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I. Stan prawny i wiadze jednostki

Spotka Akcyjna pod nazwg Pamapol z siedzibg w Ruscu powstata w wyniku
przeksztatcenia Spotki pod firmg ,,Pamapol” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
z siedzibg w Wieluniu.

Uchwate w przedmiocie przeksztatcenia podjeto Nadzwyczajne Zgromadzenie
Wspdlnikdw Spétki ,,Pamapol” Sp. z 0.0. w dniu 01.04.2004 r. — akt notarialny Rep.
A 1130/2004 sporzadzony przez notariusza Elzbiete Brudnicka, prowadzacego
kancelarie notarialng w Warszawie. )

Na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla todzi-Srodmiescia w todzi, XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 30 czerwca 2004 roku, Spotka
Pamapol S.A. zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000211414.

Siedzibg Spodtki jest Rusiec, ul. Wieluiska 2. Siedziba Spofki jest takze miejscem
prowadzenia dziatalno$ci gospodarcze;j.

Czas trwania Spofki jest nieograniczony.
Spotka nie posiada oddziatow.

Poczatkowo kapitat zaktadowy Spoétki wynosit 17.166.700 zt i dzielit sie na 171.667

akcji imiennych uprzywilejowanych serii A, o wartosci nominalnej 100 ztotych kazda,

o numerach od 000.001 do numeru 171.667.

W zamian za udziaty w Spéice z ograniczong odpowiedzialnoscig ,,Pamapol” z

siedzibg w Wieluniu objeli:

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

- Pawet Szataniak — 82.618 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartosci
nominalnej 100 zt kazda, razem — 8.261.800 z,

- Wiestaw Szataniak — 6.422 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartosci
nominalnej 100 zt kazda, razem — 642.200 zt.

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

- Mariusz Szataniak posiadat 8.262.700 Akcji serii A (48,13% kapitatu zaktadowego
oraz ogolnej liczby gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spétki),

- Pawet Szataniak posiadat 8.261.800 Akcji serii A (48,13% kapitatu zaktadowego
oraz 0golnej liczby gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spoiki),

- Wiestaw Szataniak posiadat 642.200 Akcji serii A (3,74% kapitatu zaktadowego
oraz 0golnej liczby gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spotki).

W dniu 11 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podijeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego z kwoty 17.166.700 zt do kwoty nie
mniejszej niz 21.666.700 zt i nie wiekszej niz 23.166.700 zt w drodze publicznej



emisji akcji serii B. Na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla todzi-Srédmiedcia
W todzi z dnia 14 lipca 2006 r., w wyniku emisji akcji serii B zarejestrowano
podwyzszony kapitat Spdtki. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spotki  wynosi
23.166.700,00 zt.

Zarzad Spotki:
W skfad Zarzadu Spétki Pamapol S.A. wchodza:

- Pawet Szataniak — Prezes Zarzadu, powotany na mocy uchwaty Rady Nadzorczej
Spotki w dniu 10 lutego 2006 roku, dnia 28 czerwca 2006 r. powotany w skiad
pierwszego Zarzadu Wspodlnej Kadencji, ponownie sprawuje funkcje Prezesa
Zarzadu,

- Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu, petnigcy od dnia 1 kwietnia 2004 r.
do dnia 10 lutego 2006 r. funkcje Prezesa Zarzadu, odwotany uchwatg Rady
Nadzorczej Spotki w dniu 10 lutego 2006 r. i powotany na stanowisko Wiceprezesa,
dnia 28 czerwca 2006 r. powotany w sktad pierwszego Zarzadu Wspdinej
Kadencji, ponownie sprawuje funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

- Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu, powotany na mocy uchwaty Rady
Nadzorczej Spotki w dniu 13 grudnia 2004 r., dnia 28 czerwca 2006 r. powotany w
sktad pierwszego Zarzadu Wspdlnej Kadencji, ponownie sprawuje funkcje
Wiceprezesa Zarzadu.

Sposadb reprezentacji Spotki

Zgodnie ze Statutem Spotki do sktadania o$wiadczen woli i podpisywania
dokumentdéw w imieniu Spétki upowaznieni sa:

- Prezes Zarzadu samodzielnie,

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

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

Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Spétka wyptacita Panu Pawtowi
Szataniakowi, ktory petni od dnia 10 lutego 2006 roku funkcje Prezesa Zarzadu,
wynagrodzenie za ustugi Swiadczone przez niego w kazdym charakterze na rzecz
Spotki w tacznej wysokosci 122.861,16 zt brutto. Pan Pawet Szataniak otrzymat takze
wynagrodzenie jako cztonek rad nadzorczych spétek zaleznych: WZPOW Sp. z 0.0. w
Kwidzynie — 43.763,79 zt brutto, ,, NATURIS ” Sp. z 0.0. w Rus$cu — 2.400,00 brutto.
Pan Mariusz Szataniak, ktory petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu, otrzymat w
analogicznym okresie wynagrodzenie za ustugi Swiadczone w kazdym charakterze na
rzecz Spotki w tacznej wysokosci 121.373,85 zt brutto.



Pan Roman Zuberek, ktéry petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu, otrzymat w 2006 roku
wynagrodzenie za ustugi Swiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spotki w facznej
wysokosci 97.301,67 zt brutto.

W 2006 roku Pan Roman Zuberek otrzymat ponadto od Spoétki ,,NATURIS” Sp. z o.0.
wynagrodzenie w wysokosci 4.800,00 zt brutto za petnienie tamze funkcji Prezesa
Zarzadu.

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

Pomiedzy osobami zarzadzajacymi a Spotkg nie zostaly zawarte jakiekolwiek
umowy, przewidujace rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwofanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potaczenia Spétki przez przejecie.

Rada Nadzorcza
W skiad Rady Nadzorczej Spétki Pamapol S.A w okresie sprawozdawczym wchodzili:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, w dniu 9 lutego 2006 r. ztozyt
rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka i Przewodniczacego Rady Nadzorczej,

- Wiestaw Szataniak — Cztonek Rady, Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spétki,
sprawujacy te funkcje od dnia 10 lutego 2006 roku, powotany ponownie w skiad
Rady Nadzorczej pierwszej Wspdlnej Kadencji w dniu 28 czerwca 2006 r.,

- Justyna Szataniak - Czionek Rady, powotana uchwatq Walnego Zgromadzenia z
dnia 22 listopada 2004 roku, powotana ponownie w skiad Rady Nadzorczej
pierwszej Wspodlnej Kadencji w dniu 28 czerwca 2006 r.,

- Ewa Szataniak - Czionek Rady, Sekretarz Rady Nadzorczej, powofana uchwatg
Walnego Zgromadzenia z dnia 22 listopada 2004 roku, powotana ponownie w sktad
Rady Nadzorczej pierwszej Wspdlnej Kadencji w dniu 28 czerwca 2006 r.,

- Rafat Tuzimek - Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej, Zastepca Przewodniczacego
Rady Nadzorczej, powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 22 marca 2006
roku, powotany ponownie w skfad Rady Nadzorczej pierwszej Wspolnej Kadencji w
dniu 28 czerwca 2006 r.,

- Janusz Diemko - Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej, powotany uchwatg Walnego
Zgromadzenia z dnia 22 marca 2006 roku, odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej w
dniu 28 czerwca 2006 r.

- Piotr Kaminski — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej, powotany w skfad Rady
Nadzorczej pierwszej Wspdlnej Kadencji w dniu 28 czerwca 2006 r.

Skfad osobowy Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2006 r.
Na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Pamapol S.A. z dnia
28.06.2006 r. w sktad Rady Nadzorczej pierwszej Wspdinej Kadencji wchodza:

- Wiestaw Szataniak  — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

- Ewa Szataniak — Sekretarz Rady Nadzorczej,

- Justyna Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Piotr Kaminski — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej.



Wynagrodzenie Czlonkow Rady Nadzorczej

Na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia z dnia 31 sierpnia 2006 r. ustalono
wynagrodzenie Cztonkdw Rady Nadzorczej za kazdorazowy udziat w posiedzeniu
Rady w nastepujacej wysokosci:

- Wiestaw Szataniak —2.000,00 z,
- Rafat Tuzimek —2.000,00 #,
- Ewa Szataniak —1.000,00 z,
- Justyna Szataniak —1.000,00 z,
- Piotr Kaminski —6.000,00 zt

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymali w okresie sprawozdawczym ze Spéiki

wynagrodzenie w nastepujacej wysokosci:

- Wiestaw Szataniak, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, umowa o prace -
12.019,05 zt brutto, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej — 1.495,00 z,
ponadto za udziat w radach nadzorczych spétek zaleznych: WZPOW Sp. z 0.0. w
Kwidzynie — 3.600,00 zt, ,,NATURIS” Sp. z 0.0. w Ruscu — 2.400,00 zt

- Rafat Tuzimek, Zastepca Przewodniczacego, Czionek Niezalezny Rady
Nadzorczej, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej — 10.000,00 z,

- Justyna Szataniak, Czlonek Rady Nadzorczej, umowa o prace — 13.769,83 z
brutto, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej — 5.000,00 z,

- Ewa Szataniak, Sekretarz Rady Nadzorczej, umowa o prace — 24.268,94 zt
brutto, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej — 5.000,00 z,

- Piotr Kaminski, Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej, za udziat w posiedzeniach
Rady Nadzorczej — 30.000,00 zt.

Spotka oraz jej podmioty zalezne nie przyznaty w okresie objetym sprawozdaniem
Swiadczen w naturze cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej.

I1. Informacje o powiazaniach kapitatlowych

Struktura Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. na dzien 31.12.2006 roku.
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WZPOW Kwidzyn

Kapitat zaktadowy spétki wynosi 17.035,6 tys. zt i dzieli sie na 340.712
udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada poprzez
,» NATURIS " Sp. z 0.0. kontrole nad 255.182 udziatami, co stanowi 74,9 % udziatu
w jej kapitale zaktadowym i ogdinej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdinikéw. Na
dzien 31.12.2006 r. Pamapol posiadat posrednio i bezposrednio 311.146 udziatéw
WZPOW Kwidzyn co dawato kontrole nad 91,32 % gtosow.

W okresie objetym sprawozdaniem Pamapol dokonywat zakupdw kolejnych
udziatdw spdtki WZPOW Kwidzyn z zamiarem objecia 100 % udziatéw tej spotki. Na
dzien sporzadzenia niniejszej informacji Pamapol posiada posrednio i bezposrednio
313.099 udziaty WZPOW Kwidzyn, co daje kontrole nad 91,9 % gtosdw.

Siedzibg spotki jest Kwidzyn. Czas trwania spétki jest nieograniczony.
PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z o0.0.

Do dnia 11 lutego 2006 roku Pamapol S.A. posiadat 48 udziatdw w kapitale
zakltadowym spétki ,,PAMAPOL — LOGISTIC” z siedzibg w Ruscu o wartosci
nominalnej 500 zt kazdy, co stanowito 48 % udziatow w jej kapitale zaktadowym i
0golnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdinikdw.

Na podstawie umowy nabycia udziatow z dnia 11.02.2006 r. Spotka odkupita
pozostate udziaty w ,,PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z o0.0. od Mariusza Szataniaka (26
udziatow) i Pawla Szataniaka (26 udziatow). W efekcie tych czynnosci Spétka
dominujaca stata sie posiadaczem 100 % udziatdbw w kapitale zaktadowym ,,
PAMAPOL — LOGISTIC ”.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikéw ,,PAMAPOL — LOGISTIC” podijeto

uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spdtki o kwote 350 tys. zt poprzez
utworzenie nowych 700 udziatdw o wartosci 500 zt kazdy. W efekcie kapitat
zaktadowy spotki ,,PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z 0.0. wynosit 400 tys. zt i dzielit sie
na 800 udziatdw o wartosci 500 zt kazdy, 100 % udziatow Spotki ,,PAMAPOL —
LOGISTIC” posiadat Pamapol S.A. W dniu 28.05.2007 r. podjeto kolejng uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego tej spdtki o kwote 350.000 zt poprzez objecie
nowych udziatéw przez Pamapol S.A.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kapitat zaktadowy ,,PAMAPOL -
LOGISTIC” wynosi 750 tys. zt i dzieli sie na 1.500 udziatéw o wartosci 500 zt kazdy,
100 % udziatéw tej spétki znajduje sie w posiadaniu Pamapol S.A.

Siedzibg spofki jest Rusiec. Czas trwania spdtki jest nieograniczony.

,NATURIS"” Sp. z o.0.

Kapitat zaktadowy spétki wynosi 46.225,1 tys. zt i dzieli sie na 462.251
udziatow po 100 ziotych kazdy.
Do dnia 21 grudnia 2006 r. Pamapol SA posiadat 283.501 udziatdw w kapitale
zaktadowym ,,NATURIS” Sp. z 0.0. z siedzibg w Ruscu o wartosci nominalnej 100 zt
kazdy, co stanowito 61,33 % udziatu w jej kapitale zaktadowym i ogodlnej liczbie
gtoséw na zgromadzeniu wspdinikdw. Powyzsze udziaty nabyt na podstawie umowy



sprzedazy od spoétki Bradus Sp. z 0.0. z siedzibg w Tychach za cene 20.000.995,55
zt.
W celu uproszczenia struktury Grupy Kapitatowej Pamapol i zasilenia kapitatowego
WZPOW Kwidzyn, w dniu 21 grudnia 2006 roku Pamapol S.A. nabyt od WZPOW
Kwidzyn 178.750 udziatow w ,,NATURIS ”, za tacznq cene 9.116.250,00 zt
stanowigcych 38,67 % kapitatu zakladowego ,,NATURIS " Sp. z 0.0. stajac sie
wiascicielem 100% udziatow w tej spotce.

Siedzibg spotki ,,NATURIS ” jest Rusiec. Czas trwania spotki jest
nieograniczony.

Struktura Grupy Kapitatlowej Pamapol S.A. na dzien sporzadzenia
sprawozdania
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Zmiany w strukturze Grupy Pamapol w okresie od 01.01.2007 r. do dnia
sporzadzenia sprawozdania

Po okresie objetym niniejszym sprawozdaniem struktura Grupy Kapitatowej
Pamapol powiekszyta sie o howe podmioty. Pamapol S.A. nabyt pierwotnie 13.500
udziatébw w ZPOW ,,ZIEBICE” stanowigcych 100 % kapitatu zaktadowego tej spoiki,
oraz dajacych 100 % gtosow na walnym zgromadzeniu wspdlnikdw. Kapitat
zaktadowy tej spotki po jego podwyzszeniu wynosi obecnie 8.350 tys. zt i dzieli sie na
16.700 udziatébw o wartosci 500 zt kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatdow w
jej kapitale zaktadowym i 100 % gtosow ogolnej liczby gtoséw na zgromadzeniu
wspalnikow.

W okresie od dnia 01.01.2007 r. do dnia 31.05.2007 r. Pamapol S.A. nabyt
1.946 kolejnych udziatdw WZPOW dajacych 0,57 % w kapitale tej spétki. Na dzien
sporzadzenia niniejszego raportu Pamapol S.A. posiada kontrole nad 91,9 %
udziatdw Spotki WZPOW Kwidzyn, w tym 74,9 % udziatow poprzez ,, NATURIS ”
Sp. z 0.0. i 17,0 % udziatéw bezposrednio.

W maju 2007 r. Grupa Kapitalowa powiekszyta sie takze o nowoutworzong
spotke PAMAPOL-Dystrybucja Sp. z 0.0. z siedziba w Ruscu. Kapitat zaktadowy tej
Spotki wynosi 50 tys. zt. Pamapol S.A. posiada 100% udziatdw w jej kapitale
zaktadowym i 100% gtoséw ogdlinej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W dniu 31 maja 2007 r. Pamapol S.A. stata sie takze posiadaczem 60 %
udziatdw w kapitale zaktadowym spotki MITMAR Sp. z 0.0. Warto$¢ transakcji
przejecia kontroli nad spétkg MITMAR wyniosta 14.000 tys. zt w tym 4.000 tys. z



stanowity koszt nabycia czeSci udziatéw od zatozycieli tej Spotki a kwote 10.000 tys.
zt przeznaczono na objecie nowych udziatdw czyli na podwyzszenie kapitatow
wiasnych tej Spoétki.

ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z 0.0.

W dniu 8 marca 2007 r. i 9 marca 2007 r. Pamapol SA zawart fgcznie 10
uméw z osobami fizycznymi, dotychczasowymi wspdinikami ZPOW ,,ZIEBICE” z
siedzibq w Ziebicach, na mocy ktorych osoby te sprzedaty na rzecz Pamapol 13.500
udziatow w tejze spotce, stanowigcych 100 % jej kapitatu zaktadowego i dajacych
100 % gtosow na walnym zgromadzeniu wspolnikow za cene 6.252.057,20 z
tacznie.

Do dnia 19 kwietnia 2007 r. kapitat zaktadowy spotki wynosit 6.750.000 zt i dzielit sie
na 13.500 udziatdw po 500 ztotych kazdy. W tym dniu zgromadzenie wspdlnikow
(reprezentowane w 100 % przez Pamapol SA) podjeto uchwate o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego o kwote 600 tys. zt poprzez objecie nowych udziatow o
wartosci nominalnej 500 zt kazdy przez dotychczasowego wspdlnika, tj. Pamapol S.A.
W dniu 24 maja 2007 r. na mocy uchwaly zgromadzenia wspdlnikow dokonano
kolejnego podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spotki o kwote 1.000 tys. zt
poprzez objecie nowych udziatdw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy objetych przez
Pamapol S.A.

Pamapol posiada 100% udziatdw w tej spotce a przeprowadzone dwukrotnie
podwyzszenie kapitatu zakladowego ma na celu poprawe ptynnosci finansowej
poprzez zwiekszenie kapitatu obrotowego. W najblizszym czasie kapitat zaktadowy
Spotki ZPOW ,,ZIEBICE” zostanie po raz kolejny podwyzszony przez Pamapol SA a
Srodki pieniezne beda stanowity wkiad wiasny w program inwestycyjny
przygotowywany dla tej Spotki.

Pamapol — Dystrybucja Sp. z o.0.

W dniu 23 maja 2007 r. zostat podpisany akt zatozycielski spotki Pamapol —

Dystrybucja Sp. z 0.0. z siedzibg w Ruscu. Kapitat zaktadowy spdtki wynosi 50 tys. zt
i dzieli sie na 100 réwnych i niepodzielnych udziatéw po 500 zt kazdy. Udziaty w
kapitale zaktadowym spotki zostaty objete w catoSci przez Pamapol S.A. i pokryte
wkfadem gotowkowym.
W wyniku tej czynnos$ci Pamapol S.A. posiada 100 % udziatdw w kapitale
zaktadowym spétki i 100 % gtoséw ogdlinej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
wspolnikdw. Utworzona spétka Swiadczy¢ bedzie w szczegdlnosci ustugi zwigzane z
reprezentacja handlowq i sprzedazg produktow w imieniu i na rzecz spétek
wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej Pamapol.

MITMAR Sp. z o0.0.

Kapitat zaktadowy MITMAR Sp. z 0.0. wynosi 1.810.000 zt i dzieli sie na
18.100 udziatdw o wartosci 100 ztotych kazdy.
W dniu 31 maja 2007 roku na mocy uchwaty wspdlnikow MITMAR Sp. z 0.0. z
siedzibg w Jeziorku Spdtka Pamapol SA objeta 3.028 nowych udziatdw w
podwyzszonym kapitale zaktadowym MITMAR, o wartoSci nominalnej 100 zt kazdy,



stanowiacych 16,73 % kapitatu zaktadowego i dajacych 16,73 % gtoséw na walnym
zgromadzeniu wspolnikéw tej spotki. W dniu 31 maja 2007 roku Spdtka nabyta takze
tacznie 7.832 udziaty w MITMAR od 0s6b fizycznych: Stanistawy Janowskiej i Mariana
Janowskiego za cene 4.000 tys. ztotych. W wyniku tych zdarzen Pamapol S.A.
posiada 10.860 udziatdw MITMAR, stanowigcych 60 % kapitatu zaktadowego i
dajacych 60 % gtosdw na walnym zgromadzeniu wspdlnikdw tej spotki.

Informacja o oddziatach

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

II1. Charakterystyka dziatalnosci Spotki

Przedmiotem dziatalnoSci Pamapol S.A. jest:

- produkcja konserw, przetwordw z miesa, podrobdw miesnych i z krwi (PKD 15.13
A),

- dziatalnos$¢ ustugowa zwigzana z wytwarzaniem wyrobow z miesa (PKD 15.13 B)

- produkcja miesa, z wytagczeniem miesa z drobiu i krélikéw (PKD 15.11 7)

- produkcja przypraw ((PKD 15.87 Z)

- produkcja pozostatych artykutdw spozywczych, gdzie indziej niesklasyfikowana
(PKD 15.89 Z)

- dziatalno$¢ agentdw zajmujacych sie sprzedazg zywnosci, napojow i wyrobdéw
tytoniowych, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 51.17 Z)

- przetworstwo owocdw i warzyw (PKD 15.3)

- transport drogowy towaréw pojazdami specjalizowanymi (PKD 60.24 A),

- transport drogowy towaréw pojazdami uniwersalnymi (PKD 60.24 B)

- wynajem samochodoéw ciezarowych z kierowcg (PKD 60.24 C)

- sprzedaz hurtowa czesci i akcesoridw do pojazdow samochodowych (PKD 50.30
A)

- sprzedaz detaliczna zywnosci, napojéw i wyrobdw tytoniowych, pozostata, w
wyspecjalizowanych sklepach, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 52.27 B)

- sprzedaz detaliczna paliw (PKD 50.50 Z)

- reklama (PKD 74.40 2)

- dziatalnos$¢ zwigzana z organizacjg targow i wystaw (PKD 74.87 A)

- leasing finansowy (PKD 65.21 Z)

- wynajem samochodéw osobowych (PKD 71.10 2)

Zrodia przychodow ze sprzedazy.

Podstawowym zrodtem przychoddw Spoitki jest sprzedaz produktéw, ktdra
stanowi ok. 78 % przychoddw ze sprzedazy ogdtem.
Na sprzedaz ustug, ktore stanowig ok. 2% przychodow ze sprzedazy sktadajq sie
gtéwnie ustugi leasingu i dzierzawy $rodkoéw transportu, w szczegolnosSci na rzecz
spotki PAMAPOL-LOGISTIC ” Sp. z 0.0. z siedzibg w Ruscu.
Na przychody ze sprzedazy towardw i materiatdw, ktdre stanowig ok. 20 %
przychodéw  sktada sie sprzedaz opakowan szklanych do kooperanta (ZHUP Mazar
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s.c.), warzyw konserwowych produkowanych przez niego na potrzeby Spotki oraz
pozostate przychody z obrotu towarowego.

Produkty Spétki mozna podzieli¢ na 5 grup asortymentowych:
- dania gotowe,

- Zupy,

- konserwy miesne,

- pasztety,

- pozostate.

Na oferte Spétki sktada sie ponad 80 pozycji produkowanych w sposob zgodny z
recepturami opracowanymi i udokumentowanymi przez pracownikéw laboratorium
zaktadowego.

Strategicznym segmentem dziatalnosSci Spofki jest produkcja dan gotowych, generuje
ona ok. 65 % przychodow ogdtem z produktdw. W tym zakresie Spoétka posiada
pozycje lidera. Wedtug danych za 2006 rok Pamapol kontrolowat 28 % rynku w
ujeciu ilosSciowym oraz 25 % w ujeciu wartosciowym.

Istotne miejsce w przychodach zajmujg takze pasztety oraz konserwy miesne, ich
taczny udziat w strukturze sprzedazy produktéw wynosi okoto 30 %.

Kanaty dystrybucji i odbiorcy wyrobow Spoiki.

Spotka prowadzi sprzedaz poprzez cztery kanaty dystrybucii:

krajowe hurtownie produktéw spozywczych — kanat tradycyjny,
sieci handlowe — kanat nowoczesny,

przetargi na positki regeneracyjne,

eksport.

Wsrdd najwiekszych odbiorcdw Spétki, ktdrych udziaty w facznych przychodach ze
sprzedazy mieszczg sie przedziale od 2 % do 5% nalezy wymienic:
- w handlu tradycyjnym:

o Unia SA Rzeszdw,

o Mar Ol SA Poznan,

o Eldorado SA Lublin,

o Lewiatan 94’ Holding Wtoctawek,

o DLS SA Ptock,

o PPHU Aga Gdoéw.
- w handlu nowoczesnym:

o Eurocasch SA Komorniki,

o Makro Cash and Carry W-wa,

o Tesco Polska Sp. z o.0.,

o Zabka Polska Poznan.

Najwiekszg grupe odbiorcow Spodtki stanowig hurtownie, czyli sprzedaz w

kanale tradycyjnym, jednakze ich udziat w strukturze przychodow ze sprzedazy
powoli maleje (spadek udziatu z 58,7 % do 55,3 % r/r w przychodach ze sprzedazy
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produktow) na rzecz dynamicznie rosngcego kanatu nowoczesnego czyli sieci
handlowych. W 2006 roku sprzedaz przez kanat tradycyjny wyniosta 50.210 tys. zt
co oznacza wzrost 0 17,6 % r/r.

Produkty Spotki s dystrybuowane w sieciach w dwadch réznych formach: pod
markg Pamapol oraz pod markami wiasnymi sieci. W 2006 roku sprzedaz w tych
dwoch kategoriach byta zblizona, ale w stosunku do poprzedniego roku sytuacja
ulegta mocniej zmianie. W 2005 roku 60 % sprzedazy w sieciach odbywato sie pod
markami wtasnymi sieci. W 2006 roku sprzedaz do sieci wzrosta tylko o0 11,8 %, ale
sprzedaz pod markg Pamapol wzrosta o 29 % przy ustabilizowaniu sprzedazy pod
markami wiasnymi sieci. Udziat kanatu nowoczesnego wynidst prawie 20 % co
oznacza spadek o prawie 2 % r/r.

Kategoria positkow profilaktycznych realizowana jest gtdwnie poprzez dwa
rodzaje podmiotéw, tj. grupe Polskich Kolei Panstwowych oraz Wojsko Polskie.
Sprzedaz positkdw regeneracyjnych odbywa sie poprzez przetargi ogtaszane przez
niezalezne, autonomiczne spotki kolejowe wchodzace w sktad grupy PKP, Agencje
Mienia Wojskowego i niezaleznie przez niektére jednostki wojskowe. Z podmiotami
organizujacymi przetargi Spotka podpisuje umowy w przewazajagcym zakresie na
okres jednego roku. W okresie sprawozdawczym Spotka zaopatrywata 47
przedsiebiorstw kolejowych, oraz 9 jednostek wojskowych. Udziat w strukturze
sprzedazy positkdw regeneracyjnych sprzedawanych w drodze przetargdw
ustabilizowat sie na poziomie ok. 12-13 %. Ich faczny udziat w strukturze
przychodoéw ze sprzedazy produktéw w 2006 r. wynidst ok. 13 % i w stosunku do
poprzedniego roku ulegt niewielkiemu obnizeniu z 13,5 %, ale cata ta kategoria
wzrosta w 2006 roku o prawie 21 % r/r.

W okresie 2006 r. Spotka znaczaco zwiekszyta sprzedaz eksportowg, udziat
tego kanatu dystrybucji w przychodach ze sprzedazy produktéw przekroczyt juz 12
% w IV kwartale 2006 roku, a za caty rok udziat ten wyniost 9,5 %. W stosunku do
2005 roku export wzrést o 247 % do kwoty 8.622 tys. zt i Spdtka chce w dalszym
cigqgu intensyfikowac sprzedaz exportowa. Do najwiekszych rynkow eksportowych
Spotki nalezg Irlandia i Anglia.

Dostawcy

Dostawy surowcow odbywajq sie w oparciu o dtugoterminowe umowy o
wspotpracy. Spétka wspotpracuje obecnie z okoto 170 dostawcami surowcéw do
produkgcji, z ktérych 10 najwiekszych posiada 30 % udziatu w strukturze tacznych
kosztdw zuzycia materiatdw i energii (najwiekszy posiada 7 % udziatu).
Najwiekszymi dostawcami materiatdw sg producenci opakowan. W 2006 roku
dostawcami opakowan byli: Rexam Szkto Gostyn S.A., dostawca zakretek (twist-off)
DGS S.A oraz dostawca puszek aluminiowych Can-Pack S.A. Obroty z pozostatymi
dostawcami materiatdbw do opakowan tacznie stanowig okoto 6 % kosztéw
materiatdw i energii. Sq to w szczegolnosci dostawcy tacek, folii, etykiet, kubkow
aluminiowych oraz klejow i etykiet.
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IV. Istotne czynniki zagrozen i ryzyka

Ryzyko wahan w poziomie podazy i zmian cen surowcow

Spotka wykorzystuje w procesie produkcji przede wszystkim surowiec miesny i

warzywa. Ceny tych surowcdéw podlegajg okresowym, czesto znacznym wahaniom.
Spotka zabezpiecza sie przed wahaniami cen kontraktujac dostawy gtéwnych grup
warzyw po z goéry ustalonych cenach, a takze skupujac surowiec w okresie, gdy jego
cena jest niska, a nastepnie magazynujac.
Znaczne wahania cen surowcOw mogq niekorzystnie wptyng¢é na rentownosé
osiggang przez Spotke. Nie mozna takze wykluczy¢ sytuacji, ze podaz surowcéw
wykorzystywanych do produkcji bedzie tak mafa, ze nie pozwoli na realizacje
zakfadanego poziomu sprzedazy.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia za produkt

Istnieje  ryzyko, Zze do sprzedazy zostanie wprowadzony wyrdb
niepetnowartosciowy lub stanowigcy zagrozenie dla zdrowia konsumentow. Takie
zdarzenia mogq skutkowa¢ powstaniem roszczen odszkodowawczych, a dodatkowo
moze zosta¢ nadszarpniete zaufanie konsumentdw, co w efekcie moze niekorzystnie
wptyng¢é na wyniki finansowe Spétki. Spotka minimalizuje to ryzyko poprzez
ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej od wadliwych produktow.

Poczynione w ostatnim okresie inwestycje pozwolity na poprawe jakosci produktéw,
oraz umozliwity w znacznie lepszym stopniu kontrolowanie jakosci wyrobdw
opuszczajacych zaktad produkcyjny.

Ryzyko zwigzane z dostawami positkdw regeneracyjnych

Spotka w ramach wygranych postepowan przetargowych dostarcza positki

profilaktyczne m.in. dla spotek z grupy Polskich Kolei Panstwowych oraz wybranych
jednostek Wojska Polskiego.
Istnieje ryzyko, ze w przysztosci Spétce nie uda sie wygrac przetargdw na dostawy
positkdw regeneracyjnych lub, Zze skala dostaw wynikajaca z wygranych przetargéw
bedzie mniejsza, niz to miatlo miejsce w przesztoSci. W przypadku centralizacji
przetargdw na dostawy tego rodzaju dla grupy PKP istnieje obawa, ze Spdtce nie uda
sie wygra¢ takiego przetargu lub jej rentownos$¢ bedzie nizsza niz w przypadku
obecnie realizowanych kontraktow.

Ryzyko zwiazane z konkurencja

Spotka dziata na rynku przetworstwa miesno-warzywnego, ktory
charakteryzuje sie silng konkurencja.
Istnieje ryzyko, ze w wyniku nasilonych dziatan konkurencji lub pojawienia sie na
rynku owych podmiotdéw nie zostang zrealizowane zaktadane cele lub na ich
realizacje Spdtka bedzie musiata przeznaczy¢ dodatkowe $rodki w postaci
zwiekszenia naktaddw na marketing lub obnizenie cen, co w efekcie wptynie
negatywnie na osiggang rentownosc.
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Ryzyko zwigzane z kadra menadzerska

Dotychczasowe funkcjonowanie Spétki oraz jej perspektywy rozwoju zalezg w
gtéwnej mierze od wiedzy, doswiadczenia oraz kwalifikacji kadry zarzadzajacej oraz
kluczowych pracownikdw.

Odejscie ze Spotki cztonkdéw kadry zarzadzajacej, moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnoS¢ i sytuacje finansowg spoftki, osiggane przez nig wyniki finansowe i
perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek

Jednym z celdw strategicznych Spétki jest wprowadzanie do oferty nowych

produktow w segmentach rynku, w ktorych Spétka posiada juz ugruntowang pozycje
rynkowa.
Istnieje ryzyko, iz pomimo zastosowania odpowiednich procedur poprzedzajacych
takie czynnosci, wprowadzony do obrotu produkt nie odniesie sukcesu rynkowego ze
wzgledu na Zle rozpoznany potencjat rynku, preferencje konsumentéw lub dziatania
konkurencji. W efekcie moze to wptyngé niekorzystnie na wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko zwigzane z zadaniami ptacowymi

Istnieje ryzyko, ze w przysztosci pracownicy Spétki mogg wywierac na Zarzad i
wiascicieli presje zmierzajaca do podniesienia wysokosci wynagrodzen.

Ryzyko zwigzane z planowym wykorzystaniem dotacji z Unii Europejskiej

W celu sfinansowania planu inwestycyjnego Spdtka planuje w znacznym
stopniu wykorzysta¢ dotacje, pochodzace z funduszy pomocowych Unii Europejskie;j.
W przypadku, gdy Spdtka nie otrzyma dotacji w zaktadanej kwocie, bedzie zmuszona
do wykorzystania drozszych zZrodet finansowania lub ograniczenia wydatkéw
inwestycyjnych poprzez rezygnacje z czesci plandw lub poprzez zakup uzywanych, a
wiec tanszych maszyn i urzadzen.

Ryzyko otoczenia prawnego

Zmieniajace sie przepisy prawa oraz jego rézne interpretacje mogg stanowic
zagrozenie dla dziatalnosci Spoétki. Ewentualne zmiany przepisow prawa, a w
szczegolnosci przepisdbw prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa ochrony
Srodowiska oraz prawa handlowego moga zmierzaé w kierunku powodujgcym
wystgpienie negatywnych skutkéw dla dziatalnoSci Spotki.

Ryzyko polityki podatkowej

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisow,
wiele z nich nie zostato sformutowanych w sposdb dostatecznie precyzyjny i brak jest
ich jednoznacznej wyktadni. Interpretacje przepisdbw podatkowych ulegajg czestym
zmianom, a zarowno praktyka organdéw skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w
sferze opodatkowania nie sg jednolite.
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Ryzyko zwigzane z chorobq wsciektych krow oraz ptasia grypa

Informacje medidow o kolejnych przypadkach choroby wsciektych kréw oraz
ptasiej grypy powodowaty do tej pory czasowe ograniczenie popytu na wyroby
zawierajgce mieso wotowe lub drobiowe. Z uwagi na proces pasteryzacji, ktoremu
poddawane sg wszystkie wyroby Spotki zawierajace elementy drobiowe, nie istnieje
ryzyko przeniesienia wirusa ptasiej grypy na konsumentdéw. Ponadto produkty
drobiowe stanowig minimalny udziat w produkcji Spétki, a caty proces produkcyjny
spetnia wymogi standardéw HACCP i prowadzony jest pod odpowiednim nadzorem
uprawnionych instytucji zewnetrznych. Spotka nie odczuta dotychczas negatywnych
skutkdw pojawienia sie tych chorob.

Poniewaz jednak Spdtka wykorzystuje w swoich wyrobach elementy miesne, nie
mozna wykluczyé, iz pojawienie sie kolejnych przypadkéw tych choréb wsrdd
zwierzat moze wywotywac zmniejszenie popytu na produkty Spotki.

Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska

Na terenie zakfadu produkcyjnego w Ruscu dziata przyzakltadowa
oczyszczalnia $ciekdw, ktora w kontekScie obowigzujacych przepisdw w zakresie
ochrony Srodowiska, jest niezbednym ogniwem w dziatalnosci zakfadu. Zdolnosci
przerobowe obecnie istniejacej oczyszczalni Sciekdw nie pozwalajg na obstuge
planowanego, dynamicznego wzrostu produkcji. W zwigzku z powyzszym podjeto
decyzje w sprawie rozbudowy oczyszczalni. Nie jest jednak wykluczone, iz do
momentu ukonczenia tej inwestycji poziom produkcji w zaktadzie w Ruscu zmusi
Spotke do korzystania z ustug innych oczyszczalni.

Ewentualne problemy 2z prawidlowym funkcjonowaniem oczyszczalni mogq
niekorzystnie wptyna¢ na poziom produkcji zaktadu, a w skrajnym przypadku mogq
doprowadzi¢ nawet do czasowego wstrzymania produkciji.

V. Umowy istotne dla dziatalnosci Spotki

W rozdziale przedstawiono umowy zawarte w okresie od 1 stycznia 2006 roku
do 31 grudnia 2006 r. oraz umowy znhaczace zawarte po tym dniu do dnia
sporzadzenia sprawozdania.

Umowy handlowe Pamapol S.A.

1. Umowa handlowa z dnia 2 stycznia 2006 roku zawarta z Eldorado S.A. z siedzibg
w Lublinie. Przedmiot umowy stanowito okreslenie zasad i warunkéw wspdtpracy
handlowej miedzy stronami. W ramach umowy Pamapol S.A. zobowigzat sie w
szczegolnosci, ze w czasie trwania ustug promocyjnych nie bedzie prowadzit
sprzedazy promocyjnej tych samych towardw u bezposSredniej konkurencji
Odbiorcy, oraz ze cena zakupu towardw promocyjnych jest najnizszg ceng
dostepng na rynku krajowym. Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony.
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2. W dniu 20 lutego 2006 roku Spétka zawarta z CAN-PACK S.A. z siedzibg w
Krakowie umowe sprzedazy, ktdérej przedmiot stanowito okreSlenie zasad
sprzedazy Spétce opakowan metalowych (puszek z blachy stalowej). Umowa
okreslata szczegdtowo warunki dostaw oraz tryb reklamacji towaru. W razie
nieodebrania przez Spodtke towaru wykonanego na zamodwienie Sprzedajacy
nabywa natychmiast wymagalne roszczenie o zapfate za zamoéwiony towar, za$
Spotka zobowigzana jest do zaptaty ceny oraz kosztéw sktadowania.

3. W dniu 2 stycznia 2006 r zawarto umowe dostawy z Rexam Szkio Gostyn S.A.
(Dostawca) z siedzibg w Gostyniu, ktérej przedmiot stanowito wyprodukowanie i
dostarczenie przez Dostawce stojow szklanych w szacunkowych ilosciach,
asortymentach, cenach wymienionych w zatagczniku do niniejszej umowy. Ceny
netto za towary objete umowg zostaty okreSlone w zataczniku do umowy.
Przewidywana warto$¢ umowy to 10.746.405 zt. Umowa zostata zawarta na okres
od 31 grudnia 2006 roku.

4. W dniu 14 lutego 2006 roku zawarta zostata z DGS S.A. (Dostawca) umowa,
ktorej przedmiot stanowito wytworzenie i sprzedaz przez Dostawce zakrywek typu
twist-off do zamykania stoi szklanych z artykutami spozywczymi. Ceny towardéw
objetych przedmiotem zamoéwienia obowigzywaty do 31 stycznia 2007 r. Umowa
zostata zawarta na okres do 31 stycznia 2007 roku.

5. W dniu 19 czerwca 2006 roku zawarto ze Spotkq OLTRUCK Sp. z 0.0. z siedzibq w
Wieluniu umowe kupna -sprzedazy, ktorej przedmiot stanowi dostawa na rzecz
Spotki 37 specjalistycznych pojazddow ciezarowych. Catkowita wartos¢ kontraktu
wynosita 4.996.500,00 zt. Termin realizacji przedmiotu umowy strony ustality do
dnia 31.08.2006 roku. Na dzien sporzadzenia sprawozdania umowa zostata
wykonana a samochody dostarczone.

6. W dniu 3 lipca 2006 roku, w wyniku przeprowadzonego postepowania
przetargowego, zawarto z Ministrem Obrony Narodowej w imieniu, ktorego dziata
Agencja Mienia Wojskowego w Warszawie umowe, ktorej przedmiot stanowi
dostawa w latach 2006-2008 konserw miesnych sterylizowanych do wybranych
jednostek wojskowych na terenie catego kraju. WartoS¢ brutto umowy wynosi
6.420.914,27 zt. Terminem wykonania umowy jest dzien 14 listopada 2008 roku.

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

W dniu 26.02.2007 r. Spotka (Dostawca) podpisata umowe z firmg Agros Nova
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Odbiorca). Na mocy niniejszej umowy Dostawca
zobowigzat sie do wyprodukowania i dostarczenia Odbiorcy dan gotowych w
nastepujacym asortymencie: fasolka po bretonsku z boczkiem i kietbasa, flaki
wotowe w rosole, klopsiki w sosie pomidorowym , pulpety w sosie pomidorowym,
gotabki w sosie pomidorowym.
Umowa zawarta zostata na czas nieokreSlony. Szacunkowa wartoS¢ umowy wynosi
11.000 tys. zt netto.
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Dostawca zobowigzat sie do wytworzenia i dostarczenia produktéw pod marka
Odbiorcy. Odbiorca bedzie dostarczat Dostawcy stoje, wieczka, etykiety i tacki wraz
ze wzorcami, natomiast pozostate materiaty i surowce dostarczy Dostawca.
Minimalng, miesieczng, jednorazowg wielkos¢ partii produkcyjnej jednego
asortymentu strony ustality na poziomie 10 tys. sztuk , natomiast maksymalng na
poziomie 200 tys. sztuk.

Dostawca przekaze Odbiorcy obowigzujace receptury. Naruszenie przez Dostawce
tajemnicy receptury skutkowac bedzie zaptatg kary umownej w wysokosci 500 tys.
zt. Odbiorcy przystuguje prawo dochodzenia rdznicy pomiedzy karg umowng a
faktycznie poniesiong szkodq na zasadach ogodlnych. Dostawca nie posiada
uprawnien do wprowadzania do obrotu produktow stanowigcych przedmiot niniejszej
umowy. Ztamanie tej zasady skutkowac bedzie uiszczeniem na rzecz Odbiorcy kary
umownej w wysokosci 500 tys. zt.

Postanowienia umowy nie stanowig podstawy do przeniesienia jakichkolwiek praw
wiasnosci przemystowej Odbiorcy na Dostawce, ponadto Dostawca uznaje nalezace
do Odbiorcy prawa witasnosci przemystowej oraz intelektualnej, oraz zobowigzuje sie
pod rygorem kary umownej w wysokosci 500 tys. zt do nieuzywania tych praw bez
zgody Odbiorcy i niepodejmowania osobiscie lub przez osoby trzecie, w jakimkolwiek
kraju, préb uzyskania praw ochronnych dla prawa witasnosci przemystowej Odbiorcy.

Umowy istotne Pamapol S.A. zawarte poza normalnym tokiem dziatalnosci
w okresie objetym sprawozdaniem

1. Umowa z dnia 21czerwca.2006 roku zawarta z Agencjg Restrukturyzacji i
Modernizacji Rolnictwa. Na mocy niniejszej umowy Agencja Restrukturyzacji i
Modernizacji Rolnictwa zobowigzata sie udzielic Spotce pomocy w celu
dofinansowania realizacji projektu obejmujgcego rozbudowe i modernizacje
obiektdw produkcyjno - magazynowych, zakup maszyn, urzadzen i
wyposazenia, ktdrego celem jest poprawa jakosci produkcji, poprawa warunkdéw
sanitarno-higienicznych i weterynaryjnych produkcji, tworzenie nowych oraz
racjonalizacja istniejacych kanatdéw zbytu, ulepszenia struktury logistycznej oraz
wprowadzenia nowych lub modernizacja istniejacych technologii produkcji w
wysokosci 1.960.000,00 zt, jednak nie wiecej niz 50 % poniesionych przez
Spotke kosztow kwalifikowanych projektu.

Spotka powinna ztozy¢ wniosek o dokonanie ptatnosci na jej rzecz po
zakonczeniu realizacji projektu, w terminie od 15 do 25 kwietnia 2007 r.

2. W dniu 6 pazdziernika 2006 roku Spétka podpisata z Agencjg Restrukturyzacii i
Modernizacji Rolnictwa (ARiIMR) umowe, na mocy ktdrej ARIMR zobowigzata sie
udzieli¢ Spdtce pomocy w celu dofinansowania realizacji projektu obejmujacego
zakup i montaz linii do pakowania wyrobéw miesno-warzywnych w kartonach
typu tetra pack, ktorego celem jest poprawa jakosci produkcji, rynkowe
ukierunkowanie produkcji i wykorzystanie istniejacych nisz rynkowych oraz
wprowadzenie nowych lub modernizacja istniejgcych technologii produkcji, w
wysokosci 2.750 tys. zt, jednak nie wiecej niz 50 % poniesionych przez Spotke
kosztéw kwalifikowanych projektu. Spotka powinna ztozy¢ wniosek o dokonanie
ptatnosci na jej rzecz po zakonczeniu realizacji projektu, w terminie od 15 do 25
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wrzesnia 2007 r. Zabezpieczeniem nalezytego wykonania umowy jest weksel
niezupetny (in blanco) wraz z deklaracjq wekslowa.

W dniu 12 listopada 2006 roku Spdtka podpisata z MITMAR EXPORT — IMPORT
Marian Janowski, Stanistawa Janowska Spotka jawna z siedzibg w Jeziorku
umowe inwestycyjng w przedmiocie podjecia czynnosci prawnych i faktycznych
zmierzajacych do nabycia przez Spotke czesci udziatdw oraz objecia udziatdw w
podwyzszonym kapitale zakladowym spotki powstatej w wyniku przeksztatcenia
MITMAR w spotke z ograniczcong odpowiedzialnoScia. Zgodnie z
postanowieniami umowy Spdtka miata wejS¢ w posiadanie 60% udziatow w
spotce powstatej w wyniku przeksztatcenia MITMAR za kwote 14,5 min zt, po
ustaleniu stanu prawno-organizacyjnego, finansowego oraz przeprowadzeniu
analizy dziatalnosci MITMAR, przy czym kwota 10 min 2zt miata byc
przeznaczona na podwyzszenie kapitatu zaktadowego, a kwota 4,5 min z na
nabycie czeSci udziatow bedacych w posiadaniu zatozycieli MITMAR. Obijecie
udziatéw miato nastgpi¢ do dnia 31 marca 2007 r. Strony umowy przewidziaty
mozliwos¢ przedtuzenia okresu jej obowigzywania, w szczegolnosci jezeli taka
konieczno$¢ bedzie wynikata z procedur rejestracji lub uzyskiwania zgody na
koncentracie w mys$l ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw. Brak
uzyskania zgody na koncentracje nalezat do warunkdw rozwigzujacych umowe.
W przypadku pozytywnego badania MITMAR, w rozumieniu okreSlonym w
umowie inwestycyjnej, zadna ze stron nie mogta zada¢ zmiany ceny ani uchyli¢
sie od zawarcia uméw kupna — sprzedazy oraz objecia udziatdw. Uchylenie sie
przez ktorgkolwiek ze stron od dokonania czynnosci przewidzianych w umowie
powodowato obowigzek zaptacenia drugiej stronie wysokiej kary umownej. W
przysztej umowie spotki z ograniczong odpowiedzialnoSciq dotychczasowym
wspdlnikom winno by¢ przyznane prawo Zzadania, aby Spotka Pamapol SA
spowodowata zakupienie w terminie nie dtuzszym niz 60 dni od wezwania
wszystkich nalezacych do dotychczasowych wspolnikow udziatéw albo ich czesci
za cene wedtug wartosci ksiegowej udziatdw, lecz nie nizszg niz ich wartos¢
nominalna. Nabycie MITMAR miato stanowic realizacje celdw emisji opisanych w
Prospekcie emisyjnym Spdtki, pkt 1.5 (Przejecia i dokapitalizowanie firm z
sektora przetworstwa miesno-warzywnego). W dniu 30 marca 2007 r. zostat
podpisany aneks do niniejszej umowy inwestycyjnej. Na mocy niniejszego
aneksu strony przediuzyty okres obowigzywania umowy inwestycyjnej do dnia
31 maja 2007 r. Przedtuzono w szczegdlnosci termin objecia udziatéw, oraz
podwyzszenie kapitatu zaktadowego spétki przeksztatconej. W dniu 12 kwietnia
2007 r podpisano kolejny aneks. Zmianie ulegta kwota przeznaczona na nabycie
czesci udziatdw bedacych w posiadaniu wspdlnikéw MITMAR z 4,5 min ztotych
do 4 min zlotych. Strony podwyzszyty ponadto kwote kary umownej za
uchylenie sie przez ktoragkolwiek z nich od dokonania czynnosci przewidzianych
w umowie do wysokosci 6 min ztotych.

W dniu 31 maja 2007 roku na mocy uchwaty wspdinikéw spotki MITMAR Sp. z
0.0. podniesiono kapitat zaktadowy tej spétki, w ktérym Pamapol S.A. objat
3.028 udziatéw. W tym samym dniu Pamapol S.A. nabyt tgcznie 7.832 udziaty
od udziatowcow: Stanistawy Janowskiej i Mariana Janowskiego. Spetnity sie
zatem postanowienia umowy inwestycyjnej.
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Spotka Pamapol S.A. posiada 10.860 udziatdw w MITMAR Sp. z o.0.
stanowigqcych 60 % kapitatu zaktadowego i dajacych 60 % gtoséw na walnym
zgromadzeniu wspolnikow tej spotki.

W dniu 20 listopada 2006 r. zostata podpisana umowa sprzedazy akcji w Spotce
WIELTON S.A. W wyniku podpisania tej umowy Pamapol S.A. nabyt 566.660
akcji WIELTON S.A. od osob fizycznych, akcjonariuszy tej spotki za taczng cene
3.399.960 zt. Nabyte akcje stanowig 5,6 % kapitatu zaktadowego WIELTON
S.A., oraz dajg prawo do 566.660 gtosow na walnym zgromadzeniu, co stanowi
5,6 % ogdlnej liczby gtosow WIELTON S.A. Pamapol S.A. nie posiada innych
akcji WIELTON S.A. oraz nie prowadzi negocjacji w sprawie nabycia kolejnych
akgcji i nie zmierza ich podejmowac. Inwestycja w akcje Spotki WIELTON SA jest
traktowana jako inwestycja finansowa.

W dniu 14 grudnia 2006 r. zostata zawarta umowa inwestycyjna pomiedzy
Spotka, Mariuszem Szataniakiem oraz Pawtem Szataniakiem, akcjonariuszami
Spotki i Dariuszem Bobinskim, Waldemarem Wilandtem, Barbarg Bobinskg i
Haling Wilandt — wfascicielami 6.699.960 akcji WILBO S.A. stanowigcych facznie
41,4% kapitatu zaktadowego WILBO S.A. i dajacych prawo do wykonywania
66,8% gtosow na walnym zgromadzeniu WILBO S.A.(Sprzedajacy).

Umowe zawarto w celu:

0 uzyskania przez Spoétke pakietu akcji WILBO S.A., ktore stanowi¢ miaty
tacznie nie mniej niz 59,01% kapitatu zaktadowego WILBO S.A.

0 Wwhniesienia przez Sprzedajacych posiadanych przez nich akcji WILBO S.A.
aportem do Spotki w zamian za objecie akcji Spotki.

Umowa okreSlata prawa i obowigzki stron zwigzane z realizacjq transakcji
polegajacej na:

o przeprowadzeniu przez Spotke kompleksowego due diligence WILBO S.A.,

0 przeprowadzenie przez Sprzedajacego — wedle swojej woli — due diligence
Spoiki,

0 nabycie przez Spotke w ramach wezwania do zapisywania sie na sprzedaz
akcji zwyktych na okaziciela WILBO S.A. po cenie 4 zt za jedng akcje, w
iloSci dajacej nie mniej niz 10% i nie wiecej niz 13,4% gtosdw na walnym
zgromadzeniu WILBO S.A. i stanowiacych nie mniej niz 17,65 % i nie
wiecej niz 23,66% kapitatu zaktadowego tej spdtki.

0 whniesieniu przez Sprzedajacego akcji WILBO S.A. aportem do Spétki na
pokrycie podwyzszonego kapitatu zaktadowego (Aport) i w wyniku tego
objecie 2.073.800 akcji zwyktych imiennych Spdtki stanowigcych w tak
podwyzszonym kapitale zaktadowym 8,22 % kapitatlu zaktadowego i
dajace prawo do wykonywania 8,22% gtosow na walnym zgromadzeniu
Pamapol S.A. (Nowe Akcje), zobowigzanie to jest uzaleznione od dojscia
wezwania do skutku.

Wejscie w zycie umowy miato nastgpi¢ w przypadku ziszczenia sie warunkdéw
zawieszajacych oraz obowigzywania w dniu wejécia w zycie umowy zdarzen
prawnych powodujacych spetnienie sie warunkdw:
0 zawarcia pomiedzy Akcjonariuszami i Sprzedajagcym umow zastawu akcji
posiadanych przez Akcjonariuszy na zabezpieczenie Opcji Sprzedajgcego
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oraz zawarcie pomiedzy Spdtka a Dariuszem Bobinskim i Waldemarem
Wilandtem uméw regulujacych zasady ich wspdtpracy ze Spotka po
wejsciu w zycie Umowy.

o zlozenia przez Spotke o$wiadczenia o satysfakcjonujacych dla Spotki
wynikach due diligence WILBO S.A.

0 wyrazenia przez Rade Nadzorcza Spétki zgody na nabycie akcji WILBO
S.A. w wezwaniu oraz nabycie przez Spétke akcji wnoszonych jako Aport,

0 wyrazenia przez Rade Nadzorcza WILBO S.A. zgody na zbycie na rzecz
Spotki w drodze wniesienia na Aport tych Akcji WILBO S.A., ktore sg
akcjami imiennymi uprzywilejowanymi  z  zachowaniem ich
uprzywilejowania,

o0 przeprowadzenia wezwania w sposdb gwarantujacy Spofce nabycie w
ramach wezwania akcje WILBO S.A. dajace nie mnigj niz 10% gtoséw na
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy WILBO S.A.,

0 uzyskania przez Spotke wymaganych prawem zezwolen od odpowiednich
organdw administracji panstwowej na realizacje transakcji bedacej
przedmiotem Umowy , w tym od Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentow,

o wydania przez biegtego badajacego Aport opinii bez zastrzezen do wyceny
Aportu,

o podjecia przez walne zgromadzenie Spdtki uchwaly w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego o Nowe Akcje z wytaczeniem prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy, przy czym uchwata ta podjeta
zostanie po spetnieniu sie warunkéw opisanych powyzej.

Nabycie WILBO S.A. miato stanowic realizacje celéw emisji opisanych w
Prospekcie emisyjnym Spodtki, pkt 1.5 (Przejecia i dokapitalizowanie firm z
sektora przetworstwa miesno-warzywnego).

Umowy istotne zawarte poza normalnym tokiem dziatalnosci przez
Pamapol S.A. poza okresem objetym sprawozdaniem.

1.

W dniu 17 lutego 2007 r. Pamapol S.A. podpisat 6 umdéw z osobami fizycznymi:
Helenq Tatys i Jézefem Tatys, Marzengq Gtodowska i Jackiem Gtodowskim,
Rozalig Tatys i Ryszardem Tatys, w ktérych osoby te zobowigzaty sie sprzedac
na rzecz Pamapol S.A. 13.444 udziatbw w spoice Zaktady Przetworstwa
Owocowo-Warzywnego ,,Ziebice” Sp. z 0.0. w terminie do dnia 16 marca 2007
r., za cene faczng w wysokosci 6.000.057,20 zi, tj. 446,30 zt za jeden udziat
(przy wartosci nominalnej 500,00 zt za kazdy udziat), stanowigcych 99,59 %
kapitatu zaktadowego i 99,59 % ogolnej liczby gtosow ZPOW ,,Ziebice”, wolne
od praw i obowigzkdw na rzecz osdb trzecich, pod warunkiem uzyskania,
zgodnie z treSciq umowy spotki ZPOW ,,Ziebice” zgody zgromadzenia
wspolnikéw tej spdtki na zbycie udziatdw z wylaczeniem prawa pierwokupu dla
dotychczasowych wspdlnikéw ZPOW ,,Ziebice” na rzecz Pamapol S.A. Zaptata za
udzialy miata nastgpi¢ ze S$rodkéw pozyskanych z emisji akcji serii B
Pamapol S.A.

Nabycie ZPOW Ziebic stanowi realizacje celéw emisji opisanych w Prospekcie
emisyjnym Spodtki, pkt 1.5 (Przejecia i dokapitalizowanie firm z sektora
przetworstwa miesno-warzywnego).
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W dniu 22 lutego 2007 r. zostat podpisany aneks do umowy inwestycyjnej z
dnia 14 grudnia 2006 r. pomiedzy Spotkg, Mariuszem Szataniakiem, Pawitem
Szataniakiem — akcjonariuszami Spétki i Dariuszem Bobifiskim, Waldemarem
Wilandtem, Barbarg Bobinska i Haling Wilandt — wiascicielami 6.699.960 akcji
WILBO S.A. (Sprzedajacy). Aneks przewidywat objecie przez Sprzedajacych nie
2.073.800 akcji, jak przewidywat pierwotny tekst umowy a 2.026.432 akcji
zwyklych imiennych albo na okaziciela Spotki. W zwigzku z planowanymi
dziataniami  restrukturyzacyjnymi, w terminie 14-tu dni od daty
uprawomochienia sie postanowienia sgdu w sprawie zarejestrowania emisji tych
akcji miata zosta¢ zawarta pomiedzy WILBO S.A. a Sprzedajacymi umowa
zamiany wiasnosci nieruchomosci zabudowanej WILBO S.A. potozonej we
Wiadystawowie przy ul. Skandynawskiej 7 na nieruchomoS¢ zabudowang
stanowigqcq witasno$¢ Sprzedajacych potozong w Gdyni przy ul. Hutniczej 22.
Cene zamiany ustalono na kwote 4,2 min ziotych. W przypadku uchylenia sie
ktorejkolwiek ze stron od zawarcia umowy zamiany strona ta zobowigzana bylta
do zaptacenia kary umownej w kwocie 7 min z.

Zamiarem stron byto unikniecie sytuacji, w ktorej udziat Spétki w ogdlnej liczbie
gloséw WILBO S.A. przekroczytby 66 %. W zwigzku z tym ustalono, iz
najpozniej w dniu nastepujacym po dniu poinformowania Sprzedajacych o
podjeciu uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje
akcji skierowang do Sprzedajacych wystgpig oni do Zarzadu WILBO S.A. o
dokonanie konwersji nalezacych do nich akcji imiennych uprzywilejowanych
WILBO S.A. na akcje zwykie na okaziciela z dniem uprawomocnienia si€
postanowienia o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki o akcje
nowej emisji, za$ wtasnos¢ tak skonwentorowanych akcji WILBO S.A. przejdzie
na Spotke w dniu nastepnym po dniu ich skonwentorowaniu. Liczba akgji
podlegajacych konwersji miata by¢ taka, ze po nabyciu przez Spoétke wszystkich
akcji wnoszonych przez Sprzedajacych udziat Spotki w ogolnej liczbie gtosow w
WILBO S.A. powinien miesci¢ sie w granicach 65,90 % do 65,95 %.

W dniu 23 lutego 2007 r., za posrednictwem IPOPEMA Securities S.A. z siedzibq
w Warszawie Spétka poinformowata o ogtoszeniu wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz akcji WILBO S.A. Wezwanie zostato ogtoszone w celu nabycia przez
Spotke akcji zwyktych na okaziciela WILBO S.A. w ilosci dajacej nie mniejszej
niz 2.859.293 i nie wiekszej niz 3.832.911 akgji ,tj. w ilosci dajacej nie mniej niz
10% i nie wiecej niz 13,4 % gtosdw na walnym zgromadzeniu WIILBO S.A.
Cena zakupu jednej akcji proponowana przez Spotke wynosita 4 zt za akcje i nie
byta nizsza niz Srednia cena rynkowa akcji na GPW z okresu 6 miesiecy
poprzedzajacych ogtoszenie wezwania. Zapisy w odpowiedzi na wezwanie
mogty byc¢ sktadane w placowkach Biura Maklerskiego Banku BPH S.A. w dniach
od 6 do 19 marca 2007 r. wiacznie. Liczba akcji objetych zapisami w ramach
ogtoszonego wezwania byta nizsza od minimalnej liczby akcji, po ktorej
osiggnieciu Spétka zobowigzata sie nabyC te akcje. W zwigzku z tym nabycie
akcji w ramach wezwania nie doszto do skutku.

W dniu 8 marca 2007 r. i 9 marca 2007 r. Spotka zawarta tagcznie 10 uméw ze

wspdlnikami spotki ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z 0.0. , tj. Heleng Tatys i Jézefem
Tatys, Marzeng Glodowska i Jackiem Gtodowskim, Rozalig Tatys i Ryszardem
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Tatys, oraz Stanistawem Szukalskim, Bogustawg Sochackg, Konstantym
Sochackim i Mikotajem Karpinskim. Na tej podstawie Spotka nabyfa 13.500
udziatdw w spétce ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z 0.0., stanowigcych 100% kapitatu
zakfadowego tej spotki i dajacych 100 % gtoséw na walnym zgromadzeniu
wspAlnikow.

taczna cena nabycia udziatdw wyniosta 6.252.057,20 zi. Zaptata za udziaty
nastgpita ze srodkdw pozyskanych z emisji akgji serii B Pamapol S.A.

4. W dniu 19 kwietnia 2007 r. Spdtka podpisata dwie umowy z osobami
fizycznymi: Marianem Rzeznikiem i Tomaszem Rzeznikiem, na mocy ktdrych
osoby te zobowigzaty sie sprzeda¢ na rzecz Spotki facznie 700 udziatow w
spotce CENOS Sp. z 0.0. stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki, w
terminie do dnia 20 lipca 2007 r., za cene facznq w wysokosci 10.626 tys.
ztotych pod warunkiem uzyskania przez Spotke zgody Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji i uzyskanie zgody Rady
Nadzorczej Spétki na nabycie udziatéw.

Zapfata za udziaty nastgpi ze Srodkéw pozyskanych z emisji akcji serii B Spétki.

VI. Inwestycje i polityka inwestycyjna

Naktady inwestycyjne ponoszone w roku 2006 zwigzane byly z zakupem
specjalistach Srodkow transportowych, maszyn i urzadzen do produkcji, oraz
rozbudowq oczyszczalni Sciekdw. W efekcie przeprowadzonych inwestycji w latach
2004 - 2006 Spoétka zalicza sie obecnie w Polsce do najbardziej nowoczesnych i
wydajnych zaktadéw produkcyjnych w swojej branzy. Zaawansowana technologia
przyczynita sie do obnizenia jednostkowego kosztu wytworzenia, a takze w sposob
istotny podniosta jakoS¢ produktdw. Wpltyneto to takze na skuteczniejszg kontrole
wyrobdw opuszczajacych zaktad. Te dziatania przyczynity sie w sposob istotny do
poprawy relacji ceny wyrobdw Spotki do ich jakosci.

W 2006 roku przeprowadzono nastepujace inwestycje w rzeczowe aktywa
trwate oraz w majatek finansowy:

1.  Zakup 37 specjalistycznych srodkdw transportowych za kwote 5.005 tys. z4,

2. Zakup samochodow do dziatu handlowego za kwote 1.071 tys. zi,

3. Inwestycje w budynki i budowle w kwocie 1.396 tys. zt, w tym nakiady na
ochrone S$rodowiska — rozbudowa oczyszczalni Sciekdw o naktadach w
wysokosci 724 tys. zi,

4. Inwestycje w maszyny i urzadzenia — wartos¢ tych naktadow inwestycyjnych
wyniosta 1.017 tys. z,

5. Zakup 53.243 udziatbw WZPOW Kwidzyn co stanowi 15,6 % kapitatu tej
Spofki za taczng kwote 5.733 tys. zi.

Rozbudowa infrastruktury produkcyjnej przektada sie bezposrednio na wzrost
poziomu zatrudnienia w Spétce. W ciggu ostatniego roku (od 31.12.2005 r. do
31.12.2006 r.) liczba pracownikéw zatrudnionych w Spoétce znaczaco wzrosta z 311
do 411 zatrudnionych. Wzrost zatrudnienia dotyczyt gtdwnie stanowisk zwigzanych
bezposrednio z produkcjg. Oprocz tego, w zwigzku z koniecznosciq usprawnienia
sformalizowanych procedur zwigzanych z czynno$ciami administracyjno -
zarzadczymi  wzrosto réwniez zatrudnienie w dziale administracyjnym. W
konsekwencji wzrostu poziomu produkcji i sprzedazy znacznie wzrosta takze liczba
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0sOb zatrudnionych w dziale handlowym. Spdtka jest w tej chwili najwiekszym
pracodawca na terenie gminy Rusiec.

W zwigzku z planowanym zwiekszeniem skali dziatalnosci Spétka planuje
dalszg rozbudowe zaktadu produkcyjnego. W najblizszym czasie Spdtka planuje
przeprowadzenie dalszych inwestycji w zakfadzie produkcyjnym w Ruscu. Wsrdd nich
nalezy wymieni¢ budowe magazynu przechowania warzyw, rozbudowe hal
produkcyjnych, zakup nowych maszyn i urzadzen do produkcji, a takze linii
umozliwiajacej pakowanie w nowe formy opakowan oraz przygotowanie prac
zmierzajacych do budowy magazynu centralnego.

Zrédta finansowania wydatkéw inwestycyjnych.

Prawie 90 % inwestycji realizowanych przez Spotke wspéifinansowana jest ze
Srodkdbw UE poprzez programy pomocowe nadzorowane przez Agencje
Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa. W 2005 roku Spotka otrzymata z ARIMR
dotacje w wysokosci 5.588 tys. zt z tytutu programu inwestycyjnego realizowanego w
ramach programu SAPARD w 2004 roku. Kolejng dotacje w wysokosci 2.261 tys. zt
Spotka otrzymata w pierwszym kwartale 2006 roku po rozliczeniu drugiej inwestycji
realizowanej w ramach programu SAPARD. W 2005 i 2006 roku Spoétka zawarta z
Agencjq Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa w Warszawie kolejne trzy umowe
w ramach programu SPO, na mocy ktorej Agencja zobowigzata sie udzieli¢ Spdtce
pomocy w celu dofinansowania przedtozonych projektow: zakup specjalistycznych
Srodkdw transportu w celu ulepszenia struktury logistycznej i wzrostu
konkurencyjnosci poprzez rozszerzenie kanatow dystrybucji, budowa magazynu
warzyw, zakup nowych linii technologicznych do produkcji dan gotowych oraz
nowych asortymentdw produkcyjnych. kaczna wartoS¢ planowanych nakfadow
inwestycyjnych w ramach tych trzech projektéw przekracza kwote 14.400 tys. zt z
tego kwota pomocy okresSlona zostata w umowach na poziomie 7.200 tys. zt, czyli
50% poniesionych przez Spoétke kwalifikowanych kosztow projektu. W 2006 roku
zrealizowano pierwszy z tych wnioskdw (zakup specjalistycznych Srodkéw transportu)
o wartosci 5.005 tys. zt, do potowy 2007 roku Spdtka ztozy wniosek o ptatnos¢ w
ramach tego programu co pozwoli na uzyskanie dotacji do korica 2007 roku. Kolejne
dwa projekty (budowa magazynu warzyw oraz zakup nowych linii technologicznych)
zostang zrealizowane w 2007 roku a Spdtka powinna otrzymac dotacje z tego tytutu
w pierwszej potowie 2008 roku.

Wszystkie zrealizowane inwestycje w 2006 roku Spdtka sfinansowata z
Srodkdw wiasnych (pozyskanych z podniesienia kapitatdw wiasnych poprzez emisje
akcji serii B oraz w wyniku wypracowania nadwyzki finansowej). Inwestycja ,,zakup
specjalistycznych srodkéw transportu” byta jednym z celéw emisyjnych opisanych w
prospekcie emisyjnym i zostata sfinansowana z $rodkdéw pozyskanych z emisji.
Réwniez z srodkdw emisyjnych zostaty sfinansowane wydatki na aktywa finansowe
(zakup udziatdw WZPOW Kwidzyn od udziatowcdw mniejszo$ciowych). Wszystkie
pozostate naktady inwestycyjne zostaly sfinansowane z wypracowywanej nadwyzki
finansowej. W 2006 roku Spotka nie zaciggata zadnych nowych zobowigzan ptatnych
na finansowanie inwestycji w rzeczowy majatek trwaty oraz inwestycji w aktywa
finansowe.

Wedtug stanu na dzien bilansowy 31.12.2006 roku (réwniez na dzien sporzadzenia
sprawozdania) Spétka posiada dwa kredyty inwestycyjne oraz jeden kredyt obrotowy
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zaciggniete w PKO Bank Polski S.A. z Warszawie, Centrum Korporacyjne w Wieluniu.

Bank ten udzielit udzielita Spotce nastepujacych kredytow:

1. inwestycyjnego na finansowanie inwestycji w rzeczowy majatek trwaty w ramach
programu SAPARD w wysokosci 10.000 tys. zt, saldo tego kredytu na dzien
31.12.2006 roku wynosito 7.737,3 tys. zt.

2. inwestycyjnego w rachunku kredytowym w walucie polskiej, w kwocie 18.000 tys.
zt na finansowanie zakupu 283.501 udziatdw NATURIS Sp. z 0.0., na okres od
03.10.2005 r. do 31.12.2017 r., saldo tego kredytu na dzieh 31.12.2006 roku
wynosito 16.625 tys. zi,

3. w formie limitu wielocelowego w kwocie 2.400 tys. zt, limit udzielony na okres od
28.12.2005 r. do 27.12.2008 r., w 2006 roku kwota limitu zostata podwyzszona
do 7.000 tys. zt (po réwnoczesnym sptaceniu kredytu obrotowego w wysokosci
1.000 CHF).

W 2006 roku Spodtka dokonata sptaty 2.455 tys. zt rat kapitatowych kredytéw

inwestycyjnych w tym 1.080 tys. zt spfat z tytutu kredytu ,SAPARD” oraz 1.375 tys.

zt spfat rat kapitatowych z tytutu kredytu na zakup udziatow NATURIS.

VII. Prace badawczo — rozwojowe, wdrozeniowe

Spotka nie prowadzi typowych prac badawczo rozwojowych, natomiast

profesjonalnie wdrozyta program badan nad rozwojem nowych asortymentéw
produktow.
Spotka posiada laboratorium, w ktérym prowadzone sg badania jakosci
poszczegodlnych produktow, bardzo waznym elementem prac wiasnego laboratorium
jest opracowywanie receptur i technologii produkcji nowych asortymentdow i nowych
smakéw produktéw. Technologia produkcji wszystkich obecnie produkowanych
asortymentdw zostata opracowana przez Spoétke, ktora posiada do nich wszelkie
prawa Dziatanie laboratorium pozwala na unikniecie niebezpieczenstwa zwigzanego
z mozliwosciq wprowadzenia na rynek wadliwego produktu. Nakfady inwestycyjne
zwigzane z powstaniem laboratorium Spotka pokryta w catosci z Srodkow wiasnych.

VIII. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

1. Sytuacja majatkowa

Na dzien 31 grudnia 2006 roku suma bilansowa wynosita 166.528 tys. zi. Aktywa
trwate stanowity 44,2 % aktywdw, natomiast aktywa obrotowe 55,8 %.

Wsréd aktywow trwatych netto o tacznej wartosci 73.575 tys. zt, najwiecej bo az
54,0 % stanowig dtugoterminowe aktywa finansowe (udzialy w podmiotach
zaleznych), rzeczowe aktywa trwate stanowig 38,8 % aktywow trwatych, naleznosci
dtugoterminowe 4,8 %, wartosci niematerialne i prawne stanowity 2,1 % aktywdw
trwatych a rozliczenia miedzyokresowe tylko 0,3 %.

W strukturze rzeczowych aktywdéw trwatych dominujacg pozycjg sq urzadzenia
techniczne i maszyny stanowigce 41,7 % ogdtu rzeczowych aktywéw trwatych oraz
budynki i budowle — 34,7 %.

Najwieksze zmiany w roku 2006 odnotowano w nastepujacych pozycjach aktywéw
trwatych:
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- wzrost wartosci inwestycji dtugoterminowych o 19.198 tys. zt (zakup 38,67 %
udziatéw Spédtki ,,NATURIS” od WZPOW Kwidzyn — transakcja porzadkowania
struktury Grupy; zakup 17 % udziatdw Spotki WZPOW Kwidzyn od udziatowcéw
mniejszo$ciowych; zakup 5,6 % udziatow Spotki WIELTON SA),

- wzrost wartosci naleznosci dtugoterminowych o kwote 3.590 tys. zt (przekazanie
samochoddw ciezarowych w uzytkowanie do wspotpracujacych dystrybutoréw i
zaliczenie tego jako leasing finansowy),

- spadek wartosci urzadzen technicznych i maszyn o 1.576 tys. zt (w wyniku
wysokich odpiséw amortyzacyjnych),

- wzrost wartosci Srodkow transportowych o 1.304 tys. zt.

Warto$¢ majatku obrotowego Spotki wzrosta w 2006 roku o kwote 57.157 tys. zt. W

aktywach obrotowych najwiekszg pozycje stanowig naleznosci krotkoterminowe —

49,1 %; inwestycje krétkoterminowe stanowig 35,2 % aktywow obrotowych; zapasy

stanowiq 15,2 % a krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,5 %.

Najwieksze zmiany odnotowano w pozycjach:

- inwestycje krotkoterminowe wzrost o 32.560 tys. zt w wyniku przeprowadzenia
emisji akcji serii B,

- naleznosci krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug wzrost o 18.094 tys. zt,

- towary handlowe wzrost 0 4.061 tys. z

Struktura majatku obrotowego ulegta zmianie w 2006 roku w stosunku do lat

poprzednich w wyniku przeprowadzenia emisji akgji serii B i pozyskaniu 62.500 tys. zt

netto. Srodki pozyskane z emisji akcji sq przeznaczane na cele emisyjne opisane w

prospekcje emisyjnym Spotki.

2. Zrédta finansowania aktywow.

Suma kapitatdw witasnych wzrosta w 2006 roku o 74.261 tys. zt gtéwnie w wyniku
przeprowadzenia emisji akcji B i pozyskaniu 62.500 tys. zt netto oraz wypracowania
zysku netto w wysokosci 11.765 tys. zi. Udziat kapitatdw wiasnych w sumie
bilansowej wynosi na dzien bilansowy 63,4 % i ulegt podwyzszeniu z 36 % na koniec
2005 roku w zwigzku z nowg emisjg akcji Spotki.

Udziat zobowigzan i rezerw na zobowigzania zmniejszyt sie w strukturze pasywéw z
64,0 % do 36,6 % pomimo nominalnego wzrostu rezerw i zobowigzan o 5.723 tys.
zt. W strukturze zobowigzan ogdtem najistotniejsze zmiany zostaty odnotowane w
nastepUchych pozycjach:
zobowigzania dtugoterminowe wobec jednostek powigzanych — wzrost o 6.591
tys. zt — zobowigzania z tytutu zakupu 38,67 % udziatdw Spdtki NATURIS Sp. z
0.0. od Spotki zaleznej WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. i roztozenie ptatnosci na raty,

- kredyty i pozyczki dtugoterminowe — zmniejszenie salda 0 5.227 tys. zt w wyniku
sptat rat kapitatowych od kredytédw inwestycyjnych,

- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug — wzrost o 3.415 tys. zt wynikajacy ze
zwiekszonej skali dziatalnosci Spotki i zwigzanych z tym zwiekszonych zakupach
$rodkéw do produkgiji,

- rozliczenia miedzyokresowe — wzrost o 1.378 tys. zt dzieki otrzymaniu dotacji w
wysokosci 2.261 tys. zt rozliczanej w czasie w ramach programu SAPARD, wzrost
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rozliczen miedzyokresowych jest mniejszy o otrzymanej dotacji o kwote 883 tys.
zt w wyniku czeSciowego rozliczenia dotacji w czasie,

3. Sytuacja gospodarcza

Spotka jest producentem przetwordw miesno-warzywnych, ktorego przychody ze
sprzedazy sukcesywnie wzrastajq. Dzieki wzmozonym dziataniom marketingowym
poszerza sie sukcesywnie rynek zbytu na produkty Spotki.

Wysoka jakos¢ produkowanego asortymentu pozwala na réwnorzedng konkurencje z
innymi podmiotami funkcjonujgcymi w branzy.

Przychody ogdtem ze sprzedazy za okres sprawozdawczy wyniosty 111.082 tys. zt, a

ich struktura rzeczowa wyglada nastepujaco:

- przetwory miesno-warzywne
przychoddw ogdtem,

- towary handlowe (produkty gotowe)
przychoddw ogotem,

- pozostate towary i materiaty
przychodéw ogdtem,

- ustugi dzierzawy i leasingu - 1.180 tys. zt, co stanowi 1,1 %
przychodéw ogdtem,

86.850 tys. zt, co stanowi 78,0 %

3.844 tys. zt, co stanowi 3,5 %

19.537 tys. zt, co stanowi 17,5 %

W stosunku do roku poprzedniego suma przychoddw ogotem wzrosta o 32.041 tys.
zt co stanowi wzrost 0 40 %; a wzrost sktadowych przedstawia sie nastepujaco:
0 przetwory miesno-warzywne - wzrost o 15.691 tys. z,
wzrost 0 22,1 % r/r,
o towary handlowe (produkty gotowe)
wzrost 0 22,4 % r/r,
0 pozostate towary i materiaty
wzrost o0 383 % r/r,
o stugi dzierzawy i leasingu
spadek o0 18,5 % r/r.

wzrost o 704 tys. z,

wzrost o 15.616 tys. z,

spadek o 268 tys. 1z,

4. Sytuacja finansowa

O sytuacji finansowej Spotki Swiadczg nastepujace wskazniki ekonomiczne:

- wskaznik ptynnosci I-ego stopnia wyniost 3,71 i podwyzszyt sie z poziomu 1,61
na koniec 2005 roku,

- wskaznik ptynnosci II-ego stopnia wynidst 3,15 i podwyzszyt sie z poziomu 1,15
na koniec 2005 roku,

- wskaznik ptynnosci III-ego stopnia 1,31 i obnizyt sie z poziomu 0,008 na koniec
2005 roku,

- trwato$¢ struktury finansowania jako relacja kapitatow wiasnych i rezerw do
sumy pasywow wyniosta 63,6 %, wskaznik ten wynosit na koniec 2005 roku 36,5
%,
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- 0golny poziom zadtuzenia jako relacja zobowigzan krétkoterminowych do sumy
bilansowej wynosi 15,0 %, wskaznik ten wynosit na koniec 2005 roku o 25,7 %.

Wskazniki ptynnosci uksztattowaly sie na poziomach bardzo wysokich i $wiadczg o
dobrej kondycji finansowej Spotki, prowadzeniu prawidtowej polityki finansowej oraz
posiadaniu bardzo wysokiego poziomu gotowki nie wykorzystywanej w dziatalnosci
operacyjnej Spotki.

Bardzo wysokie poziomy wskaznikdw ptynnosci wynikajg z faktu przeprowadzenia
emisji akcji serii B i ich sprzedaz w drodze emisji publicznej w wyniku czego Spotka
pozyskata 62.500 tys. zt netto. Srodki te zostaly tylko czeSciowo wykorzystane w
2006 roku na cele opisane w prospekcie emisyjnym. Wiekszo$¢ Srodkdéw
pozyskanych byta w dyspozycji Spétki na koniec roku i zostanie rozdysponowana w
2007 roku na przejecia firm z sektora przetworstwa spozywczego. Nawet po
wyeliminowaniu $rodkdw przeznaczonych na przejecia kolejnych firm Pamapol
posiada wysokg ptynnos¢ biezaca, co pozwala na prowadzenie polityki zaopatrzenia i
sprzedazy w optymalny sposob pod katem rentownosci.

5. Polityka w zakresie instrumentdw finansowych.

Spotka nie stosowata i nie stosuje instrumentdéw zabezpieczajacych w zakresie
ryzyka zmiany cen, ryzyka walutowego i ryzyka zmian stop procentowych. Spétka
zabezpiecza sie natomiast przed ryzykiem zmiany cen poprzez podpisywanie z
niektdrymi dostawcami umow na okresy roczne z gwarancjg ceny. Podstawowymi
surowcami ktérych dostawy sg zabezpieczone na podstawie zawartych umow sa:
opakowania szklane i opakowania metalowe. Polityka ta pozwala na bezkosztowe
zabezpieczenia statych cen opakowan. W przypadku surowca miesnego Spotka
wykorzystuje posiadane magazyny mroznicze i dokonuje zwiekszonych zakupdéw w
okresach przejsciowych obnizek cen.

Ryzyko zmiany kursu walutowego nie jest istotne poniewaz skala transakcji exportu
produktdw i importu surowcéw w walutach obcych jest niewielka i nie przekracza
kilku procent przychoddw / kosztdw Spoétki. Jednoczesnie wystepuje zabezpieczenie
bilansowe poprzez réwnowazenie skali importu i exportu. Istotne znaczenie ma
rowniez fakt, ze cze$¢ sprzedazy exportowej do Anglii jest realizowana w PLN co
dodatkowo obniza ryzyko kursowe.

Zarzad Pamapol S.A. podjat decyzje o niezabezpieczaniu ryzyka zmiany stop
procentowych, wszystkie kredyty finansujace dziatalnos¢ Spétki sq kredytami w PLN,
majq oprocentowanie zmienne uzaleznione od aktualnego poziomu kosztu pienigdza.

6. Sytuacja dochodowa

Sytuacje dochodowg charakteryzuje poziom osiggnietego zysku, rentownosé
sprzedazy oraz rentownos$¢ majatku i kapitatdw wiasnych. Wszystkie te wskazniki dla
Pamapol-u sg dodatnie za 2006 rok, a co najwazniejsze ich poziom jest wysoki w
poréwnaniu do innych Spdtek notowanych na GPW oraz do spdtek z branzy
Spozywczej.

W 2006 roku Pamapol wypracowat zysk netto w wysokosci 11.765,5 tys. zt i wzrost w
stosunku do 2005 roku o 18 %. Rentownos¢ netto wyniosta w 2006 roku 10,6 % a w
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2005 roku poziom rentownosci netto wynosit 12,6 %, spadek rentownosci netto
wynika z faktu zwiekszenia obrotu towarowego na kilkuprocentowej marzy brutto.

Na wysoki poziom zysku netto i rentownosci netto wptywa kilka czynnikdéw z ktérych

do najwazniejszych mozna zaliczyc:

- niski jednostkowy koszt wytworzenia, co zostato osiggniete dzieki
przeprowadzonym inwestycjom wspotfinansowanym przez UE w ramach
programu SAPARD,

- wysoka wydajnos¢ pracy,

- niskie kosztow zuzytych materiatdw i energii na jednostke produkcji dzieki
poprawie ptynnosci finansowej i obnizeniu cen zaopatrzeniowych, szczegdlnie na
surowce miesne,

- wykorzystanie efektu skali dzieki zwiekszeniu przychoddw ze sprzedazy
produktow,

- dobrze prowadzona polityka kosztowa,

- rozliczanie otrzymanej dotacji w ramach programu SAPARD,

- wykorzystanie tradycyjnego kanatu sprzedazy jako podstawowego Zrddia
przychodow Spétki,

W 2006 roku Spotka wypracowata 16.710 tys. zt nadwyzki finansowej (czyli zysku
netto powiekszonego o amortyzacje). Srodki te zostaty przeznaczone na biezacq
obstuge zadtuzenia kredytowego, inwestycje wiasne Spotki w aktywa trwate oraz
powiekszyly kapitat obrotowy. Wypracowanie wysokiego poziomu nadwyzki
finansowej oraz otrzymanie dotacji w ramach programu SAPARD pozwolito Spotce
na zachowanie bardzo dobrej ptynnosci finansowej pomimo wysokiego wzrostu
przychoddw ze sprzedazy.

Wypracowane EBITDA za 2006 rok wynidst 18.812 tys. zt, marza EBITDA wyniosta
prawie 17 %. Bardzo wysoki poziom marzy EBITDA wynika gtdwnie z bardzo
wysokiego poziomu marzy brutto na sprzedazy, ktéra wyniosta za 2006 rok prawie
30 %. Wysoki poziom marzy brutto na sprzedazy wynika z faktu optymalizacii
procesow produkcyjnych i sprzedazy produktéw gtownie przez kanat tradycyjny.
Koszty sprzedazy stanowiq okoto 12,5 % przychoddéw ze sprzedazy, a koszty
ogolnego zarzadu tylko 5,8 %.

W 2007 r. Spotka planuje umocnienie swojej pozycji na dotychczasowych rynkach,
oraz silniejsze wejscie na rynki zagraniczne, w szczegdlnosci poprzez nawigzanie
dalszych kontaktdw handlowych z kontrahentami zagranicznymi, w tym rdéwniez
kontrahentami z rynkéw wschodnich, jednakze przy zatozeniu, ze podstawowymi
rynkami exportowymi dla Spétki bedq rynki UE . Zarzad Spétki zamierza podjac
starania zmierzajace do rozpoczecia produkcji dan gotowych pod markami wtasnymi
sieci handlu nowoczesnego za granica.
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7. Stanowisko zarzadu odnosnie zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikow.

Spotka Pamapol SA nie przedstawiata jednostkowych prognoz rachunku
wynikéw na 2006 rok.

IX. Dzialania zmierzajace do podwyzszenia poziomu kapitatow
wiasnych Spoiki.

Zarzad Spotki podjat w 2005 roku niezbedne dziatania zwigzane z przeprowadzeniem
oferty publicznej i uzyskaniem w jej wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego. W
tym celu podpisano z Domem Inwestycyjnym IPOPEMA S.A. i Domem Maklerskim
IPOPEMA S.A. umowe o petnienie funkcji doradcy w procesie przeprowadzenia
publicznej emisji akcji Pamapol S.A.

W efekcie tych dziatan w dniu 31.01.2006 r. dokonano zmiany Statutu Spdfki,
dostosowujac jej funkcjonowanie dla potrzeb obrotu publicznego. Zmieniono w
szczegolnosci warto$¢ nominalng akcji zwyktych na okaziciela serii A ze 100 ztotych
na 1 ztoty (Akt notarialny Rep. A —672/2006).

W dniu 11.02.2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze publicznej emisji
akcji serii B z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, w sprawie
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym i dematerializacji
akcji serii B (Akt notarialny Rep. A 975/2006).

Nastepnie w dniu 22.03.2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
podjeto uchwate w sprawie ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na ryku
regulowanym i dematerializacji akcji serii A oraz upowaznienia Zarzadu do ztozenia
akcji do depozytu (Akt notarialny Rep. A —1943/2006).

Réwnolegle toczyly sie prace zwigzane z opracowaniem prospektu emisyjnego
Spotki.

W dniu 15 maja 2006 roku podjeto uchwate w sprawie ustalenia maksymalnej ceny
emisyjnej nowoemitowanych akcji serii B Spdtki. Zarzad ustalit maksymalng cene
emisyjng jednej akcji na poziomie 11 ziotych.

W dniu 19 maja 2006 roku Komisja Papierow WartoSciowych i Gietd zatwierdzita
,,Prospekt emisyjny akcji spotki Pamapol S.A.”

Cene emisyjng podano do publicznej wiadomosci w dniu 2 czerwca 2006 roku.
Przyjmowanie zapisdw na akcje ustalono na 5-7 czerwca 2006 r.

Na mocy Uchwaty Nr 184/2006 Zarzadu Gietdy Papierow WartoSciowych w
Warszawie S.A. dopuszczono do obrotu gietdowego na rynku podstawowym
6.000.000 akcji zwyklych na okaziciela serii B Spotki Pamapol S.A. o wartosci
nominalnej 1 ztoty kazda, pod warunkiem zarejestrowania podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spdtki w wyniku emisji akcji serii B, oraz dopuszczono do obrotu
gietdowego na rynku podstawowym 6.000.000 praw do akcji serii B Spétki.

Na mocy Uchwaty Nr 192/2006 ustalono termin pierwszego notowania praw do akcji
Spotki na 20 czerwca 2006 r.

Spotka pozyskata z emisji akcji 6.000 tys. serii B kwote 66.000 tys. zt, po potraceniu
kosztéw przeprowadzenia emisji Spotka dysponowata kwotg prawie 62.500 tys. zi.
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W dniu 14 lipca 2006 r. Sad Gospodarczy rejestrowat podwyzszony kapitat Spotki
Pamapol S.A. W dniu 4 sierpnia 2006 r. Zarzad Gietdy podjat uchwate o wyznaczeniu
ostatniego dnia notowan praw do akcji zwyktych na okaziciela serii B na dzien 7
sierpnia 2006 roku. Jednoczes$nie Zarzad Gietdy podjat uchwate w sprawie
wprowadzenia do obrotu gietdowego na rynku podstawowym akcji zwyktych na
okaziciela serii B poczagwszy od 8 sierpnia 2006 roku.

Uchwatg Nr 299/2006 z dnia 16 sierpnia 2006 roku Zarzad Gietdy Papieréw
Wartosciowych stwierdzit, ze do obrotu gieldowego na rynku podstawowym
dopuszczonych jest 17.166.700 akcji zwyktych na okaziciela serii A Spétki, o wartosci
nominalnej 1 ztoty kazda. Niniejszg uchwatg Zarzad Gietdy postanowit wprowadzi¢ te
akcje z dniem 24 sierpnia 2006 roku, w trybie zwykiym, do obrotu gietdowego na
rynku podstawowym, pod warunkiem dokonania przez KDPW w dniu 24 sierpnia
2006 roku asymilacji tych akcji z akcjami Pamapol S.A. bedacymi w obrocie
gietdowym, oznaczonymi kodem PLPMPOL00031.

Powyzszy warunek zostat spetniony. Uchwatg nr 441/06 z dnia 21 sierpnia 2006 roku
Zarzad Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych S.A. postanowit dokonaé w
dniu 24 sierpnia 2006 roku asymilacji 17.166.700 akcji oznaczonych kodem
PLPMPOL00015 z 6.000.000 akcji Spotki oznaczonymi kodem PLPMPOL00031. Z
dniem 24 sierpnia br. kodem PLPMPOL00031 oznaczonych jest 23.166.700 akcji
Spotki Pamapol.

X. Inne istotne informacje o realizacji celow emisji i
wykorzystaniu sSrodkow pozyskanych z emisji akcji serii B.

Pamapol S.A. otrzymat Srodki z emisji akcji serii B w dniu 12 czerwca 2006
roku na konto bankowe w wysokosci 66.000 tys. zt minus koszt doprowadzenia do
emisji. Po rozliczeniu kosztow emisji Pamapol dysponowat kwotg 62.500 tys. zi. W
miesigcu czerwcu Pamapol nie mdgt aktywnie wykorzystywac pozyskanych Srodkow
poniewaz do dnia wpisania emisji nowej serii akcji przez Sad Srodki byty
zablokowane na rachunku bankowym oprocentowanym w wysokosci okoto 3,85 % w
skali roku. W dniu 14 lipca 2006 roku po zarejestrowaniu podwyzszonego kapitatu
zaktadowego Srodki z emisji zostaty odblokowane. Do dnia sporzadzenia
sprawozdania Srodki z emisji zostaty rozdysponowane w nastepujacy sposoéb:

1. Inwestycje w rzeczowy majatek trwaty:

a. Zgodnie z zapisami prospektu emisyjnego i przedstawionymi celami
emisji Pamapol S.A. dokonat zaptaty za 37 samochoddw ciezarowych w
tacznej kwocie netto 5.005 tys. zi.

2. Przejecia firm z sektora przetwdrstwa spozywczego:

a. Pamapol S.A. zgodnie z celami opisanymi w prospekcie emisyjnym
prowadzi w sposéb staty zakup udziatdbw WZPOW Kwidzyn od
udziatowcdw mniejszosciowych (oséb fizycznych, przedsiebiorstw i
instytucji). Poczawszy od pierwszych dni lipca 2006 r. do dnia
sporzadzenia sprawozdania Pamapol nabyt z Srodkéw pozyskanych z
emisji  48.739 udzialy WZPOW Kwidzyn za taczng ceng (wraz z
kosztami zakupu) 5.739 tys. zt, czyli Srednio po 117,7 zt za jeden
udziat. Zaptacona cena jest nizsza niz ich warto$¢ bilansowa. Rdznica
pomiedzy zapfacong ceng a wartosciq udziatdw wptyneta bezposrednio
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(z pominieciem rachunku wynikdw) na kapitat zapasowy w
sprawozdaniu skonsolidowanym.

b. Nabycie 100 % udziatbw ZPOW ZIEBICE za kwocie 6.606 tys. zi
(warto$¢ wraz z kosztami nabycia). Transakcja nabycia udziatdw Spoiki
ZPOW ZIEBICE miata miejsce w miesigcu marcu 2007 roku,
konsolidacja wynikdw jest prowadzona od 1 marca 2007 roku.

c. W dniu 31 maja 2007 roku za kwote 14.000 tys. z} nastgpito nabycie i
objecie 60 % udziatow w Spdtce MITMAR Sp. z 0.0. Kwota 4.000 tys. zt
stanowita zaptate dla dotychczasowych udziatowcéw a kwota 10.000
tys. zt zostata przeznaczona na podwyzszenie kapitatow Spotki MITMAR
Sp. z 0.0. co w sposOb wydatki zwiekszy jej kapitat obrotowy i wptynie
na poprawe rentownosci.

d. Wydatki poniesione w zwigzku z realizacja przeje¢ kontroli nad
podmiotami w kwocie 495 tys. zt.

3. Dokapitalizowanie Spdtek zaleznych — podwyzszenie poziomu kapitatdw
obrotowych:

a. Zwrot pozyczki do Spotki WZPOW Kwidzyn. Pamapol zwrdcit Spotce
zaleznej WZPOW Kwidzyn pozyczki w facznej wysokosci 2.750 tys. zi
zwiekszajac w ten sposéb wysoko$¢ kapitatu obrotowego Spotki
zaleznej.

b. Zwiekszenie poziomu kapitatdw obrotowych w Spdotce WZPOW
Kwidzyn. Pamapol S.A. zgodnie z celami opisanymi w prospekcie
emisyjnym nabyt udziaty Spétki NATURIS Sp. z 0.0. od swojej Spotki
zaleznej WZPOW Kwidzyn Sp. z o0.0. Operacja ta zostata dokonana w
celu uproszczenia struktury Grupy oraz w celu zwiekszenia poziomu
kapitatéw obrotowych w WZPOW Kwidzyn. Pfatnos$¢ z tytutu zawartej
umowy zostala roziozona w czasie, a do dnia sporzadzenia
sprawozdania Pamapol ponidst z tego tytutu wydatki w tacznej kwocie
(wraz z kosztami nabycia) 2.616 tys. zi. Oprocz wyczyszczenia
struktury Grupy Kapitatlowej operacja ta ma na celu réwniez
zwiekszenie poziomu kapitatéw obrotowych w Spdtce WZPOW Kwidzyn.

c. Zwiekszenie poziomu kapitatdow w Spotce zaleznej ZPOW ZIEBICE — w
celu poprawy piynnosci finansowej (wzrost kapitatdw obrotowych)
zostat podwyzszony kapitat wtasny ZPOW ZIEBICE o kwote 1.600 tys.
zt. Do konca 2007 roku Pamapol SA podniesie ponownie kapitat tej
Spotki w celu zapewnienia wktadu Srodkéw wiasnych na planowane
inwestycje.

d. Zwiekszenie poziomu kapitatdw w Spotce zaleznej PAMAPOL LOGISTIC
— w celu poprawy ptynnosci finansowej (udziat srodkdw wiasnych w
realizowanej inwestycji — wymiana taboru samochodowego) zostat
podwyzszony kapitat wtasny PAMAPOL LOGISTIC Sp. z 0.0. 0 kwote
350 tys. zi. Do konca 2007 roku Pamapol SA podniesie ponownie
kapitat tej Spotki w celu zapewnienia wkiadu Srodkéw wiasnych na
planowane inwestycje.

4. Pozostate inwestycje:

a. Zarzad Pamapol podjgt réwniez decyzjie o mniejszosciowym
finansowym zaangazowaniu sie kapitatowo w Spétke innej branzy.
Pamapol dokonat zakupu pakietu 5,6 % akcji Spotki WIELTON SA z
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XI.

Wieluniu zajmujacej sie produkcjg naczep i przyczep do samochoddéw
ciezarowych. Kwota inwestycji wyniosta 3.480 tys. zi.

Na dzien 31 maja 2007 roku Pamapol SA dysponowat kwotq 20.000 tys. zi
lokowang w aktywach ptynnych. Srodki te zostang przeznaczone na cele opisane
w prospekcie emisyjnym.

1. Kwota 10.625 tys. zt jest przeznaczona na nabycie i objecie 100 % udziatéw
w Spétce CENOS Sp. z o.0.

2. Pozostata kwota zostanie przeznaczona na cele opisane w prospekcie
emisyjnym: nabycie kolejnych udziatdow w Spétce WZPOW Kwidzyn, dokonanie
ptatnosci trzeciej raty z tytutu nabycia udziatow Spétki Naturis oraz pozostate
cele emisyjne.

Nabycie akcji wiasnych

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

XI

I. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 %
ogolnej liczby gltosow na Walnym Zgromadzeniu na dzien
31 grudnia 2006 roku

. Pawet Szataniak — posiada 8.261.800 akcji zwyktych na okaziciela serii A, co

stanowi 35,66 % kapitatu zakltadowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje dajq
prawo do 8.261.800 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 35,66 %
0golnej liczby gtosow.

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

Deutsche Bank AG z siedzibg we Frankfurcie (Niemcy) — posiada posrednio przez
podmiot zalezny DWS Polska TFI S.A., Warszawa 1.171.841 akcji zwyktych na
okaziciela serii B, co stanowi 5,058 % kapitalu zakladowego Pamapol S.A..
Posiadane akcje dajq prawo do 1.171.841 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co
stanowi 5,058 % ogolnej liczby gtosow.

Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie — taczne
zaangazowanie w zakresie akcji wchodzacych w sktad portfeli zarzadzanych w
ramach wykonywania przez przez PPIM ustug zarzadzania portfelem maklerskich
instrumentow finansowych na zlecenie wzrosto do poziomu 5,07 % catkowitej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A. kaczna liczba posiadanych
przez klientow PPIM akcji Pamapol S.A. wynosi 1.174.644 akcje, co stanowi 5,07
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% kapitatu akcyjnego i 5,07% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Pamapol S.A.

5. Pioneer Akcji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Pioneer Matych i Srednich
Spotek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Pioneer Srednich Spétek
Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Telekomunikacji Polskiej — tgczne zaangazowanie tych
funduszy w zakresie akcji wchodzacych w skiad portfeli tych funduszy
zarzadzanych w ramach wykonywania przez Pioneer Pekao Investment
Managament S.A. z siedzibg w Warszawie ustug zarzadzania portfelem
maklerskich instrumentéw finansowych na zlecenie, wzrosto do poziomu 5,02 %
catkowitej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A.

taczna liczba posiadanych przez wymienione fundusze akcji Pamapol S.A.
wynosi 1.163.862 akcje, co stanowi 5,02 % kapitatu akcyjnego i 5,02 % ogdinej
liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A. Opisane zaangazowanie
mieSci sie w zaangazowaniu Pioneer Pekso Investment Management SA
opisanego w pozycji nr 4.

XIII. Stan posiadania akcji Pamapol S.A przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace na dzien 31 grudnia 2006 r.

1. Pawel Szataniak — Prezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 8.261.800 Akcji
zwyktych na okaziciela serii A,

2. Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 8.262.700 Akcji
zwyktych na okaziciela serii A,

3. Wiestaw Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pamapol S.A. - posiada
642.200 Akcji zwyktych na okaziciela serii A,

4, Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 50.000 AKgiji
zwyktych na okaziciela serii B,

5. Krzysztof Pofgrabia — Dyrektor Zarzadzajacy Pionem Finansowym - posiada
55.000 Akcji zwyktych na okaziciela serii B,

W 2006 roku stan posiadania akcji Pamapol SA przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace ulegt nastepujacym zmianom:

1. Roman Zuberek — zbyt 30.000 AKGji,
2. Krzysztof Pétgrabia — zbyt 25.000 Akcji.

W okresie od 1 stycznia 2007 roku do dnia sporzadzenia niniejszego raportu stan

posiadania akcji Pamapol S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie ulegt
zZmianie.
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XIV. Informacje o toczacych sie postepowaniach
dotyczacych zobowiazan lub wierzytelnosci Spoiki
dominujacej lub jednostek zaleznych

W prezentowanym okresie sprawozdawczym przed sadem, organem
wihasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie
toczyty sie postepowania dotyczace zobowigzan i wierzytelnosci Pamapol S.A. lub
jednostek od niego zaleznych, ktorych taczna warto$¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatéw wtasnych Pamapol S.A.

XV. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystepowaty istotne transakcje z podmiotami
powigzanymi. Transakcje z podmiotami powigzanymi miaty charakter rozrachunkéw
handlowych. Spdétka PAMAPOL LOGISTIC $wiadczyta ustugi transportu dla Spotek
Pamapol S.A. i WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. Spotka Kwidzyn dokonywata sprzedazy
warzyw - pOtproduktow do produkcji wyrobow Pamapol. Spotka Pamapol S.A.
dokonywata sprzedazy opakowan do Spétki Kwidzyn.

XVI. Informacja o udzieleniu przez Pamapol S.A. poreczen
kredytu, pozyczki i udzieleniu gwarancji

1. Umowa pozyczki zawarta w dniu 27 marca 2006 roku pomiedzy WZPOW Kwidzyn
a Pamapol S.A. WZPOW Kwidzyn udzielit Pamapol S.A. pozyczki w wysokosci
2.000.000,00 zt z terminem zwrotu na 23 marca 2008 roku. Przedmiotowa
pozyczka zostata sptacona.

2. Umowa pozyczki zawarta 4 maja 2006 roku pomiedzy WZPOW Kwidzyn a
Pamapol S.A. Na mocy niniejszej umowy WZPOW (Pozyczkodawca) udzielit
Pamapol S.A. (Pozyczkobiorca) pozyczki w wysokosci 500.000,00 zt na okres do 3
maja 2008 roku. Wyptata pozyczki przekazywana bedzie w transzach w formie
bezgotéwkowej na Zadanie Pozyczkobiorcy, na wskazany numer rachunku
bankowego. Sptata petnej kwoty udzielonej pozyczki nastgpi w czesSciach badz
jednorazowo na wskazany przez Pozyczkodawce numer rachunku bankowego.
Koszty finansowania pozyczki wynoszg max 1,5% plus WIBOR 1M w stosunku
rocznym. Przedmiotowa pozyczka zostata sptacona.

3. Umowa pozyczki zawarta 30 czerwca 2006 r. pomiedzy WZPOW Kwidzyn a
Pamapol S.A. Na mocy niniejszej umowy WZPOW (Pozyczkodawca) udzielit
Pamapol S.A. (Pozyczkobiorca) pozyczki w wysokosci 250.000,00 zt na okres do
29 czerwca 2008 roku. Wyptata pozyczki przekazywana bedzie w transzach w
formie bezgotdwkowej na zadanie Pozyczkobiorcy, na wskazany numer rachunku
bankowego. Sptata petnej kwoty udzielonej pozyczki nastgpi w czesSciach badz
jednorazowo na wskazany przez Pozyczkodawce numer rachunku bankowego.
Koszty finansowania pozyczki wynoszq max 1,5% plus WIBOR 1M w stosunku
rocznym. Przedmiotowa pozyczka zostata sptacona.



4. W dniu 18 kwietnia 2007 r. Spdtka udzielita MITMAR EXPORT — IMPORT Marian
Janowski, Stanistawa Janowska Spotka Jawna z siedzibg w Jeziorku poreczen
wekslowanych do kwoty 25 min ztotych facznie z tytutu kredytéw udzielonych
MITMAR przez Deutsche Bank PBC S.A. z siedzibg w Warszawie, tj.: kredytu
inwestycyjnego w wysokosci 20 min ztotych, oraz kredytu wynikajacego z umowy
ramowej linii wielozadaniowej do kwoty 5 min ziotych.

W ramach zabezpieczenia sptaty przedmiotowych kredytéw Spdtka podpisata

odrebne oSwiadczenia o poddaniu sie egzekuciji:

- dla kredytu inwestycyjnego do wysokosci 40 min ztotych (Bank moze wystgpic¢ o
nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci do dnia 15
lutego 2022 r.),

- dla kredytu wynikajacego z umowy ramowej linii wielozadaniowej do wysokosci
10 min ziotych (Bank moze wystgpi¢ o nadanie bankowemu tytutowi
egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci do dnia 30 kwietnia 2013 r.).

Na mocy zawartej w dniu 18 kwietnia 2007 r. umowy Bank zwolni Spotke z dtugu

wynikajacego z poreczen wekslowych, w przypadku wniesienia przez Spétke do

spotki z ograniczong odpowiedzialnoSciq utworzonej w wyniku przeksztatcenia

MITMAR, wktadu pienieznego w kwocie 10 min ziotych na objecie przez Spotke

60% udziatébw w MITMAR Sp. z 0.0., to jest w przypadku realizacji postanowien

umowy inwestycyjnej z dnia 12 listopada 2006r. Spotka winna przedtozyc

Bankowi do dnia 30 wrzesnia 2007 r. odpis prawomocnego postanowienia sadu

rejestrowego stwierdzajacego podwyzszenie kapitatu zaktadowego MITMAR Sp. z

0.0. 0 kwote 10 min ztotych i objecie 60 % udziatéw.

5. W dniu 27 kwietnia 2007 r. ZPOW ,,ZIEBICE” podpisatly z Bankiem Gospodarki
Zywnosciowej S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank) aneks nr 2 do umowy nr
U/0007247327/0001/2006/6000 kredytu obrotowego w rachunku biezacym z dnia
31 marca 2006 r. Na mocy niniejszego aneksu Bank udzielit ZPOW ,,ZIEBICE”
kredytu obrotowego w rachunku biezagcym do kwoty 2 min ztotych. Postanowienia
aneksu przewidujg w szczegdlnosci poreczenie kredytu przez Pamapol S.A. W
treSci poreczenia Pamapol S.A. zobowigzat sie do utrzymywania w okresie
obowigzywania poreczenia wskaznika poziomu zobowigzan warunkowych na
poziomie nie wyzszym niz 75 %. Dopuszczono mozliwos¢ ewentualnego
zwolnienia z poreczenia, lecz wyfacznie w przypadku, gdy zaudytowane wyniki
finansowe ZPOW ,,ZIEBICE” za 2009 rok potwierdzg realizacje prognoz
finansowych, tj. w szczegdlnosci gdy: CR (wskaznika ptynnosci biezacej: aktywa
biezagce/pasywa biezace) > 1,5, QR (wskaznika ptynnosSci szybkiej: aktywa
biezace-zapasy/pasywa biezace) > 0,5, cykl konwersji gotowki nie dtuzszy niz 150
dni, ogdlne zadtuzenie uwzgledniajace ewentualne pozabilansowe zadtuzenie z
tytutu leasingu i innych zobowigzan warunkowych < 60 % oraz wszelkie
dotychczasowe sptaty zobowigzan przebiegaty zgodnie z umownymi
harmonogramami oraz nie nastgpit Zaden z warunkéw naruszenia umowy ani
konieczno$¢ reklasyfikacji ekspozycji do wyzszej niz ,,pod obserwacjq” kategorii
ryzyka bankowego.
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XVII. Informacje dotyczace zatrudnienia

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2006, oraz w I kwartale 2007 roku
przedstawia sie nastepujaco:

Stan zatrudnienia — Pamapol S.A.

Dziat 31.12.2006 31.03.2007
Liczba | (%) | Liczba | (%)
osob osob

Administracyjny 48 11,68 48 10,57
Handlowy 10 2,43 13 2,86
Produkcyjny 323 78,59 354 77,97
Techniczny 30 7,30 39 8,59

Razem 411 100 454 100

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

W dniu 27 czerwca 2006 roku Spdtka zawarta umowe z HLB Frackowiak i Wspotnicy

Sp. z 0.0. z siedzibgq w Poznaniu na przeprowadzenie:

- badania sprawozdania finansowego Spotki Pamapol S.A. sporzadzonego za okres
od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku, wyrazenia o nim opinii i
sporzadzenia raportu z badania,

- przegladu Srodrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od 1
stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku Spétki Pamapol S.A. i sporzadzenia
raportu z przegladu,

- przegladu  skonsolidowanego  Srddrocznego  sprawozdania  finansowego
sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2006 roku do 30 czerwca 2006 roku Grupy
Kapitatowej Pamapol S.A. i sporzadzenia raportu z przegladu,

- badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Pamapol S.A. sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia
2006 roku, wyrazenia o nim opinii i sporzadzenia raportu z badania.

kaczna wysoko$¢ wynagrodzenia za wyzej opisany przedmiot umowy wyniesie 69

tys. zt netto.

Z tym samym podmiotem Spotka w dniu 1 lutego 2006 roku zawarta umowe na
przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Spotki sporzadzonego za okres
od 1 stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku, wyrazenia o0 nim opinii i
sporzadzenie raportu z badania, oraz na badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego grupy Pamapol S.A. , sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2005 roku
do 31 grudnia 2005 r., wyrazenia o0 nim opinii i sporzadzenia raportu z badania,
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

taczna wysokos$¢ wynagrodzenia z tej umowy wyniosta 50 tys. ztotych netto.
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W dniu 1 grudnia 2006 r. zawarto kolejng umowe, ktorej przedmiot stanowito
przeprowadzenie due diligence MITMAR Sp. jawna. WartoS¢ wynagrodzenia z
niniejszej umowy wynosita 27 tys. ziotych netto.

W dniu 19 grudnia 2006 r. zawarto umowe nha przeprowadzenie due diligence WILBO
S.A.. Warto$¢ wynagrodzenia wynosita 29,9 tys. ztotych netto.

Ponadto w roku 2005 zawarto z tym samym podmiotem zawarto nastepujace
umowy:

- 16 wrzeSnia 2005 roku — w przedmiocie przeprowadzenia due diligence
Warminskich Zaktadéw Przetworstwa Owocowo- Warzywnego Sp. z 0.0. W
Kwidzynie oraz NATURIS Sp. z 0.0. w Warszawie, oraz sporzadzenia raportu z
wynikow przeprowadzonych prac. taczna warto$¢ wynagrodzenia 40 tys.
Ztotych netto.

- 21 listopada 2005 roku, zmieniona aneksem z dnia 20 stycznia 2006 roku — w
przedmiocie sporzadzenia czesci finansowej ,,Prospektu emisyjnego”. taczna
warto$¢ wynagrodzenia 137 tys. ztotych netto.

XIX. Strategia dziatalnosci Pamapol S.A. w 2007 roku.

W swojej strategii rozwoju przedstawionej w prospekcie emisyjnym w 2006
roku Spétka zakladata, ze w ciggu 3-4 lat osiggnie pozycje wiodacego gracza w
wybranych segmentach rynku wysokoprzetworzonych produktéw spozywczych w
Polsce, o obrotach skonsolidowanych przekraczajacych 500 min ztotych. Obecnie w
wyniku juz zakonczonych oraz realizowanych przeje¢ Spotka przygotowuje nowg
prognoze wynikdbw na poziomie skonsolidowanym na 2007 rok oraz prognoze
wynikow na 2008 rok, przygotowywana jest rowniez nowa strategia nakreSlajaca
zarys, gdzie ma by¢ Grupa Pamapol oraz co bedzie produkowa¢ w najblizszych
latach.
Celem nadrzednym jest utrzymanie pozycji lidera na rynku miesno-warzywnych dan
gotowych w Polsce, umocnienie swojej pozycji w pozostatych grupach
asortymentowych oraz wprowadzanie nowych asortymenoéw i grup produktowych do
sprzedazy.
Rozwdj Spotki odbywat sie bedzie zaréwno poprzez wzrost organiczny, jak i kolejne
transakcje przejec.

Podstawowymi celami przyjetej strategii dla Spotki Pamapol S.A. sa:

- dynamiczne zwiekszenie przychodéw ze sprzedazy,

- utrzymanie marzy netto na wysokim poziomie,

- zachowanie korzystnej struktury finansowania i utrzymanie wysokiego poziomu
ptynnosci finansowej,

- osiggniecie pozycji wiodacego producenta w segmencie wyrobdw spozywczych
wysokoprzetworzonych.
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Sposobem na osiggniecia zaktadanych celéw beda:

zwiekszenie pokrycia numerycznego w Polsce,

zwiekszenie rozpoznawalnosci marki Pamapol,

umochnienie pozycji na rynkach exportowych gtéwnie w UE,

przeprowadzenie kolejnych inwestycji w majatek trwaty pozwalajacych na state
obnizanie jednostkowych kosztdw produkcji przy réwnoczesnej poprawie
wydajnosci pracy,

przejecia kolejnych firm z sektora przetwdrstwa miesno — warzywnego,

Reasumujac, przedstawiong sytuacje gospodarczo-finansowa nalezy
ocenic¢ pozytywnie.

Zarzad Spotki nie widzi przeszkdod w kontynuacji dziatalnosci w 2007 roku,
a pozyskane w znacznej wysokosci srodki z emisji akcji serii pozwola na
dalsza poprawe efektywnosci zarzadzania i uzyskanie kolejnych efektow

synergii.
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Pawet Szataniak Mariusz Szataniak Roman Zuberek
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