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Istotne zdarzenia i czynniki majace wptyw na wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej Pamapol

Skonsolidowane przychody Grupy Pamapol za I pétrocze 2007 roku wyniosty
123,4 min zi, wzrost 0 60 % r/r,

Przychody jednostkowe Pamapol SA wyniosty 60 min zi, wzrost 0 46 % r/r,
Zysk na dziatalnosci operacyjnej Grupy wyniost w I pétroczu 2007 roku 10,5
min zi, wzrost o 33 % r/r, narastajaco,

jednostkowy zysk na dziatalnosci operacyjnej wyniost 7,4 min zt wzrost o 39
%r/r,

EBITDA Grupy za I pétrocze 2007 wyniost 15,3 min zt, wzrost 0 39 % r/r,
Zysk netto ogotem w sprawozdaniu skonsolidowanym wyniost 18,4 min zi
wzrost o ponad 240 % r/r,

Zysk netto za I potrocze 2007 przypadajacy Pamapol wyniost 18,3 min zi,
wzrost o ponad 250 % r/r,

Jednostkowy zysk netto wynidst 5,9 min zt, wzrost o0 44 % r/r,

Pamapol nabyt w 2007 roku 5.095 udzialéow Spétki WZPOW Kwidzyn od
udzialowcow mniejszosciowych stanowiacych 1,5 % udzialow, wedtug
stanu na dzien sporzadzenia sprawozdania Pamapol posiada i3cznie
(bezposrednio i posrednio) 92,8 % udziatow tej Spotki,

Z tytutu korzystnego nabycia udziatéw WZPOW Kwidzyn ponizej ich wartosci
godziwej skonsolidowane kapitaly wilasne Grupy wzrosty dodatkowo o
kwote 16 tys. zi,

Spotki WZPOW Kwidzyn i ZPOW ZIEBICE otrzymaly w 2007 roku dotacje z
srodkéow ARIMR w lacznej kwocie 5 min zt z tytulu rozliczenia czesci
programu inwestycyjnego realizowanego w tej Spotce, dotacje te beda
rozliczane w czasie,

Realizujac cele opisane w prospekcie emisyjnym ,przejecia i
dokapitalizowanie firm z sektora przetworstwa spozywczego” Pamapol
przejat w 2007 roku kontrole nad nastepujacymi podmiotami:

ZIEBICE Sp. z 0.0. — za kwote 6,3 min zi nabyt 100 % udziatéw tej Spotki,
Pamapol dokapitalizowal rowniez ta Spoétke podnoszac jej kapitat
podstawowy o kwote 1,6 min zi,

MitMar Sp. z 0.0. — objete zostato 60 % udziatlow tej Spotki za kwote 14 min
zt (w tym 10 min zt zostalo przeznaczonych na podniesienie kapitatow
wiasnych Spétki),

CENOS Sp. z 0.0. — objecie 100 % udziatow tej Spoétki za kwote 10,6 min zi,
Pamapol dokapitalizowal rowniez te Spoétke podnoszac jej kapitat
podstawowy o kwote 8,0 min zi, kwota za zostala przeznaczona przez
Spotke na zakup majatku produkcyjnego palarni kawy GALAXIA i znakow
towarowych GALAXIA,

Huta Szkia Stawno — za kwote 1 min zt Pamapol nabyt 100 % udziatow,
Zatozenie Spotki Pamapol Dystrybucja z kapitatem 50 tys. zt.

W wyniku nabycia udziatéw w Spoétkach CENOS Sp. z o0.0. i ZPOW ZIEBICE
Sp. z o0.0. ponizej ich wartosci godziwej Pamapol w sprawozdaniu
skonsolidowanym odnotowat jednorazowy zysk na tym nabyciu w tacznej
kwocie 11,5 min zi z tytulu odpisu ujemnej wartosci tych firm.



II. Informacja o Grupie Kapitatlowej Pamapol SA

Grupa Kapitatowa Pamapol prowadzi dziatalnoS¢ w branzy przetwdérstwa
spozywczego.

Spdtkag dominujacq w Grupie Kapitatowej jest Pamapol S.A., wiodacy na rynku polskim
producent dan miesno-warzywnych, a w szczegolnosci dan gotowych, ktdrego poczatki
dziatalnosci w branzy siegajg roku 1993.

Do gtéwnych wyrobdw Spotki Pamapol S.A. w segmencie dan gotowych nalezg
pulpety, gotabki, fasolka po bretonsku, flaki oraz gulasz. Oferta produktowa Spotki obejmuje
ponadto zupy, pasztety, oraz konserwy miesne. Po przejeciu kontroli nad Warminskimi
Zakfadami Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. w Kwidzynie (WZPOW) oferta
produktowa Grupy Kapitatowej powiekszyta sie o warzywa konserwowane oraz mrozone.
Produkty pod marka ,,Kwidzyn” oferowane sg na rynku polskim i zagranicznym od 1934 r.
Przejecie kontroli nad WZPOW spowodowato takze, ze Grupa Pamapol jest jednym z
wazniejszych podmiotdw w swojej branzy na rynku krajowym.

W skfad Grupy Kapitatowej Pamapol wchodzi takze zawigzana w pazdzierniku 2003r.
Spotka ,,PAMAPOL-LOGISTIC” Sp. z 0.0. (,,PAMAPOL-LOGISTIC"). Przedmiotem dziatalnosci
tej Spotki jest Swiadczenie ustug transportowych (spedycyjnych) na terenie Polski i
wybranych panstw europejskich. Ustugi te Swiadczone sg zaréwno na potrzeby Pamapol
S.A., jak i na potrzeby podmiotow zewnetrznych (w celu racjonalizacji kosztéw
funkcjonowania), a od pazdziernika 2005 r. réwniez dla WZPOW Kwidzyn i sukcesywnie dla
innych spétek z Grupy.

W strukturze Grupy Pamapol znajdujg sie takze Zaktady Przetwdrstwa Owocowo-
Warzywnego ,,ZIEBICE” Sp. z o.0. (ZPOW ,,ZIEBICE”). ZPOW ,,ZIEBICE” sq producentem
groszku konserwowego, kukurydzy konserwowej, konserwowych mieszanek warzywnych
oraz warzyw mrozonych, w szczegolnosci groszku, fasolki szparagowej, marchwi i kukurydzy.
Produkcja ZPOW ,,ZIEBICE” jest zblizona do produkcji zaktadow w Kwidzynie. Zamiarem
Pamapol S.A. jest dokonanie restrukturyzacji ZPOW ,,ZIEBICE” w sposéb podobny jak to ma
miejsce wobec WZPOW poprzez zwiekszenie mocy produkcyjnych i obnizenie jednostkowego
kosztu wytwarzania produktu. W planach Zarzadu Pamapol S.A. jest podwojenie produkciji i
sprzedazy oraz znaczacy wzrost zysku netto ZPOW ,,ZIEBICE” w kolejnych latach. Zdaniem
Zarzadu wprowadzenie ZPOW ,,ZIEBICE” do Grupy Pamapol zwiekszy w sposdb znaczacy
mozliwosci produkcyjne w zakresie poszczegdlnych grup warzyw umacniajac jednoczesnie
pozycje rynkowe spotek.

W maju 2007 r. struktura Grupy Pamapol powiekszyta sie 0 nowy podmiot, tj. MitMar
Sp. z 0.0. z siedzibg w Jeziorku. Podmiot dominujacy nabyt 60 % udziatdbw w tej Spoice,
dajacych 60 % gtosdw na walnym zgromadzeniu wspolnikdw za faczng cene 14 min zi.
Pamapol S.A. przeznaczyta 10 min na podwyzszenie kapitatu MitMar Sp. z 0.0., natomiast
dotychczasowi wiasciciele spotki otrzymali tacznie 4 min zt. Poczawszy od 1995 r. MitMar
dziata na rynku zaopatrzenia zaktadéw przetwdrstwa miesnego, oraz w niewielkim zakresie,
zakfaddw przetworstwa owocowo-warzywnego. We wrze$niu 2005 r. uruchomiono nowy
Zakfad Produkgiji i Przechowalnictwa Miesa w Gtownie, ktéry prowadzi rozbiér na elementy
pottusz wieprzowych i éwierci wotowych. W wyniku realizacji tej inwestycji MitMar rozszerzyt
swojq dziatalno$¢ o produkcje miesa surowego i ustugi w zakresie przechowywania
artykutéw rolno-spozywczych. Spdtka jest beneficjentem dotacji z Agencji Restrukturyzacji i
Modernizacji Rolnictwa w roku 2006 oraz strong umowy z tg Agencjg w przedmiocie realizacji
inwestycji niezbednych do wdrozenia produkcji zywnosci konfekcjonowanej na taczng
wartos¢ 18,4 min zt. Przewidywana dotacja w 2008 roku ma wynies¢ 9,2 min zt. MitMar
posiada takze korzystng lokalizacje, oraz biuro handlowe w Warszawie. Ponadto na totwie w
rejonie ryskim funkcjonuje filia MitMar International. W ocenie Zarzagdu Pamapol S.A. nabycie
MitMar przyniesie wiele efektéw synergii dla Grupy Pamapol, do ktérych nalezy zaliczyc:

- utworzenie w Spdtce MitMar centrum zaopatrzenia w surowiec miesny dla Grupy,



- stworzenie centrum dystrybucji produktdéw mrozonych na obszar centralnej Polski,
- stworzenie centrum przechowywania produktéw mrozonych.

Kolejnym podmiotem wchodzacym w skfad Grupy Kapitatowej Pamapol jest CENOS
Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrze$ni. Pamapol S.A. nabyt w czerwcu 2007 r. facznie 700
udziatbw od jej dotychczasowych wiascicieli: Mariana Rzeznika i Tomasza Rzeznika,
stanowigcych 100 % kapitatu zaktadowego i dajacych 100 % gtosdw na zgromadzeniu
wspolnikow tej spdtki, za cene taczng w wysokosci 10,6 min zt. CENOS Sp. z 0.0. powstat w
1991 roku w wyniku procesu prywatyzacji Centrali Nasiennej. Przedmiotem dziatania Spotki
jest w szczegolnosci produkcja, konfekcjonowanie oraz sprzedaz soli spozywczej i drogowej,
kaszy, ryzu, a takze fasoli, grochu, ptatkdw kukurydzianych. Produkty CENOS dostarczane sg
do najwiekszych sieci handlowych i hurtowni w Polsce. W wyniku zawarcia umowy kupna
majatku ruchomego od GALAXIA Ltd Sp. z 0.0. do asortymentu sprzedawanego przez CENOS
wiaczona zostata kolejna grupa produktdw sypkich — kawa sprzedawana pod markqa
GALAXIA. Spétka posiada dwa zaktady produkcyjne zlokalizowane na terenie Wrzesni,
ponadto centrum rekreacyjne Swiat Wodny Cenos. Do maja 2007 r. firma $wiadczyta takze
ustugi w zakresie specjalistycznej opieki zdrowotnej ,,Specimed”.

W czerwcu 2007 r. Pamapol S.A. nabyt tgcznie 1.000 udziatéw w Spoétce Huta Szkia
Stawno Sp. z 0.0. stanowigcych 100 % kapitatu zaktadowego i dajacych 100 % gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikow tej Spdtki, za taczng cene w wysokosci 1 min zi. Huta Szkfa
Stawno Sp. z 0.0. zostata zatozona w kwietniu 2007 r. Bedzie prowadzita dziatalnosc
gospodarczg w przedmiocie produkcji opakowan szklanych: stoikdw i butelek ze szkta
biatego. Spdtka zlokalizowana jest na terenie tddzkiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej,
oznacza to mozliwos¢ zaliczania ponoszonych wydatkdow inwestycyjnych jako koszty
kwalifikowane.

W maju 2007 r. podpisany zostat akt zatozycielski Spotki PAMAPOL — Dystrybucja Sp.
z 0.0. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 50.000 zt i dzieli sie na 100 réwnych i niepodzielnych
udziatow po 500 zt kazdy. Udziaty w kapitale zaktadowym zostaty objete w catosci przez
Pamapol S.A. Podmiot dominujacy posiada 100 % udziatow w kapitale zaktadowym Spétki i
100% gtosdw na walnym zgromadzeniu. PAMAPOL — Dystrybucja Sp. z 0.0. rozpoczefa
dziatania zmierzajace do przejecia od innych spétek produkcyjnych Grupy zadan zwigzanych
z dystrybucjq i marketingiem. Utworzona Spotka $wiadczy¢ bedzie w szczegdlnosci ustugi
zwigzane z reprezentacjg handlowg i sprzedaza produktow w imieniu i na rzecz spotek
wchodzacych w skfad Grupy Kapitatowe;j .

Podmiotem wchodzacym w skfad Grupy Kapitatowej jest takze Spétka ,,NATURIS”
Sp. z 0.0. z siedzibg w Ruscu. ,,NATURIS” Sp. z 0.0. zostat nabyty przez Pamapol S.A. na
poczatku pazdziernika 2005 r. w celu przejecia kontroli nad WZPOW Kwidzyn. Spdtka
,,NATURIS” nie prowadzita w okresie sprawozdawczym i nie prowadzi obecnie czynnej
dziatalnosci operacyjnej.

Struktura Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. na dzien 30 czerwca 2007 roku.
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Struktura Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania
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III. Powiazania kapitalowe
Pamapol S.A

Spotka Akcyjna pod nazwg Pamapol z siedzibg w Ruscu powstata w wyniku
przeksztatcenia Spdtki pod firmg ,,Pamapol” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z
siedzibg w Wieluniu. Uchwate w przedmiocie przeksztatcenia podjeto Nadzwyczajne
Zgromadzenie Wspolnikéw 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-
Srédmieécia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 30 czerwca 2004
roku, Spdtka Pamapol S.A. zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000211414.
Siedzibg Spotki jest Rusiec, ul. Wielunska 2. Siedziba Spditki jest takze miejscem
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Czas trwania Spoétki jest nieograniczony.
Poczatkowo kapitat zaktadowy Spotki wynosit 17.166,7 tys. 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 udzialy w Spdtce z ograniczong odpowiedzialnoscig ,,Pamapol” z
S|ed2|bq w Wieluniu obijeli:
Mariusz Szataniak — 82.627 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartosci
nominalnej 100 zt kazda, razem — 8.262,7 tys. zi,

- Pawet Szataniak — 82.618 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartosci
nominalnej 100 zt kazda, razem — 8.261,8 tys. zi,

- Wiestaw Szataniak — 6.422 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A o wartosci
nominalnej 100 zt kazda, razem — 642,2 tys. zi.

Po zmianie przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu
31.01.2006 r. Statutu Spotki — kapitat zakltadowy Spotki wynosit 17.166,7 tys. 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 zakladowego oraz
0gdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spéiki),

- Pawet Szataniak posiadat 8.261.800 Akcji serii A (48,13% kapitatu zaktadowego oraz
0gdlnej liczby gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Spéiki),

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

W dniu 11 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate
0 podwyzszeniu kapitatu zaktadowego z kwoty 17.166.700 zt do kwoty nie mniejszej niz
21.666.700 zt i nie wigkszej niz 23.166.700 zt w drodze publicznej emisji akcji serii B. Na
mocy postanowienia Sqdu Rejonowego dla todzi-Sréodmiescia w todzi z dnia 14 lipca 2006
r., w wyniku emisji akcji serii B zarejestrowano podwyzszony kapitat Spotki. Wysokos¢




kapitatu zaktadowego Spotki Pamapol S.A. wynosi obecnie 23.166.700,00 zt i dzieli sie na
23.166.700 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

WZPOW Kwidzyn

Kapitat zakltadowy Spétki wynosi 17.035.600 zt i dzieli sie na 340.712 udziatdow o
wartosci nominalnej 50,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada poprzez NATURIS Sp. z o.0.
kontrole nad 255.182 udziatami, co stanowi 74,9 % udziatu w jej kapitale zakladowym i
0golnej liczbie gltoséw na zgromadzeniu wspolnikow.

Na dzien sporzadzenia niniejszej informacji Pamapol S.A. posiada posrednio i
bezposrednio 316.332 udziaty WZPOW Kwidzyn co daje kontrole nad 92,8% gtosow. W
okresie objetym sprawozdaniem Pamapol dokonywat zakupdw kolejnych udziatéw Spotki
WZPOW Kwidzyn z zamiarem objecia 100 % udziatéw tej Spotki. W okresie od dnia 1
stycznia 2007 r. do dnia sporzadzenia niniejszej informacji Spotka Pamapol nabyta 5095
kolejnych udziatéw dajacych 1,5 % gtoséw. Udziaty zostaty nabyte od 3 instytucji i 159 osdb
fizycznych
Siedzibg Spofki jest Kwidzyn. Czas trwania Spoétki jest nieograniczony.

»+PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z o.0.

Do dnia 11 lutego 2006 roku Pamapol S.A. posiadat 48 udziatdbw w kapitale
zaktadowym Spotki ,, PAMAPOL — LOGISTIC ” z siedzibg w Ruscu o wartosci nominalnej 500
zt kazdy, co stanowito 48% udziatdw w jej kapitale zakladowym i ogdinej liczbie gtoséw na
Zgromadzeniu WspdInikdw.

Na podstawie umowy nabycia udziatdw z dnia 11.02.2006 r. Spétka odkupita

pozostate udzialy w ,, PAMAPOL — LOGISTIC ” Sp. z 0.0. od Mariusza Szataniaka (26
udziatdow) i Pawta Szataniaka (26 udziatow). W efekcie tych czynnosci Spotka dominujaca
stata sie posiadaczem 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym ,, PAMAPOL — LOGISTIC ".
W tym samym dniu Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikéw ,, PAMAPOL — LOGISTIC "
podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 350.000 zt poprzez
utworzenie nowych 700 udziatdw o wartosci 500 zt kazdy. W dniu 11.07.2007 r. podjeto
kolejng uchwate dotyczacq podniesienia kapitatu zaktadowego tej Spotki o kwote 350.000 zt
poprzez objecie nowych udziatéw przez Pamapol S.A. Obecnie kapitat zaktadowy ,, PAMAPOL
— LOGISTIC " wynosi w wyniku jego podniesienia 750.000 zt i dzieli sie na 1.500 udziatéw o
wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

Siedzibg Spdtki jest Rusiec. Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

,,NATURIS” Sp. z 0.0.

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 46.225.100 zt i dzieli sie na 462.251 udziatdw po
100 ztotych kazdy. Do dnia 21 grudnia 2006 r. podmiot dominujacy posiadat 283.501
udziatbw 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 zakladowym i ogdlnej
liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdinikdw. Powyzsze udziaty nabyt na podstawie umowy
sprzedazy od Spotki Bradus Sp. z 0.0. z siedzibg w Tychach za cene 20.000.995,55 zt. W celu
uproszczenia struktury Grupy Kapitatowej i zasilenia kapitatowego WZPOW Kwidzyn w dniu
21 grudnia 2006 roku Pamapol S.A. nabyt od WZPOW Kwidzyn 178.750 udziatow w
NATURIS, za faczng cene 9.116.250,00 zt stanowigcych 38,67% kapitatu zaktadowego
NATURIS Sp. z 0.0. stajqc sie wtascicielem 100% udziatow w tej Spotce.

Siedzibg Spdtki NATURIS jest Rusiec. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.



ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z o0.0.

W dniu 8 marca 2007 r. i 9 marca 2007 r. podmiot dominujacy zawart tacznie 10
uméw z osobami fizycznymi, dotychczasowymi wspodlnikami ZPOW ,,ZIEBICE”, na mocy
ktorych osoby te sprzedaty na jego rzecz 13.500 udziatow w tejze spotce, stanowigcych
100% jej kapitatu zaktadowego i dajacych 100 % gtosdw na walnym zgromadzeniu
wspdlnikow za cene 6.252.057,20 zt facznie.

Do dnia 19 kwietnia 2007 r. kapitat zaktadowy Spotki wynosit 6.750 tys. zt i dzielit sie
na 13.500 udziatdbw po 500 ztotych kazdy. W II kwartale 2007 roku zgromadzenie
wspolnikow (reprezentowane w 100 % przez Pamapol S.A.) dwukrotnie podjeto uchwaty o
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego tacznie o kwote 1.600.000 zt poprzez objecie nowych
udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy przez Pamapol S.A.

Przeprowadzone dwukrotnie podwyzszenie kapitatu zaktadowego ma na celu
poprawe ptynnosci finansowej poprzez zwiekszenie kapitatu obrotowego. W najblizszym
czasie kapitat zakladowy Spétki ZPOW ,,ZIEBICE” zostanie po raz kolejny podwyzszony przez
Pamapol S.A., a Srodki pieniezne bedq stanowity wkfad wiasny w program inwestycyjny
przygotowany 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 spétki wynosi 50 tys. zt i dzieli
sie na 100 réwnych i niepodzielnych udziatdw po 500 zt kazdy. Udziaty w kapitale
zakladowym spotki zostaty objete w catosci przez Pamapol S.A. i pokryte wktadem
gotowkowym. W wyniku tej czynnosci Pamapol S.A. posiada 100 % udziatdw w kapitale
zaktadowym Spdtki i 100 % gtosow ogdinej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
wspolnikdw. Utworzona Spodtka Swiadczyé bedzie w szczegdlnosSci ustugi zwigzane z
reprezentacjq handlowg i sprzedazg produktéow w imieniu i na rzecz spotek wchodzacych w
sktad Grupy Kapitatowej Pamapol.

MitMar Sp. z 0.0.

Kapitat zaktadowy MitMar Sp. z o0.0. wynosi 1.810 tys. zt i dzieli sie na 18.100
udziatdw o wartosci 100 ztotych kazdy. W dniu 31 maja 2007 roku na mocy uchwaty
wspdlnikdow MitMar Sp. z 0.0. z siedzibg w Jeziorku Spotka Pamapol SA objeta 3.028 nowych
udziatdw w podwyzszonym kapitale zaktadowym MitMar, o wartosci nominalnej 100 zt kazdy,
stanowigcych 16,73 % kapitatu zaktadowego i dajacych 16,73 % gtosow na walnym
zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki. W dniu 31 maja 2007 roku Spotka nabyta takze tacznie
7.832 udziaty w MitMar od osdb fizycznych: Stanistawy Janowskiej i Mariana Janowskiego za
cene 4.000 tys. ztotych. W wyniku tych zdarzen Pamapol S.A. posiada 10.860 udziatéw
MitMar, stanowigcych 60 % kapitatu zaktadowego i dajacych 60 % gtoséw na walnym
zgromadzeniu wspolnikéw tej spotki.

CENOS Sp. z o.0.
W dniu 23 czerwca 2007 r. Pamapol S.A. nabyla od oséb fizycznych: Mariana

Rzeznika i Tomasza Rzeznika tgcznie 700 udziatow w CENOS Sp. z 0.0., stanowigcych 100 %
jej kapitatu zaktadowego i dajacych 100 % gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.



W dniu 7 lipca 2007 r. nastgpito podniesienie kapitatu zaktadowego tej Spotki o 8.000
tys. zt. Wszystkie udziaty w podniesionym kapitale zaktadowym objeta Spotka Pamapol S.A.
Kapitat zaktadowy CENOS Sp. z 0.0. wynosi 8.350 tys. zt i dzieli sie na 16.700 udziatéw o
wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

Siedzibg Spdtki jest Wrzesnia. Czas trwania Spétki jest nieograniczony.

Informacja o oddziatach

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

IV. Skiad organow zarzadzajacych i nadzorujacych Grupy
Kapitatowej

Pamapol S.A.
Zarzad Spotki
W sktad Zarzadu Spotki Pamapol S.A. wchodza:

- Pawet Szataniak — Prezes Zarzadu, dnia 28 czerwca 2006 r. powotany w skiad
pierwszego Zarzadu Wspdlnej Kadencji,

- Mariusz Szataniak— Wiceprezes Zarzadu, dnia 28 czerwca 2006 r. powotany w skiad
pierwszego Zarzadu Wspdlnej Kadenciji,

- Roman Zuberek - Wiceprezes Zarzadu, dnia 28 czerwca 2006 r. powotany w sktad
pierwszego Zarzadu Wspdlnej Kadenciji.

Sposadb reprezentacji Spotki dominujacej

Zgodnie z obowigzujacym Statutem Spotki jest ona reprezentowana nastepujaco:

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

- Prezes Zarzadu samodzielnie,

- dwaj czionkowie Zarzadu facznie, lub czionek Zarzadu tacznie z prokurentem lub
petnomocnikiem w granicach umocowania, w zakresie rozporzadzania prawem lub
zaciggania zobowigzan o wartosci wyzszej niz 500 tys. zt,

- cztonek Zarzadu samodzielnie w zakresie rozporzadzenia prawem lub zaciggania
zobowigzania o wartosci nie wyzszej niz 500 tys. zt .

Rada Nadzorcza

Na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Pamapol S.A. z dnia 28.06.2006 r.
w sktad Rady Nadzorczej pierwszej Wspdlnej 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.



WZPOW Kwidzyn
Zarzad Spotki

Wedtug stanu faktycznego na dzierh 30 czerwca 2007 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w skfad Zarzadu WZPOW wchodza:

- Bogdan Moch — Prezes Zarzadu,
- Jerzy Cieslak — Wiceprezes Zarzadu,
- Renata Rusznica — Wiceprezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza

Wedtug stanu faktycznego na dziern 30 czerwca 2007 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w skfad Rady Nadzorczej WZPOW wchodza:

- Pawel Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Krzysztof Pétgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Wiestaw Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej.

ZPOW ,,ZIEBICE"” Sp. z o.0.
Zarzad Spotki

Wedtug stanu faktycznego na dzien 30 czerwca 2007 roku i na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania w sktad Zarzadu ZPOW ,,ZIEBICE” wchodzi:

- Jacek Tomczuk — Prezes Zarzadu,
Rada Nadzorcza

Na mocy uchwat Zgromadzenia Wspdlnikdw z dnia 28 marca 2007 roku ze skiadu Rady
Nadzorczej ZPOW ,,Ziebice” odwotani zostali:

- Henryk Gawronski — petnigcy funkcje Cztonka Rady Nadzorczej,
- Jacek Gtodowski — petnigcy funkcje Czionka Rady Nadzorczej,
- Ryszard Tatys — petnigcy funkcje Czionka Rady Nadzorczej,

- Monika Tatys — Cichon - petnigcy funkcje Cztonka Rady Nadzorczej.

Na mocy uchwat Zgromadzenia Wspdlnikow z dnia 28 marca 2007 roku w skiad Rady
Nadzorczej ZPOW ,,Ziebice” powotani zostali:

- Mariusz Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Pawet Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Krzysztof Pétgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej.
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,MitMar” Sp. z o.o.
Zarzad Spotki

Wedtug stanu faktycznego na dzien 30 czerwca 2007 r. w skfad Zarzadu wchodzili:

- Marian Janowski — Prezes Zarzadu,

- Stanistawa Janowska — I Wiceprezes Zarzadu,
- Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu,

- Sergiusz Janowski — Czlonek Zarzadu

W dniu 31 sierpnia 2007 r. Rada Nadzorcza odwotata Pana Mariusza Szataniaka ze
stanowiska Wiceprezesa Zarzadu, w tym samym dniu w jego miejsce powofano Pana
Bogdana Majchrzaka powierzajac mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

Rada Nadzorcza

W sktad pierwszej Rady Nadzorczej ,,MitMar” wchodza:

- Pawel Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Wojciech Wrzesifski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Marcin Granosik — Sekretarz Rady Nadzorczej,

- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Krzysztof Pétgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej

Komisja Rewizyjna

Wedtug stanu faktycznego na dzien 30 czerwca 2007 r. w sktad Komisji Rewizyjnej
wchodzili:

- Jerzy Michalik — Cztonek Komisji Rewizyjnej,
- Bogdan Majchrzak — Cztonek Komisji Rewizyjnej,
- Wiestaw Szataniak — Cztonek Komisji Rewizyjnej

W dniu 31 sierpnia 2007 r. Zgromadzenie Wspolnikéw odwotato ze sktadu Komisji
Rewizyjnej Pana Bogdana Majchrzaka, w tym samym dniu w skfad Komisji Rewizyjnej
powotano Pana Macieja Troczke.

CENOS Sp. z o.0.

Zarzad Spotki

W sktad Zarzadu CENOS Sp. z 0.0. wchodzi:

- Bogdan Cichy — Prezes Zarzadu

W umowie Spotki nie przewidziano powotfania organu nadzoru.
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,PAMAPOL - LOGISTIC"” Sp. z o.0.
Zarzad Spotki
W skiad Zarzadu ,,PAMAPOL — LOGISTIC"” wchodzg:

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

Rada Nadzorcza

W skfad Rady Nadzorczej ,,PAMAPOL — LOGISTIC"” wchodza:
- Mariusz Szataniak

- Pawet Szataniak

- Roman Zuberek

»NATURIS"” Sp. z o.0.

Zarzad Spotki:

W skitad Zarzadu ,,NATURIS” wchodzi:

- Roman Zuberek — Prezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

W skfad Rady Nadzorczej ,,NATURIS” wchodza:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Renata Rusznica — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Wiestaw Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej.

HUTA Szkia SLAWNO Sp. z o.0.
Zarzad Spotki
W skiad pierwszego Zarzadu Huty Szkta SLAWNO wchodza:

- Jacek Zatorski — Prezes Zarzadu,
- Janusz Chojnacki — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza

W skiad Rady Nadzorczej Huty Szkta SLAWNO wchodza:

- Mariusz Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Pawet Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Krzysztof Pétgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej
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V. Charakterystyka dziatalnosci Grupy kapitatowej
Przedmiotem dziatalnosci Pamapol S.A. jest:

- produkcja konserw, przetworéw z miesa, podrobéw miesnych i z krwi (PKD 15.13 A)

- dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wytwarzaniem wyrobdw z miesa (PKD 15.13 B)

- produkcja miesa, z wytgczeniem miesa z drobiu i krolikow (PKD 15.11 Z)

- produkcja przypraw ((PKD 15.87 Z)

- produkcja pozostatych artykutdw spozywczych, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD
15.89 2)

- dziatalno$¢ agentdéw zajmujacych sie sprzedazg zywnosci, napojow i wyrobdw
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 samochoddéw ciezarowych z kierowcg (PKD 60.24 C)

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

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

- sprzedaz detaliczna paliw (PKD 50.50 2)

- reklama (PKD 74.40 Z)

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

- leasing finansowy (PKD 65.21 Z)

- wynajem samochodéw osobowych (PKD 71.10 Z)

Przedmiotem dziatalnosci WZPOW Kwidzyn jest w szczegdlnosci:

- przetworstwo owocdw i warzyw

- prowadzenie dziatalnosci handlowej (wyroby wiasne i towary)
- przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towaréw

- dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z produkcjq roslinng

Przedmiotem dziatalnosci ZPOW ,,Ziebice” jest w szczegodlnosci:

przetworstwo owocow i warzyw

uprawy rolne, warzywnictwo, ogrodnictwo
dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z produkcjg roslinng
wynajem maszyn i urzadzen rolniczych

Przedmiotem dziatalnosci ,,MitMar” jest w szczegolnosci:

- produkcja miesa, z wytaczeniem miesa z drobiu i krélikdw

- produkcja miesa z drobiu i krélikdw

- produkcja konserw, przetworéw z miesa, podrobdw miesnych i krwi
- dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z wytwarzaniem wyrobdw z miesa

- sprzedaz hurtowa miesa i wyrobdw z miesa

Przedmiotem dziatalnosci Huty Szkta Stawno jest w szczegodlnosci:
- produkcja szkfa i wyrobow ze szkia

- sprzedaz hurtowa wyrobdw metalowych, porcelanowych, ceramicznych i szklanych do
uzytku domowego, tapet i Srodkéw czyszczacych
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- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk biologicznych i sSrodowiska naturalnego
- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych

Przedmiotem dziatalnosci ,,PAMAPOL-LOGISTIC” jest w szczegdlnosci :

- towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi
- towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi
- obstuga i naprawa pojazdéw mechanicznych

Przedmiotem dziatalnosci ,,NATURIS"” jest w szczegolnosci:

- doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania

- udzielanie pozyczek, poreczen i gwarancji spotkom i innym podmiotom gospodarczym, z
wyjatkiem prowadzenia dziatalnosci bankowej

- pozostate posrednictwo finansowe

- wynajem nieruchomosci na wiasny rachunek

Przedmiotem dziatalnosci CENOS jest w szczegdlnosci:

- produkcja przypraw

- produkcja artykutéw spozywczych

- produkcja artykutdw spozywczych i napojow

- dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z przetworstwem i konserwowaniem warzyw i owocow

VI. Informacja dotyczaca okresow, za ktore prezentowane jest
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz dane
porownawcze.

Petng konsolidacjg objete sq sprawozdania finansowe Spotki dominujacej Pamapol
S.A. i spotek zaleznych: WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0., PAMAPOL LOGISTIC Sp. z 0.0., Naturis
Sp. z 0.0., ZPOW ZIEBICE Sp. z 0.0., MitMar Sp. z 0.0. oraz CENOS Sp. z 0.0. Sprawozdania
Spotki dominujacej oraz spotek zaleznych: WZPOW Kwidzyn, Naturis, PAMAPOL LOGISTIC
konsolidowane sg za caly okres objety sprawozdaniem (od 01.01.2007r. do 30.06.2007r.).
Sprawozdanie finansowe ZPOW ZIEBICE konsolidowane jest od dnia przejecia kontroli czyli
za okres od 01.03.2007r. do 30.06.2007r.; sprawozdanie finansowe Spdtki MitMar
konsolidowane jest od dnia przejecia kontroli czyli wylacznie za miesigc czerwiec 2007 roku,
sprawozdanie finansowe Spotki CENOS podlega konsolidacji na dziern 30 czerwca 2007 roku
(czyli konsolidacji podlega wytacznie bilans).
Zataczone skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadzone zostaly za nastepujace
okresy:
1. Bilans wedlug stanu na dzien 30.06.2007 roku i jako dane poréwnawcze wedtug
stanu na dzien 31.12.2006 roku.
2. Rachunek wynikow:
a. za okres od 01.01.2007r. do 30.06.2007 roku (dane za I pdtrocze 2007),
b. dane za okres poréwnywalny od 01.01.2006r. do 30.06.2006 roku.
3. Rachunek przeptywow pienieznych za okres 01.01.2007r. do 30.06.2007 roku i jako
dane poréwnywalne od 01.01.2006r. do 30.06.2006 roku.
4. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym w okresie 01.01.2007r. do 30.06.2007 roku i
jako dane poréwnywalne od 01.01.2006r. do 30.06.2006 roku.
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Jednostkowe sprawozdania finansowe sporzadzone zostaty za nastepujace okresy:
1. Bilans wedlug stanu na dzien 30.06.2007 roku i jako dane poréwnawcze wedtug
stanu na nastepujace dni: 31.12.2006r. i 30.06.2006r.

2. Rachunek wynikéw:
a. za okres od 01.01.2007r. do 30.06.2007 roku (dane za I pdtrocze 2007),
b. dane za okres porownywalny od 01.01.2006r. do 30.06.2006 roku.

3. Rachunek przeptywow pienieznych za okresy:
a. od 01.01.2007r. do 30.06.2007r.
i jako dane poréwnywalne za okres
c. od 01.01.2006r. do 30.06.2006r.

4. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym w okresach:
a. od 01.01.2007r. do 30.06.2007r.
i jako dane poréwnywalne w okresach
c. od 01.01.2006r. do 31.12.2006r
b. od 01.01.2006r. do 30.06.2006r.

VII. Zmiana zasad polityki rachunkowosci.
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci.
a) Oswiadczenie zgodnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Pamapol S.A. sporzadzone zostato
zgodnie z wymogami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).
Spoétka przy sporzadzeniu $rédrocznego sprawozdania finansowego stosuje te same zasady,
ktore byty stosowane przy sporzadzeniu ostatniego sprawozdania rocznego.

b) Podstawa przygotowania sprawozdan finansowych.

Spotki wchodzace w sktad Grupy Pamapol, tj. Pamapol S.A., PAMAPOL-LOGISTIC Sp. z
0.0., NATURIS Sp. z 0.0., WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0., ZPOW ZIEBICE Sp. z 0.0., MITMAR
Sp. z 0.0. oraz CENOS Sp. z 0.0. do sporzadzania sprawozdan finansowych stosujg polskie
zasady rachunkowosci w oparciu o Ustawe o rachunkowosci.

Dane uzyskane ze sprawozdan jednostkowych zostaty skorygowane dla potrzeb
konsolidacji do danych zgodnych z wymogami MSSF — gtéwne rdznice zwigzane sg z
przeszacowaniem do wartoéci godziwych majatku WZPOW Kwidzyn Sp. z o.0., ZPOW
ZIEBICE Sp. z 0.0. oraz CENOS Sp. z 0.0. Na dzien sporzadzenia sprawozdania srédrocznego
nie dokonano przeszacowania do wartosci godziwej majatku Spoétki MitMar, odpowiednie
przeszacowanie zostanie sporzadzone w IV kwartale 2007 roku i wykazane w kolejnym
sprawozdaniu.

Inne korekty zwigzane sg ze sposobem prezentacji poszczegdlnych pozycji sprawozdan
finansowych — przede wszystkim rachunku przeptywdw pienieznych i zestawienia zmian w
kapitale wtasnym, tak aby byly one zgodne z MSSF. Dane poréwnawcze zostaly ujete
odpowiednio.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Pamapol oraz jednostkowe
sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej sporzadzone na dzien 30 czerwca 2007 r.
zostato zbadane w formie przegladu przez biegtych audytorédw. Raport i opinia z przegladu
stanowig integralng czeS¢ sprawozdania za pierwsze potrocze 2007 roku. Sprawozdania
skonsolidowane oraz jednostkowe za pierwsze pétrocze 2007 roku nie zostaty opublikowane
do dnia wydania niniejszego raportu pétrocznego z wyjatkiem publikacji raportu okresowego
za IT kwartat 2007 roku.
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VIII. Istotne czynniki zagrozen i ryzyka
1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Spotka

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Spotki z grupy kapitatowej Pamapol dziatajg na rynku przetwérstwa miesno-
warzywnego i produktéw sypkich, ktdry nalezy do rynkéw silnie konkurencyjnych. Istnieje
ryzyko, iz w wyniku nasilonych dziatan konkurencji lub pojawienia sie nowych podmiotéw na
rynku, grupa kapitatowa nie zrealizuje zaktadnych celéw, lub na ich realizacje bedzie musiata
przeznaczy¢ dodatkowe $rodki w postaci zwiekszenia nakladéw na marketing lub obnizenie
cen, co w efekcie negatywnie wptynie na osiggang rentownosc.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscia przepisow prawa i ich interpretacji

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

W zwigzku z trwajacym procesem dostosowywania przepisdw prawa polskiego do
prawa europejskiego, oraz do zmieniajacych sie koncepcji gospodarczych istnieje obawa, ze
moze to mie¢ istotny wplyw na otoczenie prawne dziatalnosci i na wyniki finansowe Spétki,
powodujac z jednej strony zwiekszenie kosztéw dziatalnosci, a z drugiej opdzniajac osigganie
przychodéw w danych grupach produktowych lub nawet je zmniejszajac. Niejednolita
wyktadnia prawa dokonywana jest obecnie nie tylko przez sady krajowe, organy
administracji publicznej, ale takze przez sady wspolnotowe. Orzecznictwo saddw polskich
musi pozostawa¢ w zgodnosci z orzecznictwem wspdlinotowym. Brak harmonii pomiedzy
prawem unijnym a przepisami prawa krajowego moze budzi¢ wiele watpliwosci natury
intrepretacyjnej oraz rodzi¢ komplikacje natury administacyjno-prawnej. Istnieje ryzyko
zastosowania przepisow krajowych niezgodnych z prawem unijnym, czy tez
interpretowanych odmiennie od wyktadni wspdlnotowej. Wynika to z faktu, iz orzecznictwo
wspolnotowe nie jest jeszcze powszechnie znane i w praktyce sady polskie nie zawsze sie do
niego stosuja. Skutkowac to moze tym, ze orzeczenie sadu polskiego zostanie wzruszone na
podstawie, ze zostato wydane na podstawie przepisu sprzecznego z prawem unijnym.

Ryzyko zwigzane z polityka podatkowa

Polski system podatkowy, charakteryzuje sie czestymi zmianami. Interpretacje
przepisow podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno praktyka organow
skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w sferze opodatkowania nie sg jednolite, co
powoduje, ze w przypadku polskiej spétki zachodzi wieksze ryzyko prowadzenia dziatalnoSci
niz w przypadku spétki dziatajacej w bardziej stabilnych systemach podatkowych. Z
oczekiwan wynika, ze wprowadzone od 2004 roku dwuinstancyjne postepowanie przed
sadem administracyjnym oraz dorobek prawny Wspdlnoty Europejskiej wptyng znaczaco na
jednolito$¢ orzecznictwa sagdowego w sprawach podatkowych i tym samym na jednolito$¢
stosowania prawa podatkowego, takze przez organy podatkowe.
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Jednym z elementdéw ryzyka wynikajacego z unormowan podatkowych sg przepisy
odnoszace sie do uptywu okresu przedawnienia zobowigzania podatkowego, co wigze sie z
mozliwoscig weryfikacji prawidtowosci naliczenia zobowigzan podatkowych za dany okres
oraz w przypadku stwierdzenia naruszen natychmiastowg wykonalnoscig decyzji organéw
podatkowych. Deklaracje podatkowe okreslajace wielko$¢ zobowigzania podatkowego i
wysoko$¢ dokonanych wptat mogg by¢é weryfikowane w drodze kontroli przez organy
skarbowe w okresie pieciu lat od korica roku, w ktérym minat termin ptatnosci podatku.

W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawq
wyliczenia zobowigzania podatkowego przez Spétke interpretacji przepisow podatkowych,
sytuacja ta moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Spoitki, jego sytuacje
finansowg, wyniki oraz perspektywy rozwoju.

2. Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnoscia Spotki

Ryzyko wahan w poziomie podazy i zmian cen surowcow

Grupa kapitatowa Pamapol wykorzystuje jako surowce do produkcji swoich wyrobdéw
gtéwnie warzywa oraz elementy miesne. Ceny tych surowcoéw podlegajg okresowym, czesto
znacznym , wahaniom. W przypadku warzyw oraz kawy czesto decydujacy wptyw na podaz,
a tym samym na cene, ma trudno przewidywalny czynnik, jakim jest pogoda. W przypadku
produkcji zywca wieprzowego wystepujg rowniez znaczne wahania podazy i cen w Polsce,
ktore wynikajg gtdwnie z duzego rozproszenia chowu trzody chlewnej. Podmioty z Grupy
Kapitatowej zabezpieczajq sie przed wahaniami cen surowcéw kontraktujgc dostawy
gtéwnych grup warzyw z plantatorami (gtdwnie groch) po z goéry ustalonych cenach, a takze
skupujac surowiec w okresie, gdy jego cena jest niska, a nastepnie go magazynujac. MitMar,
dzieki wlasnym powierzchniom magazynowym, jest rédwniez w stanie magazynowac na
wiasne potrzeby produkcyjne znaczne zapasy surowca i w miare mozliwosci okresowo
neutralizowa¢ negatywne ruchy cenowe na rynku miesa. W przypadku zakupéw kawy, na
bazie pisemnego kontraktu, istnieje mozliwos¢ ustalenia ceny i wielko$¢ dostawy ze
znacznym wyprzedzeniem w stosunku do terminu dostaw. Cenos kupuje kawe z okoto 3-
miesiecznym wyprzedzeniem w stosunku do planowanego terminu dostawy.

Okresowe niedobory lub nadwyzki surowca i znaczne wahania cen surowcoéw mogg
niekorzystnie wptyng¢ na rentowno$¢ osiggang przez Grupe Kapitatowq . Ponadto nie mozna
wykluczy¢ sytuacji, iz podaz niektdrych surowcoéw wykorzystywanych do produkcji bedzie tak
mata, iz nie pozwoli na realizacje zaktadanego poziomu sprzedazy. Sytuacja ta w
szczegolnosci dotyczy WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice, ktore kontraktujg cato$¢ dostaw
grochu i w przypadku mnigjszych od zaktadanych zbioréw nie bedg w stanie pozyskac
Swiezego surowca w ilosci zapewniajqcej realizacje planu sprzedazy. Jedynym rozwigzaniem
jest wtedy zakup grochu mrozonego, ktéry jest jednak drozszy i tym samym niekorzystnie
wplywa na osiggang rentownosc.

Ryzyko zwigzane z cenami i dostepnoscia opakowan

Grupa Kapitatowa Pamapol do pakowania produkowanych wyrobow wykorzystuje
gtédwnie szklane stoiki oraz metalowe puszki. Wzrost gospodarczy, a takze wzrost rynkéw na
ktorych dziata Grupa powoduije, ze rosnie zapotrzebowanie zaréwno na opakowania szklane
jak i metalowe. Spétki Grupy Kapitatowej odczuwajq z jednej strony presje dostawcow
opakowar'1 na podnoszenie cen, z drugiej za$ ich ograniczone moce wytwércze powodujg
opOznienia w dostawach czy wyznaczanie limitdw dostaw. Istnieje ryzyko, ze niektore spotki
z Grupy Kapitatowej (w szczegdlnosci dotyczy to spotek: Pamapol, WZPOW Kwidzyn i ZPOW
Ziebice) bedq zmuszone kupowac opakowania po wyzszych cenach, a takze zagrozona moze
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by¢ ciqgtos¢ dostaw opakowan co w skrajnych przypadkach moze doprowadzi¢ do
koniecznosci wstrzymania produkgcji. Mogtoby to mie¢ istotny negatywny wptyw na wyniki
finansowe osiggane przez Grupe Kapitatowg. W celu zabezpieczenia sie przed tego typu
ryzykiem, Zarzad Pamapol S.A. podjat decyzje o inwestycji w Hute Szkta Stawno.

Ryzyko wahan w poziomie kursu walutowego

W okresie I-II kw. 2007 r. sprzedaz eksportowa stanowita 14,4% skonsolidowanych
przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej. Z kolei import w tym okresie ma 13,8% udziatu
w kosztach wytworzenia Grupy. Zobowigzania denominowane w walutach obcych wynoszg
na dzien 30 czerwca 2007 r. okoto 12,3 min zt, podczas gdy naleznosci wyrazone w walutach
obcych wynosza ok. 11,6 min zt. Grupa Kapitatowa nie zabezpiecza sie przed wahaniem
kursu walutowego, za wyjatkiem WZPOW Kwidzyn, ktdra to spotka czeSciowo zabezpiecza
sie transakcjami terminowej sprzedazy waluty euro pochodzacej z przychoddéw
eksportowych. W wyniku przeje¢ dokonanych w I pdtroczu 2007 r. udziat eksportu w
przychodach ze sprzedazy nieco wzrosnie.

W zwigzku z powyzszym poziom kursu walutowego ma wptyw na ksztattowanie sie
wynikéw finansowych Grupy Kapitatowe;j.

Ryzyko zwigzane z planowanymi akwizycjami — ryzyko niepeilnej realizacji celow
emisji

Gtownym elementem strategii Pamapol S.A. jest rozwoj poprzez transakcje fuzji i
przejec. Istnieje jednak ryzyko, ze Spodtka bedzie musiata zrezygnowac z tego elementu
strategii, gdyz przejecie wstepnie zidentyfikowanych przez Spétke podmiotéw do konsolidacji
bedzie niosto ze sobg zbyt duze ryzyko lub cena, jakg nalezatoby za nie zaptaci¢ nie bedzie
znajdowata ekonomicznego uzasadnienia. Ponadto nawet w przypadku realizacji potencjalnie
interesujacych transakcji kapitatowych moze okazac sie, ze przyszte wyniki przejmowanych
podmiotéw oraz efekty synergii bedq gorsze od oczekiwanych. W szczegdlnosci nie mozna
mie¢ gwarancji, ze nabywane przedsiebiorstwa nie bedg obcigzone nieujawnionymi przez
zbywce zobowigzaniami wobec oséb trzecich. Takie ryzyko ma miejsce zawsze w wypadku
nabywania akgcji lub udziatéw, badz przedsiebiorstw od 0séb trzecich. Ponadto, w przypadku
nabywania przedsiebiorstw w rozumieniu art. 55 KC, nabywca przedsiebiorstwa jest
odpowiedzialny solidarnie ze zbywca za jego zobowigzania zwigzane z prowadzeniem
przedsiebiorstwa, chyba ze w chwili nabycia nie wiedziat o tych zobowigzaniach, mimo
zachowania nalezytej starannosci. Odpowiedzialno$¢ nabywcy ogranicza sie do wartosci
nabytego przedsiebiorstwa wediug stanu z chwili nabycia, a wedlug cen w chwili
zaspokojenia wierzyciela. Odpowiedzialnosci tej nie mozna bez zgody wierzyciela wytaczyc
ani ograniczyc.

Ryzyko zwigzane z przejeciem spotek ZPOW Ziebice, MitMar, Cenos i przejeciem
aktywow Galaxia

Pamapol S.A. zakupit pakiet 100% udziatdw ZPOW Ziebice sp. z 0.0. w marcu 2007
r., 60% udziatdw w MitMar sp. z 0.0. i 100% udziatow w Cenos sp. z 0.0. w czerwcu 2007 r.
Po przejeciu kontroli nad Cenos Sp. z 0.0. przez Pamapol spotka ta zawarta umowe przejecia
skfadnikow majatku Galaxia Ltd sp. z 0.0. Transakcje przeje¢ poprzedzone zostaty badaniem
sytuacji finansowej i prawnej przejmowanych spétek/sktadnikdow majatku (due diligence).
Nie mozna jednak wykluczy¢, iz nie wszystkie ryzyka zwigzane z dziatalnoscig tych spdtek
zostaty zidentyfikowane przez kupujacego i czy w zwigzku z tym w przysztosci nie pojawiq
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sie nowe okolicznosci, ktore bedq mogty mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej Pamapol.

Ponadto, podejmujac decyzje o przejeciu kontroli nad ZPOW Ziebice, MitMar, Cenos, i
przejecia majatku Galaxia Pamapol S.A. posiadat wstepng wizje dziatan restrukturyzacyjnych
oraz niezbednych inwestycji, ktore miatyby w istotny sposdb poprawi¢ wyniki finansowe
osiggane przez te spofki/sktadniki majatku. Istnieje jednak ryzyko, ze nie wszystkie dziatania
restrukturyzacyjne uda sie wdrozyc lub, Ze nie przyniosg one, a takze planowane inwestycje,
przewidywanych efektdw finansowych.

Zwraca sie uwage inwestoréw, ze Spotka nie posiada réwniez opcji odkupu (posiada
wylfacznie prawo pierwokupu) pozostatych 40% udziatéw w Mitmar Sp. z 0.0. i nie wiadomo
czy bedzie mogta je odkupi¢ w przysztosci. Sytuacja taka nie bedzie jednak stanowita
zagrozenia dla realizacji strategii Spoftki i plandw rozwoju MitMar.

Ryzyko zwigzane z kadra menedzerska

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej oraz jej perspektywy rozwoju sg w duzej mierze
zalezne od wiedzy, doswiadczenia oraz kwalifikacji kadry zarzadzajacej oraz kluczowych
pracownikdw, a w szczegolnosci od wiedzy i doswiadczenia gtdwnych akcjonariuszy Pawila
Szataniaka (Prezes Zarzadu) i Mariusza Szataniaka (Wiceprezes Zarzadu), Romana Zuberka
(Wiceprezes Zarzadu), Krzysztofa Potgrabiego (Dyrektor Zarzadzajacy Pionem Finansowym )
oraz cztonkéw zarzaddw innych spétek wchodzacych w skfad Grupy Kapitatowej. Ich praca
na rzecz Grupy Kapitatowej jest jednym z czynnikdw, ktére zdecydowaty o jej
dotychczasowych sukcesach. Dlatego tez odejscie z Grupy Kapitatowej czionkéw kadry
zarzadzajacej, a w szczegdlnosci Mariusza Szataniaka lub Pawfa Szataniaka, moze mie¢
negatywny wptyw na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej, osiggane przez nig
wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z sezonowosciq sprzedazy

Sprzedaz zaréwno Pamapol S.A. jak i spotek zaleznych WZPOW Kwidzyn i ZPOW
Ziebicie charakteryzuje sie sezonowosScia. W Pamapol S.A. miesigcami o0 najwyzszej
sprzedazy sq czerwiec, lipiec i sierpien, natomiast najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w I
kwartale, jednak rdéznica w sprzedazy pomiedzy najlepszym i najgorszym kwartatem nie
przekracza 25%. Z kolei w WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice najnizsza sprzedaz
odnotowywana jest w miesigcach letnich, a kulminacja sprzedazy nastepuje przed $wietami
Bozego Narodzenia oraz przed Wielkanoca. Rdznica w sprzedazy pomiedzy najlepszym i
najstabszym kwartatem wynosi w przypadku tych spotek nawet 50%.

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

Powyzsze czynniki powoduja, ze wtasciwa ocena sytuacji finansowej Spotki i jej Grupy
Kapitatowej powinna by¢ dokonywana przy uwzglednieniu sezonowosci w jego dziatalnosci.
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Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktoéw na rynek

Jednym z celéw strategicznych Pamapol S.A. jest wprowadzanie do oferty nowych
produktdw w segmentach rynku, w ktoérych Spdtka posiada juz ugruntowang pozycje
rynkowa. Wprowadzenie na rynek nowego produktu zawsze poprzedzane jest odpowiednimi
analizami rynkowymi oraz seriami prébnymi, ktére majg zminimalizowa¢ ryzyko
niezaakceptowania produktu przez rynek. Istnieje jednak ryzyko, iz pomimo zastosowanych
procedur, Spétka poniesie koszty zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw, a te nie
odniosg sukcesu rynkowego ze wzgledu na Zle rozpoznany potencjat rynku, preferencje
konsumentdw lub dziatania konkurencji. W efekcie moze to wptynaé niekorzystnie na wyniki
finansowe Spotki.

Ryzyko zwigzane z chorobq wscieklych krow oraz ptasia grypa

Na preferencje spoteczenstwa w zakresie zywienia silny wplyw majg informacje
rozpowszechniane w $rodkach masowego przekazu, a w szczegdlnosci informacje dotyczace
chordb zwigzanych z produktami i przetworami miesnymi, takich jak: ptasia grypa, choroba
wsciektych krow (BSE) czy pryszczyca. Z uwagi na proces pasteryzacji, ktéremu poddawane
sq wszystkie wyroby Spétki zawierajace elementy drobiowe, nie istnigje ryzyko przeniesienia
wirusa ptasiej grypy na konsumentow wyrobdw Spotki. Ponadto produkty drobiowe stanowig
minimalny udziat w produkcji Spotki, a caty proces produkcyjny spetnia wymogi standardéw
HACCP i prowadzony jest pod nadzorem Wojewoddzkiej Inspekcji Sanitarnej. Pamapol
dotychczas nie odczut negatywnych skutkdéw pojawienia sie tych chordb. Poniewaz jednak
wykorzystuje w swoich wyrobach elementy miesne, nie mozna wykluczy¢, iz pojawienie sie
kolejnych przypadkéw tych lub innych choréb wsrdd zwierzat, moze wywotaé zmniejszenie
popytu na jego produkty, a co za tym idzie na osiggane przez niego wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska i bezpieczenstwem pracy

Na terenie zaktaddw w Kwidzynie i Ziebicach znajdujg sie chtodnie i mroznie, w
ktorych instalacjach chtodzacych znajduje sie amoniak. Jest to substancja niebezpieczna dla
ludzi oraz Srodowiska naturalnego. Instalacje zawierajgce amoniak objete sg systemem
monitoringu elektronicznego oraz sg pod statym nadzorem stuzb odpowiedzialnych za ich
eksploatacje, nie mniej jednak istnieje ryzyko awarii takiej instalacji potaczonej z wyciekiem
amoniaku. W takim przypadku WZPOW Kwidzyn oraz ZPOW Ziebice zobowigzane bytyby do
zaptacenia kar za zanieczyszczenie S$rodowiska naturalnego, a takze ewentualnych
odszkodowan, w przypadku gdyby doszto do zatrucia amoniakiem ludzi.

Na terenie zaktadu w Ruscu dziata przyzaktadowa oczyszczalnia Sciekéw. Biorac pod
uwage obowigzujace przepisy w zakresie ochrony srodowiska, jest ona niezbednym ogniwem
do dziatalnosci zaktadu. Ewentualne problemy z prawidtowym funkcjonowaniem oczyszczalni
$ciekdw mogg niekorzystnie wptyngé na poziom produkcji zaktadu, a w skrajnym przypadku
mogqg doprowadzi¢ nawet do czasowego wstrzymania produkgji.

Ryzyko zwigzane z wykorzystywaniem dotacji z Unii Europejskiej

W celu sfinansowania planu inwestycyjnego, Grupa Kapitatowa wykorzystuje dotacje,
pochodzace z funduszy pomocowych Unii Europejskiej. Na dzien 30 czerwca 2007 r. spotki z
Grupy Kapitatowej posiadajg podpisane umowy, dotyczace wspédifinansowania przez ARIMR
inwestycji na kwote 64,7 min zt, z czego 50% (32,3 min zt) zostanie po zakonczeniu tych
inwestycji wyptacona w formie bezzwrotnej dotacji. W przypadku, gdy spotki z Grupy
Kapitatowej nie otrzymajq dotacji w zaktadanej kwocie, beda zmuszone do wykorzystania
drozszych zrédet finansowania lub ograniczenia wydatkow inwestycyjnych poprzez
rezygnacje z czesci plandw lub poprzez zakup uzywanych, a wiec tanszych, maszyn i
urzadzen.
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W latach 2007-2013 UE w ramach procesu integracji postawita do dyspozycji polskich
firm kolejng pule $rodkéw, ktdére mogg zosta¢ przeznaczone na inwestycje. Do momentu
sporzadzenia sprawozdania rzad RP nie wydat odpowiednich rozporzadzen, ktore
umozliwityby skorzystanie polskim firmom z tego nowego programu, co w przypadku Grupy
Kapitatowej skutkuje opdznieniem w realizacji czesSci inwestycji, przy ktorych Grupa ma
zamiar skorzystac¢ z dofinansowania ze $rodkéw UE.

Ponadto w przesztosci spétki z Grupy Pamapol otrzymaty pomoc finansowg (dotacje)
w wysokosci 21,7 min zt. Umowy z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa, na
podstawie ktérych Pamapol i spdtki Grupy Kapitatowej otrzymywaty pomoc finansowg
obowigzujg 5 lat od dnia dokonania ostatniej ptatnosci przez Agencje (czyli co najmniej do
lat 2010-2012) a ich zapisy umozliwiajg rozwigzanie umow przez ARiMR i koniecznos¢ zwrotu
dotacji w kilku okreslonych przypadkach m.in.: (i) w przypadku przeniesienia prawa
wiasnosci lub posiadania nabytych débr, (ii) ich wykorzystywania niezgodnie z
przeznaczeniem, (iii) zaprzestania prowadzenia dziatalnosci, ktérej stuzyta realizacja
dotowanego projektu, ze zmiang miejsca wykonywania tej dziatalnosci. Zarzad Spotki nie
widzi w chwili obecnej zadnych przestanek do rozwigzania uméw dotacji, niemniej nie moze
zagwarantowad, iz wystgpiq w przysztosci w tak odlegtej perspektywie czasowej (lata 2010-
2012).

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia za produkt

Wysoka jakos¢ produktow jest jednym z najistotniejszych atutéw spétek z Grupy
Kapitatowej Pamapol, gdyz przekonanie konsumentdw o dobrej jakosci wyrobow danej firmy
jest jednym z najwazniejszych aspektow dziatalnosci firmy, szczegdélnie w sektorze
spozywczym. Istnieje ryzyko, ze do sprzedazy =zostanie wprowadzony wyrdb
niepetnowartosciowy lub stanowigcy zagrozenie dla zdrowia konsumentéw. W takim
przypadku mogq powsta¢ w stosunku do Pamapol S.A. lub spétek z jego Grupy Kapitatowej
roszczenia odszkodowawcze, a dodatkowo moze zostaC nadszarpniete zaufanie
konsumentéw, co w efekcie moze niekorzystnie wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej. Obecnie wszystkie spotki z Grupy Pamapol minimalizujg to ryzyko poprzez
ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej od wadliwych produktow.

Ryzyko zwigzane z realizacja inwestycji typu green field w budowe Huty Szkia
Stawno

Pamapol planuje inwestycje w budowe Huty Szkfa Stawno, ktdéra ma byc
producentem stoikdw i butelek ze szkta bezbarwnego w ramach Grupy Kapitatowej oraz
dodatkowo zaspokoic istniejacy na rynku popyt na tego rodzaju produkty. W celu realizacji
tego celu strategicznego, Pamapol nabyt juz na ten cel nieruchomo$¢ oraz przygotowat
szczeg6towy biznes plan i wstepny kosztorys projektu inwestycyjnego na bazie zebranych
ofert od wykonawcow. Budowa Huty Szkta Stawno jest inwestycjg typu green field. Projekt
inwestycyjny tego typu posiada wszystkie ryzyka zwigzane z jego realizacjq oraz
osiggnieciem zatozonych docelowych parametréow efektywnosci. Do najwazniejszych nalezg
ryzyko nie uzyskania niezbednych pozwolern (m.in. pozwolenie na budowe, pozwolenie
zintegrowane), ryzyko przekroczenia planowanych nakfadéw inwestycyjnych, ryzyko
opdznienia inwestycji (okres realizacji inwestycji wynosi 16 miesiecy), ryzyko nie osiggniecia
celu wydajnosciowego zaktadu oraz ryzyko niezrealizowania planowanych wynikéw
finansowych na poziomie przychoddw oraz na zaktadanej marzy brutto.
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Ryzyko zwigzane z koniecznoscia sprowadzania surowca do produkgcji soli
morskiej

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

Ryzyko zwigzane z powigzaniami rodzinnymi pomiedzy czionkami organow
Spotki

Istniejg interpretacje wskazujgce na mozliwos¢ powstania ryzyk, polegajacych na
wplywie powigzan rodzinnych pomiedzy cztonkami organéw Spoétki na decyzje organdw, w
szczegolnosci na decyzje Rady Nadzorczej Spétki w zakresie prowadzenia biezgcego nadzoru
nad dziatalnoscig Spotki, w tym dziatalnoscig Zarzadu.

Przy ocenie prawdopodobienstwa wystgpienia takiego ryzyka powinien by¢ brany pod
uwage fakt, izorgany nadzorujace podlegajq kontroli innego organu — Walnego
Zgromadzenia a w interesie cztonkdw Rady Nadzorczej lezy wykonywanie swoich
obowigzkéw w sposdb rzetelny i zgodny z prawem, gdyz w przeciwnym wypadku grozi im:
(i) odpowiedzialnos¢ przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem Spoétki — polegajaca na
nieuzyskaniu absolutorium z wykonania obowiazkéw, (ii) odpowiedzialnos¢ karna z tytutu
dziatania na szkode Spétki (taka odpowiedzialnosci grozi takze cztonkom Zarzadu). Zarzad
Spotki uwaza, ze powigzania rodzinne pomiedzy cztonkami organdw zarzadzajacych i
nadzorczych nie powinny mie¢ wptywu na sytuacje Spotki i jej Akcjonariuszy.

Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu

Obecni akcjonariusze, tj. Mariusz, Pawet oraz Wiestaw Szataniakowie, posiadajq 74,1
% kapitatu zaktadowego Spotki oraz prawo do wykonywania 74,1 % gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Przy zatozeniu, ze w efekcie Ofercie Publicznej objete zostang
wszystkie oferowane akcje Spofki, udziat dotychczasowych wiascicieli w kapitale i gtosach na
WZ spadnie do 60,9%. Dotychczasowi wiasciciele utrzymajg zatem dominujacy wptyw na
zarzadzanie Spodtka. Istnieje zatem ryzyko, Ze nowi akcjonariusze nie bedq mieli
decydujacego wptywu na dziatalno$¢ Spotki, w szczegdlnosci na uchwaly podejmowane
przez Walne Zgromadzenie dotyczace m.in. zmian w Statucie, wyptaty dywidendy oraz
wyboru cztonkdédw Rady Nadzorczej. Nalezy jednak zauwazyé, ze dotychczasowe dziatanie
wiascicieli Spotki zapewnito jej dynamiczny rozwdj i nie wystepujg przestanki do obaw o
zmiane charakteru ich dziatania w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem oraz zmiang stop procentowych

Na dzien 30 czerwca 2007 r. zadtuzenie z tytutu kredytéw bankowych, pozyczek oraz
umow leasingowych Grupy Kapitatowej Pamapol wynosi 130 527 tys. zt. W przypadku
wypowiedzenia przez banki czesci lub catosci kredytdw, ktére wynoszg 124 933 rys. zt, spotki
z Grupy Kapitatowej mogtyby mie¢ powazne trudnosci z ich sptatq lub zmuszone bytyby
refinansowac je na gorszych warunkach. Kredyty zaciggniete przez spotki z Grupy Pamapol
sq oprocentowane wedtug zmiennych stdp procentowych. W przypadku wzrostu stép
procentowych, zwiekszg sie rowniez koszty finansowe ponoszone przez Grupe Pamapol, co
bedzie miato negatywny wptyw na osiggane przez nig wyniki finansowe.
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Ryzyko zwigzane z presjq ptacowa

Réznica w poziomach wynagrodzen pomiedzy Polskg a Europq Zachodnig jest jednym
z czynnikdw, ktdry sprawia, iz Grupa Kapitatowa Pamapol posiada przewage kosztowgq i
moze skutecznie konkurowa¢ na rynku Unii Europejskiej. Istnieje ryzyko, ze wraz z
poprawianiem sie sytuacji makroekonomicznej kraju, zmniejszaniem sie stopy bezrobocia
oraz wzrostem dochodu narodowego zmniejszac sie bedzie réznica w poziomie wynagrodzen
pomiedzy Polska, a krajami Europy Zachodniej, co w konsekwencji moze mie¢ niekorzystny
wplyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej. Ponadto w WZPOW Kwidzyn dziatajq silne
zwigzki zawodowe. Zarzad WZPOW Kwidzyn porozumiat sie ze zwigzkami zawodowymi w
kwestii restrukturyzacji i planu zatrudnienia na rok 2007. W opinii Spdtki uzyskany w ten
sposob poziom zatrudnienia w WZPOW Kwidzyn jest optymalny z punktu widzenia
planowanego rozwoju tej firmy. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w przysztosci zwigzki
zawodowe dziatajgce w WZPOW Kwidzyn bedg chciaty wykorzysta¢ swojq silng pozycje do
wywierania na Zarzad i wtascicieli presji ptacowe;j.

3. Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Akcje

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia wniesienia powddztwa o uchylenie lub
stwierdzenie niewaznosci uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zakladowego Spotki
w drodze emisji Akcji Serii C

Art. 422 KSH przewiduje uprawnienie do zaskarzenia uchwat Walnego Zgromadzenia
sprzecznych ze Statutem badZ dobrymi obyczajami i godzacych w interes Spotki lub majace
na celu pokrzywdzenie akcjonariusza, w drodze wytoczonego przeciwko Spdtce powddztwa
o uchylenie uchwaty. Ponadto, zgodnie z art. 425 KSH, mozliwe jest zaskarzenie uchwaty
Walnego Zgromadzenia sprzecznej z ustawg w drodze wytoczenia przeciwko Spéice
powodztwa o stwierdzenie niewaznosci takiej uchwaty. Spdtka podjeta wszelkie wymagane
czynnoSci majace na celu zapewnienie zgodnosci uchwat, w szczegdlnosci uchwaty
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii C, z przepisami
prawnymi, Statutem, dobrymi obyczajami i interesem Spétki, nie mozna jednak zapewnié,
Ze nie zostang wytoczone powddztwa, o ktorych mowa powyzej.

Ryzyko odstapienia od Oferty lub jej przetozenia
Do czasu rozpoczecia przyjmowania zapisow na Akcje Serii C, Spdtka moze odwotac Oferte.

Po rozpoczeciu Oferty, do czasu przydziatu Akcji Oferowanych, Spdtka moze odstgpi¢ od
realizacji Oferty wytacznie z waznego powodu. Do waznych powodéw zalicza sie
W szczegodlnosci:

« wystgpienie nagtych, nieprzewidywanych zmian w sytuacji gospodarczej Iub
politycznej w Polsce lub na $wiecie, lub w sytuacji finansowej Spdtki lub jego Grupy,
ktore mogq miec istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub
na dziatalnos¢ Spdtki lub jego Grupy,

« wystgpienie innych nagtych, nieprzewidzianych zmian majacych bezposredni wptyw
na dziatalnos¢ Spodtki lub powodujacych, ze przeprowadzenie Oferty byloby
niemozliwe lub szkodliwe dla Spétki lub jego Grupy.

W przypadku odwotania lub odstgpienia od Oferty i nieprzydzielenia Akcji Oferowanych,
stosowna decyzja zostanie przekazana do publicznej wiadomosci w formie aneksu do
Prospektu zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie.

W takim wypadku zwrot wptat zostanie dokonany bez odsetek i odszkodowan.
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Ryzyko niedojscia Oferty do skutku
Emisja Akcji Serii C nie dojdzie do skutku, jezeli:

« do dnia zamkniecia Oferty nie zostang ziozone i prawidtowo optacone zapisy na
przynajmniej jednej Akcji Serii C lub

« Zarzad Spdtki nie zgtosi do Sadu Rejestrowego wniosku o zarejestrowanie
podwyzszenia kapitatu zakltadowego Spotki w drodze emisji Akcji Serii C w terminie
6 miesiecy od daty zatwierdzenia przez KNF Prospektu lub

e uprawomocni sie postanowienie Sadu Rejestrowego o odmowie wpisu do rejestru
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w wyniku emisji Akcji Serii C.

W powyzszych przypadkach moze to spowodowal zamrozenie $rodkéw finansowych na
pewien czas i utrate potencjalnych korzysci przez inwestoréw, bowiem wptacone kwoty
zostang zwrdcone inwestorom bez zadnych odsetek i odszkodowan.

Ryzyko zwigzane z notowaniem Praw do Akcji Serii C

Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedojscia do skutku emisji Akcji Serii C,
posiadacz PDA otrzyma jedynie zwrot Srodkdw w wysokosci iloczynu liczby PDA
znajdujacych sie na rachunku inwestora oraz ceny emisyjnej Akgcji Serii C. Dla inwestoréw,
ktorzy nabedq PDA na GPW moze oznaczac to poniesienie straty w sytuacji, gdy cena, jaka
zaptacg oni na rynku wtdrnym za PDA bedzie wyzsza od ceny emisyjnej Akcji Serii C.

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Akcjami lub wykluczeniu Akcji z obrotu
na rynku regulowanym

W przypadkach wskazanych w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na zadanie
Komisji, GPW moze zawiesi¢ obrdét akcjami lub wykluczy¢ akcje z obrotu na rynku
regulowanym lub wydac decyzje o wykluczeniu papieréw warto$ciowych z obrotu na rynku
regulowanym. Dodatkowo, mozliwos¢ zawieszenia obrotu akcjami lub wykluczenia akcji z
obrotu na GPW przewidujg § 30 i § 31 Regulaminu GPW. Nie ma pewnosci, czy taka sytuacja
nie wystgpi w przysztosci w odniesieniu do Akcji, co bedzie miato negatywny wptyw na
ptynnoS¢ Akcji a co za tym idzie na mozliwo$¢ ich zbycia po cenie odpowiadajacej ich
wartosci rynkowej.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem lub uzasadnionym podejrzeniem naruszenia
przepisow prawa przez Spoétke lub podmioty uczestniczace w Ofercie Publicznej

Zgodnie z art. 16 i 17 Ustawy o Ofercie, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego
podejrzenia naruszenia przepisdw prawa przez Emitenta lub inne podmioty uczestniczace
w ofercie publicznej na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w imieniu lub na zlecenie
emitenta, w zwigzku z tg ofertq lub w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej albo
uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

(1) nakaza¢ wstrzymanie dopuszczenia papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

(2) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej lub przerwanie jej przebiegu, na
okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub
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(3) zakazac rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia, lub

(4) zakazaC¢ dopuszczenia papierow wartosciowych emitenta do obrotu na rynku
regulowanym, lub

(5) opublikowaé, na koszt emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu
w zwigzku z oferta publiczng lub w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie
papieréw warto$ciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Stosownie do art. 18 Ustawy o Ofercie, KNF moze zastosowac $rodki, o ktorych mowa
w art. 16 lub 17 tej ustawy, takze w przypadku, gdy z treSci prospektu emisyjnego
memorandum informacyjnego lub innego dokumentu informacyjnego, sktadanych do KNF
lub przekazywanych do wiadomosci publicznej, wynika, ze:

(1) oferta publiczna papieréw wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym w znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestordéw,

(2) utworzenie emitenta nastgpito z razacym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg
W mocy,

(3) dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisow
prawa, ktorego skutki pozostajg w mocy, lub

(4) status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

Ryzyko zwigzane z wydtuzeniem czasu przyjmowania zapisow

Zarzad Spotki zastrzega sobie prawo do zmiany termindw Oferty Publicznej po jej
rozpoczeciu, w tym wydtuzenia terminu przyjmowania zapisow na Akcje Wprowadzane.
Wydtuzenie terminu przyjmowania zapisow na Akcje Wprowadzane moze spowodowac
zamrozenie na pewien okres $rodkow finansowych wniesionych przez Inwestoréow w formie
wpfat na akcje.

IX. Umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy

W rozdziale przedstawiono umowy zawarte w okresie od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca
2007 roku oraz umowy znaczace zawarte po tym dniu do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania.

Umowy handlowe PAMAPOL S.A.

W dniu 26.02.2007 r. Spdtka (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 kietbasg, 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. Dostawca zobowigzat sie do wytworzenia i dostarczenia produktow pod markg
Odbiorcy.
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Odbiorca bedzie dostarczat Dostawcy stoje, wieczka, etykiety i tacki wraz ze

wzorcami, natomiast pozostate materialy i surowce dostarczy Dostawca. Minimalng,
miesieczng, jednorazowa 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
skutkowaé bedzie zaptatg kary umownej w wysokosci 500 tys. zt. Odbiorcy przystuguje
prawo dochodzenia rdznicy pomiedzy karg umowng a faktycznie poniesiong szkodg na
zasadach ogdinych. Dostawca nie posiada uprawnien do wprowadzania do obrotu produktéw
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
wihasnosci  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, prob uzyskania
praw ochronnych dla prawa wiasnosci przemystowej Odbiorcy.

Umowy istotne zawierane poza normalnym tokiem dziatalnosci przez
Pamapol S.A.

1. W dniu 17 lutego 2007 r. Pamapol S.A. podpisat 6 umdéw z osobami fizycznymi: Heleng
Tatys i Jozefem Tatys, Marzeng Gtodowska i Jackiem Gtodowskim, Rozalig Tatys i
Ryszardem Tatys, w ktorych osoby te zobowigzaty sie sprzeda¢ na rzecz Pamapol S.A.
13.444 udziatéw w Spotce Zaktady Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego ,,Ziebice” Sp. z
0.0. w terminie do dnia 16 marca 2007 r., za cene tgczng w wysokosci 6.000.057,20 zt,
tj. 446,30 zt za jeden udziat (przy wartosci nominalnej 500,00 zt za kazdy udziat),
stanowigcych 99,59 % kapitatu zaktadowego i 99,59 % ogdinej liczby gtoséw ZPOW
,,Ziebice”, wolne od praw i obowigzkdw na rzecz o0s6b trzecich, pod warunkiem
uzyskania, zgodnie z treSciag umowy Spdtki ZPOW ,,Ziebice” zgody zgromadzenia
wspdlnikdw tej Spotki na zbycie udziatdbw z wylaczeniem prawa pierwokupu dla
dotychczasowych wspdlnikow ZPOW ,,Ziebice” na rzecz Pamapol S.A. Zaptata za udziaty
nastgpita ze $rodkéw pozyskanych z emisji akgcji serii B Pamapol S.A. Nabycie ZPOW
Ziebice stanowi realizacje celéw emisji opisanych w Prospekcie emisyjnym Spotki, pkt 1.5
(Przejecia i dokapitalizowanie firm z sektora przetworstwa miesno-warzywnego). Umowa
zostata sfinalizowana w dniu 8 marca 2007 roku.

2. W dniu 22 lutego 2007 r. zostat podpisany aneks do umowy inwestycyjnej z dnia 14
grudnia 2006 r. pomiedzy Spotkg, Mariuszem Szataniakiem, Pawtem Szataniakiem —
akcjonariuszami Spotki i Dariuszem Bobifskim, 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 zwyktych imiennych albo na okaziciela Spofki.
W zwigzku z planowanymi dziataniami restrukturyzacyjnymi, w terminie 14-tu dni od daty
uprawomocnienia sie postanowienia saqdu w sprawie zarejestrowania emisji tych akcji
winna zostac¢ zawarta pomiedzy WILBO S.A. a Sprzedajacymi umowa zamiany wtasnosci
nieruchomosci zabudowanej WILBO S.A. pofozonej we Wiadystawowie przy ul.
Skandynawskiej 7 na nieruchomos$¢ zabudowang stanowigcg wiasno$é Sprzedajacych
potozong w Gdyni przy ul. Hutniczej 22. Cene zamiany ustalono na kwote 4,2 min
ztotych. W przypadku uchylenia sie ktérejkolwiek ze stron od zawarcia umowy zamiany
strona ta zobowigzana bedzie do zapfacenia kary umownej w kwocie 7 min zt. Zamiarem
stron byto unikniecie sytuacji, w ktérej udziat Spotki w ogdinej liczbie gtoséw WILBO S.A.
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przekroczytby 66 %. W zwigzku z tym ustalono iz najpdzniej w dniu nastepujacym po
dniu poinformowania Sprzedajacych o podjeciu uchwaly o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Spoétki poprzez emisje akcji skierowang do Sprzedajacych wystapiq oni do
Zarzadu WILBO S.A. o dokonanie konwersji nalezacych do nich akcji imiennych
uprzywilejowanych WILBO S.A. na akcje zwykte na okaziciela z dniem uprawomocnienia
sie postanowienia o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o akcje nowej
emisji, za$ wiasnos¢ tak skonwentorowanych akcji WILBO S.A. przejdzie na Spodtke w
dniu nastepnym po dniu ich skonwentorowaniu. Liczba akcji podlegajacych konwersji
bedzie taka, Zze po nabyciu przez Spodtke wszystkich akcji wnoszonych przez
Sprzedajacych udziat Spdtki w ogdinej liczbie gloséw w WILBO S.A. bedzie miescit sie w
granicach 65,90 % do 65,95 %. W dniu 23 lutego 2007 r., za posrednictwem IPOPEMA
Securities S.A. z siedzibg w Warszawie Spétka poinformowata o ogtoszeniu wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz akcji WILBO S.A. Wezwanie zostato ogtoszone w celu
nabycia przez Spdtke akcji zwyklych na okaziciela WILBO S.A. w ilosci dajacej nie
mniejszej niz 2.859.293 i nie wiekszej niz 3.832.911 akgcji ,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 wynosi 4 zt za akcje i nie jest nizsza niz
$rednia cena rynkowa akcji na GPW z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogtoszenie
wezwania. Zapisy w odpowiedzi na wezwanie bedg mogty by¢ sktadane w placdéwkach
Biura Maklerskiego Banku BPH S.A. w dniach od 6 do 19 marca 2007 r. wigcznie.
Umowa nie doszta do skutku (zostata automatycznie rozwigzana) w wyniku
niespetnienia sie jednego z warunkéw wylaczajacych a mianowicie nie dojscia
do skutku wezwania na akcje WILBO SA.

. W dniu 8 marca 2007 r. i 9 marca 2007 r. Spbtka zawarta facznie 10 umoéw ze
wspolnikami Spétki ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z o0.0. , tj. Heleng Tatys i Jézefem Tatys,
Marzeng Gtodowska i Jackiem Gtodowskim, Rozalig Tatys i Ryszardem Tatys, oraz
Stanistawem Szukalskim, Bogustawg Sochacka, Konstantym Sochackim i Mikofajem
Karpinskim. Na tej podstawie Spdtka nabyta 13.500 udziatow w Spdétce ZPOW ,,ZIEBICE”
Sp. z 0.0., stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej Spotki i dajacych 100% gtosow
na walnym zgromadzeniu wspodlnikdw. taczna cena nabycia udziatdw wynosita
6.252.057,20 zt. Zaptata za udziaty nastgpita ze srodkdw pozyskanych z emisji akcji serii
B PAMAPOL S.A.

. W dniu 30 marca 2007 r. zostat podpisany aneks do umowy inwestycyjnej zawartej
pomiedzy Spdtkg a MITMAR EXPORT — IMPORT Marian Janowski, Stanistawa Janowska
Spotka Jawna z siedzibg w Jeziorku dotyczacej podjecia czynnosci prawnych i
faktycznych zmierzajacych do nabycia przez Spotke czesSci udziatdow oraz objecia udziatow
w podwyzszonym kapitale zakladowym spotki powstatej w wyniku przeksztatcenia
MITMAR w spétke z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Na mocy niniejszego aneksu strony przedtuzyly okres obowigzywania umowy
inwestycyjnej do dnia 31 maja 2007 r. Strony przedtuzyty w szczegdlnosci termin objecia
udziatéw, oraz podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki przeksztatconej.

. W dniu 12 kwietnia 2007 r. zostat podpisany kolejny aneks do umowy inwestycyjnej
zawartej pomiedzy Spotkg a MITMAR EXPORT — IMPORT Marian Janowski, Stanistawa
Janowska Spoétka Jawna z siedzibg w Jeziorku dotyczacej podjecia czynnosci prawnych i
faktycznych zmierzajacych do nabycia przez Spotke czesci udziatdw oraz objecia udziatéw
w podwyzszonym kapitale zakladowym spotki powstatej w wyniku przeksztatcenia
MITMAR w spétke z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Na mocy niniejszego aneksu zmianie ulegta w szczegdlnosci kwota przeznaczona na
nabycie czesci udziatéw bedacych w posiadaniu wspdlnikéw MITMAR z 4,5 min ztotych
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do 4 min ztotych. Strony podwyzszyty ponadto kwote kary umownej za uchylenie sie
przez ktorgkolwiek z nich od dokonania czynnosci przewidzianych w umowie do
wysokosci 6 min ztotych.

. W dniu 19 kwietnia 2007 r. Spotka podpisata dwie umowy z osobami fizycznymi:
Marianem Rzeznikiem i Tomaszem Rzeznikiem, na mocy ktorych osoby te zobowigzaty
sie sprzeda¢ na rzecz Spotki tacznie 700 udziatdbw w spdétce CENOS Sp. z o.o.
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki, w terminie do dnia 20 lipca 2007 r.,
za cene taczng w wysokosci 10.626 tys. ztotych pod warunkiem uzyskania przez Spétke
zgody Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdow na dokonanie koncentracji i
uzyskanie zgody Rady Nadzorczej Spétki na nabycie udziatéw.

Zaptata za udziaty nastgpi ze Srodkéw pozyskanych z emisji akcji serii B Spotki.

. W dniu 31 maja 2007 roku zawarto 2 umowy sprzedazy z osobami fizycznymi:
Stanistawg Janowskq i Marianem Janowskim (Sprzedajacy) na mocy, ktérych osoby te
sprzedaty na rzecz Spoiki tacznie 7.832 udziaty w spdtce MitMar o wartosci nominalnej
100 ztotych kazdy, za cene 4 miliony ztotych. Nabyte udziaty stanowig 43,27 % kapitatu
zaktadowego MitMar i dajq 43,27 % gtosow na walnym zgromadzeniu wspolnikéw tej
spotki. Nabycie udziatéw nastgpito za $rodki pochodzace z emisji akcji serii B Pamapol
S.A.

W tym samym dniu, na mocy uchwaty wspoélnikdw MitMar Sp. z 0.0., Spdtka objefa 3.028
nowych udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym MitMar, o wartosci nominalnej
100 ziotych kazdy, stanowigcych 16,73 % kapitatu zaktadowego i dajacych 16,73%
gtosdw na walnym zgromadzeniu wspdlnikow tej spdtki. Udziaty zostaty objete w zamian
za wkiad niepieniezny (aport) w postaci wierzytelnosci, jakie przystugujg Pamapol S.A. w
stosunku do MitMar (nastepcy prawnego ,,MitMar” EXPORT-IMPORT Stanistawa
Janowska, Marian Janowski Sp. jawna z siedzibgq w Jeziorku), o facznej wartosci 10
miliondw ztotych. Kapitat zakladowy MitMar po podwyzszeniu wynosi 1.810.000 ztotych i
dzieli sie na 18.100 udziatéw o wartosci nominalnej 100 ztotych kazdy.

W wyniku tych zdarzen Spotka posiada tgcznie 10.860 udziatdw w MitMar Sp. z o.o.,
stanowigcych 60 % kapitatu zaktadowego i dajacych 60 % gtosow na walnym
zgromadzeniu wspolnikdéw tego podmiotu.

. W dniu 23 czerwca 2007 r. — w wykonaniu umow opisanych w punkcie 2, nowej
strategii Spotki zatwierdzonej przez Rade Nadzorczg, oraz wobec ziszczenia sie
przewidzianych przez te umowy warunkéw zawarcia uméw gtéwnych (uzyskanie zgody
UOKiK na dokonanie koncentracji i uzyskania zgody Rady Nadzorczej Spétki na nabycie
Udziatdbw) zawarto z osobami fizycznymi: Marianem Rzeznikiem i Tomaszem
Rzeznikiem dwie umowy ostateczne nabycia udziatdbw w spdétce CENOS Sp. z o.o0.
Na mocy niniejszych umdéw Spodtka nabyta tacznie 700 udziatow w spotce CENOS Sp. z
0.0., stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i dajacych 100 % gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikdw tej spotki, za cene taczng w wysokosci 10.626 tys. zt.
Zaptata ceny wynikajacej z umdw nastgpita w ratach: tgcznie 5 min zt w formie zaliczek,
oraz tacznie 5,626 min zt w terminie 3 dni od zawarcia umow. Zaptata za udziaty zostata
sfinansowana ze Srodkdw pozyskanych z emisji akcji serii B Pamapol S.A.
Przeniesienie praw z udziatéw w spétce CENOS Sp. z 0.0. wraz ze wszystkimi prawami i
obowigzkami przypisanymi do tych udziatéw nastgpito w dniu 27 czerwca 2007 r.

. W dniu 23 czerwca 2007 r. Spdtka zawarta z osobami fizycznymi: Mariuszem
Szataniakiem i Pawtem Szataniakiem dwie umowy nabycia udziatdw w Spotce HUTA
SZKtA Stawno Sp. z 0.0. Pamapol S.A. nabyt facznie 1.000 udziatow w spdtce HUTA
SZKEA Stawno Sp. z 0.0. stanowigcych 100 % kapitatu zakladowego i dajacych 100 %
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gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spdtki, za cene taczng w wysokosci 1 min zt.
Ustalono, ze cena zostanie zaptacona w terminie do 31 pazdziernika 2007 r. Zaptata za
udziaty nastgpi ze srodkdw pozyskanych z emisji akcji serii B Pamapol S.A.

10. W dniu 29 czerwca 2007 r. Spotka (Kredytobiorca) zawarta umowe kredytowq z bankiem
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank). Na
mocy niniejszej umowy Bank udzielit Kredytobiorcy kredytu obrotowego w wysokosSci
10.000.000 zt z przeznaczeniem na finansowanie inwestycji kapitatowych w zwigzku z
prowadzong dziatalnoscig gospodarcza. Kredytu udzielono na okres od 2 lipca 2007 r. do
28 lipca 2008 r.

Warunkiem postawienia kredytu do dyspozycji Kredytobiorcy byto ustanowienie na rzecz
Banku zabezpieczenia kredytu, w postaci wystawienia przez Kredytobiorce weksli in
blanco wraz z deklaracjq wekslowg oraz ustanowienie zastawu rejestrowego, a do czasu
jego ustanowienia zastawu finansowego na akcjach Kredytobiorcy w facznej liczbie
1.000.000 nalezacych do cztonkdw zarzadu Kredytobiorcy, wraz z ustanowieniem blokady
rachunku, na ktorym zdeponowano akcje bedace przedmiotem zabezpieczenia.

Kwota wykorzystanego kredytu jest oprocentowana w stosunku rocznym, wedtug
zmiennej stopy procentowej. Stopa procentowa réwna jest wysokosci stawki
referencyjnej, powiekszonej o marze banku. Stawke referencyjng stanowi stawka WIBOR
1M. Spfata kredytu w kwocie 10 min zt dokonana zostanie w dniu zakonczenia okresu
kredytowania, tj. w dniu 28 lipca 2008 r.

Umowy handlowe WZPOW Kwidzyn

W czerwcu 2007 r. Spétka WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie podpisata 5 uméw handlowych z
VLM Food Trading International Inc. 3535 St-Charles Blvd Suite 405 Kirkland Quebek
Kanada.(Kupujacy). Na mocy niniejszych uméw WZPOW Kwidzyn (Sprzedawca) zobowigzata
sie do sprzedazy na rzecz Kupujacego grochu mrozonego niekalibrowanego oraz mieszanki
warzywnej grochu z marchwig. Dostawy przedmiotowego asortymentu zostaty roztozone w
czasie:

- od lipca 2007 r. do konca kwietnia 2008 r. dla grochu mrozonego,

- od wrzesnia 2007 r. do konca czerwca 2008 r. dla mieszanki warzywnej.

Catkowita warto$¢ zawartych uméw wynosi 11.319.766,60 zt. Umowg 0 najwyzszej wartosci
jest umowa sprzedazy grochu mrozonego niekalibrowanego w ilosci 2.490,7 ton, ktdrej
warto$¢ wynosi 4.845.904,40 zt. Sprzedajacy zobowigzat sie dostarczy¢ przedmiotowy towar
w okresie od lipca 2007 r. do konca kwietnia 2008 r. Ptatnos$¢ nastgpi w formie przelewu
bankowego w ciggu 21 dni, liczac od zatadunku, na rachunek bankowy Sprzedawcy.
Kupujacemu przystuguje prawo zgtaszania reklamacji w ciggu 5 dni od dnia otrzymania
towaru i mogq one dotyczy¢ wytacznie niezgodnosci towaru z warunkami okreSlonymi w
umowie. W przypadku nie uznania reklamacji Sprzedawca moze zleci¢ Polcargo lub innej
instytucji przeprowadzenie kontroli towaru w ciggu trzech dni roboczych od daty otrzymania
reklamacji. Orzeczenie bedzie wigzace dla obu stron. Reklamacje zgtaszane po uptywie
termindw nie bedq rozpatrywane.

Wszelkie spory powstate przy realizacji umowy, ktorych nie udato sie uregulowac¢ ugodowo,
bedq rozstrzygane przez Sad Arbitrazowy przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie
(Sad). Orzeczenia Sadu bedq ostateczne i strony dobrowolnie dostosujg sie do ich tresci.
Przewiduje sie zawieranie dalszych kontraktdw z Kupujacym, obejmujacych podobny zakres
asortymentowy.

Umowy istotne zawierane poza normalnym tokiem dziatalnosci przez
WZPOW Kwidzyn
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1. W dniu 26 lutego 2007 roku WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie (Kredytobiorca) zawarta z
Powszechng Kasg Oszczednosci Bank Polski S.A. w Warszawie, Centrum Korporacyjne w
Kwidzynie(PKO BP S.A.) umowe kredytu inwestycyjnego w walucie polskiej.

Bank udzielit Kredytobiorcy kredytu w kwocie 6.012.000,00 zt z przeznaczeniem na

finansowanie przedsiewziecia inwestycyjnego w ramach SPO Restrukturyzacja i

modernizacja sektora ZywnosSciowego oraz rozwdj obszaréw wiejskich 2004-2006

objetego umowa o dofinansowanie nr 00628-61404-OR1100060/05 z dnia 03.03.2006 r.

ze zm. zawartg pomiedzy Kredytobiorca a Agencjq Restrukturyzacji i Modernizacji

Rolnictwa (ARIMR).

Kredyt udzielony zostat na okres od 26.02.2007 do 01.12.2017 r.

Spfata kredytu nastapi w 122 ratach. Kredyt jest oprocentowany wg zmiennej stawki

WIBOR 1M powiekszonej o marze banku.

Zabezpieczenie kredytu stanowi:

- zastaw rejestrowy na wszystkich maszynach i urzadzeniach zakupionych przez
Kredytobiorce ze srodkdw pochodzacych z przedmiotowego kredytu,

- przelew wierzytelnosci pienieznej z umow ubezpieczenia Srodkow trwatych, o ktdrych
mowa powyzej,

- przelew wierzytelnosci pienieznej do kwoty 7.416.250 zt z umowy sprzedazy udziatéw
spotki NATURIS Sp. z 0.0., z zastrzezeniem iz po dokonaniu sptaty czesci kredytu ze
$rodkéw dofinansowania w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego, przelew
wierzytelnosci zostanie ograniczony do kwoty 4.100.000 zi,

- przelew wierzytelnosci pienieznej z umowy z dnia 03.03.2006 r. ze zm. zawartej
pomiedzy Kredytobiorcg a ARIMR dotyczacej dofinansowania w ramach Sektorowego
Programu Operacyjnego,

- klauzula potragcenia wymaganych wierzytelnosci z rachunkédw bankowych
Kredytobiorcy prowadzonych w PKO BP S.A.,

- petnomocnictwo do rachunku biezacego Kredytobiorcy w prowadzonego w BGZ S.A.
O/Malbork

- weksel wiasny in blanco Kredytobiorcy wraz z deklaracjg wekslowa.

2. W dniu 25 czerwca 2007 r. WZPOW Sp. z o0.0. w Kwidzynie zawarta z Bankiem
Gospodarki Zywnosciowej S.A. z siedzibg w Warszawie umowe kredytu w kwocie 30 min
ztotych z przeznaczeniem na finansowanie skupu i przechowywanie zapaséw warzyw.
Kredyt udzielony zostat na okres12 miesiecy, tj. od dnia 25 czerwca 2007 r. do dnia 24
czerwca 2007 r. Wedtug umowy kredyt wyptacony zostanie w nastepujacych transzach:

- pierwsza transza w dniu 25.06.2007 r. w kwocie 3.000.000zt do kwoty 3.000.000 z

- druga transza w dniu 09.07.2007 r. w kwocie 6.000.000 zt do kwoty 9.000.000 zt

- trzecia transza w dniu 23.07.2007 r. w kwocie 3.000.000 z do kwoty 12.000.000 zt

- czwarta transza w dniu 06.08.2007 r. w kwocie 4.000.000 zt do kwoty 16.000.000 z4

- piata transza w dniu 24.08.2007 r. w kwocie 3.000.000 zt do kwoty 19.000.000 zt

- sz6sta transza w dniu 10.09.2007 r. w kwocie 2.500.000 zt do kwoty 21.500.000 zt

- siddma transza w dniu 08.10.2007 r. w kwocie 3.000.000 zt do kwoty 24.500.000 zt

- 6sma transza w dniu 08.10.2007 r. w kwocie 3.000.000 zt do kwoty 27.500.000 zt

- dziewigta transza w dniu 22.10.2007 r. w kwocie 2.500.000 zt do kwoty 30.000.000 zt

Zabezpieczenie sptaty kredytu wraz z odsetkami i innymi naleznosciami stanowia:

a. zastaw rejestrowy na zapasach warzyw skupionych przy udziale kredytu o wartosci
35.0000.000,00 zt wraz cesjq praw z polis ubezpieczeniowych na rzecz Banku,

b. petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem biezagcym WZPOW Kwidzyn

Niniejszy kredyt jest kredytem nieodnawialnym. Sptata wykorzystanego kredytu w catosci

lub czesci w okresie objetym umowg nie umozliwia ponownego jego wykorzystania.
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Umowy istotne zawierane poza normalnym tokiem dzialalnosci przez
CENOS Sp. z o.0.

1. W dniu 23 czerwca 2007 r. CENOS Sp. z o0.0. (Kupujacy) zawart ze spotkgq GALAXIA LTD
Sp. z 0.0. z siedzibg w Wieluniu (Sprzedajacy) umowe, na mocy ktdrej Sprzedajacy
zobowigzat sie zawrze¢ z Kupujacym przyrzeczonq umowe przenoszacq ha Kupujacego
zespot sktadnikdw majatkowych, a Kupujacy zobowigzat sie zawrze¢ umowe
przyrzeczong i zaptaci¢ cene sprzedazy. Przedmiot sprzedazy strony okreslity jako zespét
skfadnikow majatkowych stanowigcych wiasnoS¢ Sprzedajacego, zwigzanych z
dziatalnoscia w zakresie produkcji, pakowania i sprzedazy kawy, w skiad ktorego
wchodzg nastepujace sktadniki:

a. Srodki trwate wraz z wyposazeniem,

b. prawa ochronne udzielone na znaki towarowe i prawa ze zgtoszenia znaku
towarowego do ochrony w Urzedzie Patentowym RP,

c. zapasy (wg stanu na dzien 1 lipca 2007 r.).

Kupujacy zobowigzat sie do zaptacenia Sprzedajgcemu kwoty 7 min ziotych netto,

powiekszonej o warto$¢ zapaséw w cenach zakupu, za wyjatkiem wartosci kawy, ktdra

zostanie zakupiona po cenie gietdowej z dnia 28 czerwca 2007 r. pomniejszonej o 75

USD za tone oraz ilosci zakontraktowanych baz do konca roku 2007 w ustalonych

cenach.

Sprzedajacy zobowigzat sie ponadto do zapewnienia przejscia na Kupujacego praw i

obowigzkéw z uméw handlowych dotyczacych sprzedazy/zakupu, jakie w chwili zawarcia

niniejszej umowy taczyly Sprzedajacego zaréwno z nabywcami jego produktéw jak i z

dostawcami.

Strony przewidziaty kare umowng w wysokosci 5 min zt na wypadek, gdyby ktorakolwiek

ze stron nie zawarta umowy przyrzeczonej.

W umowie ustalono ponadto, ze:

a. W dniu zawarcia umowy przyrzeczonej, strony podpisza umowe dzierzawy
nieruchomosci, na ktorej Sprzedajacy prowadzi dziatalnos$¢ gospodarcza. Umowa
winna zosta¢ zawarta na okres 36 miesiecy z czynszem miesiecznym w wysokosci
30.000 zt. Po okresie 36 miesiecy Kupujacy zobowigzat sie do zakupu nieruchomosci
za kwote 9.000.000 zt pod karg 5.000.000 zt za odstgpienie od umowy.

b. W ciagu 3 dni roboczych od dnia zawarcia niniejszej umowy Strony podpisza umowe
zobowigzujacg do sprzedazy nieruchomosci, o ktorej mowa powyzej.

W dniu 3 lipca 2007 r. zostata pos$wiadczona notarialnie umowa sprzedazy zespotu

sktadnikdw majatkowych zawarta pomiedzy GALAXIA LTD Sp. z o.0. z siedzibg w

Wieluniu (Sprzedajacy) a CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzesni.

Przedmiotem umowy jest sprzedaz zespotu skfadnikow majatkowych stanowigcych

wiasnos¢ Sprzedajacego, ktére zwigzane sg z dziatalnosciag w zakresie produkgcii,

pakowania i sprzedazy kawy.

Cena sprzedazy obejmuje:

a. cene za Srodki trwate i wyposazenie w tacznej kwocie 5.500 tys. ztotych netto
(stownie: pie¢ miliondw piecset tysiecy),

b. cene za prawa ochronne udzielone za znaki towarowe i prawa ze zgtoszenia znakéw
towarowych do ochrony w facznej kwocie 1.750 tys. ztotych netto (stownie: jeden
milion siedemset pieédziesiat tysiecy),

Cc. cene za zapasy W facznej kwocie 3.035 tys. ziotych netto (stownie: trzy miliony
trzydziesci piec tysiecy),

d. bazy zakontraktowane do konca 2007 r. w facznej kwocie 0,538 tys. ztotych netto
(stownie: piecset trzydziesci osiem tysiecy).

Jezeli w terminie do 31 sierpnia 2007 r. nie dojdzie do przejscia na Kupujacego praw i

obowigzkéw Sprzedajacego wynikajacych z uméw handlowych dotyczacych zakupu i
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sprzedazy kawy zakontraktowanych do konca 2007 r., a brak przej$cia tych praw i
obowigzkoéw bedzie wynikat z winy Sprzedajacego, Sprzedajacy zaptaci Kupujacemu kare
umowng w wysokosci rdwnowartosci utraconych korzysci. Sprzedajacy zobowigzat sie
ponadto, ze nie bedzie prowadzit dziatalnoSci konkurencyjnej wobec Kupujacego przez
okres 3 lat od dnia zawarcia niniejszej umowy, pod rygorem zaptaty kary umownej w
wysokosci 5.000 tys. ztotych.

2. W dniu 4 wrzesnia 2007 r. CENOS S.A. zawart z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibq
we Wroctawiu (Bank) umowe kredytu rewolwingowego w kwocie 6.000.000,00 ziotych
na zwiekszenie poziomu kapitatdw obrotowych w zwigzku ze zwiekszeniem skali
dziatalno$ci i rozszerzeniem asortymentu sprzedazy zwigzanym z przejeciem czesci
majatku GALAXIA LTD Sp. z o.0. Kredyt udzielony zostat na okres do dnia 3 wrzesnia
2010 r. Kredyt oprocentowany jest wg zmiennej stopy WIBOR 1 M powiekszonej o marze
Banku.

Zabezpieczenie kredytu stanowia:

- hipoteka kaucyjna taczna na nieruchomosciach objetych ksiegami wieczystymi: KW nr
14964, KW nr 21907 potozonych we Wrzesni oraz KW nr 22585 potozonej w Stupcy do
kwoty 6.000.000,00 zlotych, wraz z cesjq praw z umowy ubezpieczenia w/w
nieruchomosci,

- poreczenie cywilne PAMAPOL S.A.,

- petnomocnictwo do obcigzania rachunkéw CENOS S.A. prowadzonych w Banku,

- o$wiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji do kwoty 12.000.000,00 zt; Bank
moze wystgpi¢ do sadu o nadanie klauzuli wykonalnosci bankowemu tytutowi
egzekucyjnemu w terminie do dnia 3 wrzesnia 2013 r.

W ramach wykonania umowy kredytowej CENOS S.A. zobowigzat sie dodatkowo do:

- utrzymywania na rachunku biezacym lub innych rachunkach prowadzonych w Banku
$rodkéw pienieznych, w sposdb umozliwiajacy terminowe regulowanie wierzytelnosci
Banku z tytutu umowy kredytu,

- umozliwienia przedstawicielom Banku prowadzenia inspekcji w zakresie zwigzanym z
realizacjg umowy kredytu,

- ubezpieczenia majatku i utrzymania go w mocy,

- niezbywania i nieobcigzania swych aktywow bez zgody Banku,

- niepodejmowania bez zgody Banku dziatan dotyczacych: wyptaty dywidendy, obcigzania
majatku  stanowigcego zabezpieczenie kredytow w Banku, zmian regulacji
korporacyjnych, ktore bytyby niezgodne z postanowieniami umowy kredytu,
podejmowania innej dziatalnosci nie mieszczacej sie w dotychczasowym zakresie
dziatalnosci CENOS S.A., ktdra stataby sie jego dziatalnosciq podstawowa.

W przypadku:

- niedotrzymania przez CENOS S.A. warunkéw udzielenia kredytu,

- zagrozenia terminowej sptaty kredytu z powodu ztego stanu majatkowego,

- wszczecia postepowania egzekucyjnego lub ztozenia wniosku o upadtos¢ spétki,

- utraty kontroli nad majatkiem,

- podjecia uchwaty o likwidacji, zbyciu przedsiebiorstwa lub obcigzenia go na rzecz oséb
trzecich,

Bank moze:

- renegocjowac warunki umowy kredytowej,

- zazada¢ dodatkowego zabezpieczenia wierzytelnosci Banku z tytutu udzielenia kredytu,

- zazada¢ przedstawienia programu naprawczego i jego realizacji po zatwierdzeniu przez
Bank,

- obnizy¢ kwote przyznanego i niewykorzystanego kredytu,

- wypowiedzie¢ umowe kredytu w catosci lub w czesci z zachowaniem 30-dnowego
terminu wypowiedzenia , a w razie zagrozenia upadtosciq z zachowaniem 7-dniowego
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terminu wypowiedzenia, oraz zazada¢ po uptywie okresu wypowiedzenia niezwtocznego
zwrotu wykorzystanego kredytu wraz z odsetkami naleznymi Bankowi za okres
korzystania z kredytu.

CENOS S.A. moze wypowiedzie¢c umowe z zachowaniem 3-miesiecznego okresu
wypowiedzenia w przypadku, gdy do terminu catkowitej spfaty kredytu pozostato wiecej
niz 12-miesiecy.

X. Wybrane dane finansowe Grup Kapitalowej Pamapol
S.A.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy produktow, towardéw i materiatow
Pamapol S.A. narastajaco za pierwsze potrocze 2007 roku wyniosty 123,4 min zt
(wzrost o0 60 % r/r), w tym:

- przychody ze sprzedazy produktéw i ustug - 102,8 min z, co stanowi 83 %
przychoddw ogodtem, wzrost przychodéw w tej kategorii 0 46 % r/r,

- przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow - 20,6 min zi, co stanowi 17 %
przychoddw ogdtem, wzrost przychodéw w tej kategorii 0 209 % r/r,

Na skonsolidowane przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow
Grupy Pamapol S.A. skladajq sie nastepujace Spotki:

Pamapol S.A.

WZPOW Kwidzyn Sp. z o.0.
ZPOW ZIEBICE Sp. z o.0.
PAMAPOL LOGISTIC Sp. z o.0.
Naturis Sp. z o.0.

MitMar Sp. z o.0.

CENOS Sp. z o.0.

NounhwhE

Dane skonsolidowane za I po6trocze 2007 roku sg w znacznym stopniu poréwnywalne z
danymi za I pétrocze 2006 roku. Roznica polega na tym, ze w II kwartale 2007 roku
konsolidacji za caly kwartat podlegata firma ZPOW ZIEBICE, za miesigc czerwiec firma
MitMar Sp. z 0.0. oraz na dzien 30 czerwca 2007 roku firma CENOS Sp. z 0.0. — firmy te nie
podlegaty konsolidacji za I potrocze 2006 roku poniewaz nie wchodzity w sktad Grupy
Kapitatowej Pamapol. Istotng réznicg w sprawozdaniu skonsolidowanym za I pétrocze 2007
w stosunku do I pdtrocza 2006 r. jest wykazanie w sprawozdaniu biezacym dodatkowych
przychoddw finansowych z tytutu ujecia ujemnej wartosci firmy. Ujemna wartos¢ firmy
wynika z faktu doprowadzenia do wartosci godziwej aktywow netto Spdtek: CENOS Sp. z
0.0. oraz ZPOW ZIEBICE Sp. z o.0.

W pierwszym potroczu 2007 roku przychody ze sprzedazy produktow i ustug stanowig
okoto 83 % przychoddéw ogdtem, przychody ze sprzedazy towardw i materiatdw stanowiq
okoto 17 % przychoddw ogdtem. W grupie przychoddéw ze sprzedazy produktdw i ustug
dominujacg pozycje stanowig przychody ze sprzedazy produktdw (wyroby gotowe
produkowane przez Pamapol S.A., WZPOW Kwidzyn i ZPOW ZIEBICE), przychody ze
sprzedazy ustug stanowig niewielki udziat i sktadajq sie na nie przychody ze sprzedazy ustug
transportowych (PAMAPOL LOGISTIC), ustug wynajmu pojazdow (Pamapol), ustug
produkcyjnych i mrozniczych (WZPOW Kwidzyn i MitMar) oraz ustug przechowalniczych
(MitMar). W stosunku do pierwszego I kwartatu spadt udziat przychoddéw ze sprzedazy
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produktéw w wyniku wprowadzenia do konsolidacji Spotki MitMar ktéra generuje wysokie

przychody ze sprzedazy towardw.
W przychodach ze sprzedazy towarow i materiatdw wystepujq cztery podstawowe grupy:

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

- przychody ze sprzedazy opakowan i surowca miesnego (sprzedaz towardw przez
Pamapol),

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

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

W 2007 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy odzwierciedlajg juz efekty
inwestycji przeprowadzanych w WZPOW Kwidzyn, natomiast nie odzwierciedlajq jeszcze
wplywu Pamapol-u na efekty sprzedazowe nowo przejetych podmiotéw: ZPOW ZIEBICE,
MitMar oraz CENQS, przejecie kontroli nad tymi podmiotami nastgpito w okresie od marca do
czerwca br. Na obecnym etapie przygotowywane s plany restrukturyzacyjne, plany
inwestycyjne i produkcyjne dla tych Spétek na najblizsze dwa lata tgcznie do 2009 roku. W
obecnym sezonie produkcyjnym w Spotce ZIEBICE realizowany jest istotny wzrost produkcii,
co przetozy sie wzrost przychoddw ze sprzedazy tej Spotki poczawszy od IV kwartatu 2007
roku, zwiekszenie produkcji poprzez wykorzystanie wolnych mocy produkcyjnych przetozy sie
rowniez na obnizenie jednostkowego kosztu wytworzenia. Duze inwestycje w tej Spotce sg
natomiast planowane w okresie pézniejszym z myslg o przygotowaniu sie do nowego sezonu
2008/2009. W Spotce CENOS nie prognozuje sie zwiekszenia sprzedazy w biezacym roku, po
przeprowadzeniu nowych inwestycji Spétka ta zwiekszy produkcje i sprzedaz pod koniec
roku. Po przeanalizowaniu struktury sprzedazy i poziomu jej rentownosci w Spotce MitMar
zarzad podjat decyzje o ograniczeniu w roku biezagcym niskomarzowego obrotu towarowego
w tej Spétce. Przetozyto sie to na korekte prognoz wynikdw na rok biezacy ale wplynie
korzystnie na rozwoj tej Spotki w przysziosci.

Po przeprowadzeniu restrukturyzacji oraz szeroko zakrojonego programu inwestycyjnego
w Spétce WZPOW Kwidzyn sg juz doskonale widoczne efekty tych dziatan. W I pétroczu
2007 roku przychody ze sprzedazy produktéw WZPOW Kwidzyn wyniosty 43.087,2 tys. zt co
oznacza wzrost 0 43 % rok do roku. Sprzedaz konserw warzywnych wzrosta o 51 % a
sprzedaz mrozonek wzrosta o 35 %. Najbardziej dynamicznie rosta sprzedaz konserw w
kanale tradycyjnym i nowoczesnym pod marka ,Kwidzyn” (wzrosty o ponad 60 %). Na
uwage zastuguje fakt zaistnienia w kanale nowoczesnym pod markg Kwidzyn, przychody w
tej kategorii stanowig 3 % przychoddw ogdtem. Zwiekszone moce produkcyjne zaktadu w
Kwidzynie przetozyty sie rowniez na wzrost wartosci wyrobdw mrozonych na terenie kraju
(podwojenie sprzedazy rok do roku).

Przychody ze sprzedazy ogdtem

Procentowy wktad poszczegdinych przedsiebiorstw w skonsolidowane przychody ze
sprzedazy ogdtem w I pdtroczu 2007 roku:

1. Pamapol S.A. -47,5 %,
2. WZPOW Kwidzyn - 35,4 %,
3. MitMar - 10,2 %,
4. PAMAPOL LOGISTIC - 2,6 %,
5. ZPOW ZIEBICE - 4,3%,
6. CENOS - 0,0 %,
7. Naturis - 0,0%
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Przychody ze sprzedazy produktow

Procentowy wkiad poszczegdlnych przedsiebiorstw w skonsolidowane przychody ze
sprzedazy produktéw w I pétroczu 2007 roku:

1. Pamapol S.A. - 49,4 %,
2. WZPOW Kwidzyn - 41,3 %,
3. MitMar - 24 %,
4. PAMAPOL LOGISTIC - 3,1 %,
5. ZPOW ZIEBICE - 3,8%,
6. CENOS - 0,0 %,
7. Naturis - 0,0%

W I potroczu 2007 roku najwiekszy wktad w skonsolidowane przychody ze sprzedazy
ogotem miat Pamapol S.A., wkiad przychodéw Pamapol w przychody skonsolidowane
przekroczyt 47 %. W przychodach ze sprzedazy produktéw i ustug (czyli w obrebie
przychoddw generujacych najwiekszg marze) udziat Pamapol wynosi prawie 50 %. Szybki
rozwdj Spotki WZPOW Kwidzyn powoduije, Ze jej udziat w przychodach ogétem wynosi 35 %,
a w przychodach ze sprzedazy produktow przekracza 41 %. Wkiad firmy PAMAPOL
LOGISTIC zajmujacej sie transportem krajowym (gtdwnie na potrzeby Spétek Grupy) oraz
transportem zagranicznym (dla odbiorcow zewnetrznych) jest niewielki i utrzymuje w
okolicach 3 do 4 % przychoddw skonsolidowanych. W kolejnych okresach udziat ten bedzie
malat ze wzgledu na poszerzenie Grupy Kapitatowej o nowe podmioty generujace wysokie
przychody.

Na wyniki skonsolidowane za I pétrocze 2007 roku wptyw majq réwniez nowo
przejete Spétki: ZPOW ZIEBICE i MitMar. W przychodach ogétem szczegdlnie wysoki udziat
ma Spdtka MitMar pomimo konsolidacji tylko od 31 maja br., udziat tej Spétki w przychodach
ze sprzedazy produktow jest zdecydowanie nizszy co wynika z zakresu prowadzonej
dziatalno$ci gospodarczej opartej obecnie na obrocie towarowym. Natomiast wptyw Spotki
ZIEBICE jest widoczny w przychodach ze sprzedazy produktow, co wynika z produkcyjnego
charakteru prowadzonej dziatalnosci.

Ponizej przedstawiono jednostkowe przychody Pamapol S.A. za I pétrocze 2007 roku
w poréwnaniu do jednostkowych wynikdw sprzedazy za I pdtrocze 2006 roku.

Jednostkowe przychody ze sprzedazy Pamapol S.A.

Tabela I
Jednostkowe przychody Pamapol SA w rozbiciu na grupy produktowe
Dane w tys. zt
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I potrocze I potrocze

0 .
2007 2006 o Zmiana
taczne przychody ze sprzedazy
produktow, ustug i towarow 59 978 40 941 46,5%
Sprzedaz dan gotowych
38 399 26 881 42,8%
Sprzedaz konserw i daf miesnych
10 962 9 940 10,3%
Sprzedaz zup gotowych
692 640 8,1%
Towary handlowe — wyroby gotowe
3492 1 666 109,6%
Ustugi
910 498 82,7%
Ustugi plus towary handlowe —
opakowania, inne towary plus
materiaty 5523 1316 319,7%

W I potroczu 2007 roku Pamapol S.A. zrealizowat prawie 60 min zt jednostkowych
przychodéw ze sprzedazy produktéw, ustug i towardw handlowych (przy czym w tym
zestawieniu towary handlowe podzielono na: towary handlowe - produkty innych firm
sprzedawanych na rynek przez Pamapol np. ogérki czy papryke wyprodukowane przez Spotki
spoza Grupy Kapitatowej np. Spotke Mazar, oraz towary handlowe — opakowania, wyroby
miesne i materiatdw dla innych producentéw). Odnotowany poziom jednostkowych
przychoddéw ze sprzedazy Swiadczy o wysokiej dynamice wzrostu obrotéw realizowanych
przez Spétke. Poziom przychodéw zwiekszyt sie 0 46 % w stosunku do analogicznego okresu
roku poprzedniego. Przychody z podstawowej grupy produktowej Pamapol czyli sprzedaz
»dan gotowych” zwiekszyta sie w pierwszym potroczu br. 0 42 % rok do roku.

Tabela II

Jednostkowe przychody Pamapol SA w rozbiciu na kanaly sprzedazy (dotyczy
sprzedazy produktéw z wyeliminowaniem sprzedazy w ramach Grupy)

Dane w tys. zt
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% zmiana narastajaca
rok do roku

I pétrocze 2007 1 potrocze 2006

Kanat tradycyjny
23 073 22 042 4,7%
Kanat nowoczesny ogotem
12 222 8 505 43,7%
Sieci
(marka Pamapol) 6 032 3 490 72,8%
Sieci
(marka witasna) 6 190 5015 23,4%
Eksport
4 909 3 299 48,8%
Positki regeneracyjne
5482 3832 43,1%
Catering
1463 1 060 38,0%
Sprzedaz wyrobdw do innych
producentéw 5949 268 2120%
Sprzedaz ogotem
53 098 39 006 36,1%

W I potroczu 2007 roku w stosunku do I pdtrocza 2006 roku odnotowany zostat
bardzo dynamiczny nominalny wzrost sprzedazy produktow w nowoczesnym kanale
dystrybucji i positkach regeneracyjnych. Kanat nowoczesny zaczyna odgrywac coraz
wazniejszq role w dystrybucji produktéw w skali catej gospodarki, co jest widoczne réowniez
w wynikach Pamapol-u, szczegdlny nacisk jest potozony na sprzedaz produktéw do sieci pod
markg ,,Pamapol”, co przektada sie na realizowanie wyzszej marzy. Bardzo dynamicznie
rosnie rowniez sprzedaz w kanatach: ,positki regeneracyjne” oraz eksport. W I pétroczu br.
sprzedaz w ,kanale tradycyjnym” wzrosta 0 4,7 % co jest wzrostem ponizej potencjatu.

Po podpisaniu na poczatku biezacego roku bardzo duzego kontraktu na produkcje
dan gotowych dla firmy AGROS pod markg ,towicz” w I pdtroczu wyprodukowano i
sprzedano gtéwnie dla tego odbiorcy bardzo duzo wyrobdw. Warto$¢ tej sprzedazy zblizyta
sie do 6 min zt. W kolejnych okresach bedzie juz nizsza.

Dominujgcym kanatem dystrybucji jest dla Pamapolu kanat tradycyjny, sprzedaz
przez ten kanat stanowi obecnie okoto 40 % catej sprzedazy Spotki. Zmniejszenie
procentowego udziatu sprzedazy przez kanat tradycyjny jest wynikiem nastepujacych
czynnikéw: wprowadzenie do produkcji produktéw na zlecenie innych firm (Agros pod
marka, towicz”) i zatowarowanie tym produktem sieci sprzedazy w II kwartale oraz
zmniejszenie globalnego obrotu przez ten kanat dystrybucji. W strukturze sprzedazy udziat
kanatu nowoczesnego utrzymuje sie wcigz na poréwnywalnym poziomie okoto 22 — 23 % co
oznacza, ze sprzedaz w tym kanale rosnie proporcjonalnie do wzrostu obrotéw catego
przedsiebiorstwa. W stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego wzrosto znaczenie
sprzedazy do sieci pod markg Pamapol i spadto znaczenie sprzedazy pod tanimi markami
sieci.
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Jednostkowe przychody ze sprzedazy WZPOW Kwidzyn Sp. z
0.0.

Tabela III
Sprzedaz WZPOW Kwidzyn w rozbiciu na grupy produktowe
Dane w tys. zt

Udziat w
sprzedazy
ogoétem

Udziat w
sprzedazy
ogoétem

| péirocze % zmiana

2007

| pbirocze
2006

t aczne przychody ze

sprzeda zy

produktow 42 763 100,0% 29 985 100,0% 42,6%
w tym

Konserwy warzywne 21 336 49,9% 14 098 47,0% 51,3%
Mrozonki 21 427 50,1% 15 887 53,0% 34,9%

Za najwazniejszq informacje z powyzszego zestawienia przychoddw Spotki WZPOW
Kwidzyn nalezy uznac wzrost przychoddw ze sprzedazy produktéw w I pdtroczu o ponad 42
% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Powyzej tej Sredniej rosnie
sprzedaz konserw warzywnych (szczegdlnie silny wzrost o ponad 60 %). Korzystnie
przedstawia sie rowniez sprzedaz mrozonek wzrost r/r o ponad 1/3.

W I potroczu 2007 udziat mrozonek i konserw w sprzedazy ogdtem wyrdéwnat sie
pomimo, iz w roku ubiegtym sprzedaz mrozonek byto o0 12 % wyzsza niz sprzedaz konserw.

Tabela 1V.

Sprzedaz WZPOW Kwidzyn w podziale na kanaty dystrybucji

Dane w tys. zt

Udziat w

Udziat w

% zmiana rok do

| pétrocze sprzedazy | péirocze sprzedazy
2007 ogotem 2006 ogotem roku

taczne przychody ze
sprzeda zy produktow 42 763 100,0% 29 985 100,0% 42,6%
Konserwy w kanale
tradycyjnym 7418 17,3% 4 820 16,1% 53,9%
Konserwy w kanale
nowoczesnym 8 785 20,5% 6 556 21,9% 34,0%

marka Kwidzyn 1384 3,2% 695 2,3% 99,1%

marka sieci 7 400 17,3% 5861 19,5% 26,3%
Podprodukcja konserw dla
innych producentéw 4 609 10,8% 2211 7,4% 108,5%
Konserwy - catering plus
positki regeneracyjne 524 1,2% 511 1,7% 2,6%
Mrozonki - export 13163 30,8% 11 860 39,6% 11,0%
Mrozonki - kraj 8 264 19,3% 4027 13,4% 105,2%

Za pierwsze potrocze 2007 roku w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego

roku podwojona zostata sprzedaz mrozonek na rynku krajowym, sprzedaz dla innych
producentdw oraz sprzedaz konserw warzywnych w sieciach pod markg Kwidzyn. O ponad
potowe zwiekszyla sie sprzedaz konserw warzywnych w kanale tradycyjnym. We wszystkich
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kanatach dystrybucji sprzedaz zostata podwyzszona, a Sredni narastajacy wzrost przychodéw
ze sprzedazy produktéw przekracza 42 %. Bardzo silny wzrost przychodéw ze sprzedazy
mrozonek na rynku krajowym wynika z faktu wprowadzenia do sprzedazy na rynku
krajowych szerokiego asortymentu mrozonek w opakowaniach jednostkowych 450 gram pod
dwoma markami: marka Premium ,Kwidzyn” oraz tania markg ,Chiodek i Mrozek”,
szczegolng popularnoscig cieszy sie wiasnie tania marka ,Chtodek i Mrozek”. W przysztosci
silniej wspierana bedzie wysokomarzowa marka Premium ,Kwidzyn”. W sprzedazy konserw
silnie roénie wysokomarzowych produktéw rozprowadzanych pod marka ,Kwidzyn” zaréwno
w kanale tradycyjnym (wzrost obrotdw o ponad potowe) oraz w sieciach (podwojenie
sprzedazy).

Tabela V
Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku wynikéw Pamapol S.A.
Dane w tys. zt

I+ II kw. 2007 I+ II kw. 2006 % zmiana narastajaca r/r
Przychody ogétem
123 398 77 100 60%
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug
102 774 70 387 46%
Przychody ze sprzedazy towarow i
teriaté
materiatow 20 624 6713 207%
Koszt wlasny sprzedazy
92 900 55 281 68%
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow
74 699 50 183 49%
Warto$¢ sprzedanych towardw i
materiatéw 18 201 5098 257%
Zysk brutto na sprzedazy
30 498 21 819 40%
Koszty sprzedazy
9 843 6 310 56%
Koszty ogdlnego zarzadu
10 320 6 754 53%
Zysk ze sprzedazy
10 335 8 755 18%
Wynik na dziatalno$ci pozostatej
operacyjnej
157 -844
Zysk na dziatalnosci operacyjnej
10 492 7911 33%
Wynik na dziatalnosci finansowej
9 978 -1 841
Zysk przed opadatkowaniem
20 470 6 070 237%
Podatek dochodowy
2 040 706 189%
Zysk netto 18 430 5 364 244%
Zyski mniejszosci 94 233 -60%
Zysk netto Grupy 18 336 5131 257%
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Przychody skonsolidowane ogdétem w I pdtroczu 2007 roku wyniosty ponad 123 min
zt i sq wyzsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku az o 60 %. Wysokie wzrosty
przychoddw ze sprzedazy wynikajg zarowno z faktu dynamicznego wzrostu przychodow
jednostkowych Pamapol oraz Kwidzyna jak réwniez wprowadzenia do konsolidacji nowo
przejetych podmiotéw: ZPOW ZIEBICE od 1 marca oraz MitMar od 1 czerwca. Na przychody
skonsolidowane za I potrocze nie wptywa jeszcze Spdotka CENOS, ktora jest konsolidowana
od 30 czerwca. Bardzo silny wzrost przychodéw ze sprzedazy towardéw (z 6,7 do 20,6 min zt)
wynika ze specyfiki dziatalnosci Spotki MitMar polegajacej w gtdwnej mierze na obrocie
towarami. Spotka MitMar prowadzi szeroko zakrojong dziatalno$¢ w handlu miesem,
jednakze znaczna cze$¢ tego obrotu obarczona jest bardzo niskq marzg brutto na sprzedazy,
sktonito to zarzad do zmiany koncepcji rozwoju tej firmy, poprzez ograniczenie
niskomarzowego obrotu na rzecz rozwoju produkcji Zzywnosci konfekcjonowanej.
Konsekwencjg negatywng tych dziatan jest skorygowanie w dét tegorocznej prognozy
przychodéw na poziomie skonsolidowanym, ale wptynie to korzystnie na rentownos¢ catej
Grupy. Dynamiczny wzrost przychodéw ze sprzedazy produktow (szczegdlnie Spotek
Pamapol i Kwidzyn) oznacza umacnianie sie firm na rynku oraz zwiekszony popyt na ich
wyroby.

Skonsolidowany zysk brutto ze sprzedazy wynidst w I pétroczu 2007 roku 30,5 min zt
(jest to wzrost 0 40 % w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego).

Skonsolidowany zysk na sprzedazy wzrost w I potroczu 2007 o 18 % w stosunku do
analogicznego okresu 2006 roku. Wzrost zysku ze sprzedazy jest nizszy niz wzrost
przychoddw ale wynika to gtdwnie z faktu konsolidacji nowych nie zrestrukturyzowanych
podmiotow (szczegdlnie wida¢ wplyw kosztdw zarzadu Spétki MitMar na obnizenie
rentownosci sprzedazy.

Zysk operacyjny wynidst w I pétroczu 10,5 min zt i jest wyzszy o 33 % w stosunku do
2006 roku. Poprawa zysku operacyjnego w stosunku do zysku ze sprzedazy (wyzsze
wzrosty) wynika z faktu utworzenia w 2007 roku nizszych odpiséw aktualizujgcych naleznosci
(poprawa $ciggalnosci).

Zysk netto przypadajacy Grupie Pamapol wynidst w I potroczu 2007 roku 18,3 min zt i
jest wyzszy o ponad 250 % w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku. Po
uwzglednieniu zyskow mniejszosci zysk netto wyniost 18,4 min zt. Na zyski mniejszosci
skfada sie mniejszos¢ w Spotkach: WZPOW Kwidzyn i MitMar. Bardzo wysoki poziom zysku
netto w II kwartale w duzym stopniu wynika z przypisania Grupie Pamapol zysku z tytutu
przejecia kontroli nad Spotkami: CENOS oraz ZIEBICE ponizej wartosci godziwej. Zysk netto
z tytulu odpisu ujemnej wartosci firmy wyniost prawie 11,5 min zt i zostat zapisany
jednorazowo w przychodach finansowych czyli poprawie wynik na dziatalnosci finansowej.
Niezaleznie od tego jednorazowego czynnika Grupa zrealizowata bardzo dobre wyniki na
poszczegdinych poziomach. Bardzo wysoka dynamika zysku netto Grupy Pamapol za I
potrocze 2007 roku wynika z nastepujacych czynnikow:

1. Poprawie jednostkowego zysku Pamapol SA dzieki silnemu wzrostowi przychodéw

ze sprzedazy.

2. Wysokiemu wynikowi netto Spétki WZPOW Kwidzyn uzyskanemu dzieki
zdecydowanej poprawie rentownosci brutto na sprzedazy. Zostato to osiggnieto
po przeprowadzeniu pierwszego etapu inwestycji i restrukturyzacji Spétki co
pozwolito na obnizenie jednostkowego kosztu wytworzenia.

3. Poprawie wyniku Spoétki Pamapol Logistic osiggnietej dzieki przeprowadzonym
inwestycjom polegajacym na czesSciowej wymianie taboru samochodowego co
obnizyto koszty eksploatacji i zwiekszyto efektywnosc tej Spotki.

4. Zaliczeniu do pozostatych przychodéw operacyjnych kwoty 0,9 min zt z tytutu
rozliczania otrzymanych dotacji w czasie. Dotyczy to wszystkich podmiotéw Grupy
Pamapol poniewaz wszystkie podmioty otrzymaty w przesztosci dotacje rozliczang
w czasie. Na dzien 30 czerwca 2007 roku we wszystkich Spdétkach Grupy
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pozostata jeszcze do rozliczenia kwota 27,7 min zt i jest ona wykazywana w
bilansie w pozycji przychody przysztych okreséw.

Wptyw nowo przejetych podmiotéw (ZPOW ZIEBICE, MitMar oraz CENOS) do
sprawozdania skonsolidowanego za I pdtrocze jest niewielki. Na poziomie przychoddéw
ogotem wynidst 14,5 %, na poziomie przychodéw ze sprzedazy produktow zaledwie 6 %.
Wplyw nowych podmiotdw na zysk operacyjny Grupy narastajgco po pierwszym pétroczu
jest ujemny, wptyw na taki wynik ma strata operacyjna wykazana w Spétce ZIEBICE. Na
poziomie netto nowe podmioty podwyzszyly zysk netto Grupy Pamapol w wyniku odpisu
ujemnej wartosci firmy Spotek CENOS i ZIEBICE. W I pdtroczu wynik na podstawowej
dziatalnosci Spotek ZPOW ZIEBICE oraz MitMar jest ujemny i negatywnie wptywa na wynik
skonsolidowany, wynika to z ponoszonych kosztéw restrukturyzacji, sezonowosci sprzedazy
oraz wyprzedawania produktow wyprodukowanych przy wysokich kosztach wytworzenia w
poprzedniej kampanii produkcyjnej. Jest to sytuacja podobna do tej z jakg Pamapol spotkat
sie przejmujac kontrole nad Spodtka WZPOW Kwidzyn, jednakze skuteczne dziatania
restrukturyzacyjne oraz przeprowadzone inwestycje wptynety korzystnie na rentownos¢ tej
Spoétki ktéra jest dzis bardzo waznym ogniwem w Grupie Pamapol i wnosi duzg warto$é
dodang do wynikéw Grupy. Po przeprowadzeniu w nowo przejetych podmiotach podobnych
dziatan do tych juz przeprowadzonych w Kwidzynie zarzad Pamapol spodziewa sie uzyskac
podobne efekty, na poprawe tej sytuacji wptynie réwniez potgczenie Spotek WZPOW
Kwidzyn i ZPOW ZIEBICE. Pozytywne efekty podjetych dziatan zostang juz wykazane w
sprawozdaniu za III kwartat br. Spotki ZIEBICE oraz MitMar wykazg juz na poziomie
jednostkowym dodatnie wyniki finansowe, natomiast wynik ostatniego z przejetych
podmiotéw czyli Spotki CENOS bedzie jeszcze negatywny w III kwartale w zwigzku z bardzo
silnymi podwyzkami cen surowcdw, poczawszy od IV kwartatu réwniez wynik Spotki CENOS
bedzie dodatni. Wyniki jednostkowe wszystkich Spétek Grupy bedq wysokie w IV kwartale
br. co jest zwigzane z efektami restrukturyzacji kosztowej, zwiekszonej sprzedazy
spowodowanej sezonowoscia W sprzedazy warzyw, migs oraz produktow sypkich przed
Swietami oraz wprowadzanymi podwyzkami na wyroby wtasne.
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Tabela VI.

Opis wybranych pozycji

Pamapol za I potrocze 2007 roku.

bilansowych 2ze sprawozdania skonsolidowanego

AKTYWA Wartos¢ % udziat w Wartosc¢ % udziat w
w tys. zi sumie w tys. zt sumie
na dzien bilansowe na dzien bilansowe
30.06.2007r. 31.12.2006r.
Aktywa trwate 192.076 49,4 % 87.439 34,2 %
Aktywa obrotowe 196.892 50,6 % 168.479 65,8 %
W tym:
Zapasy 69.079 17,7 % 58.246 22,8 %
Naleznosci
krotkoterminowe 105.785 27,2 % 68.796 26,9 %
Krotkoterminowe
aktywa do sprzedazy
) 5.709 1,5% 7.826 3,0 %
Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 5.930 1,5% 25.593 10,0 %
Aktywa trwate do
sprzedazy 7.447 1,9 % 7.317 2,8 %
Rozliczenia
miedzyokresowe 2.942 0,8 % 701 0,3 %
Aktywa razem 388.968 100,0 % 255.918 100,0 %
PASYWA

Kapitaly wiasne
jednostki dom. 135.166 34,7 % 116.820 45,6 %
Kapital mniejszosci

7.237 1,9 % 4.381 1,7 %
Zobowiazania 218.278 56,1 % 126.621 49,5 %
W tym:
Zobowigzania
dtugoterminowe 107.031 27,5 % 57.720 22,6 %
W tym: dlugoterminowe
kredyty, pozyczki oraz
zob. leasingowe 96.476 24,8 % 52.440 20,5 %
Zobowigzania
krotkoterminowe 111.247 28,6 % 68.901 26,9 %
W tym:
krotkoterminowe
kredyty i pozyczki 33.966 8,7 % 35.824 14,0 %
Przychody przysziych
okresow 28.287 7,3 % 8.096 3,2%
Pasywa razem 388.968 100,0 % 255.918 100,0 %
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Suma aktywdw w sprawozdaniu skonsolidowanym Pamapol wynosi na dzien
30.06.2007 roku 389 min zt i wzrosta w stosunku do stanu na koniec 2006 roku o potowe tj.
o ponad 133 min zt. Zmiana wysokosci sumy bilansowej spotek konsolidowanych na dzien
31.12.2006 roku w analizowanym okresie byta niewielka i wynosi okoto 4 %, natomiast tak
silny wzrost sumy bilansowej Grupy wynika z faktu wprowadzenia do konsolidacji w
biezacym roku trzech nowo nabytych Spotek: ZPOW ZIEBICE Sp. z 0.0., MitMar Sp. z o.o.
oraz CENOS Sp. z 0.0. Najwiekszy wptyw na silny wzrost sumy bilansowej ma spétka MitMar,
wysoko$¢ aktywdw tej spoitki jest poréwnywalna z taczng sumg aktywdw ZIEBIC i CENOS-u.

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2007 r. w struktura aktywdéw dzieli sie mnie
wiecej po potowie na aktywa trwate i aktywa obrotowe, stan ten ulegt zdecydowanej zmianie
w stosunku do konca poprzedniego roku gdy aktywa obrotowe dwukrotnie przewyzszaty
poziom aktywdw trwatych. Jest to czeSciowo pochodng obnizenia poziomu majatku
obrotowego w spotce WZPOW Kwidzyn (sezonowy spadek zapaséw) przy wzrosScie wartosci
majatku trwatego w tej spdtce po przeprowadzeniu inwestycji oraz w wyniku przeszacowania
do wartosci godziwej aktywdéw przejetych podmiotéw. W sprawozdaniach jednostkowych
wszystkich nowych podmiotdw poziom aktywow trwatych jest poréwnywalny z poziomem
aktywdw obrotowych.

W stosunku do stanu na koniec roku wystgpit wzrost aktywdéw trwatych o 104,7 min
zt (w wyniku wzrostu rzeczowych aktywdw trwatych; gtéwnie w wyniku wprowadzenia do
konsolidacji nowych podmiotéw, wyceny do wartosci godziwej majatku tych podmiotéw oraz
wprowadzenie dodatniej wartosci firmy MitMar). Drugim istotnym czynnikiem wptywajacym
na wzrost wartosci aktywdéw trwatych sg inwestycje w rzeczowe aktywa trwate realizowane
przez Spotki Grupy. W I pdtroczu br. suma inwestycji w rzeczowe aktywa trwate wyniosta
14,3 min zi. W kolejnych okresach kwartalnych wartos$¢ naktadéw inwestycyjnych bedzie
rosta.

Suma aktywdw obrotowych wzrosta w pierwszym pétroczu 2007 roku w stosunku do
stanu na koniec roku o 28,4 zt. Wzrost wartosci aktywoéw obrotowych stanowi tylko okoto
potowy wartosci tych aktywéw w nowo przejetych podmiotach. W Spétkach Pamapol i
Kwidzyn wysoko$¢ aktywow obrotowych ulegta obnizeniu, w Pamapol-u na skutek spadku
wysokosci $rodkdw pienieznych a w Kwidzynie sezonowe na skutek obnizenia poziomu
zapaséw przed nowym sezonem.

W aktywach obrotowych silnie wzrdst poziom naleznosci krétkoterminowych z 68,8
min zt do 105,8 min zt czyli wzrost wynidst 37 min zt i w catosci wynika z naleznosci
krétkoterminowych nowych podmiotéw ktore facznie wynoszg 36 min zt. Spadta natomiast
warto$¢ Srodkow pienieznych z 25,6 do 5,9 min zt co jest zwigzane z wydatkowaniem przez
Pamapol $rodkéw pienieznych na sfinansowanie przeje¢ nowych podmiotéw. Silnie wzrdst
poziom rozliczen miedzyokresowych z 0,7 do 2,9 min zt po potowie w wyniku konsolidacji
nowych podmiotdw i sezonowemu wzrostowi tego aktywa w spdtce Kwidzyn.

W strukturze pasywéw prawie 35 % sumy bilansowej stanowig kapitalty wiasne
jednostki dominujacej. W stosunku do stanu na koniec roku wystgpit wzrost wartosci
kapitatow wiasnych przypadajacych jednostce dominujacej o 18,4 min zt, przy jednoczesnym
spadku udziatéow kapitatéw wiasnych z prawie 46 % (spadek udziatu kapitatdw wiasnych
przy wzros$cie nominalnym wynika z faktu konsolidacji nowych podmiotéw). Na nominalny
wzrost poziomu kapitatdw wiasnych sktadajq sie nastepujace pozycje:

1. Wypracowany wynik netto w okresie sprawozdawczym przez Spotki Grupy.

2. Przypisanie bezposrednio na kapitat zapasowy zysku z tytutu nabycia udziatow

WZPOW Kwidzyn ponizej ich wartosci godziwej.
Kapitaty mniejszosci w I pdtroczu 2007 roku ulegly podwyzszeniu o 2,8 min zt glownie w
wyniku pojawienia sie kapitatu mniejszosci spotki MitMar. Wzrost nominalny wynika rowniez
z przypisania zysku mniejszosci w wysokosci 0,1 min zt. Kapitatdw mniejszosci w I pdtroczu
2007 roku zostaty jednocze$nie obnizone w wyniku spadku udziatu udziatowcow
mniejszosciowych w kapitale WZPOW Kwidzyn.
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Suma zobowigzan w sprawozdaniu skonsolidowanym wzrosta 0 91,7 min zt (wzrost
zobowigzan o prawie 75 %). Wzrost zobowigzan ogdtem wynika gtéwnie z faktu
wprowadzenia do konsolidacji nowych podmiotéw, taczna suma zobowigzan Pamapol-u i
Kwidzyna praktycznie nie ulegta zmianie w biezacym roku. Przy konsolidacji kolejnych
podmiotéw suma zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek ulegta zwiekszeniu sie o kwote
42,2 min zt przy wzroscie tych zobowigzan nowych podmiotéw w kwocie 48,6 min zt,
oznacza to, Ze tgczna suma kredytdw i pozyczek Pamapol-u i Kwidzyna spadta w biezgcym
roku o 6,4 min zt (gtéwnie w wyniku sezonowego obnizenia poziomu kredytdw skupowych w
Spotce WZPOW Kwidzyn, poziom kredytéw inwestycyjnych w tej Spétce nie ulegt wiekszym
zmianom pomimo otrzymania dotacji z ARIMR w kwocie 4,3 min zt i przeznaczenia jej na
czeSciowg sptate kredytu poniewaz réwnocze$nie Spotka ta zaciggneta kolejny kredyt
inwestycyjny w podobnej wysokosci na kolejny projekt wspotfinansowany przez ARIMR.

W sprawozdaniu wystgpit rowniez silny wzrost przychoddw przysztych okreséw czyli
gtownie dotacji rozliczanych w czasie. W stosunku do korica roku pozycja ta zwiekszyta sie
do 28,3 min czyli o kwote 20,2 zt gtdwnie z uwagi na:

1. wptyw na rachunek WZPOW Kwidzyn dotacji z $Srodkdw UE w kwocie 4,3 min zt,

2. wptyw na rachunek ZPOW ZIEBICE dotacji z srodkéw UE w kwocie 0,7 min zt,

3. wprowadzenie do konsolidacji nowych podmiotéw ktére otrzymaty dotacje przed

datg przejecia kontroli przez Pamapol:

- MitMar - 9,2 min zt dotacji do rozliczenia w czasie,

- CENOS - 5,1 min zt dotacji do rozliczenia w czasie,

- ZIEBICE - 0,6 min zt miaty na dzien przejecia kontroli dotacji do rozliczenia w
czasie.

4. rozliczenie w okresie sprawozdawczym kwoty 0,9 min zt z tytulu dotacji

otrzymanych,
Na przetomie 2007 i 2008 roku Spotka prognozuje jeszcze istotne zwiekszenie pozycji
bilansowej ,,przychody przysztych okreséw” z tytutu dotacji z srodkéw UE, ktdre wpltyng po
rozliczeniu inwestycji realizowanych przez Pamapol i WZPOW Kwidzyn w roku biezgcym.

Podsumowujac mozna stwierdzi¢, ze gtdéwne zmiany wartosciowe poszczegolnych
pozycji bilansowych wystapity z uwagi na trzy czynniki:

1. Konsolidacja z nowo przejetymi podmiotami ktéra wplyneta na wzrost sumy
bilansowej oraz poszczegdlnych pozycji aktywow pasywow.

2. Obnizeniu poziomu Srodkdw pienieznych w wyniku przeznaczenia czesci posiadanych
$rodkdw na realizacje celdéw emisyjnych — przejecia Spdtek z sektora przetworstwa
spozywczego.

3. Podniesienie kapitatdw wiasnych poprzez wypracowanie zysku netto.

4. Wzrést poziom przychoddw przysztych okreséw z tytutu otrzymania dotacji z ARIMR
przez spotki WZPOW Kwidzyn i ZPOW ZIEBICE po rozliczeniu czesci inwestycji w tych
Spotkach.

XI. Dziatania promocyjne — wsparcie sprzedazy.
Wsparcie sprzedazy

Pamapol obecny byt na jedenastu imprezach wystawienniczo-targowych organizowanych
przez dystrybutorow:

MAROL, Poznan

REJAL, Kotobrzeg (ANGO Szczecin)

AGA, Gdow

CHMIELEWSKI, Gorzow WIkp.
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MAGO, Pita

SPECJAL, Rzeszéw

EUROSKLEP, Pokrzywna

T. Siennicka, Ostrow Mazowiecka
MAK, Piotrkéw Tryb.

BATNA, Elblag

SAWA, Ciechanéw

Na targach obecni sg handlowcy odpowiedzialni za dany region, ktdrzy prezentujg oferte
spofki i zbierajq zamdwienia.

Nowe produkty

Trwajg prace nad nowg koncepcjq opakowan pasztetow klipsowanych dla dzieci.
Dostepny bedzie pasztecik drobiowy oraz pasztecik mazowiecki w matych porcjach 5 x 25g.
Kolejny koncept to wprowadzenie na rynek porcji miesa w sosie. Produkty bedg pakowane w
tacke aluminiowg, a asortyment bedzie obejmowat 8 produktéw. Ponadto trwajg prace nad
koncepcjg dan gotowych Multivac pakowanych w forme plastikowa.

XII. Segmenty dziatalnosci
Charakterystyka segmentow.

Informacje dotyczace segmentdw prezentowane sg w dwadch przekrojach:

- geograficznym,

- branzowym.
Ze wzgledu na jednorodng w wiekszej czesSci forme prowadzonej dziatalnosci segment
geograficzny przyjmuje sie jako segment wiodacy, a segment branzowy jako uzupetniajacy.
Segmentami geograficznymi w przypadku Grupy PAMAPOL S.A. sa:

1. Grupa krajow Unii Europejskiej,

2. Kraje spoza Unii Europejskiej ( eksport ),

3. Polska.

Segmentami branzowymi jest sprzedaz produktéw i ustug:

1. Branzy spozywczej (dziatalnos¢ 4 spotek z Grupy)
- dan gotowych, zup, pasztetéw, konserw,
- przetworow warzywnych (mrozonki, warzywa konserwowe),
- miesa surowego i wyrobow z miesa.

2. Branzy transportowej ( dziatalno$¢ 1 Spotki z Grupy)

Zasady rachunkowosci przyjete w raporcie do sprawozdawczosci
dotyczacej segmentow branzowych i geograficznych.

Przychody segmentu

Przychody segmentu sg przychodami osigganymi ze sprzedazy zewnetrznym klientom, ktore
sq wykazywane w rachunku zyskéw i strat jednostki gospodarczej i dajg sie bezposrednio
przyporzadkowac do danego segmentu.
Do przychoddéw segmentu nie zalicza sie:

- pozycji hadzwyczajnych,
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- przychodoéw z tytutu dywidend i odsetek,
- zyskéw ze sprzedazy inwestyciji,

Koszty segmentu

Kosztami segmentu s3 takie koszty dziatalnosci operacyjnej segmentu., ktére mozna
przyporzadkowa¢ do niego bezposrednio wraz z odpowiednig czescig kosztéw jednostki
gospodarczej, ktore mozna przypisa¢ do tego segmentu na podstawie racjonalnych
przestanek.
Do kosztow segmentu nie zalicza sie:

- pozycji nadzwyczajnych,

- odsetek,

- strat na sprzedazy inwestyciji,

- obcigzen z tytutu podatku dochodowego,

- darowizn

- kosztow ogodlnego zarzadu, z wyjatkiem tych ktdre dotyczg dziatalnosci operacyjnej

segmentow i mozna je przypisa¢ bezposrednio do segmentu.

Wynik segmentu

Wynik segmentu jest réznicg pomiedzy przychodami a kosztami segmentu. Wynik segmentu
jest miernikiem dziatalnosci operacyjnej przed uwzglednieniem kosztéw zarzadu , kosztéw i
przychoddw odsetkowych, podatku dochodowego ,pozycji nadzwyczajnych, zyskéw i strat z
tytutu inwestycji.

Aktywa segmentu

Aktywa segmentu to aktywa operacyjne, ktére segment stosuje w swojej dziatalnosci
operacyjnej i ktére mozna bezposrednio przypisa¢ segmentowi lub stosownie przydzielic.
Do aktywow segmentu zalicza sie:

- aktywa obrotowe wykorzystywane w dziatalnosci operacyjnej segmentu,

- rzeczowy majatek trwaty,

- pozostate wartosci niematerialne.
Do aktywdw segmentu nie zalicza aktywdw wykorzystywanych w ramach ogdlnej dziatalnosci
jednostki gospodarczej oraz aktywdw powstajacych z tytutu podatku dochodowego. Przy
ustalaniu wartosci aktywow uwzglednia sie odpisy aktualizujgce naleznosci, zapasy.

Pasywa segmentu

Pasywami segmentu sg pasywa zaliczane do dziatalnosci operacyjnej, ktére dajq sie
bezposrednio przyporzadkowac¢ do danego segmentu lub przypisa¢ do niego na podstawie
racjonalnych przestanek.
Do pasywow segmentu zalicza sie:

- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania ,

- rezerwy gwarancyjne na produkty i inne roszczenia dotyczace sprzedawanych

produktéw

- otrzymane zaliczki od odbiorcow.
Pasywami segmentu nie sq:

- kredyty i pozyczki,

- zobowigzania zwigzane z leasingiem finansowym,

- inne zobowigzani zwigzane z dziatalnoscig finansowa, a nie operacyjna,

- zobowigzania z tytutu podatku dochodowego.
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Identyfikacja segmentow objetych obowiazkiem sprawozdawczym:

Segment branzowy i geograficzny jest uznany za segment sprawozdawczy, jesli wiekszos¢
jego przychodu pochodzi ze sprzedazy klientom zewnetrznym oraz:
- przychdd ze sprzedazy klientom zewnetrznym oraz transakgcji z innymi segmentami

stanowi co najmniej 10 % facznego przychodu wszystkich segmentdéw lub

- wynik segmentu, niezaleznie od tego czy jest to strata, czy zysk stanowi co najmniej
10 % potaczonego wyniku wszystkich segmentow, ktdre odnotowaty zysk lub strate,
w zaleznosci od tego, ktéra z tych kwot wyrazona jako warto$¢ bezwzgledna jest

wyzsza lub

- aktywa segmentu stanowig co najmniej 10% sumy aktywow wszystkich segmentdw.
- taczne przychody segmentéw objetych obowigzkiem sprawozdawczym muszg
stanowi¢ 75% catkowitego skonsolidowanego przychodu.

Przychody i wyniki przypadajace na poszczegolne segmenty branzowe i

geograficzne za I potrocze 2007 roku.

Ze wzgledu na fakt, ze przychody wygenerowane w toku dziatalnosci transportowej w
pierwszym pdtroczu 2007 r. osiggnety poziom 2,5 % (mniej niz 10%) ogdtu przychodéw
skonsolidowanych sprawozdawczo$¢ wg segmentow branzowych w niniejszym raporcie

zostanie pominieta.

Segmenty geograficzne:
(Dane w tys. zt)

Seamenty
Wyszczegémienie Polska Unia Kraje spoza Ogé’rem
Europejska Unii
Europejskiej

Przychody ze sprzedazy 105.643 11.970 5.785 123.398
Koszty wtasne sprzedazy 79,604 8.860 4.436 92.900
Wynik segmentu 26.039 3.110 1.349 30.498
Nieprzypisane przychody - - - 15.973
Nieprzypisane koszty - - - 26.001
' Zysk brutto - - - 20.470

Nie wyodrebniono aktywow i pasywdw dotyczacych segmentdéw, gdyz nie jest
mozliwe przypisanie poszczegdlnych pozycji do przychoddéw w przedstawionym przekroju.
Aktywa i pasywa Grupy zwigzane z gtdwnymi przychodami jakimi jest sprzedaz produktow z

branzy spozywczej.
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XIII. Stanowisko zarzadu odnosnie zrealizowania
wczesniej publikowanych prognoz wynikow.

Pamapol S.A. opublikowat prognoze wynikéw na 2007 rok w prospekcie emisyjnym
zatwierdzonym 19 maja 2006 roku. W czerwcu 2007 roku Zarzad Pamapol S.A.
zaprezentowat skorygowane prognozy na 2007 rok oraz prognozy wynikéw na 2008 rok.
Opublikowane prognozy finansowe dotyczg petnego okresu rocznego i nie zostaty rozbite na
poszczegblne kwartaty 2007 roku. Prognozy dotycza skonsolidowanego rachunku zyskéw i
strat, Spotka nie publikowata prognoz jednostkowych.

W prognozie opublikowanej w dniu 23 czerwca 2007 r. skonsolidowane przychody ze
sprzedazy Grupy Pamapol miaty wynies¢ 380.000 tys. zt. Osiggniecie tego poziomu
przychoddw bylo prognozowane m.in. przy zatozeniu stopniowego wygaszania
niskomarzowego obrotu towarami w spotce Mitmar. Jednak po wnikliwej analizie Emitent
zdecydowat o przyspieszeniu procesu wygaszania czesci niskomarzowego obrotu w spoétce
Mitmar, co pozwoli na unikniecie koniecznosci ponoszenia pewnych kosztow statych, a
ponadto pozwoli uwolni¢ zasoby, ktdre zostang wykorzystane do wprowadzenia do oferty
spotki Mitmar nowych asortymentow.

Na obnizenie tegorocznych prognoz wynikéw wptynety rowniez niekorzystne czynniki
pogodowe w okresie zbioru grochu ktére spowodowaty spadek zbioréw grochu o kilkanascie
procent oraz wysokie koszty restrukturyzacji przejetych podmiotéw. Jednoczesnie zarzad
informuje, ze zbiory pozostatych warzyw przebiegajq prawidtowo a uzyskiwane wydajnosci
sq zgodne lub wyzsze z wczesniejszymi zatozeniami.

W zwigzku z powyzszym Zarzad Pamapol S.A. zdecydowat sie obnizy¢ prognoze
przychoddw skonsolidowanych do poziomu 340.000 tys. zt (spadek o 10,5 %), EBITDA do
poziomu 47.500 tys. zt (spadek o 5 %) i zysku operacyjnego do poziomu 35.000 tys. z
(spadek o0 7,9 %).

Jednoczesnie w zwigzku z przeszacowaniem aktywow do wartosci godziwej w
przejetej spotkach Cenos Sp. z 0.0. i ZIEBICE Sp. z 0.0., podniesiona zostata prognoza
skonsolidowanego zysku netto Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. w 2007 r. z poziomu 25.000
tys. zt do 29.000 tys. zt (wzrost 0 16 %).

Prognozy wynikdbw na 2008 rok opublikowane w dniu 23 czerwca 2007 roku
pozostajg bez zmian, zarzad szacuje, ze wszystkie negatywne konsekwencje zwigzane z
restrukturyzacjg przejetych podmiotéw oraz zmiang kanatéw dystrybucji zostang wykazane
w 2007 roku i nie przetozg sie na prognozowane wyniki roku 2008.

Skorygowane prognozy wynikéw finansowych na 2007 rok.

Prognozy dotyczg nastepujacych elementéw skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat:
1.  Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdw w wysokosci
340 min zt
2. Zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 35 min zt.
3. Zysk z dziatalnoSci operacyjnej powiekszony o amortyzacje (EBITDA) w
wysokosci 47,5 min zi.
4.  Zysk netto w wysokosci 29 min zi.

Opublikowane prognozy oparto na nastepujacych zalozeniach:
1. Kurs walutowy majacy wptyw na wielkos¢ przychodéw ze sprzedazy produktéw
exportowanych i koszt surowcéw importowanych — przyjeto kurs 1 EUR = 3,8 PLN.

2. Poziom stdp procentowych majacy wptyw na poziom kosztow finansowych, przyjeto
koszt kapitatu obcego na poziomie 6,5 %.
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10.

11.

Przyjeto, ze w 2007 roku tempo wzrostu przychoddw ze sprzedazy dan gotowych
bedzie dwukrotnie wyzsze niz historyczny wzrost rynku.
Przyjeto poziom cen surowcdéw uzywanych do produkcji (w szczegdlnosci cen miesa)
nie bedzie znaczaco odbiegat od $rednich cen z 2006 roku.
Zarzad Pamapol S.A. zaktada w przyjetych prognozach, ze Spétka skupi do konca
2007 roku wszystkie udziaty WZPOW Kwidzyn bedace w posiadaniu udziatowcoéw
mniejszosciowych.
Prognozy zaktadajg otrzymanie w 2007 roku dotacji z Srodkéw UE do realizowanych
zadan inwestycyjnych w roku 2006.
Prognozy zaktadajg konsolidacje wynikdw na poziomie skonsolidowanym z nowo
przejetymi podmiotami:

a. ZPOW ZIEBICE Sp. z 0.0. - konsolidacja od 1 marca 2007 roku,

b. MitMar Sp. z 0.0. — konsolidacja od 31 maja 2007 roku,

c. CENOS Sp. z o.0. — konsolidacja od 30 czerwca 2007 roku
Zarzad Pamapol zaktada, ze w 2007 roku zostanie przeprowadzona petna
restrukturyzacja kosztowa nowo przejetych podmiotdow oraz rozpocznie sie proces
inwestycyjny w tych Spétkach.
Prognozy na 2007 rok zaktadajg, ze przychody nowo przejetych podmiotéw wzrosng
poczawszy od 2008 roku po przeprowadzeniu niezbednych inwestycji w rzeczowe
aktywa trwale, realizowane inwestycje bedq opierane na juz zawartych umowach z
ARiIMR gwarantujgcych zwrot 50 % poniesionych nakfadéw inwestycyjnych.
Nowa prognoza zaktada przejSciowe obnizenie przychoddéw operacyjnych w Spotce
MitMar w 2007 roku (spadek przychodéw w stosunku do roku poprzedniego) w
wyniku wyeliminowania z obrotéw kontaktéw o bardzo niskiej rentownosci.
Jednoczesnie w Spétce tej jest prowadzony proces inwestycyjny majacy na celu
wprowadzenie do produkcji i sprzedazy mies konfekcjonowanych o wyzszej
rentownosci.
Przedstawione prognozy na rok 2007 nie uwzgledniajg wyceny aktywdw finansowych
— akcji Spotki WIELTON SA.

Wykonanie prognoz finansowych na 2007 rok po pierwszym potroczu 2007
roku na poziomie skonsolidowanym:

1.

2.

Przychody ze sprzedazy produktow, towardw i materiatdw wynoszg 123,4 min zt co
stanowi 36,3 % prognoz rocznych.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej wynosi 10,5 min zt, co stanowi 30 % prognoz
rocznych.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje (EBITDA) wynosi 15,3
min z4, co stanowi 32,2 % prognoz rocznych.

Zysk netto ogotem wynosi 18,4 zt, w tym zysk netto przypadajacy jednostce
dominujacej wynosi 18,3 zt co stanowi 63,1 % prognoz rocznych.

Wykonanie rocznych skonsolidowanych prognoz po dwdch pierwszych kwartatach

wynosi okoto 36 % na poziomie przychodéw ze sprzedazy, natomiast na poziomie zysku
operacyjnego i EBITDA wykonanie prognoz jest na poziomie 30-32 %. Na poziomie zysku
netto prognozy skonsolidowane sg juz wykonane w 63 %. Réznica w wykonaniu prognoz na
poszczegdlnych poziomach wynika z faktu, ze zysk netto uwzglednia odpis ujemnej wartosci
firmy z tytutu przejecia Spétek CENOS i ZIEBICE ponizej ich wartosci godziwej a
wczesniejsze poziomy rachunku wynikéw uwzgledniajg tylko cze$ciowq konsolidacje z nowo
przejetymi podmiotami (ZIEBICE sg konsolidowane od 1 marca, MitMar od 31 maja a CENOS
od 30 czerwca — czyli za 1 pdirocze nie podlegat konsolidacji na poziomie rachunku

49



wynikdw). W kolejnych okresach wszystkie Spotki Grupy beda podlegac konsolidacji za cate
kwartaty (na przychody oraz wyniki Grupy w kolejnych kwartatach wptywac bedzie réwniez
sprzedaz kawy pod markg GALAXIA).

Prognozy Spotki na 2008 rok

W dniu 23 czerwca 2007 roku Zarzad Pamapol przedstawit prognozy wynikéw na rok
2008. Prognozy dotycza nastepujacych elementéw skonsolidowanego rachunku zyskow i
strat:

1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatdbw w wysokosci 630,0

min zt

2. Zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 62 min zt.

3. Zysk z dziatalnosSci operacyjnej powiekszony o amortyzacje (EBITDA) w wysokosci

80,0 min zt.

4. Zysk netto w wysokosci 42,0 min zi.

Prognozy na 2008 rok zakitadajg petng konsolidacje wszystkich podmiotow Grupy
Pamapol wchodzacych w jej sktad na dzien 30 czerwca 2007 roku. W przejetych podmiotach
zostanie juz zakonczona restrukturyzacja kosztowa oraz bedg prowadzone inwestycie w
rzeczcowe aktywa trwate. Dziatania te spowodujg wzrost mocy produkcyjnych przy
jednoczesnym obnizeniu jednostkowego kosztu wytworzenia. W 2008 roku zostang réwniez
wprowadzone do sprzedazy nowe grupy produktowe przez Spétki Grupy Pamapol takie jak:
warzywa w opakowaniach kartonowych TetraRicard, pakowane mieso konfekcjonowane,
pakowane wedliny konfekcjonowane, dania gotowe na tackach. Utworzenie Spétki Pamapol
Dystrybucja wptynie korzystnie na wzrost dostepnosci szerszej gamy produktow: wzrosnie
pokrycie numeryczne w kanale tradycyjnym, poprawi sie dostepnos¢ produktéw w kanale
nowoczesnym. Uruchomienie w potowie 2008 roku produkcji w Spétce Huta Szkla Stawno
uniezalezni Spotki Grupy Pamapol od wahan na rynku opakowan szklanych oraz wptynie na
wypracowywanie dodatkowego zysku przez Grupe.

Czynniki mogace mie¢ wplyw na realizacje przediozonych prognoz
rachunku wynikow:

1. Czynniki atmosferyczne majq wptyw na poziom zbioréw warzyw co jest istotne dla
wielkosci produkcji w Spétkach WZPOW Kwidzyn oraz ZPOW ZIEBICE.

a. Niekorzystne warunki atmosferyczne w okresie zbioréw grochu spowodowaty
obnizenie plondw o kilkanascie procent w stosunku do planowanych.

b. Obnizenie zbioréw grochu drugi rok z rzedu w wyniku niekorzystnych warunkéw
atmosferycznych (co dotyczy wszystkich producentéw, przy jednoczesnym
obnizeniu plonéw w innych krajach europejskich) wptywa jednoczesnie na wzrost
ceny zbytu tego produktu zaréwno w postaci groszku konserwowego oraz grochu
mrozonego. Zmniejszenie biezacej produkcji wptywa réwniez na zmniejszenie
stanu zapasdw magazynowych grochu. CzeSciowe podwyzszenie cen zbytu oraz
obnizenie stanu zapaséw powinny w znacznym stopniu zredukowad negatywny
wptyw mnigjszych tegorocznych zbioréw grochu.

c. Obecnie konczy sie zbior fasoli i jej plony sg bardzo wysokie, w stosunku do
wczesniejszych prognoz zbiodr fasoli jest wyzszy o 15 % co powinno zniwelowac
spadek plonéw grochu.

d. Bardzo korzystnie przedstawia sie rowniez zbior kukurydzy.

2. Na poziom skonsolidowanego zysku netto przypadajacego jednostce dominujacej bedzie
miato wptyw stan posiadania udziatébw WZPOW przez udziatowcéw mniejszosciowych.
Zarzad Pamapol prowadzi rozmowy z pozostatymi akcjonariuszami mniejszosciowymi w
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sprawie zakupu od nich pozostatych udziatow WZPOW Kwidzyn w celu doprowadzenia do
posiadania 100 % udziatéw tej Spotki.

3. Poziom kursu walutowego (szczegdlnie kurs EUR do PLN) bedzie wptywaé na rentownosé
sprzedazy WZPOW Kwidzyn. Utrzymanie sie kursu wymiany w przedziale 3,75 do 3,85
PLN za EUR nie wptynie ujemnie na rentowno$¢ sprzedazy, natomiast silne umocnienie
ztotowki i wybicie z przedziatu ponizej poziomu 3,75 PLN za EUR moze wptynaé
negatywnie na rentownos$¢ sprzedazy.

4. Poziom cen surowcdw oraz presja na wzrost ptac bedg stanowity istotny element
wplywajacy na poziom wypracowanego zysku netto Grupy w 2007 roku.

W III i IV kwartale Zarzad Pamapol oczekuje wysokich pozioméw zysku, co bedzie

szczegdlnie widoczne w wynikach za IV kwartat. Na bardzo dobre wyniki tych okreséw

wpltyw bedg miaty:

1. Wysoki poziom sprzedazy warzyw przez Spotki WZPOW Kwidzyn i ZPOW ZIEBICE (wynik
wczesniej podpisanych kontraktdw) przy wysokiej rentownosci sprzedazy.

2. Dodatni wptyw wysokomarzowej sprzedazy warzyw mrozonych w opakowaniach
jednostkowych (sprzedaz do odbiorcédw detalicznych).

3. Wprowadzenie do sprzedazy warzyw konserwowych w opakowaniach kartonowych Tetra
Pack — bedzie to nowos¢ na rynku krajowym.

4. Podwyzka cen nastepujacych produktéw: warzyw konserwowych, warzyw mrozonych,
kaszy, ryzu, kawy. Podwyzka ta w petni zrekompensuje wyzsze koszty produkcji oraz
umozliwi wygenerowania dodatnich marz przez Spétke CENOS.

5. Wzrost poziomu produkcji i sprzedazy w Pamapol-u, szczegdlnie najwyzej rentownych
»dan gotowych”.

6. Wprowadzenie do sprzedazy pod koniec roku nowych produktéw: mies
konfekcjonowanych ktére bedq produkowane przez MitMar, pasztetdéw kliprowanych oraz
dan gotowych na tacach produkowanych przez Pamapol.

7. Poprawa rentownosci w Spofce MitMar gtéwnie w wyniku wyeliminowania obrotu
niskomarzowego, poprawie ptynnosci finansowej obnizajacej koszty zakupu, zmianie
polityki zakupowej wptywajacej na poprawe realizowanej marzy, poprawie na rynku
miesnym w okresie przedSwigtecznym.

8. Obnizeniu kosztéw funkcjonowania Spotki CENOS oraz Palarni Kawa GALAXIA dzieki
przeprowadzonym dziataniom restrukturyzacyjnym.

9. Wzrost sprzedazy wysokomarzowych produktéw przez Spotke CENOS: soli morskiej oraz
kawy GALAXIA sprzedawanej w kanale tradycyjnym.

XIV. Dziatania zmierzajace do podwyzszenia poziomu
kapitatow wilasnych Spoiki.

W 2006 roku Zarzad Spdtki podjat skuteczne dziatania zmierzajace do podwyzszenia
kapitatéw Spétki poprzez wyemitowanie 6 min akgji serii B. W wyniku emisji akcji Spétka
pozyskata netto kwote 62,5 min zt ktéra pozwolita na realizacje strategii przedstawionej w
prospekcie emisyjnym.

W dniu 28 czerwca 2007 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenia PAMAPOL S.A. podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze publicznej emisji do 5 min
akcji serii C z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, w sprawie
dematerializacji i ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akcji serii C
oraz praw do akgji serii C oraz w sprawie zmiany Statutu. W dniu 10 wrzesnia 2007 r. zostat
ztozony do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek w sprawie zatwierdzenia prospektu
emisyjnego.

51



XV. Nabycie akcji wiasnych.

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

XVI. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5 % ogdinej

liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu

Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 % ogolnej liczby gtosow na
Walnym Zgromadzeniu na dzien 30 czerwca 2007 roku

1.

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

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

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 % kapitatu zaktadowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje dajg
prawo do 1.171.841 gloséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 5,058 % ogdInej
liczby gtoséw.

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 gtosow na walnym
zgromadzeniu Pamapol S.A. taczna liczba posiadanych przez klientow PPIM akgcji
Pamapol S.A. wynosi 1.174.644 akcje, co stanowi 5,07 % kapitatu akcyjnego i 5,07 %
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A.

Pioneer Akgji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Pioneer Matych i Srednich Spotek
Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Pioneer Srednich Spdtek Rynku
Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Telekomunikacji Polskiej — taczne zaangazowanie tych funduszy w zakresie akgji
wchodzacych w skfad portfeli tych funduszy zarzadzanych w ramach wykonywania przez
Pioneer Pekao Investment Managament S.A. z siedzibqg w Warszawie ustug zarzadzania
portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na zlecenie, wzrosto do poziomu
5,02 % catkowitej loczby gtosow 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 % ogodlnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A. Opisane zaangazowanie miesci sie w
zaangazowaniu Pioneer Pekao Investment Management SA opisanego w pozycji nr 4.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania stan posiadania wykaz akcjonariuszy

posiadajacych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu nie ulegt
Zmianie
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XVII. Stan posiadania akcji PAMAPOL S.A. przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace

Stan posiadania akcji PAMAPOL S.A przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na
dzien 30 czerwca 2007 r.

1. Pawet Szataniak — Prezes Zarzadu PAMAPOL S.A. - posiadat 8.261.800 Akcji zwyktych
na okaziciela serii A,

2. Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu PAMAPOL S.A. - posiadat 8.262.700 AKcji
zwyktych na okaziciela serii A,

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

4. Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu PAMAPOL S.A. - posiadat 50.000 Akcji zwyktych
na okaziciela serii B,

5. Krzysztof Potgrabia — Dyrektor Zarzadzajacy Pionem Finansowym - posiadat 55.000 AKGji
zwyktych na okaziciela serii B,

Stan posiadania akcji PAMAPOL S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na
dzien sporzadzenia sprawozdania

1. Pawet 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 7.000 Akcji zwyklych
na okaziciela serii B,

5. Krzysztof Potgrabia — Dyrektor Zarzadzajacy Pionem Finansowym - posiada 44.800 AKgji
zwyktych na okaziciela serii B,

W dniu 12 lipca 2007 r. Pan Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu dokonat sprzedazy
45.000 akcji Spotki, w dniu 16 sierpnia 2007 r. dokonat kupna 2.000 sztuk akcji. W dniu 12
lipca 2007 r. Pan Krzysztof Potgrabia — Dyrektor Zarzadzajacy Pionem Finansowym dokonat
sprzedazy 15.000 sztuk akcji, w dniach 14,16 i 17 sierpnia 2007 r. dokonat kupna 4.800
sztuk akcji.

XVIII. Informacje o toczacych sie postepowaniach
dotyczacych zobowiazan lub wierzytelnosci Spotki
dominujacej lub jednostek zaleznych

W prezentowanym okresie sprawozdawczym przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji publicznej nie toczyly sie
postepowania dotyczace zobowigzan i wierzytelnosci Pamapol S.A. lub jednostek od niego
zaleznych, ktérych faczna warto$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatow wiasnych
Pamapol S.A.
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XIX. Opis transakcji z podmiotami powiazanymi

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystepowaty istotne transakcje z podmiotami
powigzanymi. Transakcje z podmiotami powigzanymi miaty charakter rozrachunkéw
handlowych. Spdtka PAMAPOL LOGISTIC $wiadczyta ustugi transportu dla Spoétek Pamapol
S.A. i WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. Spotka WZPOW Kwidzyn dokonywata sprzedazy warzyw -
pOtproduktdw do produkcji wyrobdw Pamapol oraz sprzedazy materiatu siewnego i
opakowan do Spotki ZPOW ZIEBICE. Spotka Pamapol S.A. dokonywata sprzedazy opakowan
do Spétki Kwidzyn.

XX. Informacja o udzielonych przez Pamapol S.A.
poreczeniach, gwarancjach i pozyczkach

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

W ramach zabezpieczenia sptaty przedmiotowych kredytéow Spotka podpisata odrebne

oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji:

- dla kredytu inwestycyjnego do wysokosci 40 min ztotych (Bank moze wystgpi¢ 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 ztotych (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 Spdtke z dtugu

wynikajacego z poreczen wekslowych, w przypadku wniesienia przez Spotke do spoiki z

ograniczong odpowiedzialno$cig utworzonej w wyniku przeksztatcenia MITMAR, wkiadu

pienieznego w kwocie 10 min ztotych na objecie przez Spétke 60% udziatdw w

MITMAR Sp. z 0.0., to jest w przypadku realizacji postanowien umowy inwestycyjnej z

dnia 12 listopada 2006 r.

Spotka winna przedtozy¢é Bankowi do dnia 30 wrzesnia 2007 r. odpis prawomocnego

postanowienia sadu rejestrowego stwierdzajgcego podwyzszenie kapitatu zakladowego

MITMAR Sp. z 0.0. 0 kwote 10 min ztotych i objecie 60% udziatow.

2. W dniu 27 kwietnia 2007 r. ZPOW ,, ZIEBICE ” podpisaty z Bankiem Gospodarki
Zywnoéciowej S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank) aneks nr 2 do umowy nr
U/0007247327/0001/2006/6000 kredytu obrotowego w rachunku biezagcym z dnia 31
marca 2006 r. Na mocy niniejszego aneksu Bank udzielit ZPOW ,, ZIEBICE ” kredytu
obrotowego w rachunku biezacym 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 mozliwo$¢ ewentualnego zwolnienia z poreczenia, lecz wylacznie w

przypadku, gdy zaudytowane wyniki finansowe ZPOW ,, ZIEBICE " za 2009 rok

potwierdzg realizacje prognoz finansowych, tj. w szczegdlnosci gdy: CR (wskaznika
ptynnosci biezacej: aktywa biezace/pasywa biezace)> 1,5, QR(wskaznika ptynnosci
szybkiej: aktywa biezace-zapasy/pasywa biezace)> 0,5, cykl konwersji gotéwki nie
dtuzszy niz 150 dni, ogdlne zadtuzenie uwzgledniajgce ewentualne pozabilansowe
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zadtuzenie z tytutu leasingu i innych zobowigzan warunkowych < 60% oraz wszelkie
dotychczasowe sptaty zobowigzan przebiegaty zgodnie z umownymi harmonogramami
oraz nie nastgpit zaden z warunkdéw naruszenia umowy ani konieczno$¢ reklasyfikacji
ekspozycji do wyzszej niz ,, pod obserwacjg ” kategorii ryzyka bankowego.

3. W dniu 10 wrzesnia 2007 r. Zarzad Pamapol S.A. podpisat umowe poreczenia kredytu
rewolwingowego udzielonego CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrze$ni na podstawie
umowy z dnia 4 wrzesnia 2007 r. zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A. we
Wroctawiu (Bank) w kwocie 6.000 tys. zt. Zgodnie z cyt. umowg Bank moze wystawic¢
wobec Pamapol S.A. bankowy tytut egzekucyjny do wysokosci kwoty kredytu wraz z
odsetkami od zadtuzenia przeterminowanego, kosztami dochodzenia roszczen banku
oraz innymi kosztami wynikajacymi z umowy kredytu jednak maksymalnie do kwoty
12.000 tys. zt.

Poreczenie udzielone zostato na okres od dnia 3 wrzesnia 2013 r.

4. W dniu 23 czerwca 2007 r. Pamapol S.A. udzielit Spétce Galaxia LTD Sp. z o.0.
(Pozyczkobiorca) pozyczki w wysokosci 3.000.000,00 zt. Strony uzgodnity, ze odsetki
od udzielonej pozyczki wynoszg 10.000 ztotych miesiecznie (co daje stope odsetek 4
% rocznie). Pozyczki udzielono do dnia 24 czerwca 2010 roku. Zabezpieczeniem sptaty
pozyczki jest hipoteka na nieruchomosci Pozyczkobiorcy potozonej w Wieluniu.

5. W dniu 28 czerwca 2007 r. Pamapol S.A. udzielit Spétce Centrum Handlowe Betchatow
Sp. z 0.0. w Warszawie pozyczki w wysokosci 5.240.000 zt. Strony uzgodnity, ze
odsetki od catej kwoty pozyczki wyniosg 400.000 ztotych. Zwrot pozyczki ustalono na
dzien 30 wrzesnia 2007 roku. Pozyczka zostata udzielona z przeznaczeniem na sptate
wierzytelnosci Spotki Jatex-Finance Sp. z 0.0. w Bytomiu. W przypadku nie dokonania
zwrotu pozyczki w ustalonym terminie Pozyczkobiorca zobowigzany jest do zwrotu
kwoty pozyczki wraz z umownymi odsetkami w wysokosci podwdjnych odsetek
ustawowych liczonych od dnia 1 pazdziernika 2007 r. do dnia zwrotu pozyczki.
Zabezpieczeniem sptaty pozyczki jest hipoteka umowna na nieruchomosci
Pozyczkobiorcy potozonej w Betchatowie oraz zastaw rejestrowy na nalezacych do
spotki ,, E-Serwis” Sp. z 0.0. w Wieluniu 6085 udziatach Spétki ,, Duo-Net” Sp. z 0.0. w
Warszawie.

6. W dniu 18 wrzesnia 2007 r. w Pamapol S.A. zawart umowe pozyczki ze Spotkq Wielton
S.A. z siedzibg w Wieluniu. Na mocy niniejszej umowy Wielton S.A. (Pozyczkodawca)
udzielit Pamapol S.A. (Pozyczkobiorca) pozyczki w wysokosci 1.000.000 zt na okres do
dnia 31 grudnia 2007 r. Za zgodg stron termin sptaty pozyczki moze zostac skrdécony.
Pozyczkobiorca zapfaci odsetki od zaciggnietej pozyczki w wysokosci Sredniej
arytmetycznej WIBOR 1M w okresie pozyczki + 1,5 punktu procentowego w stosunku
rocznym. PtatnosS¢ odsetek nastapi wraz ze zwrotem pozyczki.

XXI. Inne istotne informacje o realizacji celow emisji i
wykorzystania srodkow pozyskanych z emisji akcji
serii B.

Pamapol S.A. otrzymat $rodki z emisji akcji serii B w dniu 12 czerwca 2006 roku na
konto bankowe w wysokosci 66.000 tys. zt minus koszt doprowadzenia do emisji. Po
rozliczeniu kosztdw emisji Pamapol dysponowat kwotg 62.500 tys. zt. W miesigcu czerwcu
Pamapol nie mogt aktywnie wykorzystywaé pozyskanych srodkéw poniewaz do dnia wpisania
emisji nowej serii akcji przez Sad S$rodki 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 $rodki z emisji zostaty odblokowane.
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Do dnia sporzadzenia sprawozdania Srodki z emisji zostaty rozdysponowane w nastepujacy
Sposob:

1.

2.

Pamapol zwrdcit Spotce zaleznej WZPOW Kwidzyn pozyczki w tacznej wysokosci 2,75
min zt zwiekszajac w ten sposéb wysokos¢ kapitatu obrotowego Spotki zaleznej.
Pamapol S.A. zgodnie z celami opisanymi w prospekcie emisyjnym nabyt udziaty
Spotki Naturis Sp. z 0.0. od swojej Spétki zaleznej WZPOW Kwidzyn Sp. z o.o0.
Operacja ta zostata dokonana w celu uproszczenia struktury Grupy oraz w celu
zwiekszenia poziomu kapitatéw obrotowych w WZPOW Kwidzyn. Pfatnos$¢ z tytutu
zawartej umowy zostata roztozona w czasie, a do dnia sporzadzenia sprawozdania
Pamapol ponidst z tego tytutu wydatki w tacznej kwocie (wraz z kosztami nabycia)
3,35 min z.

Pamapol S.A. zgodnie z celami opisanymi w prospekcie emisyjnym prowadzi w

sposob staty zakup udziatébw WZPOW Kwidzyn od udziatowcow mniejszosciowych

(os6b fizycznych, przedsiebiorstw i instytucji). Poczgwszy od pierwszych dniach lipca

do dnia sporzadzenia sprawozdania Pamapol nabyt z $rodkéw pozyskanych z emisji

51.881 udziaty WZPOW Kwidzyn za tqczng ceng (wraz z kosztami zakupu) 6,1 min z,

czyli $rednio po 117 zt za jeden udziat. Zaptacona cena jest nizsza niz ich warto$¢

bilansowa. Rdznica pomiedzy zaptacong ceng a wartosciq udziatdw wptyneta

bezposrednio (z pominieciem rachunku wynikéw) na kapitat zapasowy w

sprawozdaniu skonsolidowanym.

Zgodnie z zapisami prospektu emisyjnego i przedstawionymi celami emisji Pamapol

dokonat zaptaty za 37 samochoddw ciezarowych w facznej kwocie netto 5 min zt.

Zarzad Pamapol podjat réwniez decyzjie o mnigjszosciowym finansowym

zaangazowaniu sie kapitatowo w Spodtke innej branzy. Pamapol dokonat zakupu

pakietu 5,6 % akcji Spotki WIELTON SA z Wieluniu zajmujacej sie produkcjg naczep i

przyczep do samochoddw ciezarowych. Kwota inwestycji wyniosta 3,5 min zt. Jest to

inwestycja krotkoterminowa, na koniec biezacego roku inwestycja ta zostanie

wyceniona co pozytywnie wptynie na wynik finansowy Spotki oraz wynik netto w

sprawozdaniu skonsolidowanym.

Realizujac cele opisane w prospekcie emisyjnym ,przejecia i dokapitalizowanie firm z

sektora przetwodrstwa spozywczego” Pamapol przejagt w 2007 roku kontrole nad

nastepujacymi podmiotami:

a. ZIEBICE Sp. z 0.0. — za kwote 6,3 mIn zt nabyt 100 % udziatdw tej Spdtki,
Pamapol dokapitalizowat rowniez tg Spotke podnoszac jej kapitat podstawowy
o kwote 1,6 min zt — wartos¢ inwestycji wraz kosztami — 8,0 min zt,

b. MITMAR Sp. z 0.0. — objete zostato 60 % udziatéw tej Spotki za kwote 14 min
PLN (w tym 10 min PLN zostato przeznaczonych na podniesienie kapitatow
wiasnych Spotki) — warto$¢ inwestycji wraz kosztami — 14,3 min zt,

c. CENOS Sp. z 0.0. — objecie 100 % udziatéw tej Spotki za kwote 10,6 min PLN,
Pamapol dokapitalizowat rowniez tg Spotke podnoszac jej kapitat podstawowy
o kwote 8,0 min z, kwota za zostata przeznaczona przez Spotke na zakup
majatku produkcyjnego palarni kawy GALAXIA i znakdw towarowych GALAXIA,
— wartos¢ inwestycji wraz kosztami — 18,9 min zt,

d. Huta Szkla Stawno — za kwote 1 min zt Pamapol nabyt 100 % udziatow w tej
Spotce, — wartos¢ inwestycji wraz kosztami — 1,1 min zt,

e.  Zatozenie Spotki Pamapol Dystrybucja z kapitatem 50 tys. zt,

f. Dokapitalizowanie Spotki Pamapol Logistics Sp. z 0.0. kwotg 350 tys. zt.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania za I poétrocze 2007 roku Pamapol rozdysponowat
catg kwote Srodkdw pozyskanych z emisji akcji serii B.
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XXII. Informacje dotyczace zatrudnienia

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 30 czerwca 2007 roku w Grupie Pamapol przedstawia
sie nastepujaco:

Pamapol S.A. - 480 pracownikéw
- WZPOW Kwidzyn - 604 pracownikéw, w tym 167 sezonowych
- ZPOW ,,ZIEBICE” - 211 pracownikéw, w tym 77 sezonowych
- ,,PAMAPOL — LOGISTIC" - 40 pracownikdw
- MITMAR - 201 pracownikow
- CENOS - 192 pracownikow

taczne zatrudnienie na dzien 30 czerwca 2007 r. wynosi 1.728 pracownikow.

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

W dniu 18 czerwca 2007 roku Spotka zawarta umowe z HLB Frackowiak i Wspdlnicy

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

- badania sprawozdania finansowego Spotki Pamapol S.A. sporzadzonego za okres od 1
stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku, wyrazenia o nim opinii i sporzadzenia
raportu z badania,

- badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej Pamapol S.A.
sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku, wyrazenia o
nim opinii i sporzadzenia raportu z badania,

- przegladu $rodrocznego sprawozdania finansowego spotki Pamapol S.A. sporzadzonego
za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku i sporzadzenia raportu z
przegladu,

- przegladu skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej Pamapol S.A. sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2007 do 30
czerwca 2007 roku i sporzadzenia raportu z przegladu,

Ponadto HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. zobowigzat sie do opracowania Zasad

(Polityki) Rachunkowosci dla grupy Kapitatowej Pamapol S.A.

taczna wysoko$¢ wynagrodzenia za wyzej opisany przedmiot umowy wynosi 101,9 tys. zt

netto.

W dniu 27 czerwca 2006 roku Spotka zawarta z tym samym podmiotem umowe na

przeprowadzenie:

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

- przegladu skonsolidowanego $rddrocznego 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.

taczna wysokoSC wynagrodzenia za wyzej opisany przedmiot umowy wyniosta zgodnie z

umowg 69 tys. zt netto.
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Z tym samym podmiotem Spotka w dniu 1 lutego 2006 roku zawarta ponadto umowe na
przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Spotki sporzadzonego za okres od 1
stycznia 2005 roku do 31 grudnia 2005 roku, wyrazenia o 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 o nim
opinii i sporzadzenia raportu z badania, zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowe;j.

taczna wysoko$¢ wynagrodzenia z tej umowy wyniosta 50 tys. ztotych netto.

W dniu 1 grudnia 2006 r. zawarto kolejng umowe, ktdrej przedmiot stanowito
przeprowadzenie due diligence MITMAR Sp. jawna. WartoS¢ wynagrodzenia z ninigjszej
umowy wynosita 27 tys. ziotych netto.

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

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Dyrektor Finansowy

Pawel Szataniak Mariusz Szataniak Roman Zuberek Krzysztof Potgrabia
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XXIV. Skonsolidowany bilans

SKONSOLIDOWANY BILANS GRUPY PAMAPOL S.A. NA DZIEN 30.06.2007 roku.

! w tys. Zﬂ
Stan na Stan na
2007.06.30 2006.12.31
I. AKTYWA TRWALE 192 076 87 439
Wartdgci niematerialne i prawne 13443 1909
Rzeczowe aktywa trwate 159 665 75 812
Inwestycje dlugoterminowe 5028 509
Dlugoterminowe aktywa finansowe dgste do sprzedy 3 497 3482
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 1850 350
Naleznosci dlugoterminowe 4736 3590
Dlugoterminowe rozliczenia gdzyokresowe 3 857 1787
Il. AKTYWA OBROTOWE 196 892 168 47¢
Zapasy 69 079 58 246
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 90 620 58 688
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 15
Pozostate nat@osci krtkoterminowe 15 15( 10 108
Krotkoterminowe aktywa finansowe dgste do sprzeds 7 826
Krotkoterminowe aktywa finansowe dgste przeznaczone
do obrotu 5709
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 353 22 B
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 5077 24 771
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczdpe
sprzeday 7 447 7 317
Rozliczenia midzyokresowe 2942 701
AKTYWA RAZEM 388 968 255 918
|. KAPITAL WEASNY 142 403 121 201
Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 135 166 116 820
Kapitat podstawowy 23 167 23 167
Kapitat zapasowy 56 496 56 496
Kapitat z aktualizacji wyceny -29 -22
Akcje wlasne
Kapitat rezerwowy
R&nice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych
Ujcte bezpérednio w kapitale kwoty dotyaze aktywow
trwalych przeznaczonych do sprzega
Zysk (strata ) z lat ubiegtych 37 196 22 552
Zysk roku bieacego 18 336 14 627
Udzialy mniejszdci 7 237 4 381
Il. ZOBOWI AZANIA 218 278 126 621
Zobowigzania dlugoterminowe 107 031 57 720
Diugoterminowe kredyty i pyczki 92 825 50 227
Pozostale dlugoterminowe zobawania finansowe 3651 2213
Pozostale zobowdania diugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodoweg 8 205 3 088
Rezerwa na zoboydania z tytulwiadcze pracowniczych 2 350 2192
Pozostale rezerwy dlugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe 111 247 68 901
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Krétkoterminowe kredyty i pagyczki 32 026 34 106
Pozostate krétkoterminowe zobamania finansowe 1 940 1718
Zobowagzania z tytutu dostaw i ustug 62 138 24 999
Zobowizania z tytutu bigacego podatku dochodowego 15[12 1616
Pozostate zobowzania krotkoterminowe 11 795 5581
Rezerwa na zoboydania z tytulwiadcze pracowniczych 1262 857
Rezerwy krotkoterminowe 574 24
Zobowhzania zwizane z aktywami trwatymi
zakwalifikowanymi jako przeznaczone do sprzgda

lll. ROZLICZENIE MI EDZYOKRESOWE 28 287 8 096
Dlugoterminowe przychody przysztych okreséw P50 7 004
Krétkoterminowe przychody przysztych okresow 28B4 945
Innem rozliczenie mdzyokresowe 293 14y
PASYWA RAZEM 388 968 255 918

XXV.

Skonsolidowane przeptywy pieniezne

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

GRUPY PAMAPOL S.A. ZA OKRES od 01.01.2007 r. do 30.06.2007 r.

! w tys. Zﬂ
okres okres
od 2007.01.01 od 2006.01.01
do 2007.06.30 do 2006.06.30
Przeplywysrodkow piengznych z dzialalngci operacyjnej
(metoda psrednia)
Zysk netto przed opodatkowaniem 20 470 6 070
Korekty: -5 814 5028
Amortyzacjasrodkéw trwatych i wartéci niematerialnych
i prawnych 4783 3 066
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty warkei firmy
Odpisy aktualizujce z tytutu utraty warkei rzeczowych
aktywow trwatych
Zysk (strata) na sprzezarzeczowych aktywéw trwatych
i wartoéci niematerialnych i prawnych -1 074 -111
Przychody i koszty z tytutlu odsetek oraz dywidend 962 1575
Udziatl w zyskach (stratach) jednostek stowarzysehny
Odpis ujemnej wartei firmy -11 492
Zyski (starty) kursowe 7 498
Srodki pieni ezne z dziatalndci operacyjnej przed
uwzglednieniem zmian w kapitale obrotowym 14 656 11 098
Zmiana stanu zapasow 10 715 12 428
Zmiana stanu nat@osci -10 938 -3 744
Zmiana stanu zobowian 5690 -2 231
Zmiana stanu rezerw 91 -1 899
Zmiana stanu rozliczemiedzyokresowych -1918 -1 840
Inne korekty -116 -6
Srodki pieni ezne wygenerowane w toku dziataln¢ci 18 180 13 806
operacyjnej
Zaptacone odsetki -2 058 - 1652
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Zaptacony podatek dochodowy -2 505 -2 488
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci operacyjnej 13617 9 666
Przeplywysrodkow piengznych z dziatalngci inwestycyjnej

Nabycie jednostki zalmej pomniejszone o praye srodki -19 590 -338
pienizne

Inne wptywy z aktywdw finansowych 353

Wplywy ze sprzeday jednostek zalmych

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz wacio -14 603 -12 715
niematerialnych i prawnych

Wptywy ze sprzedey rzeczowych aktywow trwatych oraz 901 84
wartasci niematerialnych i prawnych

Wydatki na nabycie aktywow finansowych dgmstych do -4 784

Sprzeday

Wplywy ze sprzeday aktywéw finansowych dogpnych do 4 068

sprzeday

Udzielone payczki -1 500 -350
Otrzymane spiaty udzielonych pa@zek 400

Wplywy z otrzymanych dotacji glowych 2261
Wplywy ze sprzeday jednostek zalaych

Odsetki otrzymane

Dywidendy otrzymane 3

Srodki pieni ezne netto wykorzystane w dziatalnéci -34 752 -11 058
inwestycyjnej

Przeplywysrodkéw piengznych z dziatalngci finansowej

Wplywy netto z tytutu emisji akcji 63 149
Nabycie akcji wkasnych

Wplywy z tytutu emisji dlanych papieréw wartziowych

Wykup dtwznych papieréw wartziowych

Otrzymane kredyty i pryczki 24 868 22 061
Sptaty kredytow i payczek -25 599 -17 343
Splata zobowizan z tytutu leasingu finansowego -767 -485
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom Spotki -2 135

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom mniejgaowym

Inne wydatki finansowe 5081

Srodki pieni ezne netto z dziatalndci finansowej 1448 67 382
Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanfrodkéw -19 687 65 990
pienieznych i ekwiwalentéwsrodkdw pienieznych

Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na pocatek okresu 24 768 321
Zmiana stangrodkow piengznych i ich ekwiwalentéw z tytuh -7

réznic kursowych

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 5081 66 311
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XXVI. Skonsolidowany rachunek wynikow

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY PAMAPOL S.A.

ZA OKRES OD 01.01.2007 R. DO 30.06.2007 R.

1 w EZS. Zﬂ
okres okres
WARIANT KALKULACYJNY od 2007.01.01 | od 2006.01.01
do 2007.06.30 | do 2006.06.30

Przychody ze sprzeday 123 398 77 100
Przychody ze sprzedaproduktow i ustug 102774 70 387
Przychody ze sprzegdatowarow i materiatow 20 624 6713
Koszt wlasny sprzeday (koszt sprzedanych produktow, 92 900 55 281
ustug, towaréw i materiatdw)
Koszt sprzedanych produktow i ustug 74 699 88 [1
Koszt sprzedanych towaréw i materiatow 18 201 098
Zysk (starta) brutto ze sprzeday 30 498 21 819
Koszty sprzedsy 9843 6 310
Koszty ogélnego zasdu 10 320 6 754
Zysk (strata) ze sprzeday 10 335 8 755
Pozostate przychody operacyjne 2 937 1012
Pozostale koszty operacyjne 2 780 1 856
Zysk (strata) z dziatalngci operacyjnej 10 492 7911
Przychody finansowe 12 190 192
Koszty finansowe 3058 2 033
Pozostale zyski (straty) z inwestycji 846
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20 47( 6 07D
Podatek dochodowy 2 040 706
Zysk (strata) netto z dziatalndci kontynuowanej 18 430 5 364
Dziatalnosé zaniechana
Strata netto z dziataldc zaniechanej
Zyski (straty) mniejszdci 94 233
Zysk (strata) netto 18 336 5131
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY PAMAPOL S.A.

ZA OKRES OD 01.01.2007 R. DO 30.06.2007 R.

1 w !ZS. Zﬂ
WARIANT POROWNAWCZY s e
od 2007.01.01 | od 2006.01.01
do 2007.06.30 | do 2006.06.30
Dziatalnosé kontynuowana
Przychody ze sprzeday 121 752 64 521
Przychody ze sprzedaproduktéw i ustug 102 774 70 286
Zmiana stanu produktow (zakiszenia"+", zmniejszenia "-

") -2 285 -12 884
Koszt wytworzenia na wiasne potrzeby jednostki 639 305
Przychody ze sprzedatowarow i materiatow 20 624 6 814
Koszty dziatalngci operacyjnej 111 417 55 766
Amortyzacja 4783 3 066
Zwycie materiatow i energii 58 169 29 085
Ustugi obce 11 290 4792
Podatki i optaty 1550 1439
Wynagrodzenia 11 570 7 148
Ubezpieczenia spoteczne i infvéiadczenia 3 456 2 299
Pozostate koszty rodzajowe 2 397 2 839
Wartd¢ sprzedanych towaréw i materialdw 18 202 5098
Zysk ze sprzeday 10 335 8 755
Pozostate przychody operacyjne 2 937 1012
Pozostate koszty operacyjne 2780 1 856

Zysk (strata) na dziatalngci operacyjnej 10 492 7911
Przychody finansowe 12 190 192
Koszty finansowe 3 058 2 033
Pozostate zyski (straty) z inwestycji 846 0

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20 470 6 070
Podatek dochodowy 2040 706

Zysk (strata) netto z dziatalndci kontynuowanej 18 430 5 364

Dziatalnosé zaniechana
Strata netto z dziataléw zaniechanej

Zyski (starty) mniejszosci 94 233

Zysk (strata) netto 18 336 5131
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