Sprawozdanie Zarzadu

z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol
za rok obrotowy obejmujacy okres
od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

Pismo Prezesa Zarzadu Pamapol S.A.

Pamapol S.A. jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej Pamapol. W skiad Grupy
wedtug stanu na dzien 31.12.2011 roku wchodzity nastepujace przedsiebiorstwa:

1.
2.

3.

Pamapol S.A. — bedacy jednostkg dominujaca,

WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. — jednostka zalezna wchodzaca w sktad Grupy
poczawszy od 3 pazdziernika 2005 roku,

ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. — jednostka zalezna wchodzaca w skiad Grupy
poczgwszy od 1 marca 2007 roku,

Mitmar Sp. z 0.0. — jednostka zalezna wchodzgca w sktad Grupy poczawszy od
1 czerwca 2007 roku, Pamapol S.A. posiadat 60% udziatéw w tej Spodtce do
dnia 28 lutego 2008 r., w dniu 29 lutego 2008 r. Pamapol S.A. nabyt pozostate
40% udziatéw tej Spoiki,

. Cenos Sp. z 0.0. — jednostka zalezna wchodzaca w sktad Grupy poczgwszy od

1 lipca 2007 roku. W dniu 2 lipca Spdtka zalezna CENOS Sp. z 0.0. nabyifa
majatek produkcyjny oraz prawa do uzywania znaku Zaktadu Palarnia Kawy
GALAXIA,

Dystrybucja Sp. z 0.0. — jednostka zalezna wchodzgca w sktad Grupy
poczawszy od 1 lipca 2007 roku. Z dniem 20 grudnia 2011 roku Sad Rejonowy
dla todzi-Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego
dokonat rejestracji zmiany nazwy Spétki Pamapol-Dystrybucja Sp. z 0.0. na
Dystrybucja Sp z o.0.,

Huta Szkta Stawno Sp. z 0.0.— jednostka zalezna wchodzaca w sktad Grupy
poczawszy od 1 czerwca 2007 roku — bedaca na etapie realizacji inwestycji.
Catkowita realizacja inwestycji zwigzanej z budowg huty szkta byta zwigzana
przeprowadzeniem przez Pamapol S.A. emisji akcji serii C. W dniu 15 grudnia
2008 roku Zarzad Pamapol S.A. podjgt uchwate Nr 1/XII/2008 w sprawie
odstgpienia od przeprowadzenia oferty publicznej akcji serii C. Gtdwnymi
przyczynami tej decyzji byty zta koniunktura na rynku kapitatowym. W zwigzku
z nieprzeprowadzeniem emisji akcji serii C niniejsze przedsiewziecie
inwestycyjne zostato wstrzymane - Zarzad Spétki nie podjgt ryzyka
finansowania catej inwestycji ze Srodkéw wiasnych.

W dniu 28 czerwca 2011 r. Pamapol S.A. dokonat czynnosci zbycia wszystkich

posiadanych przez Emitenta udziatdw w podmiocie zaleznym Pamapol — Logistic Sp. z
0.0. (2.100 udziatéw), stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i dajgcych 100%
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki.

W dniu 27 wrzeénia 2011 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srodmiescia w todzi, XX

Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow
potgczenia PAMAPOL S.A. (Spotka Przejmujgca) ze spotkg zalezng NATURIS Sp. z



0.0. (NATURIS, Spodtka Przejmowana). Potgczenie nastgpito na podstawie art. 492 §
1 w zwigzku z art. 515 § i art. 516 § 6 Ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 r. Kodeks
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 efekcie tych czynnosci na dzien 31.12.2011 ze struktury Grupy Kapitatowej
Pamapol wytaczono Spoétke Naturis, a Pamapol S.A. zwiekszyt bezposredni udziat w
Spotce WZPOW Kwidzyn do wysokosci 93,6%.

Przygotowane sprawozdanie skonsolidowane za 2011 rok obejmuje sprawozdania
Spotek za okres ich przynaleznosci do Grupy Kapitatowej:

1. Pamapol S.A. — objety jest konsolidacjg za okres od 01.01.2011 roku do
31.12.2011 roku,

2. WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. — objety jest konsolidacjg za okres od 01.01.2011
roku do 31.12.2011 roku,

3. Pamapol- Logistic Sp. z 0.0. — objety jest konsolidacjg za okres od 01.01.2011
roku do 30.06.2011 roku. Umowa zbycia Spotki z dnia 28.06.2011 (Zarzad
Grupy Pamapol informuje dodatkowo, Ze do prezentacji wynikow
skonsolidowanych uwzgledniono wyniki Spétki Pamapol — Logistic za od
01.01.2011 do 30.06.2011, poniewaz nie stanowig one istotnego wptywu na
wyniki skonsolidowane Grupy),

4. ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. — objety jest konsolidacjg za okres od 01.01.2011
roku do 31.12.2011 roku,

5. Mitmar Sp. z 0.0. — objety jest konsolidacjg za okres od 01.01.2011 roku do
31.12.2011 roku,

6. Cenos Sp. z 0.0. — objety jest konsolidacjg za okres od 01.01.2011 roku do
31.12.2011 roku,

7. Dystrybucja Sp. z 0.0. — objety jest konsolidacjg za okres od 01.01.2011 roku
do 31.12.2011 roku,

8. Huta Szkia Stawno Sp. z 0.0.— objety jest konsolidacjg za okres od 01.01.2011
roku do 31.12.2011 roku.

Rok 2011 dla Grupy Pamapol byt kolejnym okresem duzych wyzwan. najsilniej
na generowane wyniki Grupy wptywajg rynki surowcowe. Najwiekszym ‘wyzwaniem’
wilasciwie we wszystkich Spdtkach jest obnizenie kosztdw wytworzenia i poprawa
marzowosci sprzedazy brutto. Grupa dziatata w niekorzystnym Srodowisku na rynku
surowcowym, ceny warzyw byty wyzsze w stosunku do roku poprzedniego — dotyczy
to tej czesci warzyw ktdére nie sg zakontraktowane po z géry ustalonej cenie. Na
rynku miesnym (najsilniej wptywajacym na Pamapol S.A.) widoczny byt staty wzrost
cen, gtdwnie mies wykorzystywanych do produkcji w zaktadach przetwoérczych. 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. W przypadku Spoiki
Cenos dostrzegalne sg wysokie notowania cen na rynku kawy i ryzu, na ktérych
poziom dodatkowo wptywa wysoki kurs Euro i Dolara. Majgc na uwadze powyzsze
rentownos$¢ sprzedazy Grupy ulegta pogorszeniu.

Przyjeta przez Zarzad strategia dziatalnosci Grupy na 2011 rok zakfadata 15-
procentowy przyrost przychoddw ze sprzedazy w poréwnaniu rok do roku.



Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w 2011 roku wyniosty
664.205 tys. zt i wzrosty w stosunku do 2010 roku o 113.508 tys. zt, czyli o 21 %.
Nalezy jedna podkresli¢, ze Spotki Pamapol, Cenos i Mitmar realizowaty w 2011 roku
kontrakt z Agencjg Rynku Rolnego i w zamian za to otrzymaly ziarno jeczmienia,
ktore nastepnie zostato odsprzedane na wolnym rynku. To zdarzenie nalezy
traktowac jako jednorazowe, ale co wazne sprzedaz jeczmienia istotnie wptyneta na
odnotowany w 2011 roku przyrost sprzedazy. W 2011 roku Grupa wypracowata zysk
z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 12.314 tys. zt. Zysk operacyjny powiekszony o
amortyzacje wyniost za 2011 rok 30.994 tys. zt i byt nizszy o 10% w stosunku do
roku poprzedniego. W 2011 roku Grupa wygenerowata wynik finansowy w kwocie
minus 2.869 tys. zt, gdzie wynik netto Spoétki za rok ubiegty wynosit 3.025 tys. zi.
Wynik finansowy za 2011 rok Swiadczy o utrzymujacej sie niekorzystnej sytuacji
Spotek z przetworstwa spozywczego. W 2011 roku Grupa jednak nadal dziatata w
niekorzystnych dla siebie warunkach zewnetrznych, co przetozyto sie na pogorszenie
zyskownosci sprzedazy w Spotkach warzywnych (WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice),
w Spdtce Cenos oraz rowniez w ostatniej czeSci roku w Spétce Pamapol. Marza brutto
na sprzedazy w 2011 roku wyniosta 16%, w 2010 wyniosta 19%. Marza netto na
sprzedazy w 2011 roku osiggneta wartos¢ 1 %, gdzie w 2010 roku wynosita 2,2%.

Do najistotniejszych sukceséw osiggnietych przez Grupe Pamapol w 2011 roku
nalezy zaliczy¢:

1. Zakonczenie prac zwigzanych z potgczeniem Spotek Pamapol S.A. i Naturis Sp.
z 0.0. — dzieki temu Pamapol S.A. posiada bezposrednio 93,6% udziatow w
Spotce WZPOW Kwidzyn,

2. Dokonanie zbycia 100% posiadanych udziatdbw w Spétce zaleznej Pamapol —
Logistic Sp. z 0.0. - Uproszczenie Struktury Grupy Kapitatowej Pamapol,

3. Pozyskanie finansowania w formie wyzszego limitu faktoringowego w PKO BP
Faktoring BZ WBK — Spotki Pamapol, WZPOW Kwidzyn i Cenos posiadajq
tacznie maksymalny limit faktoringowy w kwocie 33 min z,

4. Realizacja kontraktu na rzecz Agencji Rynku Rolnego przez Pamapol, Cenos i
Mitmar,

5. Przeprowadzenie restrukturyzacji produkcji — wykorzystanie efektu skali w
Spotkach Pamapol, Mitmar, Cenos i ZPOW Ziebice

6. Pozyskanie kredytow skupowych przez Spétki warzywne od Banku BGZ,
WZPOW Kwidzyn - 32 min zt, ZPOW Ziebice - 10 min z.

Strategia dziatania Grupy Pamapol na 2012 rok zaktada:
1. dokonczenie procesu integracji i restrukturyzacji operacyjnej w Spdtkach
obecnie wchodzacych w sktad Grupy Pamapol,
uproszczenie struktury Grupy Kapitatowej Pamapol,
3. rozwdj portfela produktow i wprowadzenie nowych produktéw na rynek
krajowy i zagraniczny,
uzyskanie przewagi kosztowej,
. optymalne wykorzystanie mocy produkcyjnych.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad osSwiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy roczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe i dane pordwnawcze zostaly sporzadzone zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz, Zze odzwierciedlajg w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i finansowg Grupy Pamapol oraz jej
wynik finansowy.

Zarzad oSwiadcza, Ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych, dokonujacy badania rocznego sprawozdania finansowego, zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonujgcy badania spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Ponizsza tabela zawiera podstawowe wskazniki finansowe.
Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych zawarte

zostato w sprawozdaniu finansowym.

L.p. wskaznik Opis 2011 2010
1 Trwatosc¢ struktury (Kapitaty wiasne + Rezerwy 48,23% 50,45%
finansowania majatku dtugoterminowe + Zobowigzania
w % dtugoterminowe + Bierne RMK
dtugoterminowe) / Sume pasywow
2 Obcigzenie majatku (Suma bilansowa — Kapitat wtasny) | 75,36% 72,97%
zobowigzaniami w % / Pasywa ogétem
3 Ptynnos¢ finansowa I Aktywa obrotowe ogdtem* / 1,10 1,04
stopnia Zobowigzania krétkoterminowe*
4 Plynnoé¢ finansowa III | Srodki pieniezne / Zobowigzania 0,01 0,01
stopnia krétkoterminowe
5 Cykl rotacji zapaséw w (Stan zapaséw x 365 dni) / 85 dni 90 dni
dniach (Wartos¢ sprzedanych towardw i
materiatow + Koszt wiasny
sprzedanych produktéw)
6 Cykl rotacji naleznosci Stan naleznosci handlowych ** x 87 dni 73 dni
w dniach 365 / Sprzedaz netto
7 Okres pfacenia (Stan zobowigzan z tytutu dostaw i | 106 dni 83 dni
zobowigzan w dniach ustug x 365) / (wartos¢
sprzedanych towaréw i materiatéw
+ koszt wytworzenia sprzedanych
produktow
8 Rentownos$¢ majatku w Zysk netto / Sume bilansowa -0,6% 0,6%
%
9 Rentownos¢ brutto Wynik ze sprzedazy / Przychody ze 16% 19%
sprzedazy w % sprzedazy
10 Rentownos¢ kapitatu Zysk netto / Kapitaty wiasne na -2,3% 2,5%
wiasnego w % poczatek okresu przypadajgce
akcjonariuszom jednostki
dominujacej

Prezes Zarzadu
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