21% 37%
Eksport 119 875 18% 117 216 21% 2%
gk;ypgrt migsa 53 597 8% 50 296 9% 7%
Positki regeneracyjne 69 724 10% 62 210 11% 12%
Podprodukcja 33 876 5% 19 841 4% 71%
Sprzedaz potfabrykatow w
kraju
(plus ustugi i inne) 137 755 21% 93 106 17% 48%
w tym: sprzedaz jeczmienia 42 457 0
Sprzedaz ogodtem 664 205 100% 550 697 100% 21%

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z Pamapol S.A.

Rysunek 2 Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na kanaly dystrybucji
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Sprzedaz w podziale na kanaty dystrybucji charakteryzuje réwniez jej podziat na rynek krajowy i
zagraniczny, gdzie:
- sprzedaz w kanale eksportowym wskazuje na rynki zagraniczne, na ktérych prowadzony jest handel
przez wszystkie Spotki z Grupy
- sprzedaz w pozostatych kanatach stanowi sprzedaz krajowa Grupy

Najwieksze wolumeny obrotéw w Grupie Pamapol realizowane sg w ramach czterech kanatéw
dystrybucji: nowoczesnym, tradycyjnym, ,sprzedaz péifabrykatdw w kraju” oraz eksportowym.
Najszybciej ro$nie sprzedaz w kanale nowoczesnym i podprokukcyjnym - w ocenie Zarzadu te kanaty
dystrybucji majg obecnie najwiekszy potencjat. W podprodukcje najsilniej zaangazowane sg Spotki
warzywne. Dzieki przesunieciu czesci sprzedazy kanatu ,Produkcja na zlecenie innych producentow”
Spotki warzywne wprowadzity zmiane profilu produkcyjnego w Zaktadach, ktéry pozwolit na
zoptymalizowanie mocy produkcyjnych. W sprzedazy podtfabrykatow w kraju zostaty uwzglednione
przychody ze sprzedazy jeczmienia. Gdyby skorygowal obrét zrealizowany w tej grupie o faczng
wartos¢ sprzedazy jeczmienia to w pordwnaniu narastajgco rok do roku odnotowano by spadek
sprzedazy w tym kanale. Zarzad pragnie zaznaczy¢, ze w przysztym okresie sprawozdawczym nie
nalezy wykluczy¢ spadku obrotéw Grupy w poréwnaniu rok do roku. W okresie 2009-2011 Spotki z
Grupy realizowaty duze kontrakty z ARR, ktére miaty istotny wptyw na dynamiczny wzrost wolumenu
obrotu w Grupie — w 2011 roku warto$¢ przychoddéw dodatkowo zawyzona zostata przez sprzedaz
jeczmienia. Nie oznacza to, ze zrezygnowano z udziatu w podobnych przetargach jakie miaty miejsce
do tej pory, aczkolwiek istnieje niepewnosS¢ co do rozstrzygniecia kolejnego ogtoszonego przez ARR
przetargu.

Tabela 3 Glowni odbiorcy Grupy Pamapol w 2011 roku

w min z

Udzial w sprzedazy

Kanat dystrybucji Nazwa sieci Grupy Pamapol [%]

Nowoczesny

(sieci handlowe) | JMD (Biedronka) Powyzej 5%

Positki regeneracyjne | Agencja Rynku Rolnego Powyzej 5%

Tradycyjny .

(dystrybutorzy — hurtownie) | Tradis Ponizej 5%
Nowoczesny

(sieci handlowe) | Tesco Ponizej 5%
Nowoczesny

(sieci handlowe) | Makro Ponizej 5%
Nowoczesny

(sieci handlowe) | Real Ponizej 5%
Nowoczesny

(sieci handlowe) | Lidl Ponizej 5%
Nowoczesny

(sieci handlowe) | Polo Market Ponizej 5%
Nowoczesny

(sieci handlowe) | Kaufland Ponizej 5%
Nowoczesny

(sieci handlowe) | Carrefour Ponizej 5%
Nowoczesny

(sieci handlowe) | Netto Ponizej 5%

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Pamapol S.A

Wyniki sprzedazowe wskazuja, ze Zarzad Grupy Pamapol stusznie oszacowat kierunki rozwoju
sprzedazy i planuje nadal zwieksza¢ wolumeny obrotdw w ramach swoich gtéwnych kanatow
dystrybucji. Nalezy jednak podkresli¢, jak wspomniano powyzej Zarzad Grupy przewiduje spowolnienie
tempa wzrostu przychoddw ze sprzedazy.
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Dystrybucja

Spotka Dystrybucja $wiadczy ustugi dystrybucyjne dla innych podmiotéw Grupy i jej wyniki
sprzedazowe nie wptywajg na wynik skonsolidowany.

Huta Szkila Stawno
W okresie objetym sprawozdaniem Spodtka nie prowadzita czynnej dziatalnosci operacyjnej.
Obecnie Zarzad Grupy zawiesit realizacje tej inwestycji i Spotka zostata wystawiona do sprzedazy.

XVI. Charakterystyka dostawcow
XVI.A. Charakterystyka dostawcow — podmiot dominujacy

Dostawy surowcow odbywajg sie w oparciu o dtugoterminowe umowy o wspdtpracy lub na
podstawie biezgcych zamoéwien sktadanych u statych dostawcow Spétki. Spotka wspdtpracuje obecnie
z okoto 170 dostawcami surowcow do produkgji, z ktdrych 6 najwiekszych posiada 27 % udziatu w
strukturze przychodéw ze sprzedazy ogdotem, natomiast w tgcznych kosztach zaopatrzenia obrét
realizowany z tymi kontrahentami wynosi 39%. Najwiekszy udziat w zakupach stanowig dostawcy
opakowan, ktérzy w 2011 roku odnotowali 22% udziat w kosztach zaopatrzenia (co stanowi 15%
przychodéw ze sprzedazy ogdtem). 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% udziatu w zakupach). Obroty z pozostatymi dostawcami materiatéw do opakowan
tgcznie stanowig okoto 2% kosztdw zaopatrzenia. Sg to w szczegolnosci dostawcy tacek, folii, etykiet,
kubkéw aluminiowych oraz klejow i etykiet. Obroty z dostawcami energii (tj. miat i energia
elektryczna) rowniez stanowig okoto 2% kosztdéw 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 przedzotadkéw (surowiec do produkciji flaczkéw). tgcznie
obrot z najwiekszymi krajowymi i zagranicznymi dostawcami miesa nie przekroczyt w 2011 roku 17%
kosztdw zaopatrzenia.

Tabela 4 Gtéwni dostawcy Pamapol S.A.

udziat

procentowy w udziat w
przychodach ze kosztach
Dostawcy obroty w 2011 roku sprzedazy zaopatrzenia

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 Zerlegebetrieb Gmbh 2 087 047,66 1% 1%
Suma 56 243 958,16 27% 39%

Wsrdéd powyzej przedstawionych dostawcow obroty wygenerowane w 2011 roku ze Spdtka
Can Pack S.A. przekroczyty warto$¢ 23,7 min zt i stanowig 11% przychodéw ze sprzedazy Pamapol
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S.A., co stanowi 16-procentowy udziat w kosztach zaopatrzenia Spoétki. Wspdtpraca pomiedzy
Spotkami przebiega w nastepujgcy sposdb: w okresach potrocznych uzgadniane jest pomiedzy
Spotkami szczegdty dotyczace zapotrzebowania na opakowanie oraz planowane ceny opakowan, ktére
uzaleznione sg od biezacej ceny stali na rynku oraz biezgcego kursu Euro. Spétki opierajg swojg
wspOtprace na bazie biezgcych zamoéwien. Pomiedzy Pamapol S.A. a tym dostawcg nie istniejg
powigzania inne niz handlowe.

XVI.B. Charakterystyka dostawcow — spotki zalezne
WZPOW Kwidzyn

Nalezy wyodrebni¢ dwie podstawowe grupy dostawcow: dostawcédw surowca (surowiec warzywny)
oraz dostawcdéw opakowan. Ponad 90 % surowca WZPOW Kwidzyn pozyskiwanych jest dzieki
umowom kontraktacyjnym zawieranym na okresy roczne z mozliwoscig ich przedtuzenia. Spotka
wspdtpracuje z okoto 280 plantatorami. Srednia wielko$¢ gospodarstw plantatoréw wynosi ok. 30
ha. Podpisanie umowy z nowym plantatorem poprzedzone jest doktadnym badaniem pod kgtem
mozliwosci spetniania przez niego wymogdw jakosciowych. Materiat siewny do upraw sprowadzany
jest z zagranicy (np. 100 % nasion fasoli, grochu i kukurydzy cukrowej), i niewielkie ilosci z kraju, a
ich zakup przez plantatoréw od WZPOW jest w roznej wielkosci kredytowany przez spotke. WZPOW
Kwidzyn okre$la réwniez mozliwe do zastosowania $rodki ochrony roslin i nawozy, jakie nalezy
zastosowac przy produkcji surowca.

Po wiagczeniu spotki do Grupy Pamapol polityka zakupu opakowan jest realizowana na poziomie Grupy
(np. sprzedaz opakowan szklanych przez Pamapol S.A.) Do najwazniejszych materiatdw WZPOW
Kwidzyn uzywanych do produkcji naleza stoje (gtdwnie Pamapol S.A.) i puszki (gtdwnie Pamapol S.A.,
Vogel Noot oraz Can Pack)

Tabela 5 Gtowni dostawcy WZPOW Kwidzyn

% udziat
w
zakupach

Lp. 2011r. Dostarczany produkt

1. | Przedsiebiorstwo NAN 1% | Folie do mrozonek

2. | ARMMI PPHU 2% | Etykiety, folie do mrozonek

3. |LESTER Z-d Pracy 1% | Worki papierowe i antyposlizgowe, wktady foliowe
4. | PAMAPOL S.A. 9% | Stoje, transport, inne

5. [Ardagh Glass Gostyn S.A. 1% | stoje

6. | Vogel &NootPackaging S.A. 1% | Puszki standardowe oraz Easy Open

7. | Wytwdrnia Opakowan Kartonowych 1% | Pudta klapowe, tacki

8. | CAN-PACK General 4% | puszki

9. | PPHU KAMIX 1% | Pudta, oktobiny

Zrddto: opracowanie wiasne na podstawie danych z WZPOW Kwidzyn

Obroty zrealizowane z niniejszymi dostawcami nie przekroczyly w okresie objetym
sprawozdaniem 10% przychodow ze sprzedazy Emitenta.

ZPOW ZIEBICE

ZPOW |, Ziebice” Sp. z 0.0. prowadzi skup surowca gtéwnie w oparciu o umowy kontraktacyjne.
Stuzby Przedsiebiorstwa ds. zaopatrzenia w surowiec prowadzg staty nadzor nad plantacjami i
wspOtpracujg z kilkunastoma duzymi gospodarstwami rolnymi oraz z niemal 120 plantatorami, ktorzy
zgodnie z opracowanymi harmonogramami zasiewow i zbiorow realizujg uzgodnienia zawarte w
umowach.

Jezeli istnieje ryzyko nie wywigzania sie z umow kontraktacyjnych, z powodu warunkdw
pogodowych, ZPOW Ziebice prowadzi skup surowca z wolnego rynku.
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W 2011 roku skup surowca wg umow kontraktacyjnych wynosit 80%, z wolnego rynku 20%.

Tabela 6 Giowni dostawcy ZPOW Ziebice

% udzial w
zakupach
Lp. | NAZWA 2011r. Dostarczany produkt
1. | Fleksopak 1% | Folie do mrozonek
2. | ARMMI PPHU 1% | Etykiety, folie do mrozonek
3. | Kartek 1% [ Kartony
4. |Tetrapak 3% | Kartoniki, tacki
5. | WZPOW Kwidzyn 11% | Stoje, transport, inne
6. | Flexergis 1% | Folia do mrozonek
7. | CAN-PACK General 7% | Puszki
8 |Nagel 1% Transport
9, |RPPH ZIEBICE 6%]| Warzywa
10. | ZABA EDWARD 1%| Warzywa
11. | KANIA JAN 3%| Warzywa
12, | Carota sp. z 0.0. 4% Warzywa
13.| G. R. Bajtek Jan 1%| Warzywa
14. | OHZ ,Przerzeczyn Zdrdj” Sp. z o.0. 1% Warzywa
15. | Kombinat Rolny Swidnica Sp. z 0.0. 1%| Warzywa

Zrddto: opracowanie wlasne na podstawie danych z ZPOW Ziebice

Obroty zrealizowane z niniejszymi dostawcami nie przekroczyly w okresie objetym
sprawozdaniem 10% przychodow ze sprzedazy Emitenta.

Cenos

Dostawcow Spotki Cenos podobnie jak w przypadku poprzednio wymienionych Spotkach
nalezy podzielic na dostawcow surowca produkcyjnego i dostawcow opakowan, gdzie dostawcy
surowca produkcyjnego majg zdecydowanie wiekszy udziat.

W grupie gtdwnych dostawcoéw Cenosu znajdujg sie nastepujace Spotki:

Tabela 7 Gléwni dostawcy Cenos

% udziat w

.p. Kontrahent zakupach 2011 r. Przedmiot zakupu

1.| BERO 22% kawa

2. | AGENRYNKUROLN_WARSZA 13% jeczmien

3. | EURICOM_WEOCHY 8% ryz

4. | GLENCORE 6% jeczmien

5. CONSUL 4% jeczmien, groch,fasola, kasza gryczana, przyprawy
6. | MEGA GREEN IMEX CAMB 4% ryz

7.| AMRET 3% ryz

8. | GRAF PRZEZMIEROWO 3% opakowania
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| 9. | LUKASZ GODZISZOW 3% kasza gryczana, fasola
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych z Cenos

Spotka Cenos nie posiada statych uméw z wyzej wymienionymi dostawcami, w wiekszosci
przypadkéw warunki wspotpracy z poszczegdinymi dostawcami sg ustalane w przypadku realizacji
konkretnego kontraktu — ilos¢, cena itp. Wiekszo$¢ dostawcow wspdtpracuje ze Spdtkg Cenos od wielu
lat. Obroty zrealizowane w 2011 roku z firma BERO stanowig 16% udziatu w przychodach ze
sprzedazy ogotem Spédtki Cenos, natomiast obroty z pozostatymi dostawcami nie przekraczajg 10%
udziatu w przychodach ze sprzedazy ogotem.

Mitmar
W okresie objetym sprawozdaniem w grupie gtownych dostawcéw znaleZli sie dostawcy

surowca miesnego, nalezy podkresli¢, ze grupa dostawcdw w miare rozwoju produkcji mrozonek na
pewno ulegnie zmianie. W 2011 roku gtéwnymi dostawcami Mitmaru byty nastepujgce Spotki:

% udziat w zakupach )
L.p. Kontrahent 2011r. Przedmiot zakupu

1. [ PAMAPOL* 8,6% Dania gotowe
2. | AGENCJA RYNKU ROLNEGO* 4,5% Jeczmien

3. [ DANISH CROWN 2,6% Mieso

4. | DANISCH CROWN FLEISCH GMBH 2,4% Mieso

5. | TEXTILIMPEX 2,2% Warzywa

6. [ CARNIS 2,1% Mieso

7. | MARCINKOWSCY 1,7% Mieso

8. | ZIEBICE 1,7% Warzywa

9. | VION GROENLO 1,7% Mieso

10. | BRAT-POL 1,5% Mieso

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych z Mitmar

Nalezy pokreslic, ze w 2011 roku Mitmar realizowat dostawy zywnosci do instytucii
charytatywnych w ramach zawartego kontraktu z Agencjg Rynku Rolnego. Spdtka Pamapol S.A. byta
podporducentem wyrobdw dostarczanych przez Mitmar do instytucji charytatywnych dlatego w grupie
gtéwnych dostawcow znalazt sie Pamapol — zdarzenie to jest zwigzane tylko z realizacja kontraktu z
ARR. Dodatkowo w zamian za zrealizowane dostawy do instytucji charytatywnych Mitmar otrzymat od
ARR ziarno jeczmienia, czyli w tej sytuacji Agencja Rynku Rolnego stafa sie jednoczesnie dostawca dla
Spéitki. Obroty zrealizowane w 2011 roku z wyzej wymienionymi dostawcami nie przekroczyty 10%
udziatu w przychodach ze sprzedazy ogétem.

XVII. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Pomiedzy Spdtkami Grupy Pamapol wystepuja wzajemne rozrachunki handlowe oparte na
zasadach rynkowych. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystepowaly transakcje z
podmiotami powigzanymi moggce miec istotny wptyw na wynik finansowy poszczegdlnych Spétek.
Nalezy zaznaczy¢, ze w zwigzku z realizacjg kontraktu zawartego z ARR przez Spotki Pamapol, Cenos i
Mitmar - dostawy zywnosci dla ludnosci najubozszych do instytucji charytatywnych, zawarto umowe
na podprodukcje pomiedzy Spdtkami 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. WartoS¢ umowy
zawartej pomiedzy Pamapol S.A. a Mitmar wynosi blisko 10 min zt. Zatem w trakcie 2011 roku obroty
pomiedzy tymi Spdtkami zdecydowanie sie zwiekszyly 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
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opakowan petni Spdtka Pamapol, nastepnie dokonywana jest odsprzedaz (na warunkach rynkowych)
danej partii opakowan odpowiednio do Spdtek zaleznych — gtéwnie do Spotek warzywnych. Nalezy
doda¢, ze Spotki warzywne posiadajg przyznane wiasne limity na dostawy opakowan od dostawcow,
aczkolwiek ilosci te nie zaspokajajg w petni ich zapotrzebowania na opakowania. Spdtce Pamapol
przyznano natomiast duzo wyzsze limity na dostawy opakowan (jako dtugoletniemu i statemu
klientowi) i dzieki temu mozliwe jest dostarczenie wystarczajacych ilosci opakowan do catej Grupy.
Dodatkowo trzeba podkresli¢, ze centralizacja zakupdw opakowan w Grupie pozwolita rowniez 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
objasniajacych do sprawozdania finansowego za 2011 rok.

XVIII. Inwestycje i polityka inwestycyjna

Pamapol S.A.
Zrealizowane w 2011 roku inwestycje miaty charakter odtworzeniowy, majgce na celu usprawnienie
funkcjonowania Zaktadu produkcyjnego. Nalezy podkresli¢, ze zgodnie ze Strategig na lata 2009-2011
(oraz jej aktualizacja na lata 2010-2011) w obu wersjach zakladana byla kontynuacja dziatan
majacych na celu racjonalizacje wydatkéw inwestycyjnych w catej Grupie Kapitatowej Pamapol.
Dlatego tez nie podjeto decyzji o przeprowadzeniu w Spodtce Pamapol zadnych istotnych inwestycji
poza inwestycjami odtworzeniowymi, ktore byty konieczne. Poza tym w Spoétce 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 ogdélnym funkcjonowaniu catego przedsiebiorstwa.
1. Inwestycje w $rodki transportowe w kwocie 133 tys. zt — gwarancja dobrego zaplecza catego
Zaktadu
2. Inwestycje w budynki i budowle w kwocie 99 tys. zt, w tym naktady na ochrone $rodowiska 174
tys. zt
3. Inwestycje w maszyny i urzadzenia (modernizacja maszyn) — warto$¢ tych naktadéw
inwestycyjnych wyniosta 737 tys. zt,
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 udziatdw WZPOW Kwidzyn, co stanowi 0,0232% kapitatu tej Spotki za tgczng kwote
8,2 tys. zt,

b

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

WZPOW Kwidzyn
W roku 2011 wykonano nastepujgce zakupy inwestycyjne:

a. Inwestycje zwigzane z przygotowaniem i wysytkg wyrobow na Wydziale Zamrazalni:

- zakup podajnikow progowych, automatyczny detektor, krajalnica E translicer, zatadunek slimakowy,
zaszywarka F, obrotnica hydrauliczna do skrzyniopalet.

W celu zwiekszenia wydajnosci  wykonano modernizacje tuneli zamrazalniczych poprzez zakup
falownikow oraz urzadzen do usuwania szronu UDS z lamelek parownika.
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Inwestycyjne zwigzane z przerobem surowca na Wydziale Konserw:
- zakup gtowic etykietujgcych, drukarki DOMINO, stupkéw zatadowczych, obrotnicy do stoi.

W celu poprawy i zwiekszenia wydajnosci wykonano modernizacje linii kukurydzianej poprzez zakup
tuszczarek i podajnikéw transportowych.

b. Spdtka zwiekszyta moce omtotowe poprzez zakup kombajnu do zbioru grochu.

W celu poprawy jakosci magazynowania, przygotowania wysytek zakupiono wodzki jezdniowe
podno$nikowe, wykonano modernizacje bram przemystowych.

Zakonczono inwestycje zwigzang z budowa kottowni zaktadowe;j.
Inwestycje w trakcie budowy:

budowa czterech studni gtebinowych wraz z hydroforniag
budowa komory mroznej Nr 7
budowa instalacji podgrzewania wody technologicznej

Wydatki inwestycje w roku 2011 wyniosty 2,6 min zt.

Najwazniejsze inwestycje prowadzone w 2011r. w Spétce ZPOW Ziebice:

1. $rodki transportu — zakup naczepy chtodni, ciggnika widtowego DAF, wdzkdw podnosnikowych
elektrycznych (2szt.) i gazowego (1szt.), przyczepy rolniczej;

2. budynki i budowle — budowa kottowni, mrozni, mrozni szokowej, modernizacja istniejgcych
budynkéw i budowli: studni, parociggu, wezta cieplnego, hali FMC;

3. maszyny i urzadzenia — zakup serwera, tuszczarek kolb kukurydzy (3szt.), zaklejarek kartonéw
(3szt.), wychtadzalnika po blanszowaniu, skraplaczy (2szt.), etykieciarki, detektora ciat obcych DRX
L1, pompy-zestawu przeciwpozarowego, tapacza kamieni, stotu wibracyjnego, zgrzewarki
pneumatycznej, sprezarki Bitzner, przenosnikow tasmowych (2szt.), kombajnu do zbioru fasoli,
modernizacje istniejgcych maszyn: modernizacja skraplaczy natryskowo-wyparnych, modernizacja
zamykarki FMC 652, hydrotransportu, linii groszkowej, linii Tetrapak;

4, pozostate S$rodki trwate — zakup regatdéw chtodniczych, regatéw paletowych do Magazynu
Opakowan, modernizacje istniejgcych maszyn: unifikacja koszy do autoklawow, wykonanie wktadow
do koszy do autoklawow.

W Spdtce ZPOW Ziebice wydatki inwestycyjne ogdtem w 2011r. wyniosty ok. 6 637 tys. zt.
Wydatki poniesione w 2011r. a dotyczace III etapu dofinansowania z PROW to 3 994 tys. zt, a dotyczg
one:

1. budowy mrozni — 3 210 tys. z
2. zakupu etykieciarki — 187 tys. zt
3. zakupu regatéw chtodniczych — 597 tys. zt

W Spéice Cenos w 2011 zrealizowano inwestycje o charakterze odtworzeniowym, majace na
celu poprawe funkcjonowania catego zakladu produkcyjnego. W okresie sprawozdawczym
zrealizowano nastepujace inwestycje w:

1. $rodki transportu.
e Zakupiono dwa wodzki widtowe nowe CPQD18N-RW21-Y ,. .
2. budynki i budowle:
e Zamontowano nowg wage samochodowg o nosnosci 60 ton.
e Zmodernizowano palarnie kawy-kominy
e przeprowadzono prace zwigzane z przeniesieniem rafinerii soli
3. maszyny i urzadzenia .:
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Zakupiono drukarki dat szt.2 do maszyn pakujacych
Zakupiono mieszalnik do mieszania warzyw i kaszy —niezbednych do realizacji
kontraktu a ARR

e Zmodernizowano krajalnice na kaszarni - uzyskanie odpowiedniej granulacji kaszy
jeczmiennej

e Zmodernizowano dziat palarni kawy w celu podwojenia produkcji kawy -—
uruchomienie drugiego pieca, rozbudowa zbiornikbw do magazynowania kawy po
wypaleniu.

e Zakupiono miyn do mielenia kawy - prace sg kontynuowane prowadzone rowniez w
tym roku

Ogdlna kwota wydatkowana na inwestycje 480 tys. zt

Zrealizowane w 2011 roku inwestycje w Spotce Mitmar mialy réwniez charakter odtworzeniowy,
majgce na celu usprawnienie funkcjonowania Zaktadu produkcyjnego. W okresie sprawozdawczym
Spotka dokonata wymiany tzw. starego sprzetu na nowy dzieki czemu poprawito sie biezgce
funkcjonowanie Zaktadu. tgczna kwota wydatkdw inwestycyjnych wyniosta 181 tys. zt.

W Spétce w poprzednich latach (2008,2009) przeprowadzono duze przedsiewziecia inwestycyjne
objete dofinansowaniem unijnym. Zakonczone procesy inwestycyjne wptynety na usprawnienie
funkcjonowania catego Zaktadu. Zarzad Mitmar uznat, ze tymczasowe wstrzymanie inwestycji nie
spowoduje zaktocen w ciggtosci produkcji lub w ogdlnym funkcjonowaniu catego przedsiebiorstwa.

Planowane inwestycje w Grupie Pamapol

Zarzad Grupy Pamapol zaktada dalszg racjonalizacje wydatkow inwestycyjnych w Spétkach.
Plany inwestycyjne na 2012 rok ograniczone sg do projektow, ktore przyczynig sie do zwiekszenia
potencjatu produkcyjnego i przechowalniczego Grupy. W spétkach Pamapol S.A. i Mitmar planowane
sg inwestycje o charakterze odtworzeniowym majgce na celu poprawe funkcjonowania Zaktadow
produkcyjnych. Dodatkowo w Spdtce Pamapol planowane jest nabycie kolejnej linii do produkgcji
konserw miesnych — w ostatnich latach (2010,2011) najsilniej ro$nie sprzedaz w segmencie konserw
miesnych, a chcg sprosta¢ zapotrzebowaniu na rynku konieczne jest zagwarantowanie w spodtce
odpowiednich mocy wytwdrczych. W ramach planowanych projektdw inwestycyjnych Zarzad zaktada
zakonczenie kolejnego etapu realizacji inwestycji w budowe mrozni w Spétce ZPOW Ziebice (objetej
dofinansowaniem unijnym) oraz dokonczenie budowy mrozni w Spétce WZPOW Kwidzyn.

Wartos¢ planowanych wydatkow inwestycyjnych w Grupie szacowana jest na kwote 10-11 min
zt., co stanowi okoto 50% rocznej amortyzacji Grupy Pamapol.
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XIX. Zrédia finansowania wydatkéw inwestycyjnych.

Historycznie przedsiewziecia inwestycyjne realizowane w Spdtkach z Grupy Pamapol
finansowane byly wieloletnimi kredytami inwestycyjnymi oraz wiekszo$¢ z tych inwestycji byto
objetych dofinansowaniami unijnymi. Natomiast inwestycje zrealizowane w 2011 roku w Spoétkach z
Grupy Pamapol sfinansowane zostaty w czesci Srodkami wiasnymi Spétek oraz w przypadku ZPOW
Ziebice czeSciowo zaliczkg otrzymang w sierpniu 2010 roku od ARIMR na poczet przysztych inwestycji
realizowanych w ramach umowy o dofinansowanie (informacja o wyptaconej na rzecz ZPOW Ziebice
zaliczce zostata opublikowana przez Emitenta w raporcie biezacym 33 z dnia 10 sierpnia 2010 r.).
Srodki pozyskane z niniejszej zaliczki zostaty przeznaczone na realizacje dalszych etapdw inwestycji.
Dodatkowo Spétka ZPOW Ziebice otrzymata rowniez zwrot dotacji za zakonczony I etap inwestycji w
kwocie 2,6 min zt, co stanowi 50% kosztow kwalifikowanych uznanych przez ARIMR (raport biezacy nr
11 z dnia 10 marca 2011r.) oraz zwrot dotacji za zakonczony II etap inwestycji w kwocie 960 tys. z,
co stanowi 50% kosztow kwalifikowanych uznanych przez ARIMR (raport biezgcy nr 20 z dnia 16 maja
2011r.) W okresie sprawozdawczym tgcznie wptywy ze sprzedazy zbednych aktywdw wyniosty 1,3 min
zt i $rodki te byty w catosci przeznaczone na finansowanie inwestycji.
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XX. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

XX.A. Sytuacja majatkowa

Tabela 7 Wybrane pozycje ze skonsolidowanego bilansu Grup

AKTYWA 31-12-2011 31-12-2010

Aktywa trwate 216 752 225 822
Wartos¢ firmy 1 848 1848
Wartosci niematerialne 7 058 7 574
Rzeczowe aktywa trwate 200 816 208 117
Nieruchomosci inwestycyjne 148
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 6716 8 034
Aktywa obrotowe 284 567 241 874
Zapasy 129 558 109 895
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 151 046 126 970
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1248 1281
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1925 1745

AKTYWA RAZEM 501 319 467 696

Na dzien 31 grudnia 2011 roku suma bilansowa w sprawozdaniu skonsolidowanym wynosita
501.319 tys. zt i wzrosta w stosunku do poprzedniego roku o 7%
Aktywa trwate w sprawozdaniu skonsolidowanym na dzien 31.12.2011 roku stanowity 43 % sumy
aktywow, natomiast aktywa obrotowe 57 %.

Najistotniejsze zmiany w strukturze aktywoéw odnotowano w nastepujgcych pozycjach:

- rzeczowych aktywdéw trwatych — spadek o 1% w poréwnaniu rok do roku. Jest to efekt
ograniczenia w Grupie znaczacych przedsiewzie¢ inwestycyjnych oraz w niewielkim stopniu
sprzedazy w 2011 roku zbednych aktywdw Spétek z Grupy Pamapol,

- aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego — spadek wartosci o 16%, w 2011 roku
czes¢ Spotek z Grupy dokonata czesciowego rozliczenia aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

- zapasow — wzrost o 18% w poréwnaniu rok do roku, efekt dynamicznego wzrostu sprzedazy
w Grupie. Okres rotacji zapasow w dniach liczony, jako stosunek wartosci zapaséw do sumy
wartoséci sprzedanych towardw i materiatdw oraz  kosztu wytworzenia sprzedanych
produktow na dzied 31 grudnia 2011 roku wyniost 85 dni, gdzie w 2010 roku cykl rotacji
zapasow wynosit 90 dni. Najwiekszy wptyw na wysoki poziom zapaséw majg Spotki
Warzywne (WZPOW Kwidzyn, ZPOW Ziebice). W okresie sprawozdawczym obie Spotki,
zwiekszyty areat zasiewdw na surowiec warzywny, dodatkowo w 2011 roku po raz kolejny
odnotowywano wzrost obrotow w segmencie warzywnych, czyli zwiekszone zostaty w obu
Spodtkach wielkosci produkcji, a co w konsekwencji odbito sie na wzroscie wartosci zapasow,
ktorych rotacja byta szybsza niz w poprzednim roku obrotowym.

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug - wzrost o 19% w pordwnaniu rok do roku, efekt
dynamicznego wzrostu sprzedazy w 2011 roku. Na dzien 31 grudnia 2011 roku cykl rotacji
naleznosci (w dniach) liczony, jako stosunek poziomu naleznosci brutto z tytutu dostaw i
ustug do przychodéw ze sprzedazy wnidst 87 dni, a na koniec 2011 roku okres rotacji
naleznosci wynosit 73 dni. W 2011 roku Spotki z Grupy Pamapol utworzyty odpisy
aktualizujgce naleznosci handlowe w tacznej kwocie 6.802 tys. zt

- pozostatych krotkoterminowych aktywoéw finansowych — spadek o 82% rok do roku, w danej
pozycji ujeto posiadane przez Spétke Pamapol instrumenty finansowe, tgczna wycena
posiadanych akcji na dzien bilansowy wynosi 266 tys. zt.

Okres rotacji majatku obrotowego w poréwnaniu rok do roku wzrést z poziomu 163 dni na
koniec grudnia 2010 r. do 172 dni na koniec grudnia 2011 r.

59



XX.B. Zrodta finansowania aktywow.

Tabela 8 Wybrane pozycje ze skonsolidowanego bilansu Grupy Pamapol — pasywa

PASYWA 31-12-2011 31-12-2010
Kapitat (fundusz) wilasny 123 536 126 413
Kapitat wtasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki
dominujacej 121 301 123 954
Kapitat podstawowy 23 167 23 167
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej
ich wartosci nominalnej 56 496 56 496
Pozostate kapitaty
Zysk (strata) z lat ubiegtych 44 292 41 198
Zysk roku biezacego -2 654 3093
Udzialy niedajace kontroli 2235 2459
Zobowigzania ogétem 377 783 341 283
Zobowiazania dlugoterminowe 118 261 109 537
Diugoterminowe kredyty i pozyczki,
inne instrumenty dtuzne 60 285 49 254
Leasing finansowy 5035 6 808
Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 11 728 11 475
Zobowigzania i rezerwy z tytutu
$wiadczen pracowniczych 1623 1716
Diugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 39 590 40 284
Zobowigzania krotkoterminowe 259 522 231 746
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 79 872 95 924
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug i pozostate zobowigzania 162 391 119 312
Leasing finansowy 2 580 3 058
Zobowigzania i rezerwy z tytutu
$wiadczen pracowniczych 8773 6 514
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 1496 1 500
Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 4 254 5 066
PASYWA RAZEM 501 319 467 696

Suma kapitatéw wiasnych przypadajgcych jednostce dominujacej w sprawozdaniu skonsolidowanym
wyniosta 121.301 tys. zt i spadta w 2011 roku o 2% w poréwnaniu z poprzednim okresem, jest to
efekt wygenerowanej w 2011 roku straty w kwocie 2.654 tys. zt. Na zysk (strate) netto w
sprawozdaniu skonsolidowanym sktadajg sie:

1. Zysk (strata) netto jednostki dominujgcej Pamapol S.A. za caty 2011 rok,

2. Zysk (strata) netto Grupy Naturis (Naturis Sp. z 0.0. plus WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0.) za caly
2011 rok,

Zysk (strata) netto Spétki PAMAPOL Logistic wypracowany za caty okres I pétrocza 2011 rok.
Zysk (strata) netto Spétki ZPOW Ziebice wypracowany za caty 2011 rok.

Zysk (strata) netto Spétki Mitmar wypracowany za caty 2011 rok

Zysk (strata) netto Spétki Cenos wypracowany za caty 2011 rok

Zysk (strata) netto Spétki Dystrybucja wypracowany za caty 2011 rok

Nowunhkw
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W strukturze bilansowej na dzien 31 grudnia 2011 roku udziat zobowigzan dtugoterminowych wynidst
24%, a zobowigzan krétkoterminowych 52%.
W strukturze zobowigzan dtugoterminowych najwiekszg cze$¢ stanowig zobowigzania z tytulu
kredytow i pozyczek, ktorych saldo w okresie sprawozdawczym wzrosto o 22% - restrukturyzacja
(zmiana harmonogramu sptat) jednego z kredytéw Spotki WZPOW Kwidzyn oraz petne uruchomienie
kredytu wielocelowego Pamapol S.A. (data zawarcia umowy grudzien 2010r., natomiast petne
wykorzystanie kredytu w 2011 roku). W strukturze zobowigzan krétkoterminowych natomiast
najwiekszg cze$¢ stanowig zobowigzania handlowe i pozostate zobowigzania oraz zobowigzania z
tytutu kredytdw i pozyczek. W analizowanym okresie wartos¢ zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek
krétkoterminowych spadta o 17%. tacznie na dzien bilansowy zadtuzenie Grupy z tytutu kredytow i
pozyczek wyniosto 140.157 tys. z, wzgledem ubiegtego roku spadio o 3%. Zobowigzania
oprocentowane w Grupie, tj. kredyty, pozyczki, leasingi, pochodne instrumenty finansowe oraz
faktoring na dzien bilansowy wyniosty 172.723 tys. zt. Zobowigzania z tytutu faktoringu ujmowane sg
w pozycji zobowigzanin handlowych i pozostatych zobowigzan. Na dzien bilansowy tgczne zobowigzania
z tytutu faktoringu wyniosto 25.115 tys. zt, a w poprzednim roku 18.497 tys. zt. W okresie
sprawozdawczym Spotki Pamapol i Kwidzyn rozszerzyty wspdtprace z PKO BP Faktoring, a Spotka
Cenos rozszerzyta wspOtprace z BZ WBK Faktoring. Spdtki Pamapol, WZPOW Kwidzyn oraz Cenos
posiadajg tgcznie maksymalny limit faktoringowy przyznany przez PKO BP Faktoring i BZ WBK w
kwocie 33 min zt. Majac na uwadze mozliwo$¢ wykorzystania petnych kwot limitéw faktoringowych,
nie nalezy wyklucza¢ wzrostu poziomu zobowigzan.
W pozycji zobowigzan handlowych i pozostatych zobowigzan w okresie sprawozdawczym odnotowano
istotny wzrost warto$ci o0 36% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego — co jest m.in.
efektem:
1. Wzrostu zobowigzan z tytutu faktoringu o 36% w poréwnaniu rok do roku
2. W przypadku skorygowania tej pozycji w bilansie o zobowigzania z tytutu faktoringu,
wykazany wzrost wyniostby 29%, co jest konsekwencjg stale rosngcych obrotow w Grupie,
ktéora wplywa na wiekszy poziom produkcji i dalej wptywa réwniez na zwiekszone
zapotrzebowanie na surowiec produkcyjny, a ostatecznie na wzrost zobowigzan handlowych.
Dodatkowo w 2011 roku bardzo silnie rosty ceny surowcow produkcyjnych (gtéwnie Pamapol,
Cenos i Spotki warzywne). Majgc na uwadze ciggty rozwdj sprzedazy i koniecznosé
zaopatrywania sie w drogi surowiec poziom zobowigzan handlowych réwniez sie istotnie
zwiekszyt. Okres rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug ulegt zwiekszeniu z wartosci 83
dni na koniec grudnia 2010 roku do wartosci 103 dni na koniec grudnia 2011 roku. Wskaznik
rotacji zobowigzan liczony jest jako stosunek zobowigzan z tytutu dostaw i ustug do sumy
wartoéci  sprzedanych towaréw i materiatdw oraz  kosztu wytworzenia sprzedanych
produktow.
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XX.C. Sytuacja gospodarcza
Skonsolidowane przychody

Na poziomie skonsolidowanym w okresie sprawozdawczym przychody ze sprzedazy ogétem wyniosty

664.205 tys. zi. Struktura rzeczowa  skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy wyglada

nastepujaco:

- Przetwory miesno-warzywne - 176.718 tys. zt, co stanowi 27% przychoddw
ogotem,

- Przetwory warzywne (mrozonki i konserwy) 150.378 tys. zt, co stanowi 23% przychodow
ogdtem,

- Produkty sypkie - 147.380 tys. z, co stanowi 22%
przychoddéw ogdtem,

- Mieso - nieprzetworzone
przychoddéw ogdtem,

- Pozostate przychody (w tym ustugi)
ogodtem,

119.586 tys. z, co stanowi 18%

42.457 tys. zt, co stanowi 10% przychoddw

W stosunku do roku 2010 przychody ogdtem wzrosty o 113.508 tys. zt, co stanowi 21% wzrostu, a
zmiana rzeczowych skfadowych przedstawia sie nastepujgco:

- Przetwory miesno-warzywne - wzrost 0 8.445 tys. zt, wzrost 0 5%
r/r,

- Przetwory warzywne (mrozonki i konserwy) - wzrost o 10.460 tys. zt, wzrost o
7% r/r,

- Produkty sypkie - wzrost 0 54.456 tys. zt, wzrost o
59% r/r,

- Mieso - nieprzetworzone - spadek 0 2.131 tys. zt, spadek o 2%
r/r.

- Pozostate przychody (w tym ustugi) - wzrost 0 42.278 tys. zt, wzrost o
152% r/r

Rysunek 3 Udziat przychodéw ogétem poszczegéinych Spétek w skonsolidowanych
przychodach ogétem (pominieto Hute Szkta Stawno, Dystrybucje)

0 Ziebite
CENOS o%
Bt

28%

27%

21%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych z Pamapol S.A.
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Nalezy podkresli¢, ze w pozycji pozostatych przychoddw ze sprzedazy ujeto sprzedaz jeczmienia, ktory
Spoétki Pamapol, Cenos i Mitmar otrzymaty w zamian za realizacje dostaw do instytucji charytatywnych
w ramach kontraktu z ARR. Tg wartos¢ przychodoéw nalezy traktowaé jako zjawisko jednorazowe. Co
wazne warto$¢ przychodéw Grupy zostata wiasciwie zawyzona o zrealizowang sprzedaz ziarna
jeczmienia. Zarzad Grupy przewidywat spowolnienie tempa wzrostu przychoddw ze sprzedazy i gdyby
wartos¢ przychoddw skorygowaé o sprzedaz jeczmienia to w okresie sprawozdawczym ,faktyczna”
sprzedaz wzrostaby o 13%.

Wyniki sprzedazowe Grupy $wiadczg o konsekwentnej realizacji Strategii Grupy Kapitatowej na
lata 2010-2011. Strategia zakfadata spowolnienie tempa wzrostu przychodéw ze sprzedazy w
pdzniejszych okresach realizacji strategii. Nalezy jednak dodac, ze ze wzgledu na duzg niepewnos¢ co,
do mozliwosci zawarcia kolejnej umowy z ARR, nalezy zaktadaé réwniez spadek przychoddow
generowanych przez Grupe. Przez ostatnie trzy lata (2009, 2010, 2011) Grupa realizowata duze
kontrakty z Agencjg Rynku Rolnego, ktére w dos¢ istotny sposéb wptywaty na poziom generowanych
obrotéw.

XX.D.Sytuacja finansowa

O sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej w 2011 roku S$wiadczg nastepujgce wskazniki
ekonomiczne wyliczone na podstawie sprawozdania skonsolidowanego:

- wskaznik ptynnosci I-ego stopnia wyniost 1,10 i wzrést z poziomu 1,04 w poréwnaniu z 2010
rokiem,

- wskaznik ptynnosci II-ego stopnia wynidst 0,60 i wzrdst z poziomu 0,57 w poréwnaniu z 2010
rokiem,

- wskaznik ptynnosci IlI-ego stopnia 0,01i nie zmienit sie w poréwnaniu z 2010 rokiem.

- trwatos¢ struktury finansowania jako relacja kapitatéw wiasnych i kapitatdw mniejszosci do
sumy pasywow 48,23%, wskaznik ten spadt w 2011 roku z poziomu 50,45% (2010r.)

- ogolny poziom zadtuzenia jako relacja zobowigzan krotkoterminowych do sumy bilansowej
51,77%, wskaznik ten wzrést w 2011 roku wzrést z poziomu 49,55% (2010 r.)

- obcigzenie majatku zobowigzaniami jako relacja pasywéw ogdtem pomniejszonych o kapitat
wiasny do pasywow ogotem 75,36%, wskaznik ten wzrdst w 2011roku z poziomu 72,97%

Wartosci wskaznikéw ptynnosci I, II, III stopnia uksztattowaty sie w granicach optymalnych, w
poréwnaniu z 2010 rokiem wtasciwie nie ulegty zmianie. Ich wartosci $wiadczg o stosunkowo stabilnej
kondycji finansowej Grupy Kapitatowej Pamapol. Wzrost wskaznika ogdlnego poziomu zadtuzenia
spowodowany byt zwiekszeniem skali dziatalnosci Grupy, a co za tym idzie koniecznoscig finansowania
biezacych dziatalnosci Spdtek z Grupy kredytem kupieckim (wzrost zobowigzan handlowych.) Zarzad
Grupy kontynuuje ujednolicenie polityki kredytowej Grupy Pamapol i stosuje podobne rozwigzania w
spotkach zaleznych, czyli finansowanie wszystkich inwestycji dtugoterminowymi zrédtami finansowania
(10-12 letnie kredyty) oraz wieloletnie umowy na kredyty obrotowe. Takie ujednolicenie polityki
kredytowej wptynie korzystnie na strukture bilansu poszczegdlnych Spotek, a ostatecznie na poprawe
struktury bilansowej w sprawozdaniu skonsolidowanym.

XX.E. Polityka w zakresie instrumentow finansowych. Wplyw transakcji walutowych na
skonsolidowany wynik Grupy Kapitalowej

Spétki Grupy (z wyjatkiem WZPOW) nie stosowaty i nie stosujg w sposéb staty instrumentow
zabezpieczajgcych w zakresie ryzyka zmiany cen, ryzyka walutowego i ryzyka zmian stop
procentowych.

Spotki Grupy Pamapol zabezpieczajg sie natomiast przed ryzykiem zmiany cen poprzez
podpisywanie z niektérymi dostawcami uméw na okresy roczne z gwarancjg ceny. Podstawowymi
surowcami ktorych dostawy sg zabezpieczone to: opakowania szklane i opakowania metalowe.
Polityka ta pozwala na bezkosztowe zabezpieczenia statych cen opakowan. W przypadku surowca
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miesnego Spotka wykorzystuje posiadane magazyny mroznicze i dokonuje zwiekszonych zakupow w
okresach przejsciowych obnizek cen.

Ryzyko zmiany kursu walutowego jest dla Grupy stosunkowo istotne. Grupa Kapitatowa zabezpiecza
sie przed wahaniem kursu walutowego bilansujac pozycje aktywdw i pasywdw wyrazonych w walutach
obcych. W $wietle polityki zabezpieczen przed ryzykiem kursowym, Spotki nie mogg zawiera¢ zadnych
transakcji o charakterze spekulacyjnym bez zgody Rady Nadzorczej i Zarzadu Grupy, natomiast
dopuszczalne jest zawieranie transakgcji typu forward, jednakze muszg by¢ one zawarte pod konkretny
kontrakt eksportowy badz importowy. W ocenie Zarzadu obecnie funkcjonujgca polityka zabezpieczen
przez ryzykiem kursowym daje mozliwos¢ biezacej i statej kontroli dziatan poszczegdinych Spétek
podejmowanych w zakresie zabezpieczenia przed ryzykiem walutowym.

Zarzad Grupy Pamapol podjat decyzje o niezabezpieczaniu ryzyka zmiany stdp procentowych,
wszystkie kredyty finansujace dziatalno$¢ Spotek Grupy majg oprocentowanie zmienne uzaleznione od
aktualnego poziomu kosztu pienigdza.

W okresie sprawozdawczym i na moment sporzgdzenia niniejszej informacji Spdtka Cenos
posiadata zawarte (zgodnie z przyjeta polityka) istotne transakcje typu FORWARD. Informacje o
zawieranych transakcjach typu FORWARD przez Spétke zalezng Cenos opublikowano w formie
raportdéw biezacych nr 12 z dnia 08 kwietnia 2011 roku, nr 44 z dnia 29 grudnia 2011 roku oraz nr 6 z
dnia 27 kwietnia 2012 r. Spdtka Cenos nadal kontynuuje ten sposdb zabezpieczania przed ryzykiem
kursowym. Pozostate Spotki z Grupy stosujg tg forme zabezpieczania na mniejszg skale w poréwnaniu
do Cenosu.

XX.F. Sytuacja dochodowa

Sytuacje dochodowg charakteryzuje poziom osiggnietego zysku, rentowno$¢ sprzedazy oraz
rentowno$¢ majatku i kapitatow wiasnych.
Rentownos¢ brutto na sprzedazy liczona jako stosunek zysku brutto na sprzedazy do przychodow ze
sprzedazy ogotem wyniosta w 2011 roku 16% i spadta w stosunku do roku poprzedniego o 6 punkty
procentowe. W ocenie Zarzadu grupy poziom osiggnietej zyskownosci brutto sprzedazy nie jest
satysfakcjonujacy. Istnieje kilka czynnikdbw majacych wptyw na obnizenie rentownosci sprzedazy
Grupy:

1. Spdtka Pamapol obecnie znajduje sie w niekorzystnym otoczeniu rynkowym, ze wzgledu na
zmieniajgce sie ceny surowcow produkcyjnych — najwieksze wzrosty cen surowcow
odnotowywane sg w kategorii miesnej, niewielki wzrost cen dostrzegalny jest réwniez w
kategorii warzyw i przypraw, aczkolwiek ich wptyw na warto$¢ wyrobu jest nizsza; kolejng
kategorie stanowig opakowania (stoiki, puszki, wieczka), ktérych cena uzalezniona jest od
wahan kursu Euro (w okresie sprawozdawczym zauwazalny byt wzrost kursu Euro). Co wazne
w ciggu roku Zarzad dostrzegat ruchy cenowe na rynku surowcowym i wprowadzat stopniowe
korekty cennika Spotki, ktére miaty na celu niwelowanie podwyzek w segmencie surowcowym.
Jednakze do konca III kwartatu 2011 roku wahania na rynku surowcowym byty na wzglednie
akceptowalnym poziomie. Po III kwartale 2011 roku nastgpit nagty znaczny wzrost cen w
bardzo krétkim okresie czasu- ta sytuacja dotyczyta gtéwnie rynku miesnego, a to zaplecze
surowcowe jest ma dla Spotki bardzo duze znaczenie.

2. Spotke Cenos (podobnie jak Pamapol) dotkneta sytuacja na rynku surowcowym - utrzymujgce
sie wysokie ceny zbdz, kawy oraz ryzu. Dodatkowo Spotka dokonuje zakupu surowcow w
walucie Euro i Dolar, ktérych kursy w okresie sprawozdawczym wzrosty. Jako jedyna Spétka z
Grupy, Cenos nie prowadzi sprzedazy w kanale eksportowym, zatem nie osigga wptywow
walutowych.

3. Spotki warzywne — pomimo poprawy rentownosci sprzedazy na poziomach jednostkowych,
posiadajg duzy wptyw na wyniki skonsolidowane Grupy i nadal majg do czynienia z wysokimi
kosztami produkcji. Obie Spotki ponoszg wysokie koszty zakupu opakowan metalowych i
szklanych, gdzie sprzedaz opakowan metalowych dokonywana jest w Euro, natomiast cena
opakowan szklanych uwarunkowana jest od biezgcego kursu Euro, wiec podlega takim samym
wahaniom. Ceny surowcow produkcyjnych réwniez ulegly podwyzszeniu. Cze$¢ warzyw jest
zakontraktowana w Spotkach warzywnych po statych cenach, natomiast pozostata cze$¢
nabywana jest po biezacych cenach rynkowych — w poréwnaniu do ubiegtego roku widoczny
jest wzrost cen warzyw. Dodatkowo cze$¢ warzyw i przypraw (przeznaczonych do mieszanek
warzywnych) nabywana byta w Euro.
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W kazdej Spétce prowadzone sg odrebne dziatania majgce na celu poprawe rentownosci
sprzedazy, polegajace na:
- zmianie profilu produkcyjnego w celu poprawy wydajnosci zaktadu
- kontynuowaniu (w Cenosie) krétkoterminowego zawierania kontraktéw sprzedazowych przy
jednoczesnym zabezpieczeniu ceny surowca produkcyjnego, jego odpowiednich ilosci oraz
zabezpieczeniu waluty pod ten kontrakt;
- w razie koniecznosci wprowadzeniu przez Zarzad Grupy kolejnych podwyzek cenowych na
swoje wyroby
- analizie i korekcie portfela produktowego Spétki i wycofaniu produkcji niskorentownych i stabo
rotujgcych asortymentow.
Rentownos¢ netto na sprzedazy na poziomie skonsolidowanym w 2011 roku osiggneta wartos¢ 1,0%,
a w roku 2010 rentowno$c¢ netto na sprzedazy wyniosta 2,2%. Jak wspomniano powyzej Zarzad Grupy
zamierza prowadzi¢ dziatania zmierzajgce do poprawy rentownosci sprzedazy.

Wartoéé pozostatych wskaznikdw, tj. rentowno$¢ majatku oraz rentowno$¢ kapitatu wiasnego
Wyno-s”a;/vslzaﬁnik ROA wynidst na koniec 2011 roku (-) 0,6%, natomiast na koniec 2010 roku wyniost
- \(/)\;56k§)inik ROE wynidst na koniec 2011 roku (-) 2,3%, natomiast na koniec 2010 roku wyniost

o)
Osiagnietze’ 5pf)zez Grupe wartosci wskaznikdéw rentowno$ci majatku oraz kapitatu wtasnego ksztattujg
gi.e8 g;tclssk;T poziomie, co jest zwigzane z wygenerowang przez Grupe stratg netto w kwocie minus

Wypracowane EBITDA na poziomie skonsolidowanym za 2011 rok wyniosto 30.994 tys. zt, w
poréwnaniu z 2010 rokiem spadto o 2.237 tys. zt. Marza EBITDA wyniosta 4,7% i w poréwnaniu z
rokiem poprzednim spadta z poziomu 6,0%. Na spadek marzy EBITDA na poziomie skonsolidowanym
wplyneto wspomniane powyzej obnizenie rentownosci brutto ze sprzedazy. W przysztych okresach
sprawozdawczych Zarzad Grupy Pamapol szacuje, ze wygenerowany poziom marzy EBITDA dla Grupy
Pamapol bedzie wyzszy.

Jak wspomniano powyzej, najsilniej na generowane wyniki Grupy wptywajg rynki surowcowe.
Najwiekszym ‘wyzwaniem’ wiasciwie we wszystkich Spotkach jest obnizenie kosztéw wytworzenia i
poprawa marzowosci sprzedazy brutto. Grupa dziata w niekorzystnym Srodowisku na rynku
surowcowym, ceny warzyw sg wyzsze w stosunku do roku poprzedniego — dotyczy to tej czesci
warzyw ktore nie sg zakontraktowane po z gory ustalonej cenie. Na rynku miesnym (najsilniej
wptywajacym na Pamapol S.A.) widoczny jest staty wzrost cen, gtdwnie mies wykorzystywanych do
produkcji w zaktadach przetworczych. Jesli chodzi natomiast o rynek opakowan, to ceny podlegajg
takim samym wahaniom jak kurs Euro, poniewaz opakowania metalowe nabywane sg w tej walucie, a
cena szklanych opakowan jest uzalezniona od biezgcego kursu Euro. Silne wzrosty cen na rynku kawy
i ryzu, na ktérych cene dodatkowo wptywa wysoki kurs Euro i Dolara. Majgc na uwadze powyzsze
pierwszymi dziataniami, jakie podjgt Zarzad w celu poprawy rentownosci sprzedazy jest zmiana
obowigzujgcych cennikéw. W kazdej Spotce wprowadzane zostaty korekty cen na poszczegdlne
wyroby, co wazne podwyzki sg wprowadzane za kazdym razem na inne asortymenty. Dzieki temu
rynek ,tagodniej” reaguje na wprowadzane zmiany. Podwyzki wprowadzane sg na asortymenty
najbardziej ,uwrazliwione” na zmiane ceny surowcoéw produkcyjnych, a efekty dostrzegalne sg w
okresach pdzniejszych. Nalezy podkreslic, ze proces wprowadzania podwyzek nie jest tatwy, nie
zawsze mozliwe jest natychmiastowe skorygowanie cennika i dlatego efekty zwigzane ze zmiang
cennika przynosza skutek z pewnym opéznieniem w stosunku do wahan cenowych na rynku
surowcowym.

Wprowadzenie zmiany profilu produkcyjnego w Spotkach  warzywnych,  pozwoli
zoptymalizowa¢ wydajnos¢ Zaktadow. Wprowadzone w ZPOW Ziebice zmiany, polegajgce na
wycofaniu sie z produkgcji krotkoseryjnych z planowanym odbiorem wyprodukowanej partii
asortymentu w okresie nie dtuzszym niz 4 tygodnie, zaczeto przynosi¢ pozytywne efekty, a to
przetozyto sie na poprawe kondycji finansowej Spdtki.  Zakladane jest wycofanie z portfela
produkcyjnego indekséw stabo rotujgcych i niskomarzowych. Analizie poddane zostaty réwniez
kontrakty sprzedazowe, gtéwnie réwniez pod wzgledem generowanych marz i po weryfikacji
rentownosci kontraktu podejmowane sg decyzje o wycofaniu sie z realizacji tych, ktdre nie przynosza
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dla Spétki pozytywnych efektéw. Decyzje o wycofaniu sie z nierentownych kontraktdw podejmowane
sg bez wzgledu na mozliwy spadek obrotu w danym okresie. Planowane dziatania restrukturyzacyjne
wptyng na poprawe zyskownosci sprzedazy Grupy Pamapol, dlatego tez nalezy spodziewac sie
poprawy kondycji finansowej w przysztych okresach sprawozdawczych. Zarzad Grupy pragnie zwrdci¢
uwage, na niepewnos¢ kontynuacji dostaw do instytucji charytatywnych w ramach kontraktu z ARR.
Na moment sporzadzenia niniejszego raportu okresowego Agencja Rynku Rolnego oglosita
postepowanie przetargowe na dostawe artykutow spozywczych do instytucji charytatywnych — istnieje
jednak niepewnos$¢ co do wynikow tegorocznego postepowania. Kontrakty z ARR byly realizowane
przez Spotki z grupy w latach 2009-2011.

XX.G. Ocena czynnikdow i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wyniki
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zadne czynniki i nietypowe zdarzenia majgce wptyw
na wyniki Grupy.

XX.H. Czynniki oraz perspektywy rozwoju przedsiebiorstwa emitenta

W przysztym okresie sprawozdawczym dziatania strategiczne Zarzadu, beda skoncentrowane na:

1. dokonczeniu procesu integracji i restrukturyzacji operacyjnej w Spotkach obecnie
wchodzacych w sktad Grupy Pamapol

2. uproszczeniu struktury Grupy Kapitatowej Pamapol

3. rozwoju portfela produktéw i wprowadzeniu nowych produktéw na rynek krajowy i
zagraniczny

4. uzyskaniu przewagi kosztowej,

5. optymalnemu wykorzystaniu mocy produkcyjnych

XX.I. Stanowisko zarzadu odnosnie zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikow.

Spdtka Pamapol SA nie przedstawiata jednostkowych ani skonsolidowanych prognoz wynikéw
finansowych na 2011 rok.

XX.J. Sposob wykorzystania wplywow z emisji

Spotka Pamapol SA nie przeprowadzata ani w okresie objetym raportem ani w ostatnich latach
emisji akcji. Ostatnia emisja akcji Spotki miata miejsce w 2006 r.
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XXI. Informacja o udzielonych i otrzymanych przez Pamapol S.A. i
jednostki zalezne kredytach, poreczeniach, gwarancjach i
pozyczkach

1. Kredyty otrzymane

W okresie objetym sprawozdaniem oraz na moment sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spotkom z
Grupy Pamapol udzielono nastepujgcych kredytéw:

Tabela 9 Kredyty otrzymane przez Spétki z Grupy Pamapol w 2011 roku

Kwota
Kwota przyznanego Okres
L.p.| S-ka Bank kredvtu Rodzaj kredytu kredytu/ udzielenia
y Warunki kredytu
oprocentowania
_ 32 000 000 °d21031'{)9'
1. |Kwidzyn*| BGZS.A. |32 000 000,00 zt| rewolwingowy | WIBOR 3M + 2,5 do 30-09-
P-P- 2012
w rachunku 8 000 000 Od2%11_108_
2. Cenos |BZ WBK S.A.| 8 000 000,00 z . WIBOR 1M + 1,8
biezgcym b.p do 31-08-
i 2012

* Informacja podana do wiadomosci publicznej w raporcie biezagcym nr 38 z dnia 14 wrze$nia 2011
roku

2. Udzielone i otrzymane pozyczki

W okresie sprawozdawczym i na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotki z Grupy
Pamapol otrzymaty i udzielity nastepujgce pozyczki:

Tabela 10 Pozyczki otrzymane i udzielone przez Spétki z Grupy Pamapol w 2011 roku

Okres
Udzielone Kwota pozyczki | Oprocentowanie+zabezpieczenie+s | udzielenia Stan na dzien
przez Udzielone dla i waluta pfata pozyczki 31.12.2011

Oprocentowanie; WIBOR 1M
+2,5p.p.

Zabezpieczenie; -

Cenos Sp. z WzPOW Sptata; jednorazowo w dniu 31-12- | 25.07.2011-
0.0 Kwidzyn 1 500 000,00 zt | 2012 31-12-2012 | 890 641,16 z

Pozyczka celowa na zakup
serwera

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

Zabezpieczenie; Server R2
Standard,

weksel wiasny in blanco

SG Equipment Sptata; w ratach miesiecznych
Leasing Polska ptatnych od 05-04-2011 do 05-03- | 01.03.2011-
Sp. 7 0.0. Pamapol S.A. 35 812,00 zt | 2014 w kwocie 1.138,41 PLN 10-02-2014 27 773,57 zt
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Szczeg6towe informacje dotyczace zobowigzan z tytutu kredytdw i pozyczek zostaty
przedstawione w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej Pamapol za okres
2011 roku.
Zarzad Grupy Kapitatowej informuje, ze zadna z powyzej przedstawionych umoéw dotyczacych
kredytow i pozyczek nie zostata wypowiedziana w okresie objetym sprawozdaniem i na moment
sporzadzenia niniejszej informacji.

3. Udzielone i otrzymane gwarancje

W okresie objetym sprawozdaniem i na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétki z
Grupy Pamapol udzielity i otrzymaty nastepujgce gwarancje:

Pamapol S.A.

Tabela 11 Gwarancje otrzymane przez Spdétke Pamapol S.A. w 2011 roku i na moment

sporzadzenia sprawozdania

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

Kwota Data
Nazwa zobowigzania na | Okres zawarcia
Lp. | Rodzaj gwarancji Spotka instytucji Kwota dzien 31.12.2011 | obowigzywania umowy Zabezpieczenie
66.250,00 - z 66.250,00 - z
ubezpieczeniowa nalezytego tytutu tytutu
wykonania umowy i Pamapol niewykonania lub | niewykonania lub
usunigcia wad (na podstawie S.A. PZUS.A. nienaleznego nienaleznego
u?‘O\INy arone wykonania wykenania 0d 21-07-2011 do | 21-07
udzielanie gwarancji -07- o -0/- f
1 ubezpieczeniowych Jmowy gmowy 15-08-2013 2011 Weksz:a";?:"y "
kontraktowych nr 19.875,00 - z 19.875,00 -z
UO/GKR/97/07-071 limit tytutu rekojmiza | tytutu rekojmiza
500.001PLN) (umowa PKP Pamapol PZU S.A. wady fizyczne i wady fizyczne i
Energetyka - Pamapol SA SA udzielonej udzielonej
E/103/2011) gwarancji jakosci | gwarancji jakosci
-weksel in
blanco
- hipoteka
kaucyjna taczna
umowa zlecenia udzielenia do kwoty
gwarancji zbiorczej 7.000.000 PLN
zabezpieczajgcej prawidtowa na
realizacje zobowigzan w nieruchomoscia
2 ramach Wspdlnej Polityki Pamapol PZUSA 0Od 19-01-2011 do | 19-01- ch bedacych
Rolnej, nr UGARR/01/2011- S.A. o 4434 980,00 zt 4434 980,00 zt 30-04-2012 2011 wiasnoscig Huta
071(gwarancja nalezytego Szkta Stawno, nr
wykonania kontraktu ARR - KW
Pamapol nr GARR/02/2011- PT10/00049922
071) /9,
PT10/00049512
/2,
PT10/00049700
/7
Przetargowa - udzielona w - weksel wiasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCII - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sie
RAMACH LIMITU Ubezpieczer egzekucji w
3 ODNAWIALNEGO nr Pamapol Euler o0d 08-05-2012 do | 27-04- trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. 900 000,00 zt -z 20-09-2012 2012 :
L . Hermes S.A. k.p.c. PAMAPOL
kwietnia 2012 r. (gwarancja SA.
przetargowa nr i i
10/008762/2012 (Fa?ezpleczenle
wystawiona na Spdtke l(;g\sl;ug; 2012
ZPOW Ziebice) /04/ )
Przetargowa - udzielona w - weksel wtasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCII - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sie
RAMACH LIMITU Ubezpieczer egzekucji w
. ODNAWIALNEGO nr Pamapol Euler 0d08-05-2012do | 27-04- | “
0653/04/2012 z dnia 16 SA. Hermes s.A. | 900000,002¢ - 2t 20-09-2012 2012 | oAMAPOL

kwietnia 2012 r. (gwarancja
przetargowa nr
10/008763/2012
wystawiona na Spotke Mit
Mar)

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

- weksel wtasny

UDZIELANIE GWARANCII 'ndbgi:galolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sie
RAMACH LIMITU Ubezpieczen egzekucji w
5 ODNAWIALNEGO nr Pamapol Euler od 08-05-2012 do 27-04- trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. 1150 000,00 zt zt 20-09-2012 2012
o . Hermes S.A. k.p.c. Pamapol
kwietnia 2012 r. (gwarancja SA
przetargowa nr (z.ak.)ezpieczenie
10/008764/2012 limitu nr
wystawiona na Spotke Mit 0653/04/2012)
Mar)
Przetargowa - udzielona w - weksel wtasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystwo - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Ubezpieczen poddanie sie
6 RAMACH LIMITU Pamapol Euler od 08-05-2012 do 27-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Hermes S.A 1300 000,00 zt zt 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 o k.p.c.,
kwietnia 2012 r. (gwarancja (zabezpieczenie
przetargowa nr limitu nr
10/008765/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wtasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystwo - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Ubezpieczert poddanie sie
7 RAMACH LIMITU Pamapol Euler od 08-05-2012 do 27-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Hermes S.A 1100 000,00 zt zt 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 o k.p.c.,
kwietnia 2012 r. (gwarancja (zabezpieczenie
przetargowa nr limitu nr
10/008766/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wtasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCII Towarzystwo - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Ubezpieczert poddanie sie
3 RAMACH LIMITU Pamapol Euler od 08-05-2012 do 27-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Hermes S.A 1150 000,00 zt zt 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 o k.p.c.,
kwietnia 2012 r. (gwarancja (zabezpieczenie
przetargowa nr limitu nr
10/008767/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wtasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCIJI Towarzystwo - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Ubezpieczert poddanie sie
9 RAMACH LIMITU Pamapol Euler od 08-05-2012 do 27-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Hermes S.A 950 000,00 zt zt 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 o k.p.c.,
kwietnia 2012 r. (gwarancja (zabezpieczenie
przetargowa nr limitu nr
10/008769/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wtasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCIJI Towarzystwo - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Ubezpieczen poddanie sie
10 RAMACH LIMITU Pamapol Euler od 08-05-2012 do 27-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Hermes S.A 1250 000,00 zt zt 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 o k.p.c.,
kwietnia 2012 r. (gwarancja (zabezpieczenie
przetargowa nr limitu nr
10/008770/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wtasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCIJI Towarzystwo - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Ubezpieczen poddanie sie
1 RAMACH LIMITU Pamapol Euler od 08-05-2012 do 27-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Hermes S.A 1050 000,00 zt zt 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 o k.p.c.,

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

(zabezpieczenie
limitu nr
0653/04/2012)

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

Kwota
Maksymalna | naleznosci
kwota na dzien
Udzielone przez | Udzielone dla | Instytucja finansujgca | naleznosci 31.12.2011 | Data udzielenia | Termin zakonczenia
BIBO - KOMERC
DOOEL UVOZ - KOMERCIJALNA BANKA
12v0z Pamapol S.A. A.D. € 21 873,00 €21873,00 | 15-11-2011 31-01-2012

Cenos Sp. z 0.0.

Tabela 12 Gwarancje otrzymane przez Spotke Cenos w 2011 roku i na moment
sporzadzenia sprawozdania

Cenos - gwarancje otrzymane wystawione na zlecenie Spotki

Kwota
zobowiazan | Data
Nazwa ia na dzien | zawarcia Okres
Lp. | Rodzaj gwarancji | Spéotka | instytucji Kwota 31.12.2011 | umowy obowiazywania | Zabezpieczenie
Umowa o udzielenie
gwarancji
kontraktowej
10/004306/2011 Uiarzysen 0d 10-01-2011 | - Weksel wiasny in
1. (gwarancja Cenos Euler IIJ-|ermes 24 941 040,00 zt | 24 941 040,00 zt | 2011-01-07 do 30-04-2012 blanco poreczony
nalezytego SA przez Pamapol S.A.
wykonania T
kontraktu ARR-
Cenos 2011 rok)

W tabeli nr 12 w pozycji 1 i 2 przedstawiona gwarancja wydana przez Towarzystwo Ubezpieczeniowe
Euler Hermes S.A. stanowita zabezpieczenie umowy podpisanej przez Cenos z ARR na dostawe
artykutdw spozywczych do instytucji charytatywnych w ramach programu 2011. Informacja o
udzieleniu przez Euler Hermes gwarancji zostata opublikowana przez Emitenta w raporcie biezgcym nr
1 z dnia 11 stycznia 2011 r. Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Agencja Rynku
Rolnego dokonata zwolnienia zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy w postaci ww. gwaranciji.

Mitmar

Tabela 13 Gwarancje otrzymane przez Spoétke Mitmar w 2011 roku i na moment
sporzadzenia sprawozdania

Mit Mar - gwarancje otrzymane wystawione na zlecenie Spotki

Kwota
zobowiazania | Data
Rodzaj Nazwa na dzien zawarcia Okres
Lp. gwarancji Spétka | instytucji Kwota 31.12.2011 umowy obowigzywania | Zabezpieczenie

Umowa o

udzielenie

gwarancji
kontraktowej
10/004332/2 Towarzystwo

011 Ubezpieczen 0d 17-01-2011 - weksel whasny in

1. (gwarancja Mit Mar Euler Hermes 8 714 950,00 zt | 8 714 950,00 zt | 2011-01-17 do 30-04-2012 blanco poreczony

nalezytego SA.. przez Pamapol S.A.
wykonania
kontraktu
ARR- Mit Mar
2011 rok)

Gwarancja udzielona przez Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes S.A., stanowita zabezpieczenie
realizacji podpisanego z ARR kontraktu na dostawe artykutdw spozywczych — program 2011 r. Spétka
Mitmar, jako kolejna Spdtka z Grupy Pamapol przystapita do przetargu ogtoszonego przez ARR na
dostawe artykutdw spozywczych do instytucji charytatywnych — program 2011 r. i sposréd oferentow
zostata wyloniona do realizacji dostaw zupy pomidorowej z ryzem. Informacja o udzieleniu przez Euler
Hermes w/w gwarancji zostata podana do informacji publicznej w raporcie biezacym nr 1 z dnia 11
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stycznia 2011 roku. Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Agencja Rynku Rolnego
dokonata zwolnienia zabezpieczenia nalezytego wykonania umowy w postaci ww. gwarancji.

WZPOW Kwidzyn

Tabela 14 Gwarancje otrzymane przez Spotke WZPOW Kwidzyn w 2011 roku i na moment
sporzadzenia sprawozdania

Kwota
Maksymalna zobowigzania
Charakterystyka Rodzaj kwota na dzien Data Termin
umowy poreczenia Udzielone przez | Udzielone dla | Wierzyciel poreczen 31.12.2010 dzieleni zakonczenia
GWARANCIA
(umowa
zakupu
puszek
WzPOW
Kwidzyn -
umowa zakupu Can Pack
puszek WZPOW | Umowa
Kwidzyn - Can gwarancji WZPOW
Pack ptatnosci) Pamapol S.A. Kwidzyn CAN PACK € 1020 000,00 1825 009,59 zt | 29-06-2011 31-03-2012
Gwarancja
(umowa
Umowa zakupu zakupu
nasion przez nasion
WZPOW Kwidzyn | WZPOW Monsanto
od Monsanto Kwidzyn - WZPOW Polska Sp. z
Polska Sp. z 0.0. | Monsanto) Pamapol S.A. Kwidzyn 0.0. € 800 000,00 | 382 012,60 zt 21-03-2011 21-03-2014

Niniejsza gwarancja stanowi rowniez gwarancje udzielong w okresie sprawozdawczym przez Spotke
Pamapol S.A. na rzecz WZPOW Kwidzyn.

Tabela 15 Gwarancje otrzymane przez Spotke ZPOW Ziebice w 2011 roku i na moment
sporzadzenia sprawozdania

Kwota
Maksymalna zobowigzania
Charakterystyka Rodzaj kwota na dzien Data Termin
umowy poreczenia Udzielone przez | Udzielone dla | Wierzyciel poreczen 31.12.2010 idzieleni zakonczenia
GWARANCIA
(umowa
zakupu
umowa zakupu puszek
‘;‘:Séikez_')g’: Zieésg\_’v(:an Pamapol S.A. | ZPOW Zigbice | CANPACK | €850000,00 | |50 caangy | 29062011 | 31-03-2012
Pack Pack
Umowa
gwarancji
ptatnosci)

Niniejsza gwarancja stanowi rowniez gwarancje udzielong w okresie sprawozdawczym przez Spotke
Pamapol S.A. na rzecz ZPOW Ziebice.
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4. Udzielone i otrzymane poreczenia

W okresie 2011 roku oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spétki z Grupy Pamapol
otrzymaty i udzielity nastepujgce poreczenia:

Tabela 16 Otrzymane i udzielone przez Spétki z Grupy Pamapol poreczenia w 2011 roku i
na moment sporzadzenia sprawozdania

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

Udzielone Bankowy tytut Kwota poreczenia na Data
Rodzaj poreczenia Udzielone dla Wierzyciel ;
przez egzekucyjny dzien 31-12-2011 udzielenia
Poreczenie kredytu w formie
hipoteki kaucyjnej KW 44681 ZPOW
(nr umowy Ziebice 19 000 000,00 z 19 000 000,00 zt
U/0090261996/0025/2011/130 <
0)
Poreczenie kredytu w formie
zastawu rejestrowego na
udziatach ZPOW Ziebice Pamapol S.A. 8 000 000,00 zt 8 000 000,00 2t
(nr umowy
U/0090261996/0025/2011/130 WZ_POW BGZ 13-09-2011
0) Kwidzyn
Pamapol S.A. 48 000 000,00 zt
Poreczenie kredytu wg. prawa
cywilnego
(nr umowy zron 48 000 000,00 z4 32 196 856,99 zt
U/0090261996/0025/2011/130 <
0)
Cenos 48 000 000,00 zt

*Dodatkowo Spotka WZPOW Kwidzyn otrzymata poreczenie w/w umowy w formie zastawu
rejestrowego na aktywach finansowych nie bedacych wiasnoscig Spotki.

Poreczenie kredytu w rachunku biezacym w kwocie 8 min zt udzielonego przez Bank BZ WBK Spoétce Cenos Sp. z o0.0. (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 ( nr Pamapol Cenos BZ WBK 16 000 000,00 zt 7 568 886,00 zt 31-08-2011
umowy K0007220)

* Informacja o udzieleniu ww. poreczenia zostata opublikowana przez Emitenta w raporcie biezacym
nr 36 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)*
Udzielone Udzielone Kwota poreczenia na Data
Rodzaj poreczenia Wierzyciel Kwota poreczenia L A )
przez dla dzien 31-12-2011 udzielenia
Poreczenie wekslowe
umowy o wydanie L%‘NarZ.YStW?
gwarancji kontraktowej | Pamapol S.A. | Cenos Euleerzrl’_:gﬁﬁfgs 24.941.040,00 zt | 24.941.040,00 zt | 10-01-2011
(nr umowy SA
10/004306/2011)

* Informacja zawarciu umowy o udzielenie gwarancji kontraktowej a jednocze$nie o w/w poreczeniu
na rzecz Spotki Cenos zostata zawarta w raporcie biezgcym 1 z dnia 11 stycznia 2011 roku.

Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania ww. gwarancja nalezytego wykonania zostata
zwolniona przez ARR, zatem prezentowane poreczenie nie obowigzuje ha 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)*
A ) Udzielone Udzielone ) ) ) Kwota poreczenia na Data
Rodzaj porgczenia Wierzyciel Kwota porgczenia ., ) A
przez dla dzien 31-12-2011 udzielenia
Poreczenie wekslowe
umowy o wydanie L%‘:grzigz;‘gg
gwarancji kontraktowej | Pamapol S.A. Mitmar p 8.714.950,00 zt 8.714.950,00 zt 10-01-2011
Euler Hermes
(nr umowy SA
10/004332/2011) o

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

Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania ww. gwarancja nalezytego wykonania zostafa
zwolniona przez ARR, zatem prezentowane poreczenie nie obowigzuje na moment publikacji raportu
rocznego za 2011 rok.

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

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

Poreczenie gwarancji
ubezpieczeniowej w
formie hipoteki tacznej | Huta Szkfa Stawno | Pamapol S.A. | PZU S.A. | 7 000 000,00 zt | 7 000 000,00 zt 19-01-2011
kaucyjnej(nr umowy
UGARR/01/2011-071)

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

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

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

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 g 356 053,60 | 1168890,93zt |  20-04-2011
S.A. Kwidzyn Waveren

WawerenSaaten GmbH

Poreczenie wekslowe umowy zakupu grochu przez WZPOW Kwidzyn od Floraland Andrzej Pawelski (data
zawarcia umowy 15.04.2011 r.)

Kwota poreczenia

Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia
Umowa zakupu nasion Floraland
przez WZPOW Kwidzyn | Famapol | WZPOW | ©)p oo |e 237 059,00 - 29-04-2011
S.A. Kwidzyn ;
od Floraland Pawelski
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Poreczenie w formie zastawu rejestrowego na zbiorze maszyn i urzadzen (Umowa kredytu gotowkowego z dnia
07.09.2006; nr umowy 4010204564000055960010093 wraz z pézniejszymi zmianami)

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia
Poreczenie w formie
zastawu rejestrowego | WZPOW Pawet | bioBP | 4000000,002 | 1828400,00 zt 22-02-2011
na zbiorze maszyn i Kwidzyn Szataniak
urzadzen

Poreczenie w formie zastawu rejestrowego na zbiorze maszyn i urzadzen (Umowa kredytu gotéwkowego z dnia
07.09.2006; nr umowy 4010204564000055960010093 wraz z p6zniejszymi zmianami)

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia
Poreczenie w formie
zastawu rejestrowego | WZPOW | Mariusz | b pp | 4000000,00 2 | 1618 000,00 z 22-02-2011
na zbiorze maszyn i Kwidzyn Szataniak
urzadzen

Poreczenie w formie zastawu rejestrowego na zbiorze maszyn i urzadzen (Umowa kredytu gotéwkowego z dnia
07.09.2006; nr umowy 4010204564000055960010093 wraz z pézniejszymi zmianami)

Kwota poreczenia
Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia
Poreczenie w formie
zastawu rejestrowego ZPOW Pawet | prkoBP | 4000 000,00 2t 243 926,00 z4 22-02-2011
na zbiorze maszyn i Ziebice Szataniak
urzadzen

Poreczenie w formie zastawu rejestrowego na

07.09.2006; nr umowy 401020456

zbiorze maszyn i urzadzen (Umowa kredytu gotowkowego z dnia

4000055960010093 wraz z p6zniejszymi zmianami)

Kwota poreczenia

Udzielone Udzielone Maksymalna kwota na dzien
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 Data udzielenia
Poreczenie w formie
zastawu rejestrowego ZPOW Mariusz | oo gp | 4000 000,00 2t 395 129,00 z4 22-02-2011
na zbiorze maszyn i Ziebice Szataniak

urzadzen

Poreczenie wekslowe umowy udzielenia pozyczki w formie limitu faktoringowego z dnia 17.12.2010 wraz z
pdzniejszymi zmianami Pamapol - 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 Pamapol WzPOW 9 536 371,72 7+
(umowa faktoringowa S.A. Kwidzyn PKO BP
Pamapol - WZPOW - 19 500 000,00 zt 18-07-2011

. Faktoring
Kwidzyn - PKO BP WZPOW Pamapol 2 848 233.93 2t
Faktoring) Kwidzyn S.A. ks
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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

Udzielone Bankowy tytut Kwota poreczenia na Data
Rodzaj poreczenia Udzielone dla Wierzyciel ;

przez egzekucyjny dzien 31-12-2011 udzielenia
Poreczenie wg. prawa
cywilnego Umowy Ramowej w WZPOW
sprawie transakcji rynku Pamapol S.A. Kwidzyn 1800 000,00 2+
finansowego
Poreczenie wg. prawa
cywilnego Umowy Ramowej w ZPOW WZPOW 5 R oo
sprawie transakcji rynku Ziebice Kwidzyn BGZ 1800 000,00 2+ % 13-09-2011
finansowego
Poreczenie wg. prawa
cywilnego Umowy Ramowej w WzZPOW
sprawie transakcji rynku Cenos Kwidzyn 1800 000,00 2+
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 BARTER no.
WZPOW Kwidzyn - Pamapol Kwidzyn SA. 250 000,00 zt 300 446,35 zt 01-09-2011
BARTER SA)

Poreczenie wekslowe umowy leasingowej zawartej pomiedzy SG leasing z ZPOW Ziebice (data zawarcia umowy

11-05-2011)
Udzielone | Udzielone Maksymalna kwota Kwota poreczenia na dzien Data
Rodzaj poreczenia przez dla Wierzyciel poreczenia 31-12-2011 udzielenia
Umowa leasingowa
zawarta pomiedzy | Pamapol ZPOW SG
SG Leasing a S.A. Ziebice | Leasing 175 000,00 zt 126 270,56 zt 11-05-2011
ZPOW Ziebice
Kwota
zobowiazani | Data
Lp | Charakterystyk | Rodzaj Udzielone Maksymalna kwota | a na dzien udzieleni
. a 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 S.A. | WZPOW - 30-03-
130.03.2012r.) 30.03.2012 r.) Kwidzyn Van Waveren € 303 043,20 | zt 2012
Poreczenie
wekslowe
Umowa zakupu (umowa zakupu
grochu przez grochu przez
ZPOW Ziebice od | ZPOW Ziebice od
Van Waveren Van Waveren
(data zawarcia umowa zawarta
umowy w dniu Pamapol S.A. - 23-03-
2 [23.03.2012r.) 23.03.2012 r.) ZPOW Ziebice Van Waveren € 302 275,20 | z 2012
Poreczenie wg.
prawa cywilnego
Umowa zakupu (umowa zakupu
grochu przez grochu przez
ZPOW Ziebice od | ZPOW Ziebice od
JAGROL (data JAGROL umowa
zawarcia umowy | zawarta w dniu Pamapol S.A. R 16-04-
3116.04.2012 r.) 16.04.2012 r.) ZPOW Ziebice JAGROL 400 000,00 z+ | zt 2012
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Poreczenie wg.
prawa cywilnego
Umowa zakupu (umowa zakupu
kukurydzy przez kukurydzy przez
ZPOW Ziebice od | ZPOW Ziebice od
TOP FARMS TOP FARMS
WIELKOPOLSKA | WIELKOPOLSKA
(data zawarcia umowa zawarta TOP FARMS
umowy w dniu Pamapol S.A. WIELKOPOLS 16-04-
16.04.2012 r.) 16.04.2012 r.) ZPOW Ziebice KA 800 000,00z | zt 2012
Poreczenie z
tytutu UMOWY O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWYC
H W RAMACH
UMOWA O LIMITU
UDZIELANIE ODNAWIALNEGO
GWARANCII nr 0653/04/2012
KONTRAKTOWYC | z dnia 16 kwietnia
H W RAMACH 2012 r.
LIMITU (gwarancja
ODNAWIALNEGO | przetargowa nr Towarzystwo
nr 0653/04/2012 | 10/008763/2012 Ubezpieczen
z dnia 16 kwietnia | wystawiona na Pamapol S.A. Euler Hermes 27-04-
2012 r. Spotke Mit Mar) Mit Mar S.A. 900 000,00 zt | zt 2012
Poreczenie z
tytutu UMOWY O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWYC
H W RAMACH
UMOWA O LIMITU
UDZIELANIE ODNAWIALNEGO
GWARANCII nr 0653/04/2012
KONTRAKTOWYC | z dnia 16 kwietnia
H W RAMACH 2012r.
LIMITU (gwarancja
ODNAWIALNEGO | przetargowa nr Towarzystwo
nr 0653/04/2012 | 10/008764/2012 Ubezpieczen
z dnia 16 kwietnia | wystawiona na Pamapol S.A. Euler Hermes 27-04-
2012 r. Spotke Mit Mar) Mit Mar S.A. 1150 000,00 zt | zt 2012
Poreczenie z
tytutu UMOWY O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWYC
H W RAMACH
LIMITU
UMOWA O ODNAWIALNEGO
UDZIELANIE nr 0653/04/2012
GWARANCII z dnia 16 kwietnia
KONTRAKTOWYC | 2012 .
H W RAMACH (gwarancja
LIMITU przetargowa nr
ODNAWIALNEGO | 10/008762/2012 Towarzystwo
nr 0653/04/2012 | wystawiona na Ubezpieczen
z dnia 16 kwietnia | Spdtke ZPOW Pamapol S.A. Euler Hermes 27-04-
2012r. Ziebice) ZPOW Ziebice S.A. 900 000,00 z | zt 2012

W pozycji nr 5-7 prezentowane sg poreczenia z tytutu 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 s3 w ramach umowy generalnej odpowiednio na Spotki
zalezne ZPOW Ziebice i Mitmar, stanowig one jednoczesnie poreczenie udzielone na rzecz tych Spétek
przez podmiot dominujgcy. Umowa limitu gwarancyjnego jest zabezpieczona wekslem wiasnym in
blanco Pamapol S.A. oraz dobrowolnym poddaniem sie do egzekucji Spétki w trybie art. 777k.p.c.
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XXII. Informacja o umowie miedzy Spotka a podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdania finansowego

Pamapol S.A.

1. W dniu 14 czerwca 2010 r. pomiedzy Pamapol S.A. z siedzibg w Ruscu a Grant Thornton
Frackowiak Sp. z 0.0. doszto do podpisania umowy na przeprowadzenie:

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2010
r. do 31 grudnia 2010 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 2010 r. do 31 grudnia 2010 r., wyrazenia o nim opinii i
sporzadzenia raportu z badania - warto$¢ wynagrodzenia 16.800 zt + VAT,

- przegladu jednostkowego $rédrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1
stycznia 2010 r. do 30 czerwca 2010 r. i sporzadzenia raportu z przegladu — wartos¢
wynagrodzenia 13.800 zi,

- przegladu skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania finansowego Spotki oraz spdtek
zaleznych sporzgdzonego za okres od 1 stycznia 2010 r. do 30 czerwca 2010 r. i sporzadzenia
raportu z przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego — warto$¢ 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
sporzgdzonego za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., wyrazenia o nim opinii i
sporzadzenia raportu z badania - warto$¢ wynagrodzenia 16.800 zt + VAT,

- przegladu jednostkowego $rddrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od
1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. i sporzadzenia raportu z przegladu — wartos¢
wynagrodzenia 13.800 z4,

- przegladu skonsolidowanego $rddrocznego sprawozdania finansowego Spotki oraz spoétek
zaleznych sporzgdzonego za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. i sporzadzenia
raportu z przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego — warto$¢ 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
sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r., wyrazenia o nim opinii i
sporzadzenia raportu z badania - warto$¢ wynagrodzenia 16.800 zt + VAT,

- przegladu jednostkowego srddrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1
stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r. i sporzadzenia raportu z przeglagdu — wartos¢
wynagrodzenia 13.800 z4,

- przegladu skonsolidowanego $rddrocznego sprawozdania finansowego Spotki oraz spotek
zaleznych sporzgdzonego za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwca 2012 r. i sporzadzenia
raportu z przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego — warto$¢ 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.
W ramach wykonania niniejszej umowy MISTERS AUDYTOR Sp. z 0.0. zobowigzata sie na rzecz
Pamapol S.A. do:
- przegladu skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego Pamapol S.A. za I pdtrocze
2009 r. , w celu wydania pisemnego raportu o sytuacji majatkowej i finansowej Pamapol S.A.,
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- przegladu skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Pamapol za I pétrocze 2009 r., w celu wydania pisemnego raportu o sytuacji majatkowej 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 obejmujgcych bilans, rachunek
zyskow i strat, sprawozdanie z przeptywdw, zestawienie zmian w kapitale wtasnym oraz
wybrane noty Spoétki WZPOW Sp. z o.0.,
- przeprowadzenia przegladu wybranych danych finansowych obejmujgcych bilans, rachunek
zyskow i strat, sprawozdanie z przeptywdw, zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz
wybrane noty Spétki MITMAR Sp. z 0.0.,
- przeprowadzenia przeglagdu wybranych danych finansowych obejmujgcych bilans, rachunek
zyskow i strat, sprawozdanie z przeptywdw, zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz
wybrane noty Spotki CENOS Sp. z 0.0.,
- przeprowadzenia przegladu wybranych danych finansowych obejmujacych bilans, rachunek
zyskow i strat, sprawozdanie z przeptywdw, zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz
wybrane noty Spotki ZPOW Ziebice Sp. z o.0..

taczna wysoko$¢ wynagrodzenia za wyzej opisany przedmiot umowy wynosita 107.100 zt + VAT.

WZPOW Sp. z 0.0.

1. W dniu 14 czerwca 2010 r. pomiedzy Warminskimi Zaktadami Przetwérstwa Owocowo —
Warzywnego Sp. z 0.0. z siedzibg w Kwidzynie a Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. doszto do
podpisania umowy na przeprowadzenie:

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2010
r. do 31 grudnia 2010 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenia raportu z badania — wartosc¢
wynagrodzenia 23.500 zt + VAT,

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2011
r. do 31 grudnia 2011 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania — wartos¢
wynagrodzenia 23.500 zt + VAT,

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2012
r. do 31 grudnia 2012 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania — wartos¢
wynagrodzenia 23.500 zt + VAT.

2. W dniu 25 czerwca 2009 r. pomiedzy Warminskimi Zaktadami Przetwdrstwa Owocowo-
Warzywnego Sp. z 0.0. z siedzibg w Kwidzynie, a Misters Audytor Sp. z 0.0. podpisano umowe na
przeprowadzenie badania jednostkowego sprawozdania finansowego za 2009 r. w celu wydania
pisemnej opinii wraz z raportem o sytuacji majgtkowej i finansowej — warto$¢ wynagrodzenia
19.000 zt + VAT.

ZPOW Ziebice Sp. z 0.0.

1. W dniu 14 czerwca 2010 r. pomiedzy ZPOW Ziebice z siedzibg w Ziebicach a Grant Thornton
Frackowiak Sp. z 0.0. doszto do podpisania umowy na:

- przeprowadzenie badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzgdzonego za okres od

1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania
— wartos¢ wynagrodzenia 20.700 zt + VAT,
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- przeprowadzenie badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od
1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania
— warto$¢ wynagrodzenia 20.700 zt + VAT,

- przeprowadzenie badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od
1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania
— warto$¢ wynagrodzenia 20.700 zt + VAT,

2. W dniu 25 czerwca 2009 r. pomiedzy ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. z siedzibg w Ziebicach a Misters
Audytor Sp. z o0.0. podpisano umowe na przeprowadzenie badania jednostkowego sprawozdania
finansowego za 2009 r. w celu wydania pisemnej opinii wraz z raportem o sytuacji majatkowej i
finansowej — warto$¢ wynagrodzenia 11.200 zt + VAT.

Mitmar Sp. z o0.0.

1. W dniu 14 czerwca 2010 r. pomiedzy Mitmar Sp. z 0.0. z siedzibg w Gtownie a Grant Thornton
Frackowiak Sp. z 0.0. doszto do podpisania umowy na przeprowadzenie:

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2010
r. do 31 grudnia 2010 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania — wartosc¢
wynagrodzenia 20.400 zt + VAT,

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2011
r. do 31 grudnia 2011 r., wyrazenie o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania — wartosc¢
wynagrodzenia 20.400 zt + VAT,

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2012
r. do 31 grudnia 2012 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania — wartos¢
wynagrodzenia 20.400 zt + VAT.

2. W dniu 25 czerwca 2009 r. pomiedzy Mitmar Sp. z 0.0. z siedzibg w Gtownie, a Misters Audytor
Sp. z o0.0. podpisano umowe na przeprowadzenie badania jednostkowego sprawozdania
finansowego za 2009 r. w celu wydania pisemnej opinii wraz z raportem o sytuacji majgtkowej i
finansowej — wartos¢ wynagrodzenia 18.700 zt + VAT.

Cenos Sp. z 0.0.

1. W dniu 14 czerwca 2010 r. pomiedzy CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzesni a Grant Thornton
Frackowiak Sp. z 0.0. doszto do podpisania umowy ha przeprowadzenie:

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2010
r. do 31 grudnia 2010 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania — wartos¢
wynagrodzenia 19.700 zt + VAT,

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2011
r. do 31 grudnia 2011 r., wyrazenie o nim opinii i sporzadzenie raportu z badania — wartos¢
wynagrodzenia 19.700 zt + VAT,

- badania jednostkowego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2012
r. do 31 grudnia 2012 r., wyrazenie o nim opinii i sporzgdzenie raportu z badania — wartosc¢
wynagrodzenia 19.700 zt + VAT.

2. W dniu 25 czerwca 2009 r. pomiedzy CENOS Sp. z o0.0. z siedzibg we Wrzesni, a Misters
Audytor Sp. z 0.0. podpisano umowe na przeprowadzenie badania jednostkowego sprawozdania
finansowego za 2009 r. w celu wydania pisemnej opinii wraz z raportem o sytuacji majatkowej i
finansowej — wartos$¢ wynagrodzenia 15.000 zt + VAT.
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W latach 2010 — 2011 Spétki z Grupy nie korzystaty z innych niz ww. ustug Grant Thornton
Frackowiak Sp. z 0.0. w tym ustug poswiadczajgcych oraz ustug doradztwa podatkowego.

XXIII. Strategia na lata 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 byty réwniez
kontynuowane w pierwszych miesigcach 2012 r.

Cele strategiczne

i trwate
zwiekszanie
wartosci Grupy
Pamapol

- iy -

Celem nadrzednym realizacji Strategii pozostaje dtugoterminowe i trwate 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
biezacym nr 7/2010 w dniu 27 lutego 2010) zaplanowano pofgczenie Spdtek Pamapol S.A. i
Naturis Sp. z 0.0. W dniu 26 lutego 2010 roku Zarzady obu Spdétek (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 potgczenie w oparciu o 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 potaczenia byto przyjecie przez organy
zarzadcze obu Spdtek (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 biezgcym nr 17/2011 z dnia 06 maja 2011 roku). Potaczenie
nastgpito na podstawie art. 492 § 1 w zwigzku z art. 515 § i art. 516 § 6 Ustawy z dnia 15
wrzesnia 2000 r. Kodeks spdtek handlowych poprzez przeniesienie catego majgtku NATURIS na
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PAMAPOL S.A., bez podwyzszania 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 Wspdlnikdw Spotki
Naturis Sp. z 0.0. podjeto uchwate o potaczeniu ze Spdtka Pamapol S.A. (uchwaty podjete przez
ZWZ Pamapol S.A. opublikowane zostaty przez Emitenta w raporcie biezacym 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 Sgdowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow potgczenia
PAMAPOL S.A. (Spdtka Przejmujgca) ze spotkg zalezng NATURIS Sp. z 0.0. (NATURIS, Spoétka
Przejmowana) — informacja opublikowana w raporcie biezgcym nr 41 z dnia 24 pazdziernika 2011
roku.

W efekcie Pamapol S.A. zwiekszyt bezposredni udziat w Spotce 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.

W 2011 roku sprzedaz Grupy w poréwnaniu rok do roku wzrosta o 21%.

Na dynamike sprzedazy wptynety przede wszystkim nastepujgce elementy:

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

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

- realizacja kontraktu z Agencja Rynky Rolnego przez Spétki Pamapol, Mitmar i Cenos

- jako zdarzenie jednorazowe — sprzedaz ziarna jeczmienia w zamian za realizacje dostaw
zywnoésci do instytucji charytatywnych w ramach kontraktu z ARR

Utrzymanie pozycji lidera na rynku dan gotowych i wzrost udziatu w pozostatych rynkach
W segmencie dan gotowych Pamapol utrzymuje ex aequo z innym znaczgcym producentem
wiodacg pozycje. Natomiast pozostate Spétki zwiekszyly swoéj udziat w rynku w swoich
segmentach asortymentowych — najsilniej zwiekszyt sie udziat w rynku ryzu Spoétki Cenos.

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

Rentownos¢ EBITDA na poziomie nie nizszym niz 7,5 % - Rentowno$¢ EBITDA w okresie
sprawozdawczym Grupy wyniosta 4,7% i w stosunku do roku poprzedniego spadfa z poziomu
6,0%. Pogorszenie wyniku na poziomie operacyjnym i na poziomie marzy EBITDA jest efektem
niskiej zyskownosci brutto na sprzedazy — wzrost kosztow wytworzenia. Co zostato przedstawione
w podrozdziale pt. Sytuacja dochodowa

Powrdt na droge konsolidacji w branzy spozywczej i potencjalna emisja akcji-

Potencjalna Emisja akciji:

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 Spdtka przypomina jedynie, ze
w dniu 10 czerwca 2010 r. Walne Zgromadzenie Pamapol S.A. podjeto kolejng uchwate w sprawie
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki o kwote nie wyzszg niz 2.316.669 zt, w drodze emis;ji
nie wiecej niz 2.316.669 akgcji serii C o wartosci nominalnej 1.00 zt kazda. Jednakze, w dniu 10
listopada 2010 r. Zarzad Spditki, za zgoda Rady Nadzorczej podjat uchwate, w ktdrej postanowit
nie podejmowac czynnosci wskazanych w niniejszej uchwale Walnego Zgromadzenia. Decyzja
powyzsza wynikata ze zmiany sytuacji faktycznej, ktéra byta podstawg do ztozenia przez Zarzad
wniosku do Walnego Zgromadzenia o podjecie wymienionej uchwaty. Planowana emisja miata
obejmowaé nie wiecej niz 10% kapitatu zakltadowego Spétki. Jej celem nadrzednym miato by¢
pozyskanie $rodkdw finansowych na dalszy rozwdj Spétki i Grupy Kapitatowej PAMAPOL, a w
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szczegolnosci na dokapitalizowanie spdtek z Grupy. W okresie od podjecia przez Walne
Zgromadzenie wymienionej uchwaty spotki nalezace do Grupy Kapitatowej PAMAPOL
przeprowadzity dziatania, ktore doprowadzity do pozyskania kapitatu w inny sposéb.

Powrot na droge przeje¢ wewnatrz sektora spozywczeqgo i rozwoj portfela
produktowego Grupy Pamapol:

Jednym z istotnych dokonan w ramach realizacji strategii Spotki w zakresie przejg¢ wewnatrz
sektora spozywczego byto przejecie w 2010 aktywdw produkcyjnych Sorelli. W dniu 21 kwietnia
2010 roku Spétka Pamapol S.A. zawarta z Agros Nova Sp z 0.0. umowe sprzedazy Pakietu
Aktywow Sorella wraz z aktywami obrotowymi — zapasami wyrobdw gotowych. taczna kwota
transakcji wyniosta 6.209 tys. zi. Informacja o w/w transakcji zostata opublikowana przez
Emitenta w raporcie biezagcym 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 aktywow Sorella Zarzad Pamapol S.A.
przewidywat i ostatecznie zrealizowat opcje montazu linii produkcyjnej w Spotce WZPOW
Kwidzyn. Takie rozwigzanie byto z punktu widzenia Grupy najbardziej optymalnym rozwigzaniem,
gtéwnie ze wzgledu na dziatalno$¢ produkcyjng prowadzong przez WZPOW Kwidzyn, tj.
przetwdrstwo owocowo-warzywne. Gwarantuje to lepszy dostep do surowca produkcyjnego i
odpowiada bardziej do profilu dziatalnosci Spétki. Za przyjetym rozwigzaniem przemawiata
rowniez okoliczno$¢, ze zamontowanie linii do produkcji dzemdéw w Zaktadzie w Ruscu, wigzatoby
sie z poniesieniem wyzszych kosztow montazu linii, a w pdzniejszym etapie produkcja dzemow
wigzataby sie z ponoszeniem przez Spotke wysokich kosztéw 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
wilasnosci pakietu aktywow Sorella na rzecz Spotki WZPOW Kwidzyn. Transakcja zostata
przeprowadzona na warunkach rynkowych.

6. Sprzedaz zbednych aktywow

W ramach realizacji strategii Zarzad planowat sprzedaz podmiotéw, nie zwigzanych bezposrednio
z podstawowym zakresem dziatalno$ci operacyjnej Grupy, tj. PAMAPOL-LOGISTIC Sp. z 0.0. z
siedzibg w Ruscu, ktéra 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 szczegdlnosci
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 hektardw potozonych we Wrzes$ni, Zakladu znajdujgcego sie w
miejscowosci Pozdzenice, o powierzchni 3,27 hektaréw, oraz nieruchomosci potozonej w
miejscowosci Wincentow o powierzchni 3,41 hektardw. CzeS¢ omawianych powyzej zatozen udato
sie zrealizowac:

a). Spotka Cenos dokonata zbycia nieruchomoséci 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 udziatéw w podmiocie zaleznym Pamapol — Logistic Sp. z
0.0.

Emitent przenidst na WIELTON S.A. wiasno$¢ 2.100 udziatdéw w Pamapol — Logistic stanowigcych
100% kapitatu zaktadowego i dajgcych 100% gtosdéw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki za
taczng cene 1.830.000 zt (informacja opublikowana w raporcie biezgcym 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 zrealizowac transakcji zbycia Spotki Huta
Szkta Stawno, Zakladu znajdujgcego sie z Pozdzenicach oraz nieruchomosci potozonej w
miejscowosci Wicentdw oraz centrum wodnego (aktywa nabyte wraz z przejeciem CENOS Sp. z
0.0. z siedzibg we Wrzesni.
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7. Realizacja niezbednych inwestycji na poziomie 10 - 11 min z rocznie w Grupie — co stanowi
okoto 50% rocznej amortyzacji:

W tej kwestii zatozenia zostaty zrealizowane, wydatki inwestycyjne w grupie wyniosty blisko
11 min zk. opis zrealizowanych inwestycji przedstawiono w rozdziale pt. Inwestycje i polityka
inwestycyjna

XXIV.Prognozy finansowe na lata 2010 i 2011

Na moment sporzadzenia sprawozdania za 2011 rok Zarzad Grupy nie podjat decyzji o
publikowaniu prognozy wyniku za 2011 i 2012 rok.

Krzysztof Potgrabia Mariusz Szataniak Roman Zuberek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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XXV. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ NA

DZIEN 31.12.2011 1 31.12.2010

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE WEDLUG MSSF

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

NA DZIEN 31.12.2011 I

31.12.2011 (w tys. z;

e Stan na Stan na
2010.12.31 2010.12.31
AKTYWA
I. AKTYWA TRWALE 216 752 225 822
Wartos¢ firmy 2 1848 1848
Wartosci niematerialne i prawne 3 7 058 7 574
Rzeczowe aktywa trwate 4 200 816 208 117
Nieruchomosci inwestycyjne 6 148
Inwestycje w jednostkach zaleznych
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Naleznosci i pozyczki 7 97 165
Pochodne instrumenty finansowe 7
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 7 10 10
Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 17 59 74
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8 6716 8 034
II. AKTYWA OBROTOWE 284 567 241 874
Zapasy 9 129 558 109 895
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 10 151 046 126 970
Nalezno$ci z tytutu biezagcego podatku dochodowego 411 64
Pozyczki 7 360
Pochodne instrumenty finansowe 7 113 109
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 7 266 1 450
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 17 1248 1281
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 1925 1745
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 12
AKTYWA RAZEM 501 319 467 696
PASYWA
I. KAPITAL WEASNY 123 536 126 413
Kapital wiasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 121 301 123 954
Kapitat podstawowy 13 23 167 23 167
Akcje wiasne
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 56 496 56 496
Pozostate kapitaty
Zysk (strata ) z lat ubiegtych 44 292 41 198
Zysk (strata) netto -2 654 3093
Udziaty niedajace kontroli 2 235 2459
II. ZOBOWIAZANIA 377 783 341 283
Zobowigzania diugoterminowe 118 261 109 537
Diugoterminowe kredyty i pozyczki, inne instrumenty dtuzne 7.4 60 285 49 254
Leasing finansowy 5 5035 6 808
Pochodne instrumenty finansowe 7
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8 11 728 11 475
Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 14 1623 1716
Pozostate rezerwy dtugoterminowe 15
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 17 39 590 40 284
Zobowigzania krétkoterminowe 259 522 231 746
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 7.4 79 872 95 924
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 16 162 391 119 312
Zobowiagzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 120 372
Leasing finansowy 5 2 580 3 058
Pochodne instrumenty finansowe 7 36
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 14 8773 6 514
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 15 1496 1 500
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Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

17

4 254 5 066

Zobowigzania zwigzane z aktywami trwatymi
zakwalifikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

PASYWA RAZEM

501 319 467 696

WARTOSC KSIEGOWA NA JEDNA AKCIE (w zi)

Stan na 2011.12.31

Stan na 2010.12.31

Warto$¢ ksiegowa 121 301 123 954
Liczba akgji 23 166 700 23 166 700
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 5,24 5,35
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XXVI.SKONSOLIDOWANY SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES OD 01.01.2011 R. DO 31.12.2011R.

SKONSOLIDOWANY SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW ZA OKRES

OD 01.01.2011 R. DO 31.12.2011 R. (w fys. z/)

Okres Okres
WARIANT KALKULACYJINY nota od 2011.01.01 od 2010.01.01
do 2011.12.31 do 2010.12.31
Przychody ze sprzedazy 664 205 550 697
Przychody ze sprzedazy produktdw i ustug 525 277 439 738
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 138 928 110 959
Koszt wiasny sprzedazy (koszt sprzedanych produktow,
ustug, towardw i materiatow) 558 357 447 298
Koszt sprzedanych produktdw i ustug 18 433 061 348 751
Koszt sprzedanych towardw i materiatow 18 125 296 98 547
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 105 848 103 399
Koszty sprzedazy 18 63 737 57 859
Koszty ogdlnego zarzadu 18 35 759 33 251
Zysk (strata) ze sprzedazy 6 352 12 289
Pozostate przychody operacyjne 18 16 318 12 646
Pozostate koszty operacyjne 18 11 098 10 840
Zysk (strata) ze sprzedazy jednostek zaleznych (+/-) + 742
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 12314 14 095
Przychody finansowe 19 2 631 3196
Koszty finansowe 19 15 847 11 323
Udziat w zysku (stracie) jednostek wycenianych metodg praw
wiasnosci (+/-)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem - 902 5968
Podatek dochodowy 20 1967 2943
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej -2 869 3025
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto -2 869 3025
- w tym zysk (strata) netto udzialowcow niemajacych
kontroli -215 -68
- w tym zysk (strata) netto akcjonariuszy -2 654 3093
Inne catkowite dochody:
Przeszacowanie rzeczowych aktywdw trwatych 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0
Instrumenty zabezpieczajgce przeptywy srodkdw pienieznych 0 0
Rdznice kursowe z wyceny jednostek dziatajgcych za granica 0 0
Réznice kursowe przeniesione do wyniku finansowego-sprzedaz jednostek
zagranicznych 0 0
Udziat w innych catkowitych dochodach jednostek wycenianych metoda praw
wiasnosci 0 0
Podatek dochodowy dotyczacy sktadnikéw innych catkowitych dochoddéw 0 0
Inne catkowite dochody netto -2 869 3025
CALKOWITY DOCHOD ZA ROK OBROTOWY - 2869 3025
Zysk ogdtem przypadajacy na
- akcjonariuszy jednostki dominujacej -2 654 3093
- udziaty niedajace kontroli -215 -68
taczne catkowite dochody przypadajace na
- akcjonariuszy jednostki dominujacej -2 654 3093
- udziaty niedajace kontroli -215 -68
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ZYSK NA JEDNA AKCJE (W Zt)

nota

Okres
od 2011.01.01
do 2011.12.31

Okres
od 2010.01.01
do 2010.12.31

Zysk (strata) netto przypadajacy na akcjonariusza

Sredniowazona liczba akcji 23 166 700 23 166 700
— podstawowy z zysku za okres (w z}) -0,11 0,13
— podstawowy z zysku z dziatalnosci kontynuowanej -0,11 0,13
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XXVII. SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE Z

PIENIEZNYCH od 01.01.2011 r. do 3112.2011 r.
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH od 01.01.2011 r. do 31.12.2011 . (w tys.

zbh

PRZEPLYWOW

okres
od 2011.01.01
do 2011.12.31

okres
od 2010.01.01
do 2010.12.31

Przeptywy srodkow pienieZnych z dziatalnosci operacyjnej
(metoda posrednia)

Zysk netto przed opodatkowaniem -902 5968
Korekty:

Amortyzacja i odpisy aktualizujgce rzeczowe aktywa trwate 18 372 18 771
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce wartosci niematerialne i prawne 307 365
Qdpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci firmy

Zysk (strata) na sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 2031 1010
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych

Zysk (strata) na sprzedazy aktywow finansowych -604 -264
Qdpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci aktywdw finansowych 460 -123
Zmiany warto$ci godziwej aktywdw (zobowigzan) finansowych wycenianych

przez rachunek zyskdw i strat 2 -263
Przychody i koszty z tytutu odsetek oraz dywidend 10 865 9 600
Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzyszonych

Odpis ujemnej wartosci firmy

Zyski (starty) kursowe 157 134
Inne korekty -71 -10
Korekty razem 27 457 27 200
Zmiana stanu zapasow -20 060 -9 314
Zmiana stanu naleznosci -25 793 -21 315
Zmiana stanu zobowigzan 50 038 26 571
Zmiana stanu rezerw i rozliczen miedzyokresowych -5 084 -4 317
Inne korekty

Zmiany w kapitale obrotowym -899 -8 375
Wptywy (wydatki) z rozliczenia instrumentéw finansowych -6 -1 503
Zapfacone odsetki z dziatalnosci operacyjnej

Zaptacony podatek dochodowy -1 058 -207
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 24 592 23 083
Przeptywy srodkow pienieZnych z dziatalnosci inwestycyjnej

Nabycie jednostki zaleznej pomniejszone o przyjete $rodki

pieniezne -8 -15
Inne wptywy z aktywdw finansowych

Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych* -113

Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych -1101 -2 995
Wplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych -10 420 -11 007
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 1388 1768
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych - 2200

Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Wydatki na nabycie pozostatych aktywoéw finansowych -1 436
Wplywy ze sprzedazy pozostatych aktywdw finansowych 623 2972
Udzielone pozyczki -50

Otrzymane spfaty udzielonych pozyczek 568 18
Wplywy z otrzymanych dotacji rzadowych 3807 7 883
Odsetki otrzymane 23 106
Otrzymane dywidendy 3 6
Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci

inwestycyjnej -7 480 -2700
Przeplywy srodkow pienieZnych z dziatalnosci finansowej

Wplywy netto z tytutu emisji akdji

Nabycie akcji wiasnhych

Wplywy z tytutu emisji weksli 7 250
Wykup weksli -1 750 -6 900
Otrzymane kredyty i pozyczki 62 114 58 531
Spfaty kredytow i pozyczek -64 735 -64 994
Spfata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -2 394 -3 645
Odsetki zaptacone -10 165 -9 330

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom Spotki




Dywidendy wyptacone akcjonariuszom mniejszosciowym

Inne wydatki finansowe -2129
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -16 930 -21 217
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkéw

pienieznych i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych +182 -834
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na poczatek okresu 1746 2580
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw z tytutu

roznic kursowych -3 -10
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 1925 1746

* Ujemna kwota we wptywach ze sprzedazy jednostek zaleznych stanowi Srodki pieniezne

sprzedanej jednostki zaleznej na dzien sprzedazy.

W pozycji tej nie wykazano wplywu ze sprzedazy, poniewaz kwota naleznosci podlegata

kompensacie z zobowigzaniami wobec kupujgcego spotke zalezna.
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