Sprawozdanie Zarzadu

z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol
za rok obrotowy obejmujacy okres
od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r.

Rusiec, dnia 5 sierpnia 2008 r.



Spis tresci:

I
1L

III.

v.

VI

VIL

VIIIL.

IX.

XL

XIL

Wstep

Powigzania kapitatowe

ILA.
IL.B.

Struktura Grupy Kapitatowej Pamapol na dzien 31.12.2007

Struktura Grupy Kapitatowej Pamapol na dzien sporzadzenia sprawozdania

Sktad organdw zarzadzajacych i nadzorujacych Grupy Kapitatowej

Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zrédta przychoddw ze sprzedazy

V.A.
V.B.

Zrédta przychoddw ze sprzedazy — podmiot dominujacy

Zrédta przychoddw ze sprzedazy — spotki zalezne

Charakterystyka dostawcow

VIA.
VI.B.

Charakterystyka dostawcow — podmiot dominujacy

Charakterystyka dostawcow — spotki zalezne

Istotne czynniki zagrozen i ryzyka

Umowy znaczace dla dziatalno$ci Grupy

VIIL.A.
VIIL.B.
VIII.C.

VIII.D.

VIIL.E.

VIIL.F.

VIIIL.G.

VIILH.

Umowy handlowe Pamapol S.A. zawarte w okresie objetym sprawozdaniem
Umowy handlowe Pamapol S.A. zawarte poza okresem objetym sprawozdaniem
Umowy handlowe spoétek zaleznych w okresie objetym sprawozdaniem
Umowy handlowe spoétek zaleznych poza okresem objetym sprawozdaniem
Umowy istotne Pamapol S.A. zawarte poza normalnym tokiem dziatalno$ci

w okresie objetym sprawozdaniem

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

Umowy istotne spotek zaleznych zawarte poza normalnym tokiem dziatalnosci
w okresie objetym sprawozdaniem

Umowy istotne spotek zaleznych zawarte poza normalnym tokiem dziatalno$ci

poza okresem objetym sprawozdaniem

Opis transakgcji z podmiotami powigzanymi

Stan posiadania akcji Pamapol S.A. przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5 % ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Inwestycje i polityka inwestycyjna

XIII. Zrédta finansowania wydatkéw inwestycyjnych

XIILA.
XIIL.B.

Wspdifinansowanie inwestycji ze $rodkéw unijnych

Zewnetrzne zrodta finansowania

16

18

18

22

30

30

31

34

41

41

42

43

43

43

47

49

52
54

56

57

58

63

63
64



XIV.

XV.

XVIL.

XVIL.

Informacje dotyczace zatrudnienia

Nabycie akcji wtasnych

Dziatalno$¢ marketingowa w Grupie Pamapol

Prace badawczo-rozwojowe, wdrozeniowe

XVIIL. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

XIX.

XX.

XXL

XXII.

XVIILA. Sytuacja majatkowa

XVIILB. Zrédta finansowania aktywow

XVIII.C. Sytuacja gospodarcza

XVIIL.D. Sytuacja finansowa

XVIII.E. Polityka w zakresie instrumentéw finansowych

XVIILF. Sytuacja dochodowa

XVIIL.G. Stanowisko Zarzadu odnosnie realizowanych wczesniej publikowanych prognoz wynikow

Dziatania zmierzajace do podwyzszenia poziomu kapitatéw wiasnych

Informacja o umowie miedzy Spdtka a podmiotem uprawnionym do badania

sprawozdania finansowego

Strategia dziatalnosci Grupy Pamapol w 2007 roku

Strategia na lata 2008-2011

XXIII. Prognozy finansowe na lata 2008 i 2009

XXIV

XXV.

XXVI.

. Skonsolidowany bilans

Skonsolidowane przeptywy pieniezne

Skonsolidowany rachunek wynikow

67

67

68

68

69

69

72

74

77

77

78

79

81

81

82

84

86

87

89
91



I. Wstep

Grupa Kapitatowa Pamapol prowadzi dziatalnos¢ w branzy przetwdrstwa spozywczego. Spotka
dominujacg w Grupie Kapitatowej jest Pamapol S.A., wiodacy na rynku polskim producent dan
miesno-warzywnych, a w szczegolnosci dan gotowych, ktérego poczatki dziatalnosci w branzy siegajq
roku 1993. Do gtownych 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 Zaktadami Przetworstwa
Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. w Kwidzynie (WZPOW) oferta produktowa Grupy Kapitatowej
powiekszyta sie 0 warzywa konserwowane oraz mrozone. Produkty pod marka ,,Kwidzyn” oferowane
sq na rynku polskim i zagranicznym od 1934 r. Przejecie kontroli nad WZPOW spowodowato takze, ze
Grupa Pamapol stata sie jednym z wazniejszych podmiotéw w swojej branzy na rynku krajowym.

W sktad Grupy Kapitatowej Pamapol wchodzi takze zawigzana w pazdzierniku 2003r. Spotka
,,PAMAPOL-LOGISTIC” Sp. z 0.0.(,,PAMAPOL-LOGISTIC"). Przedmiotem dziatalnosci tej Spotki jest
$wiadczenie ustug transportowych (spedycyjnych) na terenie Polski i wybranych panstw europejskich.
Ustugi te $wiadczone sg zaréwno na potrzeby Pamapol S.A., oraz innych spotek wchodzacych w sklad
Grupy, jak i na potrzeby podmiotdw zewnetrznych (w celu racjonalizacji kosztow funkcjonowania).

W strukturze Grupy Pamapol znajdujg sie takze Zaktady Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego
ZIEBICE” Sp. z o.0. (ZPOW ,,ZIEBICE"). ZPOW ,,ZIEBICE” sa 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 zakladow w Kwidzynie. Jego przejecie przyczynito sie do umocnienia pozycji
Grupy Kapitatowej na rynku warzyw mrozonych i konserwowanych. Zamiarem Pamapol S.A. jest
dokonanie restrukturyzacji ZPOW ,,ZIEBICE” w sposob 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 produkgji 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 umachiajac jednoczesnie pozycje rynkowe spotek.

W maju 2007 r. struktura Grupy Pamapol powiekszyta sie o nowy podmiot, tj. MitMar Sp. z
0.0. z siedzibg w Jeziorku. Podmiot dominujacy nabyt 60 % udziatdw w tej Spotce, dajacych 60 %
gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikéw za faczng cene 14 min zt. Pamapol S.A. przeznaczyta 10
min na podwyzszenie kapitatu MitMar Sp. z 0.0., natomiast wtasciciele spétki otrzymali tacznie 4 min
zt. W lutym 2008 roku Pamapol S.A. nabyta pozostatg czes¢ udziatdw Spotki Mitmar. Transakcja ta
zostata zawarta na nastepujacych warunkach; za 40% udziatdow zaptacono wiascicielom Spotki
1 800 000 zt. W efekcie Pamapol S.A. posiada obecnie 100% udziatéw Spotki Mitmar dajacych 100%
gtosow na walnym zgromadzeniu wspolnikow. Poczawszy od 1995 r. MitMar dziata na rynku
zaopatrzenia zaktaddw przetwérstwa miesnego, oraz w niewielkim zakresie, zakladoéw przetwoérstwa
owocowo-warzywnego. We wrze$niu 2005 r. uruchomiono réwniez Zaktad Produkgcji i
Przechowalnictwa Miesa w Gtownie, ktdry prowadzit rozbidr na elementy pottusz wieprzowych i
¢wierci wotowych. W wyniku realizacji tej inwestycji MitMar rozszerzyt swojg dziatalno$¢ o produkcje
miesa surowego i ustugi w zakresie przechowywania artykutéw rolno-spozywczych. Obecnie Spotka
jest w trakcie gruntownej restrukturyzacji kosztowej i opracowana zostata nowa strategia dla tej
firmy. Kontynuowang dziatalnoscig jest handel miesem oraz ustugi przechowalnictwa w mrozZniach,
dziatalno$¢ rozbioru miesa zostata zamknieta. Spétka jest beneficjentem dotacji z Agendji
Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa w roku 2006 oraz strong umowy z tg Agencjg w przedmiocie
realizacji inwestycji niezbednych do wdrozenia produkcji zywnosci konfekcjonowanej na taczng
wartos¢ 15,7 min zt. Przewidywana dotacja w 2008 roku ma wynie$¢ 7,8 min zt. Filia MitMar
International znajdujaca sie na Lotwie jest w trakcie procesu likwidacyjnego.

Kolejnym podmiotem wchodzacym w skiad Grupy Kapitatowej Pamapol jest CENOS Sp. z o.0.
z siedzibg we Wrzesni. Pamapol S.A. nabyt w czerwcu 2007 r. tgcznie 700 udziatow od jej
dotychczasowych wiascicieli: Mariana RzezZnika i Tomasza Rzeznika, stanowigcych 100 % kapitatu
zakfadowego i dajacych 100 % gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw tej spotki, 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 Spdtki jest w szczegdlnosci 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 majgtku ruchomego od GALAXIA Ltd Sp. z o0.0. do asortymentu
sprzedawanego przez CENOS wigczona zostata kolejna grupa produktéw sypkich — kawa sprzedawana
pod marka GALAXIA. Spdtka posiada dwa zaklady produkcyjne zlokalizowane na terenie Wrzesni,
ponadto kompleks krytych ptywalni i centrum rekreacyjne Swiat Wodny Cenos. Do maja 2007 r. firma
Swiadczyta takze ustugi w zakresie specjalistycznej opieki zdrowotnej ,,Specimed”.

W czerwcu 2007 r. Pamapol S.A. nabyt tacznie 1.000 udziatéw w Spotce Huta Szkta Stawno
Sp. z 0.0. stanowigcych 100 % kapitatu zakladowego i dajacych 100 % gtosow na zgromadzeniu
wspolnikow tej Spotki, za taczng cene w wysokosci 1 min zt. Huta Szkta Stawno Sp. z 0.0. zostata
zatozona w kwietniu 2007 r. Bedzie prowadzita dziatalno$¢ gospodarczag w przedmiocie produkcji
opakowan szklanych: stoikow i butelek ze szkta biatego. Spotka zlokalizowana jest na terenie tdodzkiej
Specjalnej Strefy Ekonomicznej, oznacza to mozliwos¢ zaliczania ponoszonych wydatkéw
inwestycyjnych jako koszty kwalifikowane.

W maju 2007 r. podpisany zostat akt zatozycielski Spotki PAMAPOL — Dystrybucja Sp. z o.0.
Kapitat zatozycielski Spotki wynosit poczatkowo 50.000 zt i dzieli sie na 100 réwnych i niepodzielnych
udziatéw po 500 zt kazdy. Udziaty w kapitale zaktadowym zostaty objete w catosci przez Pamapol S.A.
Podmiot dominujacy posiada 100 % udziatdbw w kapitale zaktadowym Spétki i 100% gtosdow na
walnym zgromadzeniu. PAMAPOL — Dystrybucja Sp. z 0.0. rozpoczeta dziatania zmierzajace do
przejecia od innych spétek produkcyjnych Grupy zadan zwigzanych z dystrybucjq i marketingiem.
Utworzona Spotka $wiadczyC bedzie w szczegdlnosci ustugi zwigzane z reprezentacjq handlowgq i
sprzedazg produktow w imieniu i na rzecz spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej .

Obecnie kapitat zaktadowy tej spotki wynosi 450.000 zt i dzieli sie na 900 udziatdw o wartosci
500 zt kazdy.

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

II. Powiazania kapitatowe

II.A. Struktura Grupy Kapitatlowej Pamapol S.A. na dzien 31.12.2007 r

Spoétka Akcyjna pod nazwg Pamapol z siedzibg w Ruscu powstata w wyniku przeksztatcenia
Spétki pod firmg ,,Pamapol” Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Wieluniu. Uchwate
w przedmiocie przeksztatcenia podjeto Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki ,,PAMAPOL”
Sp. z 0.0. w dniu 01.04.2004 r. — akt notarialny Rep. A 1130/2004 sporzadzony przez notariusza
Elzbiete Brudnicka, prowadzacego kancelarig notarialng w Warszawie. Na mocy postanowienia Sadu
Rejonowego dla todzi-Srodmiescia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 30
czerwca 2004 roku, Spotka Pamapol S.A. zostata wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000211414.

Siedzibg Spotki jest Rusiec, ul. Wielunska 2. Siedziba Spotki jest takze miejscem prowadzenia
dziatalno$ci gospodarczej. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

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

W zamian za udziaty w Spdtce z ograniczong odpowiedzialnoscig ,,Pamapol” z siedzibg w
Wieluniu objeli:

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

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

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

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

- Mariusz Szataniak posiadat 8.262.700 Akcji serii A (48,13% kapitatu zaktadowego oraz  ogdinej
liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spéiki),



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

- Wiestaw Szataniak posiadat 642.200 Akcji serii A (3,74% kapitatu zakladowego oraz  ogdinej
liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki).

W dniu 11 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki podjeto uchwate o
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 akgji serii B. Na mocy postanowienia Sadu
Rejonowego dla todzi-Srédmiescia w todzi z dnia 14 lipca 2006 r., w wyniku emisji akcji serii B
zarejestrowano podwyzszony kapitat Spotki. Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spotki Pamapol SA
wynosi obecnie 23.166.700,00 zt i dzieli sie na 23.166.700 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

WZPOW Kwidzyn

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 17.035.600 zt i dzieli sie na 340.712 udziatow o wartosci
nominalnej 50,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada poprzez NATURIS Sp. z o0.0. kontrole nad
255.182 udziatami, co stanowi 74,9 % udziatu w jej kapitale zakladowym i ogdlnej liczbie gtosow na
zgromadzeniu wspolnikow.

Na dzien sporzadzenia niniejszej informacji Pamapol S.A. posiada posrednio i bezposrednio
317.450 udziatow w WZPOW Kwidzyn co daje kontrole nad 93,2 % gtoséw. W okresie od 1 stycznia
2007 r. do 31 grudnia 2007 r. Pamapol S.A. dokonat zakupu 5.461 kolejnych udziatdw Spotki, w tym
3.829 udziatdéw od instytucji (spotki prawa handlowego).

Po okresie objety sprawozdaniem Pamapol S.A. nabyt ponadto 843 udziatéw, w tym 607
udziatéw od jednej instytucji (spdtka prawa handlowego).

Siedzibg Spofki jest Kwidzyn. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

,,PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z 0.0.

Do dnia 11 lutego 2006 roku Pamapol S.A. posiadat 48 udziatow w kapitale zakladowym
Spétki ,,PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z 0.0. z siedzibg w Ruscu o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, co
stanowito 48% udziatdw w jej kapitale zaktadowym i ogdinej liczbie gtoséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikéw.

Na podstawie umowy nabycia udziatéw z dnia 11 lutego 2006 r. Spotka odkupita pozostate
udziaty w ,,PAMAPOL — LOGISTIC” Sp. z 0.0. od Mariusza Szataniaka (26 udziatéw) i Pawta Szataniaka
(26 udziatow). W efekcie tych czynnosci Spotka dominujaca stata sie posiadaczem 100 % udziatow w
kapitale zaktadowym ,,PAMAPOL — LOGISTIC".

W tym samym dniu Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw ,,PAMAPOL — LOGISTIC” podjeto
uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki o kwote 350.000 zt poprzez utworzenie nowych
700 udziatdbw o wartosci 500 zt kazdy. W dniu 11 lipca 2007 r. podjeto uchwate dotyczacq
podniesienia kapitatu zaktadowego tej Spotki o kwote 350.000 zt, a w dniu 4 pazdziernika 2007 r.
kolejng uchwate o podniesieniu kapitatu zaktadowego o kwote 300.000 zt poprzez objecie nowych
udziatow przez Pamapol S.A. Obecnie zarejestrowny kapitat zaktadowy ,,PAMAPOL — LOGISTIC”
wynosi w wyniku jego podniesienia 1.050.000 zt i dzieli sie na 2.100 udziatdw o wartosci nominalnej
500 zt kazdy.

Siedzibg Spoiki jest Rusiec. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

,,NATURIS” Sp. z 0.0.

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 46.225.100 zt i dzieli sie na 462.251 udziatéw po 100 ztotych
kazdy. Do dnia 21 grudnia 2006 r. podmiot dominujacy posiadat 283.501 udziatébw 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 gltosow na zgromadzeniu wspdlnikow.
Powyzsze udziaty nabyt na podstawie umowy sprzedazy od Spotki Bradus Sp. z 0.0. z siedzibg w
Tychach za cene 20.000.995,55 zi. 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 udziatbw w NATURIS, za faczng cene 9.116.250,00 zt stanowigcych 38,67 kapitatu
zaktadowego NATURIS Sp. z 0.0. stajac sie wiascicielem 100% udziatéow w tej Spotce.

Siedziba Spotki NATURIS jest Rusiec. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.



ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z 0.0.

W dniu 8 marca 2007 r. i 9 marca 2007 r. podmiot dominujacy zawart tacznie 10 umdw z
osobami fizycznymi, dotychczasowymi wspolnikami ZPOW ,,ZIEBICE”, na mocy ktdrych osoby te
sprzedaty na jego rzecz 13.500 udziatdw w tejze Spodtce, stanowigcych 100% jej kapitatu
zakfadowego i dajacych 100 % gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikéw za cene 6.252.057,20 zt
facznie.

Do dnia 19 kwietnia 2007 r. kapitat zaktadowy Spdtki wynosit 6.750.000 zt i dzielit sie na
13.500 udziatdbw po 500 ztotych kazdy. W II kwartale 2007 roku zgromadzenie wspolnikdw
(reprezentowane w 100 % przez Pamapol S.A.) dwukrotnie podjeto uchwaly o podwyzszeniu kapitatu
zakfadowego facznie o kwote 1.600.000 zt poprzez objecie nowych udziatéw o wartosci nominalnej
500 zt kazdy przez Pamapol S.A.

Kolejne podwyzszenia kapitatu zakladowego tej Spdtki nastapity na mocy uchwat
zgromadzenia wspdlnikdw z dnia: 5 wrzesnia 2007 r. o kwote 200.000 zt, 4 pazdziernika 2007 r. o
kwote 1.200.000 zt, 11 pazdziernika 2007 r. o kwote 800.000 zt. Kapitat zakladowy Spotki wynosi w
wyniku tych czynnosci 10.550.000 zt i dzieli sie na 21.100 udziatdw o wartosci 500 ztotych kazdy.
Nastepne podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej Spdtki poprzez utworzenie i objecie nowych
udziatéw przez Pamapol S.A., miaty miejsce w dniach:

- 19.12.2007 r. o kwote 300.000 zt — 600 udziatéw,
- 21.12.2007 r. o kwote 900.000 zt — 1.800 udziatéw,
- 14.01.2008 r. o kwote 600.000 zt — 1.200 udziatéw,
- 25.01.2008 r. o kwote 500.000 zt — 1.000 udziatéw.

Zarejestrowany kapitat zaktadowy ZPOW ,, ZIEBICE” Sp. z 0.0. wynosi 12.850.000 z i dzieli sie na
25.700 udziatéw o wartosci 500 zt kazdy.

Przeprowadzone w ten sposdb podwyzszenie kapitatu zaktadowego ma na celu poprawe
ptynnosci finansowej poprzez zwiekszenie kapitatu obrotowego. Srodki pieniezne przeznaczone na
podwyzszenie kapitatu zakladowego stanowig wktad wtasny 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 wynosit poczatkowo 50 tys. zt i dzieli sie na 100
rownych i niepodzielnych udziatéw po 500 zt kazdy. Udzialy w kapitale zakladowym spotki zostaty
objete w catosci przez Pamapol S.A. i pokryte wkifadem gotowkowym. W wyniku tej czynnosci
Pamapol S.A. posiada 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym spétki i 100 % gtoséw ogodlnej liczby
gtosbw na walnym zgromadzeniu wspolnikow. W dniu 9 kwietnia 2008 r. podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zakladowego tej Spotki o 400 tys. zt, czynnosS¢ ta zostata zarejestrowana przez
sad rejestrowy. Kapitat zaktadowy Pamapol-Dystrybucja Sp. z 0.0. po rejestracji wynosi 450 tys. zt i
dzieli sie na 900 udziatéw o wartosci 500 zt kazdy. Utworzona spdtka $wiadczy w szczegdlnosci ustugi
zZwigzane z reprezentacjg handlowg i sprzedaza produktow w imieniu i na rzecz spotek wchodzacych w
sktad Grupy Kapitatowej Pamapol.

MitMar Sp. z o0.0.

Zarejestrowany kapitat zaktadowy MitMar Sp. z 0.0. wynosi obecnie 5.060.000 zt i dzieli sie na
50.600 udziatdw o wartosci 100 ztotych kazdy. W dniu 31 maja 2007 roku na mocy uchwaty
wspolnikow MitMar Sp. z 0.0. Spotka Pamapol S.A. objeta 3.028 nowych udziatdw w podwyzszonym
kapitale zakladowym MitMar, o wartosci nominalnej 100 zt kazdy, stanowigcych 16,73 % kapitatu
zakfadowego i dajacych 16,73 % gtosdéw na walnym zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki. W dniu 31
maja 2007 roku Spodtka nabyta takze tgcznie 7.832 udziaty w MitMar od oséb fizycznych: Stanistawy
Janowskiej i Mariana Janowskiego za cene 4.000 tys. ztotych. W wyniku tych zdarzer Pamapol S.A.
byta w posiadaniu 10.860 udziatéw MitMar, stanowigcych 60 % kapitatu zakladowego i dajacych 60 %
gtoséw na walnym zgromadzeniu wspolnikow tej spotki. W dniu 29 lutego 2008 roku na mocy umowy
zawartej miedzy Stanistawg Janowskg i Marianem Janowskim, Pamapol S.A. nabyla pozostate 7.240



udziaty w MitMar Sp. z 0.0.. W wyniku tej czynnosci Pamapol S.A. posiada 100% udziatow w kapitale
zaktadowym MitMar Sp. z 0.0. dajacych 100% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow.

W dniu 13 marca 2008 roku podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zakladowego MitMar o kwote
1.000.000 zt, czynnos¢ ta zostata zarejestrowana przez sad.

W dniu 9 kwietnia 2008 roku podjeto kolejng uchwate o podwyzszeniu kapitatu zakladowego o kwote
2.250.000 zt, czynno$¢ ta zostata zarejestrowana przez sad. W miesigcu czerwcu 2008 roku kapitat
spotki zostat podniesiony dodatkowo tgcznie o kwote 900.000 zt, w lipcu 2008 r. tgcznie o kwote
1.800.000 zt, a w sierpniu 2008 roku o kwote 200.000 zt.

CENOS Sp. z o.0.

W dniu 23 czerwca 2007 r. Pamapol S.A. nabyta od oséb fizycznych: Mariana Rzeznika i
Tomasza Rzeznika tacznie 700 udziatow w CENOS Sp. z o0.0., stanowigcych 100% jej kapitatu
zakfadowego i dajacych 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw.

W dniu 7 lipca 2007 r. nastapito podniesienie kapitatu zakladowego tej Spétki o 8.000.000 zt.

Wszystkie udziaty w podniesionym kapitale zakladowym objeta Spotka Pamapol S.A.
W dniu 25 stycznia 2008 roku kapitat zaktadowy Spotki zostat podwyzszony o kwote 1.200.0000 z,
wszystkie nowopowstate 2.400 udziaty zostaty objete przez Pamapol S.A., czynno$¢ ta zostata
zarejestrowana przez sad. W dniu 5 marca 2008 r. podjeto kolejng uchwate o podniesieniu kapitatu
zaktadowego o kwote 2.000.000 zt poprzez utworzenie 4.000 udziatow, a w dniu 3 kwietnia 2008 r.
nastepng uchwate o podniesieniu kapitatu zaktadowego o kwote 1.500.000 zt poprzez utworzenie
3.000 udziatdéw, czynnosci te nie zostaty zarejestrowane dotychczas przez sad.

Zarejestrowany przez sad kapitat zakladowy CENOS Sp. z 0.0. wynosi 9.550.000 zt i dzieli sie
na 19.100 udziatdw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

Siedzibg Spotki jest Wrzesnia. Czas trwania Spoiki jest nieograniczony.
HUTA SZKLA Stawno Sp. z o.0.

HUTA SZKtA Stawno Sp. z o.0. zostata zatozona w kwietniu 2007 r. W dniu 23 czerwca 2007 r.
Pamapol S.A. nabyta od osob fizycznych — Pawla Szataniaka i Mariusza Szataniaka tacznie 1.000
udziatbw w tej Spodtce stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego i dajacych 100% gtosdw na
zgromadzeniu wspolnikdw za taczng cene 1.000.000 zt.

Kolejne podwyzszenia kapitatu zakladowego HUTY SZKLA Stawno Sp. z 0.0. poprzez utworzenie i
objecie nowych udziatow przez Pamapol S.A., zarejestrowane przez sad miaty miejsce w dniach:

- 29.11.2007 r. o kwote 300.000 zt — 300 udziatow,
- 09.01.2008 r. 0 kwote 60.000 zt - 60 udziatow,
- 14.01.2008 r. o kwote 300.000 zt — 300 udziatdw,
- 25.01.2008 r. o kwote 340.000 zt — 340 udziatow.
- 10.03.2008 r. o kwote 1.000.000 zt — 1000 udziatow

Zarejestrowany przez sad kapitat zaktadowy Spétki wynosi 3.000.000 zt i dzieli sie na 3.000 udziatow
o wartosci 1.000 zt kazdy.

Siedzibg Spotki jest Stawno. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.
Informacja o oddziatach
Podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej Pamapol nie posiadajg oddziatéw zaréwno w

kraju, jak i za granica, z wyjatkiem Spotki Mitmar, ktorej oddziat na totwie jest obecnie na etapie
likwidadji.



Struktura Grupy Kapitatlowej Pamapol na dzien 31.12.2007

Pamapol
(Podmiot dominujacy)
60% 100% 18,2% 100% 100% 100% 100% 100%
. ZPOW WzZPOW : Pamapol- Pamapol Huta Szkla
RUINEY Ziebice Kwidzyn blattrie Senos Logistic Dystrybucja Slawno

I 74,9% |

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

W dniu 29 lutego 2008 r. ha mocy umowy zawartej miedzy Stanistawg Janowska, Marianem
Janowskim a Pamapol S.A., Spdtka nabyta pozostate 7.240 udziaty w MitMar Sp. z 0.0.. W wyniku tej
czynnosci Pamapol S.A. posiada 100% udziatow w kapitale zaktadowym MitMar Sp. z 0.0. dajacych
100% gtosdw na zgromadzeniu wspalnikow.

Po okresie objety sprawozdaniem Pamapol S.A. nabyt dodatkowo 843 udziatéw, w kapitale
zakladowym WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. Na dzien sporzadzenia niniejszej informacji Pamapol S.A.
posiada posrednio i bezposrednio 317.450 udziatdw w WZPOW Kwidzyn co daje kontrole nad 93,2 %
gtosow.

Struktura Grupy Kapitalowej Pamapol na dzien sporzadzenia sprawozdania

Pamapol
(Podmiot dominujacy)
100% 100% 18.3% l 100% 100% 100% 100% 100%
: ZPOW WZPOW . Pamapol- Pamapol- Huta Szkia
MitMar Ziebice Kwidzyn Naturis Logistic  Dystrybucja  Stawno Cenos

| 74,9% |

III. Skiad organdéw zarzadzajqcych 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 sktad pierwszego
Zarzadu Wspolnej Kadencji, ponownie sprawuje funkcje Prezesa Zarzadu

- Mariusz Szataniak  — Wiceprezes Zarzadu, dnia 28 czerwca 2006 r. powotany w skiad
pierwszego Zarzadu Wspdlnej Kadencji, ponownie sprawuje funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

- Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu, dnia 28 czerwca 2006 r. powotany w sktad pierwszego
Zarzadu Wspolnej Kadencji, ponownie sprawuje funkcje Wiceprezesa Zarzadu,

Sposob reprezentacji Spotki dominujacej

Zgodnie z obowigzujacym Statutem Spotki jest ona reprezentowana nastepujaco:



Do sktadania oswiadczen woli i podpisywania dokumentéw w imieniu Spétki upowaznieni sa:

- Prezes Zarzadu samodzielnie,

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

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

Wynagrodzenie Czionkow Zarzadu

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Spétka wyplacita Panu Pawtowi Szataniakowi, ktory
petnit funkcje Prezesa Zarzadu, wynagrodzenie za ustugi $wiadczone przez niego w kazdym
charakterze na rzecz Spotki w tacznej wysokosci 120.488,89 zt brutto. Pan Pawet Szataniak otrzymat
takze wynagrodzenie jako cztonek rad nadzorczych spétek zaleznych: WZPOW Sp. z 0.0. w Kwidzynie
— 47.308,62 zt brutto, ,, NATURIS ” Sp. z 0.0. w Ruscu — 2.400,00 zt brutto, Mitmar Sp. z 0.0. —
35.952,38 zt brutto, ZPOW Ziebice — 2.430,00 zt brutto.

Pan Mariusz Szataniak, ktdry petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu, otrzymat w analogicznym okresie
wynagrodzenie za ustugi $wiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spdtki w tacznej wysokosci
119.594,59 brutto. Pan Mariusz Szataniak otrzymat takze wynagrodzenie jako cztonek rady nadzorczej
spotki zaleznej ZPOW Ziebice — 8.100,00 zt brutto oraz jako Wiceprezes Zarzadu Mitmar Sp. z o0.0.-
26.015,12 zt brutto.

Pan Roman Zuberek, ktory petni funkcje Wiceprezesa Zarzadu, otrzymat w 2007 roku wynagrodzenie
za ustugi $wiadczone w kazdym charakterze na rzecz Spotki w facznej wysokosci 95.070,00 zt brutto.
W 2007 roku Pan Roman Zuberek otrzymat ponadto od Spétki ,, NATURIS ” Sp. z 0.0. wynagrodzenie
w wysokosci 4.800,00 zt brutto za petnienie tamze funkcji Prezesa Zarzadu, 14.380,95 zt brutto z
tytutu petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej Mitmar Sp. z o0.0. oraz 2.430,00 zt brutto z tytutu
petnienia funkgji cztonka rady nadzorczej ZPOW Ziebice.

Pomiedzy osobami zarzadzajacymi a Spotka nie zostaty zawarte jakiekolwiek umowy, przewidujace
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.

Rada Nadzorcza

Na mocy uchwaty Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Pamapol S.A. z dnia 28.06.2006 r. w skfad
Rady Nadzorczej pierwszej Wspdlnej Kadencji wchodza:

- Wiestaw Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Rafal Tuzimek — Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej, Zastepca Przewodniczacego Rady
Nadzorczej

- Ewa Szataniak — Sekretarz Rady Nadzorczej

- Justyna Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej

- Piotr Kaminski — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej

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

- Wiestaw Szataniak — 2.000.00 zt brutto,
- Rafat Tuzimek- 2.000,00 zt brutto,

- Ewa Szataniak — 1.000,00 zt brutto,

- Justyna Szataniak — 1.000,00 zt brutto,
- Piotr Kaminski — 6.000,00 zt brutto,
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Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymali w okresie sprawozdawczym ze Spoétki wynagrodzenie w
nastepujacej wysokosci:

- Wiestaw Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej, umowa o prace — 13.621,00 zt brutto, za
udziat w radach nadzorczych spoétek zaleznych: WZPOW Sp. z o0.0. w Kwidzynie — 3.600,00 zi,
,» NATURIS ” Sp. z 0.0. w Ruscu — 2.400,00 z, jako cztonek komisji rewizyjnej Mitmar Sp. z 0.0. —
719,05 zt brutto,

- Rafal Tuzimek, Zastepca Przewodniczacego, Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej, za udziat w
posiedzeniach Rady Nadzorczej — 17.553,84 zt,

- Ewa Szataniak, Sekretarz Rady Nadzorczej, umowa o prace — 22.782,78 zt brutto, za udziat w
posiedzeniach Rady Nadzorczej — 8.776,93 z,

- Justyna Szataniak, Czionek Rady Nadzorczej, umowa o prace — 21.432,79 zt brutto, za udziat w
posiedzeniach Rady Nadzorczej 8.776,93 zi,

- Piotr Kaminski, Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej, za udziat w posiedzeniach Rady Nadzorczej —
52.663,74 zi.

Spétka oraz jej podmioty zalezne nie przyznaty w roku 2007 $wiadczen w naturze cztonkom Zarzadu i
Rady Nadzorczej.

WZPOW Kwidzyn

Zarzad Spotki

W skfad Zarzadu WZPOW na dzier 31 grudnia 2007 r. wchodzili:

- Bogdan Moch — Prezes Zarzadu

- Jerzy CieSlak — Wiceprezes Zarzadu

- Renata Rusznica — Wiceprezes Zarzadu

Na dzien sporzadzenia sprawozdania sktad Zarzadu WZPOW przedstawia sie nastepujaco:

- Zbigniew Piotrowski — Prezes Zarzadu (powotany w sklad Zarzadu na mocy uchwaty Rady
Nadzorczej z dnia 7 lipca 2008 r.)

- Jerzy Cieslak — Wiceprezes Zarzadu

- Renata Rusznica — Wiceprezes Zarzadu

W dniu 20 czerwca 2008 roku Rada Nadzorcza odwotata Pana Bogdana Mocha z petnienia funkcji

Prezesa Zarzadu WZPOW Kwidzyn.

Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Zarzadu spotki zaleznej za 2007 rok:

- Bogdan Moch — Prezes Zarzadu —235.635,00 zt

- Jerzy Cieslak — Wiceprezes Zarzadu - 161.267,00 zt

- Renata Rusznica — Wiceprezes Zarzadu - 111,000,00 zt

Pomiedzy osobami zarzadzajacymi a Spotka nie zostaty zawarte jakiekolwiek umowy, przewidujace
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.

Rada Nadzorcza

W okresie objetym sprawozdaniem i wedtug stanu faktycznego na dzien sporzadzenia sprawozdania w
skfad Rady Nadzorczej wchodza:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
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- Krzysztof Potgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej
- Wiestaw Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie Czlonkéw Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Rady Nadzorczej spotki zaleznej:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy RN —47.309,00 zt
- Krzysztof Potgrabia  — Cztonek Rady Nadzorczej —-37.131,00 zt
- Wiestaw Szataniak  — Czionek Rady Nadzorczej - 3.600,00 zt

,/,PAMAPOL — LOGISTIC”
Zarzad Spotki

W okresie objetym sprawozdaniem i wedtug stanu faktycznego na dzien sporzadzenia sprawozdania w
sktad Zarzadu wchodza:

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

Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

- Btazej Walkowiak — Prezes Zarzadu —26.470,00 zt
- Rafat Przydacz — Wiceprezes Zarzadu -23.111,00 z

Pomiedzy osobami zarzadzajacymi a Spotka nie zostaty zawarte jakiekolwiek umowy, przewidujace
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.

Rada Nadzorcza

W okresie objetym sprawozdaniem i wedtug stanu faktycznego na dzien sporzadzenia sprawozdania w
skfad Rady Nadzorczej wchodza:

- Mariusz Szataniak
- Pawet S;ataniak
- Roman Zuberek

Wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej

Cztonkowie Rady Nadzorczej ,, PAMAPOL-LOGISTIC " nie pobierajg wynagrodzenia ze Spotki.
»NATURIS"” Sp. z o.0.
Zarzad Spotki

W okresie objetym sprawozdaniem i wedtug stanu faktycznego na dzien sporzadzenia sprawozdania w
sktad Zarzadu wchodzi:

- Roman Zuberek — Prezes Zarzadu
Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu
W 2007 roku Pan Roman Zuberek otrzymat od Spétki ,,NATURIS” Sp. z 0.0. wynagrodzenie w

wysokosci 4.800,00 zt brutto za petnienie tamze funkcji Prezesa Zarzadu za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2007 roku.
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Pomiedzy osobg zarzadzajaca a Spotka nie zostata zawarta jakakolwiek umowa, przewidujaca
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.

Rada Nadzorcza

W okresie objetym sprawozdaniem i wedtug stanu faktycznego na dzien sporzadzenia sprawozdania w
sktad Rady Nadzorczej wchodza:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Renata Rusznica — Cztonek Rady Nadzorczej
- Wiestaw Szataniak  — Czionek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej - 2.400,00 zt
- Renata Rusznica — Cztonek Rady Nadzorczej - 2.400,00 zt
- Wiestaw Szataniak  — Czionek Rady Nadzorczej - 2.400,00 zt

ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z 0.0.
Zarzad Spotki

W okresie objetym sprawozdaniem i wedtug stanu faktycznego na dzien sporzadzenia sprawozdania w
sktad Zarzadu wchodzi:

- Jacek Tomczuk — Prezes Zarzadu

Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

- Jacek Tomczuk — Prezes Zarzadu — 83.829,00 zt

Pomiedzy osobg zarzadzajaca a Spotka nie zostata zawarta jakakolwiek umowa, przewidujaca
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spoétki przez przejecie.

Rada Nadzorcza

W okresie objetym sprawozdaniem i wedtug stanu faktycznego na dzien sporzadzenia sprawozdania w
sktad Rady Nadzorczej wchodza:

- Mariusz Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
- Pawet Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Krzysztof Pétgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej.

Wynagrodzenie Czionkéw Rady Nadzorczej
- Mariusz Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej — 8.100,00 zt
- Pawet Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej — 2.430,00 zt

- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej — 2.430,00 zt
- Krzysztof Potgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej — 2.430,00 zt
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PAMAPOL — DYSTRYBUCIA Sp. z o.0.
Zarzad Spotki
W sktad Zarzadu PAMAPOL — DYSTRYBUCJA wchodza:

- Maciej Stoinski — Prezes Zarzadu
- Rafat Wtodarczyk — Wiceprezes Zarzadu

Wynagrodzenie Czionkow Zarzadu

- Maciej Stoinski — Prezes Zarzadu — 31.733,00z
- Rafat Wtodarczyk — Wiceprezes Zarzadu — 29.446,00 zt

Pomiedzy osobami zarzadzajacymi a Spotka nie zostaty zawarte jakiekolwiek umowy, przewidujace
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.

Rada Nadzorcza

W umowie Spéiki nie przewidziano powotania organu nadzoru.

»MitMar” Sp. z o.0.

Zarzad Spotki

W sktad pierwszego Zarzadu ,, MITMAR ” do dnia 31 sierpnia 2007 r. wchodzili:

- Marian Janowski — Prezes Zarzadu,

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

- Sergiusz Janowski — Cztonek Zarzadu

W dniu 31 sierpnia 2007 r. Rada Nadzorcza odwotala Pana Mariusza Szataniaka ze stanowiska
Wiceprezesa Zarzadu, w tym samym dniu w jego miejsce powotano Pana Bogdana Majchrzaka
powierzajac mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Pan Bogdan Majchrzak petnit swojq funkcje do dnia 31
grudnia 2007 r.

Na dzien sporzadzenia niniejszej informacji w sktad Zarzadu ,,MitMar” Sp. z 0.0. wchodza:

- Krzysztof Potgrabia — Prezes Zarzadu (powotany 2 marca 2008 r.),

- Roman Zuberek -1 Wiceprezes Zarzadu (powotany 2 marca 2008 r.),
- Sergiusz Janowski — II Wiceprzes Zarzadu (powotany 17 marca 2008 r.

- Piotr Zabik — Wiceprezes Zarzadu (powotany 1 lipca 2008 r.)

Wynagrodzenie Czionkow Zarzadu

- Marian Janowski — 193.819,00 zt

- Stanistawa Janowska — 193,819,00 zt
- Sergiusz Janowski — 110.633,00 zt

- Mariusz Szataniak — 26.015,00 zt

- Bogdan Majchrzak — 26.021,00 zt

Pomiedzy osobami zarzadzajacymi a Spoétkg nie zostaty zawarte jakiekolwiek umowy, przewidujace

rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.
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Rada Nadzorcza

W sktad pierwszej Rady Nadzorczej ,, MITMAR ” i wedtug stanu faktycznego na dzien 31.12.2007 r.
wchodzili:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

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

- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej,

- Krzysztof Potgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej

Wedtug stanu faktycznego na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Rady Nadzorczej
» MitMar” wchodza:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej (powotany 1 marca 2008 r.)
- Mariusz Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej (powotany 1 marca 2008 r.)
- Jerzy Michalik — Cztonek Rady Nadzorczej (powotany 1 marca 2008 r.)

Wynagrodzenie Czlonkéw Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie brutto cztonkéw Rady Nadzorczej spotki zaleznej:

- Pawet Szataniak — 35.952,00 zt

- Wrzesinski Wojciech — 14.381,00 z

- Marcin Granosik — 14.381,00 z

- Roman Zuberek — 14.381,00 zt

- Krzysztof Pétgrabia — 14.381,00 zt

Komisja Rewizyjna

W skfad pierwszej komisji rewizyjnej ,, MITMAR ” wchodzili:

- Jerzy Michalik — Cztonek Komisji Rewizyjnej,

- Bogdan Majchrzak — Cztonek Komisji Rewizyjnej,

- Wiestaw Szataniak — Cztonek Komisji Rewizyjnej

W dniu 31 sierpnia 2007 r. Zgromadzenie Wspdlnikdow odwotato ze sktadu Komisji Rewizyjnej Pana
Bogdana Majchrzaka, w tym samym dniu w sktad 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

Wynagrodzenie Czionkow Zarzadu
- Bogdan Cichy — Prezes Zarzadu — 41.250,00 z
Pomiedzy osobg zarzadzajaca a Spotka nie zostata zawarta jakakolwiek umowa, przewidujaca

rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spoétki przez przejecie.
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Rada Nadzorcza

W umowie Spditki nie przewidziano powotania organu nadzoru.
HUTA Szkia SLAWNO Sp. z o.0.

Zarzad Spotki

W skfad pierwszego Zarzadu Huty Szkta SLAWNO wchodza:

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

Wynagrodzenie Cztonkow Zarzadu

- Jacek Zatorski — Prezes Zarzadu — 10.000,00 zt
- Janusz Chojnacki — Wiceprezes Zarzadu — 9000,00 z

Pomiedzy osobami zarzadzajacymi a Spotka nie zostaty zawarte jakiekolwiek umowy, przewidujace
rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia Spotki przez przejecie.
Rada Nadzorcza

W skfad Rady Nadzorczej Huty Szkta SLAWNO wchodza:

- Mariusz Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Pawet Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Roman Zuberek — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Krzysztof Potgrabia — Cztonek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie Czlonkéw Rady Nadzorczej

Cztonkowie Rady Nadzorczej Huty Szkta SLAWNO nie pobierajg wynagrodzenia ze Spotki.
IV.Charakterystyka dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Przedmiotem dzialalnosci Pamapol S.A. jest:

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

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

- produkcja miesa, z wytaczeniem miesa z drobiu i krélikéw (PKD 15.11 Z)

- produkcja przypraw ((PKD 15.87 2)

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

- dziatalnos¢ agentdw zajmujacych sie sprzedaza zywnosci, napojow i wyrobdw tytoniowych, gdzie
indziej niesklasyfikowana (PKD 51.17 Z)

- przetwodrstwo owocow i warzyw (PKD 15.3)

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

- transport drogowy towardw pojazdami uniwersalnymi (PKD 60.24 B)

- wynajem samochoddw ciezarowych z kierowcg (PKD 60.24 C)

- sprzedaz hurtowa czesci i akcesoriéw do pojazdéw 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 Z)

- reklama (PKD 74.40 2)

- dziatalnos¢ zwigzana z organizacjq targdw i wystaw (PKD 74.87 A)

- leasing finansowy (PKD 65.21 Z)
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- wynajem samochoddw osobowych (PKD 71.10 Z)

Przedmiotem dziatalnosci WZPOW Kwidzyn jest w szczegdlnosci:
- przetwodrstwo owocow i warzyw

- prowadzenie dziatalnosci handlowej (wyroby wiasne i towary)

- przetadunek, magazynowanie i przechowywanie towaréw

- dziatalnos¢ ustugowa zwigzana z produkcjg roslinng

Przedmiotem dzialalnosci MitMar jest w szczegolnosci:

- produkcja miesa, z wylgczeniem miesa z drobiu i krélikéw

- produkcja miesa z drobiu i krolikéw

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

- sprzedaz hurtowa miesa i wyrobow z miesa

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

- uprawy rolne, warzywnictwo, ogrodnictwo

- dziakalnos$¢ ustugowa zwigzana z produkcjg roslinng

- wynajem maszyn i urzadzen rolniczych

Przedmiotem dziatalnosci CENOS jest w szczegolnosci:

produkcja przypraw

produkcja artykutow spozywczych

produkcja artykutdw spozywczych i napojow

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

Przedmiotem dziatalnosci PAMAPOL-LOGISTIC jest w szczegoInosci :
- towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi

- towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi

- obstuga i naprawa pojazddw mechanicznych

Przedmiotem dziatalnosci PAMAPOL — DYSTRYBUCJA jest w szczegolnosci:

- sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie

- dziatalnos$¢ agentow zajmujacych sie sprzedazg zywnosci, napojow i wyrobdw tytoniowych,
gdzie indziej niesklasyfikowana

- reklama

- dziatalno$¢ zwigzana z organizacjq targow i wystaw

Przedmiotem dziatalnosci Huty Szkla Stawno jest w szczegolnosci:

- produkcja szkfa i wyrobdw ze szkta

- sprzedaz hurtowa wyroboéw metalowych, porcelanowych, ceramicznych i szklanych do uzytku
domowego, tapet i srodkéw czyszczacych

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

- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych

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

17



V. Zrodta przychodow ze sprzedazy.

W niniejszym rozdziale zostang przedstawione Zrodta przychodow ze sprzedazy
poszczegdlnych spotek z Grupy Pamapol, odrebnie opisane zostang dla podmiotu dominujacego oraz
pozostatych spdtek zaleznych.

V.A. Zrédia przychodéw ze sprzedazy — podmiot dominujacy

Gtownym zrodtem przychoddw Spotki Pamapol jest sprzedaz produktéow, ktéra stanowi okoto
85% przychodow ze sprzedazy ogotem.
W przypadku przychodow ze sprzedazy ustug stanowigcych zaledwie 0,7% nalezy zaznaczy¢, ze sg
zrodtem gtdéwnie wynikajacym z ustug leasingu i dzierzawy m.in. $rodkéw transportu (najczesciej) na
rzecz Pamapol Logistic Sp. z 0.0. jak rowniez innych spotek.

W Spotce sprzedaz analizowana jest przy uwzglednieniu dwoch istotnych kryteridw, dzieki
ktérym mozliwa jest ocena realizowanych plandw strategicznych dotyczacych sprzedazy. Pierwszym
kryterium jest podziat sprzedazy wedtug grup asortymentowych produktdw, a drugim- podziat wedtug
kanatow dystrybucji.

Produkty Spdtki podzielone sg wedtug pieciu grup asortymentowych, tj.:

- dania gotowe,

- zupy gotowe,

- konserwy i dania miesne,

- pasztety,

- towary handlowe- wyroby gotowe, czyli produkty innych producentéw sprzedawane na rynek
przez Pamapol S.A. np. ogorki lub papryka wyprodukowane przez Spétke Mazar

Na oferte Spotki sktada sie ponad 120 pozycji produkowanych w sposob zgodny z recepturami
opracowanymi i udokumentowanymi przez pracownikéw laboratorium zaktadowego.

Tabela 1Jednostkowe przychody ze sprzedazy Pamapol S.A. w rozbiciu na grupy
produktowe (w tys. z}

Udziat danej

2006 Udzial danej %zmiana

AL/ kategorii kategorii rok/rok

taczne przychody ze
sprzedazy produktow i

towaréw (przed korekta) | 127006 100,0% | 111083 100,0% 14,3%
Sprzedaz dan gotowych 81 648 64,3% 59 197 53,3% 37,9%
Sprzedaz konserw i dan miesnych 25 635 20,2% 25 660 23,1% -0,1%
Sprzedaz zup gotowych 1722 1,4% 1405 1,3% 22,6%

Towary handlowe - wyroby
gotowe 7 015 5,5% 4079 3,7% 72,0%

Ustugi plus towary handlowe —
opakowania, inne towary plus

materiaty 10 986 8,6% 20 742 18,7% -47,0%
Korekta prezentacyjna o premie
pieniezne -3 658 - -2 787 - 31%
taczne przychody ze
sprzedazy produktow i
towaréw po korekcie 123 348 - 108 296 - 13,9%
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Rysunek 1 Jednostkowe przychody ze sprzedazy Pamapol S.A. w rozbiciu na grupy
produktowe (w tys. zt)
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W celu doktadnego zobrazowania analizy przychoddéw ze sprzedazy w podziale na grupy produktowe
przyjeto wartos¢ przychodow ze sprzedazy przed wprowadzeniem korekty o premie pieniezne, wtedy
mozliwe jest wykazanie rzeczywistego, procentowego udziatu danej grupy asortymentowej w
wielkosci sprzedazy Spotki, zatem udziat ten liczony jest w stosunku do przychodéw ze sprzedazy nie
skorygowanych o premie pieniezne. Korekta zwigzana jest z ujeciem bonusdw (premii pienieznych) w
korekcie przychoddw zamiast w kosztach sprzedazy.

Premie pieniezne to koszty fakturowane przez odbiorcow produktow i towardw w zwiazku ze
zrealizowaniem okreSlonego poziomu obrotu.

Do najwazniejszych ze strategicznego punktu widzenia segmentéw dziatalnosci Spotki nalezy

produkcja dan gotowych, ktdra generuje ponad 64,3% przychoddw ogdtem ze sprzedazy produktow.
W poréwnani z 2006 rokiem udziat tej grupy produktowej w przychodach ogdétem wzrdst o 11
punktéw procentowych, czyli widoczna jest konsekwentna realizacja strategii Pamapol’ u. W danym
segmencie Spdtka posiada pozycje lidera. Wedtug danych za 2007 rok Pamapol kontrolowat 22%
rynku w ujeciu ilosSciowym oraz 25% w ujeciu wartosciowym.
Obok dan gotowych istotne miejsce w przychodach zajmujq takze pasztety oraz konserwy miesne,
ich taczny udziat w strukturze sprzedazy wynosi okoto 20% i w poréwnaniu z 2006 rokiem ich udziat w
przychodach ogdétem oraz nominalna sprzedaz w niewielkim stopniu spadty, jest to efekt realizowanej
strategii Spotki. Zauwazalny jest natomiast wzrost (22,6%) sprzedazy zup gotowych, co moze
wskazywac na rosnacy udziat Spétki w segmencie zup gotowych.

Jak wczesniej wspomniano drugim kryterium analizy wielkosci sprzedazy jest podziat na
kanaty dystrybucji. Ponizej przedstawiona zostanie analiza sprzedazy w podziale na poszczegdlne
kanaty dystrybucji.

Spoétka prowadzi sprzedaz poprzez cztery kanaty dystrybuciji:
- krajowe hurtownie produktéw spozywczych — kanat tradycyjny,
- sieci handlowe — kanat nowoczesny,

- przetargi na positki regeneracyjne,
- eksport.
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Tabela 2 Jednostkowe przychody ze sprzedazy Pamapol S.A. w rozbiciu na kanaly
dystrybucji (w tys. zi)

. - % zmiana
2007 Udzlal kanqlu W 5006 Udziat kana!Iu kwartalna
przedazy wsprzedazy . . do roku
Kanat tradycyjny 53 429 42,1% | 48944 44,1% 9,2%
Kanat nowoczesny ogétem 23 253 18,3% 17 788 16,0% 30,7%
w tym (marka Pamapol) 11528 9,1% 8367 7,5% 37,8%
(marka witasna
sleci) 11725 9,2% 9421 8,5% 24,5%
Eksport 9 959 7,8% 8 616 7,8% 15,6%
Positki regeneracyjne 12371 9,7% 11 880 10,7% 4,1%
Catering 2412 1,9% 2 029 1,8% 18,9%
Sprzedaz produktdw na zlecenie
innych producentéw 12 647 10,0% 957 0,9% 1222%
Pozostate przychody ze sprzedazy 12 935 10,2% | 20 869 18,8% -38%
Sprzedaz ogotem (przed
korektq) 127 006 100,0% | 111083 100,0% 14,3%
Korekta prezentacyjna o premie
pieniezne -3 658 - -2 787 - 31%
Sprzedaz ogétem (po
korekcie) 123 348 - 108 296 - 13,9%

Rysunek 2 Udziat poszczegolnych kanatow dystrybucji w jednostkowych przychodach ze
sprzedazy Pamapol S.A. (w tys. zi)
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W celu dokladnego zobrazowania analizy przychoddw ze sprzedazy w podziale na kanaty
dystrybucji przyjeto warto$¢ przychodéw ze sprzedazy przed wprowadzeniem korekty o premie
pieniezne, wtedy mozliwe jest wykazanie rzeczywistego, procentowego udziatu danego kanatu
dystrybucji w rzeczywistej sprzedazy Spotki, zatem udziat ten liczony jest w stosunku do przychodow
ze sprzedazy nie skorygowanych o premie pieniezne, poniewaz przypisanie korekty do poszczegdinych
grup jest niemozliwe.

Wsrod najwiekszych odbiorcow Spotki, ktorych udziaty w tacznych przychodach ze sprzedazy
mieszczg sie przedziale od 2 % do 5% nalezy wymienic:
- w handlu tradycyjnym:

+ Unia SA Rzeszow,

« Mar Ol SA Poznan,
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» Eldorado SA Lublin,
» Lewiatan 94’ Holding Wioctawek,
« DLS SA Plock,
» SIM Jelenia Gora,
«  Konskrak Krakéow,
» RRKielce,
« Bodo Olsztyn,
+ Siko Mystowice.
- w handlu nowoczesnym:
«  Eurocasch SA Komorniki,
+ Makro Cash and Carry W-wa,
» Tesco Polska Sp. z 0.0.,
« Zabka Polska Poznan,
+  Polo Market

Jak wynika z tabeli 2 najwieksza grupe odbiorcow Spotki stanowig hurtownie, czyli sprzedaz w
kanale tradycyjnym. Przy nominalnym wzroscie sprzedazy w danym kanale dystrybucji, zauwazalny
jest spadek jego udziatu w strukturze przychoddéw o niecate 2 punkty procentowe. Nalezy jednak
podkresli¢, ze spadek ten nie jest niepokojacy dla Spoétki, gdyz jest on spowodowany dynamicznymi
wzrostami sprzedazy w innych kanatach dystrybucji. W poréwnaniu z 2006 rokiem wzrdst udziat
kanatu nowoczesnego (sieci handlowe) w strukturze przychodéw. W 2007 roku odnotowano wzrost
sprzedazy w tym kanale dystrybucji- sprzedaz zwiekszyta sie o okoto 30% w stosunku do
poprzedniego roku. W nowoczesnym kanale dystrybucji produkty sprzedawane s pod markami
Pamapol badZz pod markami wtasnymi sieci w proporcji mniej wiecej 50/50 w obu analizowanych
okresach. Sprzedaz pod marka Pamapol jest istotna ze wzgledu na strategie marketingowa, czyli
rozpoznawalno$¢ marki Pamapol. W 2007 wzrost sprzedazy pod markg Pamapol wyniost prawie 38%,
a pod markami wiasnymi sieci- 24,5%, zatem mozna stwierdzi¢ stuszno$¢ prowadzonej polityki
marketingowej.

Kategoria positkéw regeneracyjnych realizowana jest gtéwnie poprzez dwa rodzaje podmiotéw,
tj. grupe Polskich Kolei Panstwowych oraz Wojsko Polskie. Sprzedaz positkéw regeneracyjnych
odbywa sie poprzez przetargi ogtaszane przez niezalezne, autonomiczne spotki kolejowe wchodzace w
sktad grupy PKP, Agencje Mienia Wojskowego i niezaleznie przez niektore jednostki wojskowe. Z
podmiotami organizujgcymi przetargi Spétka podpisuje umowy w przewazajagcym zakresie na okres
jednego roku. W okresie sprawozdawczym Spotka zaopatrywata 48 przedsiebiorstw kolejowych, 4
wojskowe Rejonowe Bazy Materiatowe (RBM) oraz Agencje Mienia Wojskowego. taczny udziat danego
kanatu dystrybucji w strukturze przychodéw ze sprzedazy produktéw w 2007 r. wynidst ok. 10 % i w
stosunku do poprzedniego roku ulegt niewielkiemu obnizeniu o 1 punkt procentowy, jednak cata ta
kategoria wzrosta w 2007 roku o 4 % rok do roku.

W analizowanym (2007 r.) okresie Spotka zwiekszyta rdwniez sprzedaz eksportowg — wzrost o
16%,mimo to udziat tego kanatu dystrybucji w przychodach ze sprzedazy produktéw utrzymat sie na
poziomie prawie 8 % zarowno w 2006 jak i 2007 roku. Spotka chce w dalszym ciggu intensyfikowac
sprzedaz exportowa. Do najwiekszych rynkdw eksportowych Spétki nalezg Irlandia i Anglia.

Na szczegélng uwage zastuguje pozycja ,sprzedaz produktdw na zlecenie innych
producentow”. W okresie sprawozdawczym sprzedaz w tym kanale wzrosta az 0 1222%, jest to efekt
duzego kontraktu podpisanego ze Spdtka Agros Nova (2 luty 2007). Dzieki temu przedsiewzieciu
udziat w strukturze sprzedazy danego kanatu dystrybucji wzrést z poziomu 0,9% w 2006 roku do 10%
w 2007 roku.
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V.B. Zrédia przychodéw ze sprzedazy — spétki zalezne Grupy Pamapol
WZPOW KWIDZYN

Ponad 90 % przychoddw WZPOW Kwidzyn w 2007 r. generowane bylo ze sprzedazy
produktéw i ustug. Udziat przychoddw ze sprzedazy towardow i materiatow wynidst ok. 10%. Udziat
sprzedazy towardw i materiatow w przychodach ogdtem Spotki w niewielkim stopniu wzrdst w 2007
roku w stosunku do lat poprzednich.

W WZPOW Kwidzyn, podobnie jak w Spotce dominujacej, sprzedaz analizowana jest przy
uwzglednieniu dwdch istotnych kryteriow, dzieki ktorym mozliwa jest ocena realizowanych planow
strategicznych dotyczacych sprzedazy. Pierwszym kryterium jest podziat sprzedazy wediug grup
asortymentowych produktéw, a drugim- podziat wedtug kanatéw dystrybucji.

W zwigzku z powyzszym, produkty ,Kwidzyna” podzielone s na dwie grupy asortymentowe:
- konserwy warzywne
- mrozonki warzywne i owocowe

W przychodach ze sprzedazy ogdtem obie grupy asortymentowe majg wiasciwie taki sam
udziat, czyli w proporcji prawie 50/50. ( przychody ze sprzedazy konserw stanowity 49,8 %, a
przychody ze sprzedazy mrozonek stanowity 50,2%). Aczkolwiek nalezy podkresli¢, ze w 2007 roku
odnotowano zdecydowany wzrost sprzedazy ogoétem - tacznie sprzedaz wzrosta o 43,6%, gdzie
sprzedaz konserw warzywnych blisko 0 43%, a mrozonek warzywnych o ponad 44%.

Gtownymi grupami towaréw sprzedawanych przez WZPOW Kwidzyn s3:

- nasiona i $rodki do produkcji (nawozy, srodki ochrony roslin),

- pozostate towary handlowe uzupetniajgce oferte handlowa.

Wzrost w 2007 roku przychodow za sprzedazy towardw i materiatdw spowodowany byt zwiekszeniem
areatu upraw, czyli koniecznoscig sprzedazy wiekszej ilosci nasion i nawozow (zapewnienie optymalnej
iloéci surowca), jednoczesnie czeSciowo sprzedaz ta zostata zrealizowana w ramach Grupy- sprzedaz
nasion spotce ZPOW Ziebice.

Kolejnym kryterium oceny realizacji strategii sprzedazy jest podziat wedtug kanatéw
dystrybudji.
WZPOW Kwidzyn posiada ponad 350 odbiorcow zaréwno w kraju, jak i za granicg .Spotka prowadzi
sprzedaz poprzez pie¢ gtéwnych kanatdéw dystrybugiji:
- sieci handlowe, pod markg Kwidzyn, Chiodek i Mrozek oraz marka prywatng odbiorcy,
- kanat tradycyjny, pod markg Kwidzyn oraz Chtodek i Mrozek,
- odbiorcy produkcyjni, pod markg odbiorcy,
- odbiorcy specjalni (jednostki wojskowe),
- eksport.
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Rysunek 3 Udziat poszczegoinych kanatéw dystrybucji w sprzedazy ogotem — konserwy

(w %)
(bez pozycji ,pozostate- catering plus positki regeneracyjne”, sprzedaz w ramach tej grupy produktéw

jest mato istotna)

2007 rok
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kanale
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kanale
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Rysunek 4 Udziatl poszczegolnych kanatow dystrybucji w sprzedazy ogotem — mrozonki
(w %)

2007 rok
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innych
producentéw

Do najistotniejszych kanatow dystrybucji naleza kanat nowoczesny i tradycyjny — dla konserw
oraz kanat eksportowy i nowoczesny — dla mrozonek. W przypadku mrozonek warzywnych nalezy
zaznaczy¢, ze od momentu uruchomienia produkgji tego asortymentu nie prowadzono jego sprzedazy
w kanale tradycyjnym. Obecnie Spétka Pamapol-Dystrybucja (zajmujaca sie dystrybucjg produktow
spotek produkcyjnych z Grupy Pamapol) rozpoczeta dziatania zmierzajace do wprowadzenia danego
asortymentu do sprzedazy w kanale tradycyjnym.

Poréwnujac przychody ze sprzedazy w podziale na poszczegdine kanaty dystrybucji - w 2007
roku zauwazalny jest dynamiczny wzrost sprzedazy konserw w kanale tradycyjnym — 60% w stosunku
do roku 2006 oraz w kanale nowoczesnym — 21%. Nalezy zwrdci¢ szczegdlna uwage na 70-
procentowy wzrost sprzedazy pod marka Kwidzyn w danym kanale dystrybucji. To zjawisko wptywa
pozytywnie na rozpoznawalno$¢ tej marki. Jednakze najwiekszym procentowym przyrostem — 85%
charakteryzuje sie sprzedaz dla innych producentow. SprzedaZz eksportowa konserw warzywnych w
2007 roku wzrosta o 28% w stosunku do roku poprzedniego.

Nalezy podkreséli¢, ze w Spétce przyjeto dodatkowy podziat sprzedazy eksportowej mrozonek.
A mianowicie, sprzedaz eksportowg podzielono na eksport bezposredni i posredni. Taki podziat byt
konieczny, poniewaz znaczng cze$¢ kontrahentéw stanowig tak zwani ,posrednicy handlowi”. Sg to
firmy, ktore kupujq produkty od Spétki WZPOW Kwidzyn w walucie polskiej, natomiast wysytka towaru
jest zawsze realizowana za granice, zatem niemozliwe jest zakwalifikowanie danych transakcji do
grupy sprzedazy eksportowej (bez podziatu na eksport bezposredni i posredni). W przychodach ze
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sprzedazy eksportowej ogdtem zdecydowanie wyzszy udziat ma sprzedaz w eksporcie bezposrednim,
ktéry wynosi 87 %. W okresie sprawozdawczym widoczny jest niewielki spadek — o 5% sprzedazy
eksportowej ogdtem. Natomiast w przypadku kanatu nowoczesnego zauwazalny jest bardzo duzy
wzrost, az 0 537% w stosunku do roku poprzedniego. Taki procentowy przyrost sprzedazy Swiadczy o
tym jak szybko ten segment rynku sie rozwija i ze Spotka podjeta stuszng decyzje o ,wejsciu” z tym
asortymentem na rynek ogdlnopolski (wczesniej sprzedawano mrozonki tylko w kanale eksportowym i
dla innych producentéw). W przypadku sprzedazy w kanale nowoczesnym nalezy zwréci¢ szczegding
uwage na dynamiczne wzrosty sprzedazy produktdw pod markami Kwidzyn (486%) oraz Chtodek i
Mrozek (1 452%). Sprzedaz pod markami wiasnymi sieci wzrosta o0 90%.
Do grupy najwazniejszych odbiorcow w kanale nowoczesnym naleza:

« Jeronimo Martins Dystrybucja S.A. — okoto 18 % udziatu w tacznych przychodach,
Lidl Polska Sklepy Spozywcze — okoto 7 % udziatu w tgcznych przychodach,
+ Firma Handlowa ,JAGO” — okoto 3 % udziatu w tqcznych przychodach.

W grupie gtdwnych odbiorcow eksportowych znalezli sie:
VLM Foods Trading Inc. — okoto 8 % udziatu w fgcznych przychodach,
«  Gustaw Wolff Gmbh — okoto 2 % udziatu w tacznych przychodach.

Do najistotniejszych klientéw z grupy innych producentéw naleza:
+ Firma Handlowa ,Rolnik” — okoto 2 % udziatu w tgcznych przychodach,6%
Ogrdd Polki Sp. z 0.0. — okoto 4 % udziatu w tgcznych przychodach,
HJ HEINZ Polska — okoto 3 % udziatu w tgcznych przychodach.

Po przejeciu kontroli nad Spdtka przez Pamapol SA zmienione zostaty zasady wspdtpracy z
odbiorcami  krajowymi. Spdtka Pamapol-Dystrybucja przejeta ciezar wspotpracy z krajowymi
odbiorcami hurtowymi i sieciami handlowymi. Poskutkowato to bezposrednio zwiekszeniem
efektywnosci wykorzystania sit sprzedazowych, a takze znacznym wzrostem sprzedazy produktéw
WZPOW Kwidzyn. Pod kontrolag WZPOW Kwidzyn pozostaje jedynie sprzedaz eksportowa, ktdrej dziat
pozostanie w strukturze organizacyjnej Spotki.

ZPOW Ziebice

Sprzedaz w ZPOW Ziebice odbywa sie poprzez statg wspotprace z odbiorcami. W zaleznosci od
sprzedawanego asortymentu wykorzystywane sg rézne kanaty dystrybuciji:

a) mrozone warzywa i owoce w duzych opakowaniach - sprzedawane gtéwnie na eksport oraz do
firm polskich produkujgcych mieszanki warzywne mrozone oraz przetwory konserwowe w stoikach
i puszkach,

b) mrozone warzywa i owoce w opakowaniach detalicznych (sieci handlowe oraz na export),

¢) produkty konserwowe (groszek, kukurydza) produkowane sg na zlecenie innych firm pod ich
marka,

d) produkty konserwowe w duzych opakowaniach realizowane sqg dla odbiorcéw instytucjonalnych
(np. wojsko),

e) warzywa konserwowe pod obcg markg (sieci handlowe Tesco, Intermarche, Eko, Kaufland
McLane, Savia),

f) warzywa konserwowe pod marka ,Ziebice” (hurtownie regionalne na terenie catego kraju).

Dystrybucjgq wyrobdw Spédtki zajmuje sie rowniez powotana w maju 2007 r. przez Pamapol S.A. firma
Pamapol - Dystrybucja Sp. z 0.0. Firma ta przejeta od innych spétek produkcyjnych Grupy Kapitatowej
Pamapol zadania zwigzane z dystrybucjg i marketingiem. Utworzona Spdtka Swiadczy w szczegdlnosci
ustugi zwigzane z reprezentacjq handlowg i sprzedazg produktdw w imieniu i na rzecz spotek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Pamapol.
Do grupy gtdwnych odbiorcow Spétki ZPOW Ziebice naleza:

+ Rolnik, Mikotdw — okoto 6 % udziatu w facznych przychodach,

»  Polski Ogréd, Warszawa — okoto 5 % udziatu w tacznych przychodach,

25



e Podgrup Trading, Wroctaw — okoto 2 % udziatu w facznych przychodach,
« Darfrost, Tarnow — okoto 2 % udziatu w facznych przychodach,

e Hurtino, Lezajsk — okoto 2 % udziatu w tgcznych przychodach,

e Hektor, Dziatoszyn — okoto 2 % udziatu w facznych przychodach.

MitMar

W roku 2007 przedmiotem dziatalnosci Spotki Mitmar bylo:

a) Dziatalnos¢ handlowa na rynku krajowym

b) Dziatalno$¢ handlowa na rynkach zagranicznych

c) Produkcja za pomoca rozbioru miesa wieprzowego i wotowego

d) Dziatalno$¢ ustugowa w zakresie mrozenia i skladowania towarow

e) Dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie rozbioru miesa wieprzowego i wotowego

Nalezy jednak podkreslic, ze dziatalnoscig generujacq najwieksze przychody jest handel miesem w
kraju i za granicag. W konsekwencji Spotka ta osigga zdecydowanie wyzsze przychody ze sprzedazy
towardw niz ze sprzedazy produktow. W okresie objetym konsolidacjq przychody netto ze sprzedazy
ogdtem wyniosty 65 346 tys. zt, z czego 53 696 tys. zt to przychody ze sprzedazy towardw, a 11 649
tys. zt to przychody ze sprzedazy produktéw i ustug ( ustugi sktadowania produktéw w mrozniach,
ustugi rozbioru oraz produkty rozbioru miesa). Dodatkowym kryterium podziatu przychodow ze
sprzedazy towarow jest podziat na sprzedaz eksportowg i krajowa. Zatem przychody ze sprzedazy
eksportowej towaréw wyniosty w okresie konsolidacji 13 926 tys. zt, a sprzedaz krajowa towarow
wygenerowata 39 770 tys. zt przychodow.

Do gtéwnych klientéw eksportowych MitMar’ u naleza:

e Iberdigest S.L. — okoto 3 % udziatu w tgcznych przychodach

e Tamaco International — okoto 2 % udziatu w facznych przychodach,
natomiast w grupie gtéwnych odbiorcéw krajowych znajdujg sie:

e ZM Dobrowolscy Sp. z 0.0. — okoto 6 % udziatu w tgcznych przychodach

e Food Service Sp. z 0.0. — okoto 2 % udziatu w tacznych przychodach

e PPHU DUDA - BIS Sp. z 0.0. — okoto 3 % udziatu w facznych przychodach

+  Sokotow S.A. — okoto 1 % udziatu w facznych przychodach
Dziatalno$¢ rozbioru miesa okazata sie by¢ nierentowna, przychody z tej dziatalnosci wyniosty w
danym okresie 10 219 tys. zt. Jednakze koszty byly na tyle wysokie, ze na danej dziatalnosci
ostatecznie osiggnieto strate 365 tys. zt.

Obecnie Spoétka MitMar jest na etapie gruntownej restrukturyzacji (po przejeciu catkowitej
kontroli przez Pamapol S.A.), ktorej gtownym celem jest eliminacja catkowita nierentownej
dziatalnosci (zamkniecie rozbioru miesa) i zapewnienie stabilnej kondycji finansowej, co w efekcie
korzystnie wptynie na wyniki Grupy Pamapol. W ramach danej restrukturyzacji opracowana zostata
nowa strategia Spdtki, a zatem ulegng réwniez zmianie zrodta przychoddw. Zgodnie z nowa strategiq
podjeto decyzje o przeprowadzeniu nastepujacych zmian w dziatalnosci firmy Mit Mar:

« Zamknieto nierentowng dziatalnos¢ rozbioru miesa

« Kontynuowana jest dziatalno$¢ handlu miesem, aczkolwiek opracowano dla niej nowg
koncepcje dziatania. A mianowicie, gtdwnym celem Spétki jest handel wysoko marzowy na
duzg skale, gtdwnie eksport, jednakze zaklada sie réwniez niewielki wzrost sprzedazy w
kraju pod warunkiem osiggania wysokich marz na sprzedazy. Spdotka zdecydowata sie na
takg specyfike handlu, poniewaz w Polsce obecnie handel miesem nie daje mozliwosci
osiggania wysokich marz.

+ Podjeto decyzje o przeprowadzeniu inwestycji majacej na celu uruchomienie produkdiji
mrozonych warzyw konfekcjonowanych, mrozonych dan gotowych z miesa (np. mrozone
flaczki) produkcje flaka. Wykorzystujac pomieszczenia magazynowe, chtodnie i mroznie
Spotki mozliwe jest przeprowadzenie tego typu inwestycji. Zadaniem Spoétki Mit Mar bedzie
konfekcjonowanie warzyw mrozonych oraz mieszanek miesno-warzywnych (Mit Mar ma
pozwolenia na tego typu produkcje, a spotki warzywne nie) oraz produkcja mrozonych dan
gotowych. Spotki WZPOW Kwidzyn oraz ZPOW Ziebice w okresach zbioru grochu i fasoli
(czotowi producenci groszku i fasoli) osiggajg maksymalne moce produkcyjne i s w tym
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Cenos

okresie skupione tylko na produkcji tego asortymentu, jednocze$nie mocno ograniczajg
produkcje konfekcjonowanych warzyw mrozonych. W tych okresach w Mitmarze mozliwe
jest produkowanie konfekcjonowanych warzyw mrozonych i nadrobienie ,niedoboru
produkcyjnego” zwigzanego z produkcjg innego asortymentu w spotkach warzywnych Grupy
Pamapol. W konsekwencji mozliwa bedzie realizacja strategii Grupy Pamapol, jaka jest
osiagniecie pozycji drugiego gracza (po Horex'sie) w segmencie warzywnym. Kolejnym
asortymentem w produkcji sg mrozone dania gotowe z miesa. Spotki warzywne nie
posiadajg odpowiednich pozwolen na produkcje produktéw miesnych, Spotka Pamapol nie
posiada natomiast mrozni pozwalajacych na produkcje takiego asortymentu, stad idealnym
miejscem na tego typu produkcje jest Spotka Mitmar. W ramach planowanej inwestycji
zaklada sie rowniez powstanie nowej mrozni wysokiego sktadu (zaadoptowana zostanie do
tego celu konstrukcja po kottowni miejskiej znajdujaca sie na terenie Zakfadu). Czesc
inwestycji bedzie objeta Sektorowym Programem Operacyjnym (umowa z Agencjg
Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa o dofinansowanie inwestycji- zwrot 50% kosztow
kwalifikowalnych).

Ponad 93% przychodow Spotki byto generowanych ze sprzedazy produktéw Spdtki, natomiast

udziat przychoddw ze sprzedazy towardw i materiatow wynidst w okresie konsolidacji ponad 4%.

W spédice Cenos, istniejg takie same kryteria oceny realizacji strategii sprzedazy, jak w przypadku
Pamapol S.A. oraz WZPOW Kwidzyn, czyli sprzedaz analizowana jest w podziale na grupy
asortymentowe oraz w podziale na kanaty dystrybucji.

W Cenozie, zatem istnieje nastepujacy podziat produktdw wg. grup asortymentowych:
Produkty zbozowe

Sdl spozywcza

S6l morska

Kawa

Tabela 3 Sprzedaz Cenos w podziale na grupy asortymentowe (w tys. zi)

Lipiec- Udziat

grudzien danej
2007 kategorii

taczne przychody ze

sprzedazy produktow,
towaréw 27589 | 100,0%
Produkty zbozowe 10 262 37,2%
Sal spozywcza 5236 19,0%
SOl morska 2 236 8,1%
Kawa 8 003 29,0%
Towary i materiaty 1180 4,3%
Ustugi 672 2,4%
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Rysunek 5 Udzial poszczegolnych grup asortymentowych w przychodach ze sprzedazy
Spotki Cenos (w %) — bez przychoddw ze sprzedazy ustug, poniewaZz nie majq znacznego udziatu
w sprzedazy

40% 37,2%
35% -
30% -
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15% -
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29,0%

19,0%

4,3%
5% -

0% w \ ; ‘ ’—‘

Prodykty Sol Sol morska Kawa Towary i
zbozowe spozywcza materiaty

W zwiazku z tym, ze Spétka Cenos dotaczyta do Grupy Pamapol dopiero w lipcu 2007 roku w
analizie sprzedazy nie umieszczono danych poréwnawczych z 2006 roku.

Najwazniejsza grupa asortymentowg jest grupa produktdw zbozowych, przychody ze
sprzedazy tych produktéow stanowig 37% sprzedazy ogotem. Drugq grupg pod wzgledem udziatu w
sprzedazy jest kawa z 29%-owym udziatem, a dwie pozostate grupy to sdl spozywcza — 19%-owy
udziat w sprzedazy oraz sol morska — 8%-owy udziat w sprzedazy.

W przypadku przychoddéw ze sprzedazy towardw i materiatdow, to udziat w przychodach ze
sprzedazy ogdtem wynidst ponad 4%. Przychody w tej grupie sg w gtdwnej czesci realizowane ze
sprzedazy surowcOw np. ryzu, a najczesciej sprzedaz ta realizowana jest w ramach Grupy Pamapol.

Kolejnym kryterium oceny realizacji strategii sprzedazy jest podziat wedtug kanatéw

dystrybucji.
Cenos posiada ponad 330 odbiorcow zaréwno w kraju, jak i za granica, aczkolwiek w tej grupie
przewazajg kontrahenci z kraju. Spotka prowadzi sprzedaz poprzez pie¢ gtdwnych kanatow
dystrybucji:

- Kanat tradycyjny(hurtownie)- zarowno pod markg Cenos jak i pod markami wtasnymi

- Kanat nowoczesny(sieci)- zaréwno pod markg Cenos jak i pod markami wtasnymi

- Sprzedaz dla innych producentow

- Positki regeneracyjne i catering

- Eksport
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Tabela 4 Sprzedaz Cenos w podziale na kanaty dystrybucji (w tys. zi)

Udziat

2007 kanalu w

sprzedazy

Kanat tradycyjny 5 583 20,2%
w tym:

- pod marka Cenos 5225 18,9%

- pod markami wiasnymi 358 1,3%

Kanat nowoczesny 16 569 60,1%
wtym:

- pod markq Cenos 10 160 36,8%

- pod markami wiasnymi 6 409 23,2%

Sprzedaz dla innych producentow 3826 13,9%

Eksport 752 2,7%

Pozostate przychody ze sprzedazy 859 3,1%

Sprzedaz razem 27589 100,0%

Rysunek 6 Udziat poszczegéinych kanatow dystrybucji w sprzedazy ogétem (w %)
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W przypadku Spotki Cenos najistotniejszym kanatem dystrybucji jest kanat nowoczesny,
inaczej niz w przypadku spdtek Pamapol i WZPOW Kwidzyn, gdzie kanat ten zyskuje na znaczeniu, ale
nie jest dominujacy. Przychody ze sprzedazy w kanale nowoczesnym wyniosty blisko 16 569 tys. zt, z
czego ponad 10 159 tys. zt to przychody ze sprzedazy produktdw pod markg Cenos (prawie 62% tej
sprzedazy), a ponad 6 409 tys. zt to sprzedaz pod markami sieci (stanowi 38% tej sprzedazy). Jest to
pozytywne zjawisko z punktu widzenia strategii Spotki — wieksza rozpoznawalno$¢ marki Cenos.
Drugim kanatem dystrybucji z ponad 20%-owym udziatem w sprzedazy jest kanat tradycyjny. W tym
kanale dystrybucji przychody ze sprzedazy wyniosty ponad 5 583 tys. zt, gdzie sprzedaz pod marka
Cenos stanowita 94% tej sprzedazy — 5 225 tys. zt, a sprzedaz pod markami wiasnymi stanowita 6%
tej sprzedazy — 358 tys. zt. Sprzedaz dla innych producentéw stanowita prawie 14% przychodow ze
sprzedazy ogdtem, czyli 3 826 tys. zt. Natomiast eksport stanowit blisko 3% sprzedazy ogétem — 752
tys. zt.

Do grupy gtdwnych klientdw w nowoczesnym kanale dystrybucji naleza:
+ Makro Cash&Carry — okoto 19 % udziatu w tgcznych przychodach,
« JMD - okoto 17 % udziatu w tacznych przychodach,
+ Real —okoto 11 % udziatu w fgcznych przychodach,
» Kaufland — okoto 4 % udziatu w tacznych przychodach,
« Selgros — okoto 3 % udziatu w fgcznych przychodach,
Natomiast w grupie klientéw z kanatu tradycyjnego znajdujq sie:
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e BOS - okoto 3 % udziatu w tacznych przychodach,

« ELDORADO — okoto 2 % udziatu w fgcznych przychodach,
e Sygel-Jool — okoto 2 % udziatu w facznych przychodach,
* DLS — okoto 1 % udziatu w tgcznych przychodach,

e SZESZYCKI — okoto 1 % udziatu w tacznych przychodach.

Pamapol — Logistic

Spétka $wiadczy ustugi transportowe nie tylko na rzecz podmiotu dominujgcego i spotek
zaleznych. Spdtka posiada licencje zezwalajacg na wykonywanie ustug transportowych w ruchu
miedzynarodowym. W 2007 roku spétka Swiadczyta ustugi m.in. do Rosji, Czech, Rumunii, Niemiec i
na Ukraine.

Przychody ze sprzedazy ogdtem za 2007 rok wyniosty 7 643 tys. zt, a ich struktura ksztattuje sie
nastepujaco:

« ustugi transportowe 7 426 tys. zt

« sprzedaz materiatow i towarow 217 tys. zt
Przychody Spoiki ze sprzedazy do jednostek powigzanych stanowity znaczacy udziat w przychodach
ze sprzedazy ogdtem, w 2007 udziat ten wynidst 15 %, jednakze w poréwnaniu z rokiem poprzednim
spadt z poziomu 20%.
W grupie gtdwnych odbiorcdw Pamapol- Logistic znalazly sie nastepujace firmy:

« Transgroup — okoto 40 % udziatu w tacznych przychodach,

« Pamapol S.A. — okoto 14 % udziatu w fgcznych przychodach,

« Trans Service — okoto 3 % udziatu w tgcznych przychodach,

+  Wielton S.A. — okoto 3 % udziatu w tacznych przychodach,

« Spineli — okoto 3 % udziatu w facznych przychodach.

Pamapol — Dystrybucja

Pamapol-Dystrybucja Sp. z 0.0. zostata powotana 23 maja 2007 r., natomiast rozpoczeta swg
dziatalno$¢ operacyjng w lipcu 2007 roku.

Spétka prowadzi dziatania zmierzajace do przejecia od innych spdtek produkcyjnych Grupy
Pamapol zadan zwigzanych z dystrybucja i marketingiem. Utworzona Spodtka Swiadczy w
szczegolnosci ustugi zwigzane z reprezentacjg handlowg i sprzedaza produktow w imieniu i na rzecz
spotek wehodzacych w sktad Grupy Kapitatowej.

Huta Szkta Stano

W okresie objetym sprawozdaniem Spoétka byta na etapie inwestycji budowlanych i nie
prowadzita czynnej dziatalnosci operacyjnej. Natomiast nalezy podkreslic, ze obecnie realizacja tej
inwestycji ograniczona do minimum, w zwigzku z nie przeprowadzong emisjq akcji serii C (inwestycja
ta miata by¢ czeSciowo sfinansowana ze $rodkéw pozyskanych z emisji)

Naturis

W okresie sprawozdawczym Spotka nie prowadzita i obecnie réwniez nie prowadzi czynnej
dziatalnosci operacyjnej.

VI.Charakterystyka dostawcow
VI.A. Charakterystyka dostawcow — podmiot dominujacy

Dostawy surowcow odbywajg sie w oparciu o diugoterminowe umowy o wspotpracy. Spotka
wspOtpracuje obecnie z okoto 170 dostawcami surowcdéw do produkcji, z ktdrych 7 najwiekszych
posiada 39 % udziatu w strukturze tacznych kosztéw zuzycia materiatdw i energii (najwiekszy posiada
14 % udziatu). Najwiekszymi dostawcami materiatdw s producenci opakowan. W 2007 roku
dostawcami opakowan byli: dostawca szklanych opakowan- Ardagh Glass Gostyn S.A., dostawca
zakretek (twist-off)- DGS S.A oraz dostawca puszek aluminiowych Can-Pack S.A. Obroty z
pozostatymi dostawcami materiatéw do opakowan tacznie stanowig okoto 6 % kosztow materiatow i
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energii. Sq to w szczegdlnosci dostawcy tacek, folii, etykiet, kubkow aluminiowych oraz klejow i
etykiet. Kolejng grupg istotnych dostawcéw sg dostawcy surowca miesnego oraz warzyw, udziat
kazdego z nich oddzielnie w kosztach zuzycia materiatow i energii znajduje sie w przedziale 2% - 5%.

VI.B. Charakterystyka dostawcow — spotki zalezne
WZPOW Kwidzyn

Nalezy wyodrebni¢ dwie podstawowe grupy dostawcow: dostawcow surowca (surowiec warzywny)
oraz dostawcow opakowan. Ponad 90 % surowca WZPOW Kwidzyn pozyskiwanych jest dzieki
umowom kontraktacyjnym zawieranym na okresy roczne z mozliwoscig ich przedtuzenia. Spodtka
wspOtpracuje z okoto 300 plantatorami. Srednia wielko$¢ gospodarstw plantatoréw wynosi 65 ha.
Podpisanie umowy z nowym plantatorem poprzedzone jest doktadnym badaniem pod katem
mozliwosci spetniania przez niego wymogow jakosciowych. Materiat siewny do upraw sprowadzany
jest z zagranicy (np. 100 % nasion fasoli), jak i z kraju, a ich zakup przez plantatoréw od WZPOW
jest w réznej wielkosci kredytowany przez spotke. WZPOW Kwidzyn okreSla rowniez mozliwe do
zastosowania Srodki ochrony roélin i nawozy, jakie nalezy zastosowac przy produkcji surowca. Ponizej
zamieszczono tabele przedstawiajacq wielkos¢ zbiorow (skupu) warzyw w spotce WZPOW Kwidzyn.

Tabela 5 Zbiory (skup) warzyw w sezonach VI.2006/XI1.2007 i VI.2007 /XI1.2008-
WZPOW Kwidzyn

2. w skup w okresie
okres_le czerwiec
Asortyment czerwiec .
g 2007-maj
2006-maj 2008
2007
[ka] [ka]
1| Bbb ziarno 8 180
2 | Brokut rozyczki 349 537 343 729
3 | Buraczki czerwone 166 587
4| Cebula 2 630 874 2 115 397
5 | Cukinia 542 305 170 428
6 | Cieciorka 15 000 3000
7 | Fasola biata 24 350 36 600
8 | Fasola czerwona ziarno 308 291
9 | Fasola flageolet 483 762 545 075
10 | Fasola szparagowa 5582 513 7 771 886
11 | Groch suchy ziarno 624 174
12 | Groch ziarno 12 133 049 10 479 671
13 | Kalarepa 529 113
14 | Kukurydza kolby 2 268 814 4 512 689
15 | Kalafior 556 396 147 246
16 | Marchew 7 353 682 7 548 355
17 | Ogorki kwaszone 84 002 66 680
18 | Pasternak 142 121 141 212
19 | Pietruszka 559 755 246 111
20 | Por 570 664 783 974
21| Seler 723 326 574 448
22 | Soja 3000 5250
23 | Ziemniaki 407 490 435 157
24 | Papryka Swieza 13840
RAZEM 36 066 985 35 940 748




Jak wynika z tabeli 5 w sezonie 2007/2008 wielkoS¢ zbirow byta w niewielkim stopniu mniejsza. Jest
do gtéwnie efekt ,uzaleznienia klimatycznego”, czyli niesprzyjajacych warunkéw pogodowych, jak
rowniez rezygnacji Spotki ze zbioru kilku pozycji asortymentu. Nalezy jednak podkreslic, ze zbiory
kukurydzy, fasoli szparagowej oraz marchwi- grupa gtéwnych produktow Spotki zdecydowanie wzrosty
w poréwnaniu z poprzednim sezonem. Negatywnym natomiast zjawiskiem byt duzy spadek zbioru
grochu, ktory jest rowniez w grupie gtdwnych produktéw (groszek konserwowy i mrozony).

Po wiaczeniu spotki do Grupy Pamapol polityka zakupu opakowan jest realizowana na
poziomie Grupy (np. sprzedaz opakowan szklanych przez Pamapol S.A.) W 2007 roku kontynuowany
byt proces zmiany dostawcéw w zakresie opakowan, ktéry rozpoczeto w 2006 roku. Do
najwazniejszych materiatow WZPOW Kwidzyn uzywanych do produkcji nalezg stoje (gtdwnie Pamapol
S.A.) i puszki (Vogel Noot), oraz wieczka do stoi ( DGS S.A.). Obecnie zaden z dostawcow nie posiada
ponad 10-procentowego udziatu w strukturze zuzycia materiatdow i energii.

ZPOW Ziebice

Baza zaopatrzenia surowcowego ZPOW Ziebice zlokalizowana jest na terenie woj.
dolnoslgskiego, gdzie w promieniu do 150 km od siedziby zaktadu produkowanych jest od 5 do 10 tys.
ton owocow i warzyw rocznie. Pozostate surowce (do 3 tys. ton) pozyskiwane sg z terenu Wielkopolski
i Opolszczyzny (kukurydza i marchew). Groch i fasola pozyskiwane sg z duzych gospodarstw rolnych
natomiast pozostate asortymenty od rolnikdw indywidualnych. W okresie jesienno — zimowym
przedstawiciele ZPOW Ziebice w ramach grupowych lub indywidualnych spotkan z producentami
rolnymi prowadzg negocjacje majace na celu pozyskanie wymaganych ilosci surowca na potrzeby
sezonu roku nastepnego. Uwzgledniajac warunki glebowo — klimatyczne oraz mozliwosé
wyprodukowania przez producenta rolnego okreslonych gatunkéw owocdéw i warzyw, zawierane sg
jednoroczne badz wieloletnie umowy kontraktacyjne.

Uzgodnione warunki wspotpracy okreSlane sq szczegétowo w zawieranej umowie kontraktacyjnej i
gwarantujg producentom zbyt wyprodukowanych ptodéw rolnych po uzgodnionej cenie. Zapfata
naleznosci za dostarczony surowiec realizowana jest zgodnie z terminami okre$lonymi w umowie.
Stuzby Spotki ds. zaopatrzenia w surowiec prowadzg staty nadzér nad plantacjami (od ich zatozenia
po zbidr) i wspotpracujg z kilkunastoma duzymi gospodarstwami rolnymi oraz z niemal 600
plantatorami, ktorzy zgodnie z opracowanymi harmonogramami zasiewdw i zbiordw realizujg
uzgodnienia zawarte w umowach.

Podstawowym surowcem produkcyjnym s warzywa do produkcji mrozonek oraz konserw
warzywnych. Od statych dostawcdw (gtdwnie producenci rolni oraz organizacje producentéw owocow
i warzyw) wymaga sie dostarczania surowcow pierwszego gatunku.

Przedsiebiorstwo zakupito w sezonie 2007 r. od 10 gtdwnych dostawcow ok. 60 % catkowitego
surowca (w ujeciu wartosciowym) wykorzystywanego w produkcji. Ze wszystkimi gtownymi
dostawcami zawarto umowy kontraktacji. Zgodnie z informacjami podanymi przez Spotke ZPOW
Ziebice ponizej umieszczona zostanie tabela przedstawiajaca wielkos¢ skupu warzyw w sezonie 2007.

Tabela 6 Zbiory (skup) warzyw w sezonie 2007 w ZPOW Ziebice

OGOLEM UMOWY WOLNY SKUP wartos¢
Asortyment kg kg kg PLN
1 | BRUKSELKA 121 179 0 121 179 169 651
2 | BURACZKI 0 0 0 0
3 |CEBULA BIAA 257 351 97 106 160 245 169 852
4 | CUKINIA 15 827 15 827 0 3957
5 |FASOLA PrASKOSTRAKOWA |0 0 0 0
6 |FASOLA ZOrTOSTRAKOWA |247 323 247 323 0 153 340
7 |FASOLA SZPARAGOWA 2 311 064 2 250 142 60 922 1340 417
8 |GROCH ZIELONY 5272 460 5272 460 0 4 059 794
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9 | KALAFIOR 0 0 0 0

10 | KALAREPA 36 506 36 506 0 10 952

11 |KAPUSTA BIAtA 11 814 7 100 4714 3 544

12 | KUKURYDZA CUKROWA 4786499 |4 786 499 0 1 866 735

13 |KOPER SWIEZY 300 0 300 450

14 | MARCHEW 1846681 |1 426075 420 606 406 270

15 | PASTERNAK 342 868 320 783 22 085 133 719

16 | PIETRUSZKA 294 267 203 103 91 164 205 987

17 | SELER 499 201 218 798 280 403 299 521

18 | SLIWKA 0 0 0 0

19 | TRUSKAWKA 0 0 0 0

20 | WISNIA 0 0 0 0

21 | ZIEMNIAKI 603 055 0 603 055 168 855
RAZEM 16 646 395 |14 881722 |1764 673 8 993 044

W zwigzku z nabyciem Spoétki ZPOW Ziebice w 2007 roku nie przedstawiono danych dotyczacych
skupu w poprzednim sezonie.
W Spotce zastosowano nastepujacy podziat gtownych dostawcdw - na dwie grupy: producentow
rolnych oraz organizacje producentow.
W gronie najwiekszych dostawcow z grupy producentdw rolnych znajdujg sie:
« ASORTMET - 15% udziatu w dostawach surowca ogotem
« G.R. Kania tukasz — 14% udziatu w dostawach surowca ogétem
* G.R. Kania Jan - 5% udziatu w dostawach surowca ogotem
«  Kombinat Rolny Swidnica Sp. z 0.0. — 5% udziatu w dostawach surowca ogdtem
« PPHU ,AGROL" Sp. z 0.0. — 4% udziatu w dostawach surowca ogotem
* G.R. Bajtek Jan — 4% udziatu w dostawach surowca ogétem
« G.R. Zaba Jan — 4% udziatu w dostawach surowca ogdtem
»  Gospodarstwo Hodowlane ,Uprawa” Sp. z 0.0. — 3% udziatu w dostawach surowca ogétem
W grupie organizacji producentow znajdujq sie nastepujacy dostawcy:
« Grupa Producentéw Owocow i Warzyw KANIA Sp. z 0.0. — 14% udziatlu w dostawach
surowca ogotem
» Grupa producencka Warzywa Dolnoslaskie Sp. z 0.0. — 14% udziatlu w dostawach surowca
ogotem

Cenos

W Spotce Cenos wartosciowo zdecydowanie najwieksze obryty realizowane sg z dostawcami
surowcow produkcyjnych w szczegdlnosci ryzu i soli. Do grupy gtdwnych dostawcow Spdtki Cenos
nalezg:

« Ciech S.A. (11 % udziatlu w dostawach surowca ogétem) i ZOD Debiensko — dostawcy soli
warzonej
e Solimex — dostawca soli kamiennej
+ Euricom S.P.A. (9% udzialu w dostawach surowca ogdtem), AmanatNawaz Rice AB (9%
udziatu w dostawach surowca ogdtem), Demix — dostawcy ryzu biatego
»  Product Promotion (19% udziatu w dostawach surowca ogdtem) — dostawca ziaren kawy
W przypadku dostawcow kaszy gryczanej oraz jeczmienia, to ich udziat w ogdlnych dostawach jest
zdecydowanie nizszy od wymienionych powyzej dostawcdw, aczkolwiek najistotniejszymi dostawcami
tych surowcow sa:
e Consul Daniel Sowa, Eska Stanistaw Kozyra — dostawcy kaszy gryczanej
+ Dostawy jeczmienia realizowane sg przez wielu mnigjszych dostawcoéw (brak dostawcy ze
znaczacym udziatem w dostawach)
W grupie dostawcow opakowan dla spotki Cenos znajdujg sie firmy Zaktad Poligraficzny ,Graf Poz”
Marek Przybylski, Quick
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VII. Istotne czynniki zagrozen i ryzyka
< Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa
Ryzyko zwigzane z konkurencja

Spotki z grupy kapitatowej Pamapol dziatajg na rynku przetworstwa miesno-warzywnego i produktow
sypkich, ktére nalezg do rynkéw silnie konkurencyjnych. Istnieje ryzyko, iz w wyniku nasilonych
dziatan konkurencji lub pojawienia sie nowych podmiotéw na rynku, grupa kapitatowa nie zrealizuje
zakfadnych celdw, lub na ich realizacje bedzie musiata przeznaczy¢ dodatkowe Srodki w postaci
zwiekszenia nakladow 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 przepisdéw, ktdre mogq wigzac sie dla
spotek grupy kapitatowej z ryzykiem, iz prognozy w zakresie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej
stang sie nieaktualne a kondycja finansowa ulegnie pogorszeniu, a nawet catkowitemu zatamaniu.
Zmiany te dotyczg w szczegdlnosci przepiséw prawa handlowego, przepisow podatkowych, przepisow
regulujgcych dziatalno$¢ gospodarcza, przepisow prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, czy tez
prawa z zakresu papierow wartosciowych. Takie ryzyko stwarzajg takze interpretacje dokonywane
przez sady i inne organy dotyczace zastosowania przepiséw, ktére sg jak pokazuje praktyka bardzo
czesto niejednoznaczne i rozbiezne.

W zwigzku z trwajacym procesem dostosowywania przepisow prawa polskiego do prawa
europejskiego, oraz do zmieniajacych sie koncepcji gospodarczych istnieje obawa, ze moze to mie¢
istotny wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci i na wyniki finansowe grupy, powodujac z jednej
strony zwiekszenie kosztow dziatalnosci, a z drugiej opdzniajac osigganie przychodéw w danych
grupach produktowych lub nawet je zmniejszajac. Niejednolita wykfadnia prawa dokonywana jest
obecnie nie tylko przez sady krajowe, organy administracji publicznej, ale takze przez sady
wspolnotowe. Orzecznictwo sadow polskich musi pozostawaé w zgodnosci z orzecznictwem
wspolnotowym. 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 wykladni wspdlnotowej. Wynika to z faktu, iz orzecznictwo
wspolnotowe nie jest jeszcze powszechnie znane i w praktyce sady polskie nie zawsze sie do niego
stosujg. Skutkowac to moze tym, ze orzeczenie sadu polskiego zostanie 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 organéw skarbowych, jak i orzecznictwo
sadowe w sferze opodatkowania nie sg jednolite, co powoduje, ze w przypadku polskiej spotki
zachodzi wieksze ryzyko prowadzenia dziatalnosci niz w przypadku 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$¢ orzecznictwa sadowego w sprawach podatkowych i tym
samym na jednolito$¢ stosowania prawa podatkowego, takze przez organy podatkowe.

Jednym z elementdw ryzyka wynikajacego z unormowan podatkowych sg przepisy odnoszace sie do
uptywu okresu przedawnienia zobowigzania podatkowego, co wiaze sie z mozliwoscig weryfikacji
prawidtowosci naliczenia zobowigzan podatkowych za dany okres oraz w przypadku stwierdzenia
naruszen natychmiastowg wykonalnoscig decyzji organdéw podatkowych. Deklaracje podatkowe
okreslajace wielkos¢ zobowigzania podatkowego i wysokos¢ dokonanych wplat moga byc
weryfikowane w drodze kontroli przez organy skarbowe w okresie pieciu lat od konca roku, w ktdrym
minat termin ptatnosci podatku.
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W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia
zobowigzania podatkowego, interpretacji przepisow podatkowych, sytuacja ta moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢ spdtek grupy kapitatowej, ich kondycje finansowg, wyniki oraz
perspektywy rozwoju.

< Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscia Grupy

Ryzyko wahan w poziomie podazy i zmian cen surowcow

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

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

Podmioty z Grupy Kapitatowej zabezpieczajg sie przed wahaniami cen surowcow kontraktujgc dostawy
gtéwnych grup warzyw z plantatorami (gtéwnie groch) po z gory ustalonych cenach, a takze skupujac
surowiec w okresie, gdy jego cena jest niska, a nastepnie go magazynujac. MitMar, dzieki wtasnym
powierzchniom magazynowym, jest rowniez w stanie magazynowac na wiasne potrzeby produkcyjne
Znaczne zapasy surowca i w miare mozliwosci okresowo neutralizowac negatywne ruchy cenowe na
rynku miesa. W przypadku zakupow kawy, na bazie pisesmnego kontraktu, istnieje mozliwos¢ ustalenia
ceny i wielkos¢ 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 surowcéw mogg hiekorzystnie
wpltynac na rentownosc¢ osiggang przez Grupe Kapitatowa. Ponadto nie mozna wykluczy¢ sytuaciji, iz
podaz niektorych surowcow wykorzystywanych do produkcji bedzie tak mata, iz nie pozwoli na
realizacje zaktadanego poziomu sprzedazy. Sytuacja ta w szczegdlnosci dotyczy WZPOW Kwidzyn i
ZPOW Ziebice, ktore kontraktujg catos¢ dostaw grochu i w przypadku mniejszych od zaktadanych
zbiorow nie bedg w stanie pozyskaC Swiezego surowca w ilosci zapewniajacej realizacje planu
sprzedazy. Jedynym rozwigzaniem jest wtedy zakup grochu mrozonego, ktory jest jednak drozszy i
tym samym niekorzystnie wptywa na osiggang rentownosc.

Ryzyko zwigzane z cenami i dostepnoscia opakowan

Grupa Kapitatowa Pamapol do pakowania produkowanych wyrobdw wykorzystuje gtdéwnie szklane
stoiki oraz metalowe puszki. Wzrost gospodarczy, a takze wzrost rynkéw, na ktorych dziata Grupa
powoduje, Ze rosnie zapotrzebowanie zarowno na opakowania szklane jak i metalowe. Spotki Grupy
Kapitatowej odczuwajq z jednej strony presje dostawcow opakowan na podnoszenie cen, z drugiej zas
ich ograniczone moce wytwdrcze powodujg opoznienia w dostawach czy wyznaczanie limitdw dostaw.
Istnieje ryzyko, ze niektdre spotki z Grupy Kapitatowej (w szczegdlnosci dotyczy to spotek: Pamapol,
WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice) bedg zmuszone kupowa¢ opakowania po wyzszych cenach, a takze
zagrozona moze byc¢ ciggtos¢ dostaw opakowan co w skrajnych przypadkach moze doprowadzi¢ do
koniecznosci wstrzymania produkgcji. Mogtoby to mie¢ istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe
osiggane przez Grupe Kapitalowa. W celu zabezpieczenia sie przed tego typu ryzykiem, Zarzad
Pamapol S.A. podjat decyzje o inwestycji w Hute Szkta Stawno.

Ryzyko wahan w poziomie kursu walutowego

W okresie 2007 roku sprzedaz eksportowa stanowita okoto 15,4% skonsolidowanych przychodow ze
sprzedazy Grupy Kapitatowej. Z kolei import w tym okresie ma okoto 14,8% udziatlu w kosztach
wytworzenia Grupa Kapitatowa zabezpiecza sie przed wahaniem kursu walutowego bilansujac pozycje
aktywow i pasywdéw wyrazonych w walutach obcych. Poza tym spdtka WZPOW Kwidzyn, podmiot
zalezny od Emitenta) czeSciowo zabezpiecza sie transakcjami terminowej sprzedazy waluty euro
pochodzacej z przychoddw eksportowych. W wyniku przeje¢ dokonanych w I potroczu 2007 r. udziat
eksportu w przychodach ze sprzedazy nieco wzro$nie. Emitent nie przewiduje w najblizszym czasie
zmian w sposobie zabezpieczenia przed ryzykiem kursowym.
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W zwigzku z powyzszym poziom kursu walutowego ma wptyw na ksztattowanie sie wynikow
finansowych Grupy Kapitatowe;j.

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

Pamapol S.A. zakupit pakiet 100% udziatéw ZPOW Ziebice sp. z 0.0., w maju 2007 r. nabyt 60%
udziatéw MitMar sp. z 0.0., a nastepnie 29 lutego 2008 r. kolejne 40% udziatow tej Spotki, stajac sie
jedynym udziatowcem, réwniez nabyt w czerwcu 2007 r. 100% udziatdw w Cenos sp. z 0.0. Po
przejeciu kontroli nad Cenos Sp. z 0.0. przez Pamapol spdtka ta zawarta umowe przejecia sktadnikow
majatku Galaxia Ltd sp. z 0.0. Transakcje przeje¢ poprzedzone zostaty badaniem sytuacji finansowej i
prawnej przejmowanych spotek/sktadnikow majatku (due diligence). Nie mozna jednak wykluczy¢, iz
nie wszystkie ryzyka zwigzane z dziatalnoScig tych spotek zostaty zidentyfikowane przez kupujacego i
czy w zwigzku z tym w przysztosci nie pojawig sie nowe okolicznosci, ktére beda mogty mieé
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, ktére miatyby w istotny sposdb poprawi¢ wyniki finansowe osiggane przez te
spotki/sktadniki majatku. Istnieje jednak ryzyko, Zze nie wszystkie dziatania restrukturyzacyjne uda sie
wdrozy¢ lub, Zze nie przyniosg one, a takze planowane inwestycje, przewidywanych efektow
finansowych.

Ryzyko zwiazane z kadra menedzerska

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej oraz jej perspektywy rozwoju sg w duzej mierze zalezne od wiedzy,
doswiadczenia oraz kwalifikacji kadry zarzadzajacej oraz kluczowych pracownikéw, a w szczegolnosci
od wiedzy i doswiadczenia gtéwnych akcjonariuszy Pawta Szataniaka (Prezes Zarzadu) i Mariusza
Szataniaka (Wiceprezes Zarzadu), Romana Zuberka (Wiceprezes Zarzadu), Krzysztofa Pdigrabii
(Dyrektor Zarzadzajacy Pionem Finansowym) oraz cztonkdw zarzadow innych spdtek wchodzacych w
sktad Grupy Kapitatowej. Ich praca na rzecz Grupy Kapitatowej jest jednym z czynnikéw, ktére
zdecydowaly o jej dotychczasowych sukcesach. Dlatego tez odejScie z Grupy Kapitatowej cztonkow
kadry zarzadzajacej, a w szczegdlnosci Mariusza Szataniaka lub Pawla Szataniaka, moze miec
negatywny wpltyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowa Grupy Kapitatowej, osiggane przez nig wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwiazane z sezonowoscia sprzedazy

Sprzedaz zaréwno Pamapol S.A. jak i produkcyjnych spotek zaleznych charakteryzuje sie
sezonowoscig. W Pamapol S.A. miesigcami o najwyzszej sprzedazy sg czerwiec, lipiec i sierpien,
natomiast najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w I kwartale, jednak réznica w sprzedazy pomiedzy
najlepszym i najgorszym kwartatem nie przekracza 25%. Z kolei w WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice
najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w miesigcach letnich, a kulminacja sprzedazy nastepuje przed
Swietami Bozego Narodzenia oraz przed Wielkanocg. Roznica 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 ciagu roku wystepujg okresy podwyzszonego zapotrzebowania na kapitat obrotowy. W
pozostatych spdtkach z Grupy Kapitatowej zjawisko sezonowosci jest istotnie mniejsze. W spotkach
Mitmar i Cenos zwiekszona sprzedaz wystepuje w okresach przedswiatecznych. Ponadto w spotce
Cenos zwiekszona sprzedaz soli spozywczej wystepuje w miesigcach letnich, zas soli drogowej w
miesigcach zimowych.

Powyzsze czynniki powoduja, ze wtasciwa ocena sytuacji finansowej Spdtki i jej Grupy Kapitatowej
powinna by¢ dokonywana przy uwzglednieniu sezonowosci w jego dziatalnosci.

Ryzyko zwiazane z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek

Jednym z celdw strategicznych spdtek grupy kapitatowej Pamapol jest wprowadzanie do oferty
nowych produktéow w segmentach rynku, w ktdrych Grupa posiada juz ugruntowang pozycje rynkowa.
Wprowadzenie na rynek nowego produktu zawsze poprzedzane jest odpowiednimi analizami
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rynkowymi oraz seriami probnymi, ktdre majg zminimalizowaé ryzyko niezaakceptowania produktu
przez rynek. Istnieje jednak ryzyko, iz pomimo zastosowanych procedur, Grupa poniesie koszty
zZwigzane z wprowadzaniem nowych produktdw, a te nie odniosg sukcesu rynkowego ze wzgledu na
Zle rozpoznany potencjat rynku, preferencje konsumentow lub dziatania konkurencji. W efekcie moze
to wptyna¢ niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko zwiazane z choroba wscieklych krow oraz ptasia grypa

Na preferencje spoteczenstwa w zakresie zywienia silny wptyw majg informacje rozpowszechniane w
srodkach masowego przekazu, a w szczegolnosci informacje dotyczace choréb zwigzanych z
produktami i przetworami miesnymi, takich jak: ptasia grypa, choroba wéciektych kréw (BSE) czy
pryszczyca. Z uwagi na proces pasteryzacji, ktdremu poddawane sg wszystkie wyroby zawierajgce
elementy drobiowe, nie istnieje ryzyko przeniesienia wirusa ptasiej grypy na konsumentéw wyrobow.
Ponadto produkty drobiowe stanowig minimalny udziat w produkcji Spétki Pamapol, a caty proces
produkcyjny spetnia wymogi standarddw HACCP i prowadzony jest pod nadzorem Wojewddzkiej
Inspekcji Sanitarnej. Pamapol i spotki z grupy kapitatowej dotychczas nie odczuly negatywnych
skutkéow pojawienia sie tych choréb. Poniewaz Grupa jednak wykorzystuje w swoich wyrobach
elementy miesne, nie mozna wykluczy¢, iz pojawienie sie kolejnych przypadkéw tych lub innych
choréb wsrod zwierzat, moze wywotaé zmniejszenie popytu na jego produkty, a co za tym idzie na
osiggane przez niego wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z ochrona srodowiska i bezpieczenstwem pracy

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

Na terenie zakladu w Ruscu dziata przyzakladowa oczyszczalnia Sciekow. Bioragc pod uwage
obowigzujace przepisy w zakresie ochrony $srodowiska, jest ona niezbednym ogniwem do dziatalnosci
zakladu. Ewentualne problemy z prawidlowym funkcjonowaniem oczyszczalni $ciekow mogq
niekorzystnie wptyna¢ na poziom produkcji zaktadu, a w skrajnym przypadku mogg doprowadzi¢
nawet do czasowego wstrzymania produkcji.

Ryzyko zwiazane z wykorzystywaniem dotacji z Unii Europejskiej

W celu sfinansowania planu inwestycyjnego, Grupa Kapitatowa wykorzystuje dotacje, pochodzace z
funduszy pomocowych Unii Europejskiej. Na dzien 31 grudnia 2007 r. spotki z Grupy Kapitatowej
posiadajq podpisane umowy, dotyczace wspdtfinansowania przez ARIMR inwestycji na kwote 60 min
zt, z czego 50% (30 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, bedq
zmuszone do wykorzystania drozszych zrodet finansowania lub ograniczenia wydatkdw inwestycyjnych
poprzez rezygnacje z czesci plandw lub poprzez zakup uzywanych, a wiec tanszych, maszyn i
urzadzen.

W latach 2007-2013 UE w ramach procesu integracji postawita do dyspozycji polskich firm kolejng
pule $rodkdéw, ktdre mogq zosta¢ przeznaczone na inwestycje. Biorgc pod uwage kryteria dotyczace
wielkosci przyznanych dotacji, nalezy podkreslic, ze spotka Pamapol S.A. wg. przepisow i norm
unijnych kwalifikuje sie jako duze przedsiebiorstwo (wg. wielkosSci zatrudnienia oraz osigganych
przychoddw), a co oznacza, ze moze jedynie uzyska¢ 20% procentowy zwrot poniesionych kosztéw
inwestycji.( mate i Srednie przedsiebiorstwa otrzymujg 50% zwrotu kosztéw inwestycji)

Ponadto w przesztosci spétki z Grupy Pamapol otrzymaty pomoc finansowg (dotacje). Umowy z
Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa, na podstawie ktorych Pamapol i spotki Grupy
Kapitatowej otrzymywaty pomoc finansowg obowigzujg 5 lat od dnia dokonania ostatniej ptatnosci
przez Agencje (czyli co najmniej do lat 2010-2013) a ich zapisy umozliwiajg rozwigzanie umoéw przez
ARIMR i konieczno$¢ zwrotu dotacji w kilku okre$lonych przypadkach m.in.: (i) w przypadku
przeniesienia prawa wilasnosci lub posiadania nabytych débr, (ii) ich wykorzystywania niezgodnie z
przeznaczeniem, (iii) zaprzestania prowadzenia dziatalnosci, ktérej stuzyla realizacja dotowanego
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projektu, ze zmiang miejsca wykonywania tej dziatalnosci. Zarzad Emitenta nie widzi w chwili obecnej
zadnych przestanek do rozwigzania uméw dotacji, niemniej nie moze zagwarantowac, iz wystgpig w
przysztosci w tak odlegtej perspektywie czasowej (lata 2010-2012).

Ryzyko zwiazane z odpowiedzialnoscia za produkt

Wysoka jako$¢ produktdw jest jednym z najistotniejszych atutow spotek z Grupy Kapitatowej
Pamapol, gdyz przekonanie konsumentow o dobrej jakosci wyrobow danej firmy jest jednym z
najwazniejszych aspektow dziatalnosci firmy, szczegdlnie w sektorze spozywczym. Istnieje ryzyko, ze
do sprzedazy zostanie wprowadzony wyrob niepetnowartosciowy lub stanowigcy zagrozenie dla
zdrowia konsumentéw. W takim przypadku moga powsta¢ w stosunku do Pamapol S.A. lub spodtek z
jego Grupy Kapitatowej roszczenia odszkodowawcze, a dodatkowo moze zostaé nadszarpniete
zaufanie konsumentdw, 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 zwiazane z realizacja inwestycji typu green field w budowe Huty Szkia Stawno

Pamapol planuje inwestycje w budowe Huty Szkla Stawno, ktéra ma by¢ producentem stoikow i
butelek ze szkla bezbarwnego w ramach Grupy Kapitatowej oraz dodatkowo zaspokoi¢ istniejacy na
rynku popyt na tego rodzaju produkty. W celu realizacji tego celu strategicznego, Pamapol nabyt juz
na ten cel nieruchomos$¢ oraz przygotowat szczegdtowy biznes plan i wstepny kosztorys projektu
inwestycyjnego na bazie zebranych ofert od wykonawcdw. Budowa Huty Szkfa Stawno jest inwestycjq
typu green field. Projekt inwestycyjny tego typu posiada wszystkie ryzyka zwigzane z jego realizacjg
oraz osiggnieciem zatozonych docelowych parametrow efektywnosci. Do najwazniejszych nalezg
ryzyko nie uzyskania niezbednych pozwolen (m.in. pozwolenie na budowe, pozwolenie zintegrowane),
ryzyko przekroczenia planowanych nakfadéw inwestycyjnych, ryzyko opdznienia inwestycji, ryzyko nie
osiggniecia celu wydajnosciowego zaktadu oraz ryzyko niezrealizowania planowanych wynikow
finansowych na poziomie przychoddw oraz na zaktadanej marzy brutto.

Podstawowym ryzykiem, ktore spowoduje wstrzymanie tej inwestycji jest jednak ryzyko nie dojscia do
skutku emis;ji akcji serii C Spotki, ze srodkow ktorej inwestycja ma by¢ czeSciowo zrealizowana.

Ryzyko zwiazane z koniecznoscia sprowadzania surowca do produkcji soli morskiej

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

Ryzyko zwigzane z powiazaniami rodzinnymi pomiedzy cztonkami organow Spotki

Istniejg interpretacje wskazujace na mozliwo$¢ powstania ryzyk, polegajacych na wplywie powigzan
rodzinnych pomiedzy cztonkami organéw Spoétki na decyzje organdw, w szczegolnosci na decyzje Rady
Nadzorczej Spotki w zakresie prowadzenia biezacego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki, w tym
dziatalnoscig Zarzadu.

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

Ryzyko zwiazane ze struktura akcjonariatu
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Obecni akcjonariusze, tj. Mariusz, Pawet oraz Wiestaw Szataniakowie, posiadaja 74,1 % kapitatu
zaktadowego Spéitki oraz prawo do wykonywania 74,1 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
Przy zatozeniu, ze w efekcie Oferty Publicznej objete zostang wszystkie oferowane akcje Spotki, udziat
dotychczasowych wiascicieli w kapitale i gtosach na WZ spadnie do 60,9%. Dotychczasowi wiasciciele
utrzymajq zatem dominujacy wptyw na zarzadzanie Spotka. Istnieje zatem ryzyko, ze nowi
akcjonariusze nie bedg mieli decydujacego wptywu na dziatalno$¢ Emitenta, w szczegdlnosci na
uchwaly podejmowane przez Walne Zgromadzenie dotyczace m.in. zmian w Statucie, wyptaty
dywidendy oraz wyboru czionkéw Rady Nadzorczej. Nalezy jednak zauwazy¢, ze dotychczasowe
dziatanie wtascicieli Spotki zapewnito jej dynamiczny rozwdj i nie wystepujg przestanki do obaw o
zmiane charakteru ich dziatania w przysztosci.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem oraz zmiana stop procentowych

Na dzien 31 grudnia 2007 r. zadtuzenie z tytutu kredytow bankowych, pozyczek oraz umow
leasingowych Grupy Kapitatowej Pamapol wynosi 163 368 tys. zt. W przypadku wypowiedzenia przez
banki czesci lub catosci kredytow, ktdre wynoszg 162 501 tys. zt, spotki z Grupy Kapitatowej Emitenta
mogtyby mie¢ powazne trudnosci z ich splatg lub zmuszone bylyby refinansowaé je na gorszych
warunkach.

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

Ryzyko zwigzane z presja ptacowa

Réznica w poziomach wynagrodzen pomiedzy Polska a Europg Zachodnig jest jednym z czynnikdw,
ktoéry sprawia, iz Grupa Kapitalowa Pamapol posiada przewage kosztowg i moze skutecznie
konkurowa¢ na rynku Unii Europejskiej. Istnieje ryzyko, ze wraz z poprawianiem sie sytuacji
makroekonomicznej kraju, zmniejszaniem sie stopy bezrobocia oraz wzrostem dochodu narodowego
zmniejszaC sie bedzie rdznica w poziomie wynagrodzen pomiedzy Polska, a krajami Europy
Zachodniej, co w konsekwencji moze mieC niekorzystny wptyw 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 2008. W opinii Spotki
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
dziatajace w WZPOW Kwidzyn bedq chciaty wykorzystac swojq silng pozycje do wywierania na Zarzad
i wiascicieli presji ptacowej.

% Czynniki ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Akcje

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia wniesienia powddztwa o uchylenie lub stwierdzenie
niewaznosci uchwaly o podwyzszeniu kapitalu zakladowego Spotki w drodze emisji
Akgcji Serii C

Art. 422 KSH przewiduje uprawnienie do zaskarzenia uchwat Walnego Zgromadzenia sprzecznych ze
Statutem badz dobrymi obyczajami i godzacych w interes Spétki lub majace na celu pokrzywdzenie
akcjonariusza, w drodze wytoczonego przeciwko Spotce powoddztwa o uchylenie uchwaty. Ponadto,
zgodnie z art. 425 KSH, mozliwe jest zaskarzenie uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzecznej
z ustawg w drodze wytoczenia przeciwko Spotce powddztwa 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 Spdtki, nie mozna
jednak zapewnic, 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, Spotka moze odwotac Oferte.

Po rozpoczeciu Oferty, do czasu przydziatu Akcji Oferowanych, Spdtka moze odstapi¢ od realizacji
Oferty wytacznie z waznego powodu. Do waznych powoddw zalicza sie w szczegolnosci:
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e wystgpienie nagtych, nieprzewidywanych zmian w sytuacji gospodarczej lub politycznej
w Polsce lub na $wiecie, lub w sytuacji finansowej Spdtki lub jego Grupy, ktére mogq miec
istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub na dziatalno$¢ Spétki lub
jego Grupy,

« wystgpienie innych nagtych, nieprzewidzianych zmian majacych bezposredni wptyw na
dziatalno$¢ Spotki lub powodujacych, ze przeprowadzenie Oferty bytoby niemozliwe lub
szkodliwe dla Spotki lub jego Grupy.

W przypadku odwotania lub odstapienia 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.

Ryzyko niedojscia Oferty do skutku
Emisja Akcji Serii C nie dojdzie do skutku, jezeli:

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

« Zarzad Spotki nie zgtosi do Sadu Rejestrowego wniosku o zarejestrowanie podwyzszenia
kapitatu zakladowego 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 zakladowego Spdtki w wyniku emisji Akcji Serii C.

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

Ryzyko zwiazane z notowaniem Praw do Akcji Serii C

Charakter obrotu PDA rodzi ryzyko, iz w sytuacji niedojécia do skutku emisji Akcji Serii C, posiadacz
PDA otrzyma jedynie zwrot Srodkéw w wysokosci iloczynu liczby PDA znajdujacych sie na rachunku
inwestora oraz ceny emisyjnej Akcji Serii C. Dla inwestorow, ktorzy nabedq PDA na GPW moze
oznacza¢ to poniesienie straty w sytuacji, gdy cena, jaka zaptaca oni na rynku wtérnym 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¢ obrot akcjami lub wykluczy¢ akcje z obrotu na rynku regulowanym lub wydac
decyzie o wykluczeniu papierow wartosciowych 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 wystapi w przysztosci w odniesieniu do
Akcji, co bedzie miato negatywny wplyw na ptynnos¢ Akcji a co za tym idzie na mozliwos¢ 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 przepisOw prawa przez Emitenta lub inne podmioty uczestniczace w ofercie publicznej na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w imieniu lub na zlecenie emitenta, w zwigzku z ta ofertg lub
w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie
naruszenie moze nastgpi¢, KNF moze:

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

40



(2) nakazac wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej lub przerwanie jej przebiegu, na okres nie
dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

(3) zakazac rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzenia, lub
(4) zakaza¢ dopuszczenia papieréw wartosciowych emitenta do obrotu na rynku regulowanym, lub

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

Stosownie do art. 18 Ustawy o Ofercie, KNF moze zastosowa¢ $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, skfadanych do KNF lub przekazywanych do wiadomosci
publicznej, wynika, ze:

(1) oferta publiczna papierow wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
W znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestorow,

(2) utworzenie emitenta nastgpito z razacym naruszeniem prawa, ktdrego skutki pozostajq
w mocy,

(3) dziatalno$¢ emitenta byla lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisdw prawa,
ktérego skutki pozostajg w mocy, lub

(4) status prawny papierow wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa.
Ryzyko zwiazane z wydluzeniem czasu przyjmowania zapisow

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

VIII. Umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy

W rozdziale przedstawiono umowy zawarte w okresie od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia
2007 r. oraz umowy znaczgce zawarte po tym dniu do dnia sporzadzenia sprawozdania.

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

1. W dniu 26.02.2007 r. Spotka (Dostawca) podpisata umowe z firmg Agros Nova Sp. z 0.0. z
siedzibqg 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, gofabki w sosie pomidorowym.
Umowa zawarta zostata na czas nieokreslony. Szacunkowa warto$¢ umowy wynosi 11.000
tys. zt netto.
Dostawca zobowigzat sie do wytworzenia i dostarczenia produktow pod marka Odbiorcy.
Odbiorca bedzie dostarczat Dostawcy stoje, wieczka, etykiety i tacki wraz ze wzorcami,
natomiast pozostate materialy i surowce dostarczy Dostawca. Minimalng, miesieczna,
jednorazowa wielko$¢ 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 skutkowacC bedzie zaptataq kary umownej w wysokosci 500 tys. zt. Odbiorcy
przystuguje prawo dochodzenia rdznicy pomiedzy karg umowng a faktycznie poniesiong
szkodq na zasadach ogolnych. Dostawca nie posiada uprawnienn 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.
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Postanowienia umowy nie stanowig podstawy do przeniesienia jakichkolwiek praw wtasnosci
przemystowej Odbiorcy na Dostawce, ponadto Dostawca uznaje nalezace do Odbiorcy prawa
wiasnosci 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.

VIII.B. Umowy handlowe Pamapol S.A. zawarte poza okresem objetym

1.

sprawozdaniem

W dniu 30 stycznia 2008 r. pomiedzy PAMAPOL Dystrybucja Sp. z o0.0., reprezentujaca przy
podpisaniu umowy spotki zalezne Pamapol S.A., tj. CENOS Sp. z 0.0., WZPOW Kwidzyn Sp. z
0.0., ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. oraz Pamapol S.A.(Spotki Grupy Kapitatowej Pamapol), a
Emperia Holding S.A. z siedzibg w Lublinie (Emperia), reprezentujacq przy podpisaniu umowy
spotki: BOS S.A. z siedzibg w Biatymstoku, SYGEL-JOOL S.A. z siedzibg w Czestochowie, DLS
S.A. z siedzibg w Ptocku, EXPRESS PODLASKI Sp. z 0.0. z siedzibg w Biatymstoku, DEF Sp. z
0.0. z siedzibq w Biatymstoku, Eldorado Sp. z 0.0. z siedzibg w Lublinie (Dystrybutorzy) doszto
do podpisania ramowej umowy handlowej okreSlajacej zasady i warunki wspotpracy
handlowej oraz regulujacej wzajemne zobowigzania pomiedzy Spotkami Grupy Kapitatowej
Pamapol a Emperig i Dystrybutorami w zakresie dystrybucji artykutow Spodtek Grupy
Kapitatowej Pamapol.

Emperia zobowigzata sie w szczegdlnosci, ze Dystrybutorzy w okresie trwania umowy
zrealizujq sprzedaz produktow Spétek Grupy Kapitatowej Pamapol w tacznej wysokosci 55.400
tys. zt, w nastepujacych okresach rozliczeniowych:

- 0od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. — 16.800 tys. zt,

- 0od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r. — 18.400 tys. zt,

- 0d 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r. — 20.200 tys. zt.

Emperia zobowigzata sie do wprowadzenia do swoich centrdw logistycznych tacznie do 70
indeksow Spodtek Grupy Kapitatowej Pamapol.

Przyszte zobowigzania Dystrybutoréw z tytutu nabycia od Spdtek Grupy Kapitatowej Pamapol
towardw, jak réwniez odpowiadajace im zobowigzania po stronie Spdtek Grupy Kapitatowej
Pamapol nie majg charakteru solidarnego. Spétki Grupy Kapitatowej Pamapol beda
dokonywac¢ na rzecz Dystrybutoréw sprzedazy towaréw do czasu uzyskania przez Pamapol
Dystrybucja mozliwosci samodzielnej sprzedazy towaréw wynikajacych z przedmiotu umowy.
Umowa zostata zwarta na czas okreslony do dnia 31.12.2010 r.

Umowa przewiduje kary umowne, ktore potencjalnie mogq skutkowal przekroczeniem
kryteriow, o ktérych mowa w § 9 pkt 5 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19.10.2005
r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych (nizsze kryterium, tj. wyrazona w ziotych réwnowartos¢ 200.000 euro
odpowiada zaledwie ok. 1 % catkowitej wartosci umowy).

Potencjalne kary liczone sg w odniesieniu do poszczegdlnych zamédwien. Natozenie kary moze
mie¢ miejsce w przypadku, gdy dostawa towaru nie bedzie spetniata z przyczyn lezacych po
stronie Spotek Grupy Kapitalowej Pamapol wymogow ilosciowych i jakoSciowych
przewidzianych w umowie. Uprawnieniem Dystrybutora w takim wypadku jest zadanie kary
umownej naliczanej w odniesieniu do wartosci netto niezrealizowanego zamdwienia lub jego
czesci, a w przypadku opoznien w dostawie kary naliczanej w odniesieniu do wartosci netto
zamoéwienia za kazdy dzien opdznienia, przy czym w przypadku opoznienia kilkumiesiecznego
wartos¢ kary umownej moze osiggna¢ warto$¢ danego zaméwienia.

W przypadku towardw objetych promocjg Dystrybutorowi przystuguje prawo zadania kar
umownych w wysokosci wartosci niezrealizowanego zamdwienia oraz okoto trzykrotnie wyzsze
kary za opoznienie realizacji takiego zamodwienia. W przypadku, gdy catkowita wysoko$¢
szkody bytaby wyZzsza niz taczna wartos¢ kar przewidzianych w umowie, Dystrybutor ma
prawo zada¢ dodatkowego odszkodowania.

Strony przewidziaty mozliwos¢ rozwigzania umowy z zachowaniem trzymiesiecznego terminu
wypowiedzenia. Dystrybutor moze rozwigza¢ umowe bez wypowiedzenia w przypadku, gdyby
Spotki Grupy Kapitatowej Pamapol w sposdb niezgodny z prawem oraz dobrymi obyczajami
kupieckimi staraty sie naktania¢ pracownikéw Dystrybutora do preferencji w sprzedazy jego
towardéw oraz w sytuacji nie dostarczenia przez Spétki Grupy Kapitatowej Pamapol atestéw i
innych dokumentéw wymaganych do dopuszczenia dostarczanych towaréw do obrotu.
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2. W dniu 7 lutego 2008 r. Spotka podpisata aneks do umowy ramowej zawartej w dniu 26
lutego 2007 r. z firmg Agros Nova Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (Odbiorca), na mocy
ktérej Spdtka zobowigzata sie do produkowania i dostarczenia na rzecz Odbiorcy
nastepujacych wyrobdw: fasolka po bretonsku z boczkiem i kietbasg, flaki wotowe w rosole,
klopsiki w sosie pomidorowym, pulpety w sosie pomidorowym, gotabki w sosie pomidorowym.
Na mocy podpisanego aneksu podwyzszeniu ulegly ceny jednostkowe w/w produktow. W
zwigzku z powyzszym oraz prognozowanym zwiekszeniem wolumenu obrotéw, szacunkowa
wartos¢ Swiadczen wynikajacych z zawartej umowy, po zmianie cen jednostkowych wyniesie
w roku 2008 okoto 15.000 tys. zt.

VIII.C. Umowy handlowe spélek zaleznych zawarte w okresie objetym
sprawozdaniem

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

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

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

Catkowita wartos¢ zawartych umoéw wynosi 11.319.766,60 zt. Umowag 0 najwyzszej wartosci
jest umowa sprzedazy grochu mrozonego niekalibrowanego w ilosci 2.490,7 ton, ktorej
wartos¢ wynosi 4.845.904,40 zt.

Sprzedajacy zobowigzat sie dostarczy¢é 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 mogg one dotyczy¢ wylacznie niezgodnosci towaru z warunkami okreSlonymi w
umowie. W przypadku nie uznania reklamacji Sprzedawca moze zleci¢ Polcargo lub innej
instytucji przeprowadzenie kontroli towaru w ciagu trzech dni roboczych od daty otrzymania
reklamacji. Orzeczenie bedzie wigzace dla obu stron.

Reklamacje zgtaszane po uptywie terminéw nie bedg rozpatrywane.

Wszelkie spory powstate przy realizacji umowy, ktérych nie udato sie uregulowac¢ ugodowo,
beda 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 kontraktéw z Kupujacym, obejmujacych podobny zakres
asortymentowy.

VIII.D. Umowy handlowe spotek zaleznych zawarte poza okresem objetym
sprawozdaniem

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem spoitki zalezne nie zawieraty znaczacych umow
handlowych
VIII.E. Umowy istotne Pamapol S.A. zawarte poza normalnym tokiem dziatalnosci
w okresie objetym sprawozdaniem

1. W dniu 17 lutego 2007 r. Pamapol S.A. podpisat 6 umow z osobami fizycznymi: Heleng Tatys i
Jozefem Tatys, Marzeng Gtodowska i Jackiem Gtodowskim, Rozalig Tatys i Ryszardem Tatys,
w ktdrych osoby te zobowigzaty sie sprzedac na rzecz Pamapol S.A. 13.444 udziatdw w Spotce
Zakfady 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 % ogodlnej liczby gtoséw ZPOW ,,Ziebice”, wolne od praw i obowigzkow na rzecz osdb
trzecich, pod warunkiem uzyskania, zgodnie z treScig umowy Spotki ZPOW ,,Ziebice” zgody
zgromadzenia wspdlnikdw tej Spotki na zbycie udziatdw z wytgczeniem prawa pierwokupu dla
dotychczasowych wspodlnikow ZPOW ,,Ziebice” na rzecz Pamapol S.A.
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Zaptata za udzialy nastgpita ze Srodkdw pozyskanych z emisji akcji 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 przetwdrstwa miesno-
warzywnego). Umowa zostata sfinalizowana w dniu 8 marca 2007 roku.

W dniu 22 lutego 2007 r. zostat podpisany aneks do umowy inwestycyjnej z dnia 14 grudnia
2006 r. pomiedzy Spotka, Mariuszem Szataniakiem, Pawtem Szataniakiem — akcjonariuszami
Spétki i Dariuszem Bobinskim, Waldemarem Wilandtem, Barbarg Bobinskg i Haling Wilandt —
wiascicielami 6.699.960 akcji WILBO S.A. (Sprzedajacy).

Aneks przewiduje objecie przez Sprzedajacych nie 2.073.800 akcji, jak przewidywat pierwotny
tekst umowy a 2.026.432 akcji zwyktych imiennych albo na okaziciela Spotki.

W zwigzku z planowanymi dziataniami restrukturyzacyjnymi, w terminie 14-tu dni od daty
uprawomocnienia sie postanowienia sadu w sprawie zarejestrowania emisji tych akcji zostanie
zawarta pomiedzy WILBO S.A. a Sprzedajacymi umowa zamiany wiasnosci nieruchomosci
zabudowanej WILBO S.A. potozonej we Wiadystawowie przy ul. Skandynawskiej 7 na
nieruchomo$¢ zabudowang stanowigcq wlasnos¢ Sprzedajacych potozong w Gdyni przy ul.
Hutniczej 22. Cene zamiany ustalono na kwote 4,2 min ziotych.

W przypadku uchylenia sie ktdrejkolwiek ze stron od zawarcia umowy zamiany strona ta
zobowigzana bedzie do zaptacenia kary umownej w kwocie 7 min zt.

Zamiarem stron bylo unikniecie sytuacji, w ktorej udziat Spotki w ogdinej liczbie gtosow
WILBO S.A. przekroczytby 66 %. W zwigzku z tym ustalono iz najpdzniej w dniu
nastepujacym po dniu poinformowania Sprzedajacych o podjeciu uchwaly o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji skierowang do Sprzedajacych wystapig oni
do Zarzadu WILBO S.A. o dokonanie konwersji nalezacych do nich akcji imiennych
uprzywilejowanych WILBO S.A. na akcje zwykile na okaziciela z dniem uprawomocnienia si€
postanowienia o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki o akcje nowej emisji,
zas wlasnos¢ tak skonwentorowanych akcji WILBO S.A. przejdzie na Spotke w dniu
nastepnym po dniu ich skonwentorowaniu.

Liczba akcji podlegajacych konwersji bedzie taka, ze po nabyciu przez Spétke wszystkich akgji
wnoszonych przez Sprzedajacych udziat Spotki w ogdlnej liczbie gtoséw 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 Spotke akgcji zwyktych na okaziciela WILBO
S.A. w ilosci dajacej nie mniejszej niz 2.859.293 i nie wiekszej niz 3.832.911 akcji ,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 Spdtke 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¢ skladane w placowkach 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 warunkdw wylaczajacych a mianowicie nie doj$cia do skutku wezwania na akcje
WILBO SA.

W dniu 8 marca 2007 r. i 9 marca 2007 r. Spotka zawarta facznie 10 umoéw ze wspdinikami
Spétki ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z 0.0. , tj. Heleng Tatys i Jozefem Tatys, Marzeng Glodowskg i
Jackiem Glodowskim, Rozalig Tatys i Ryszardem Tatys, oraz Stanistawem Szukalskim,
Bogustawg Sochacka, Konstantym Sochackim i Mikotajem Karpinskim.

Na tej podstawie Spotka nabyla 13.500 udziatdbw w Spotce ZPOW ,,ZIEBICE” Sp. z o.0.,
stanowigcych 100% kapitatu zakladowego tej Spotki i dajacych 100% gtoséw na walnym
zgromadzeniu wspdlnikow.

taczna cena nabycia udziatdw wynosita 6.252.057,20 zt. Zapfata za udziaty nastgpita ze
srodkow pozyskanych z emisji akcji serii B PAMAPOL S.A.

W dniu 30 marca 2007 r. zostat podpisany aneks do umowy inwestycyjnej zawartej pomiedzy
Spdtkg @ MITMAR EXPORT — IMPORT Marian Janowski, Stanistawa Janowska Spodtka Jawna z
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siedzibq w Jeziorku dotyczacej podjecia czynnosci prawnych i faktycznych zmierzajacych do
nabycia przez Spdtke czesci udziatdw oraz objecia udziatdw w podwyzszonym kapitale
zakladowym spotki powstatej w wyniku przeksztatcenia MITMAR w spdtke z ograniczong
odpowiedzialnoécia.

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

W dniu 12 kwietnia 2007 r. zostat podpisany kolejny aneks do umowy inwestycyjnej zawartej
pomiedzy Spdtkg a MITMAR EXPORT — IMPORT Marian Janowski, Stanistawa Janowska
Spdtka Jawna z siedzibg w Jeziorku dotyczacej podjecia czynnosci prawnych i faktycznych
zmierzajacych do nabycia przez Spotke czeSci udziatdw oraz objecia udziatow w
podwyzszonym kapitale zaktadowym spoétki powstatej w wyniku przeksztatcenia MITMAR w
spotke z ograniczong odpowidzialnoscia.

Na mocy niniejszego aneksu zmianie ulegta w szczegdlnosci kwota przeznaczona na nabycie
czesci udziatdow bedacych w posiadaniu wspdlnikow MITMAR z 4,5 min ztotych do 4 min
zZtotych. Strony podwyzszyty ponadto kwote kary umownej za uchylenie sie przez ktorakolwiek
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 ktdrych osoby te zobowigzaty sie sprzedac na
rzecz Spoétki tacznie 700 udziatdw w spotce CENOS Sp. z 0.0. stanowigcych 100% kapitatu
zaktadowego tej spétki, w terminie do dnia 20 lipca 2007 r., za cene taczng w wysokosci
10.626 tys. ztotych pod warunkiem uzyskania przez Spotke zgody Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji i uzyskanie zgody Rady Nadzorczej
Spétki na nabycie udziatéw.

Zaptata za udzialy nastgpita ze Srodkow pozyskanych z emisji akcji serii B Spofki.

W dniu 31 maja 2007 roku zawarto 2 umowy sprzedazy z osobami fizycznymi: Stanistawg
Janowskg i Marianem Janowskim (Sprzedajgcy) na mocy, ktorych osoby te sprzedaty na rzecz
Spotki tacznie 7.832 udziaty w spotce MITMAR o wartosci nominalnej 100 ztotych kazdy, za
cene 4 miliony ztotych. Nabyte udziaty stanowig 43,27% kapitatu zaktadowego MITMAR i dajgq
43,27% gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikéw tej spotki. Nabycie udziatéw nastgpito
za Srodki pochodzace z emisji akcji serii B PAMAPOL S.A.

W tym samym dniu, na mocy uchwaty wspodlnikow MITMAR Sp. z 0.0., Spotka objeta 3.028
nowych udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym MITMAR, o wartosci nominalnej 100
Ztotych kazdy, stanowigcych 16,73 % kapitatu zakladowego i dajacych 16,73% gtosow na
walnym zgromadzeniu wspdlnikdw tej spotki. Udzialy zostaly objete w zamian za wktad
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 siedzibg w Jeziorku), o tgcznej wartosci 10 miliondw ztotych. Kapitat
zakladowy MITMAR po podwyzszeniu wynosit 1.810.000 ziotych i dzielit sie na 18.100
udziatow o wartosci nominalnej 100 ztotych kazdy.

W wyniku tych zdarzen Spoétka posiadata facznie 10.860 udziatdw w MITMAR Sp. z o.0.,
stanowigcych 60% kapitatu zaktadowego i dajacych 60% gtosow na walnym zgromadzeniu
wspdlnikdw tego podmiotu.

W dniu 23 czerwca 2007 r. — w wykonaniu umow opisanych w punkcie 6, nowej strategii
Spétki zatwierdzonej przez Rade Nadzorcza, oraz wobec ziszczenia sie przewidzianych przez te
umowy warunkéw zawarcia umow gtéwnych (uzyskanie zgody UOKIK na dokonanie
koncentracji i uzyskania zgody Rady Nadzorczej Spdtki na nabycie Udziatow) zawarto z
osobami fizycznymi: Marianem Rzeznikiem i Tomaszem Rzeznikiem dwie umowy ostateczne
nabycia udziatow w spdétce CENOS Sp. z o.0.

Na mocy niniejszych umoéw Spodtka nabyta tacznie 700 udziatdw w spotce CENOS Sp. z o.0.,
stanowigcych  100%  kapitalu  zaktadowego i dajacych 100% glosow na
zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki, za cene taczng w wysokosci 10.626 tys. zt. Zaptata ceny
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10.

11.

wynikajacej z umow nastapita w ratach: facznie 5.000 tys. zt w formie zaliczek, oraz tacznie
5.626 tys. zt w terminie 3 dni od zawarcia umow.

Zaptata za udziaty zostata sfinansowana ze Srodkow pozyskanych z emisji akcji serii B
PAMAPOL S.A.

Przeniesienie praw z udziatdbw w spdtce 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 Spdtce HUTA SZKtA Stawno Sp. z o.0.
PAMAPOL S.A. nabyt tacznie 1.000 udziatdw w spdtce HUTA SZKtA Stawno Sp. z o.o.
stanowigcych 100 % kapitatu zakladowego i dajacych 100 % gtosdw na zgromadzeniu
wspolnikow tej spotki, za cene faczng w wysokosci 1 min zt. Ustalono, Zze cena zostanie
zaptacona w terminie do 31 pazdziernika 2007 r. Zaptata za udziaty nastgpita ze Srodkow
pozyskanych z emisji akgcji serii B PAMAPOL S.A.

W dniu 29 czerwca 2007 r. Spotka (Kredytobiorca) zawarta umowe kredytowg bankiem z
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank). Na mocy
niniejszej umowy Bank udzielit Kredytobiorcy kredytu obrotowego o wartosci 10.000 tys. zi, z
przeznaczeniem na finansowanie inwestycji kapitatowych w zwigzku z prowadzong
dziatalno$cig 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 deklaracja wekslowg oraz ustanowienie zastawu rejestrowego, a do czasu jego
ustanowienia zastawu finansowego na akcjach Kredytobiorcy w facznej liczbie 1.000.000
nalezacych do cztonkéw zarzadu Kredytobiorcy, wraz z ustanowieniem blokady rachunku, na
ktérym 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 10.000 tys. zt dokonana zostanie w dniu zakonczenia okresu kredytowania, tj. w
dniu 28 lipca 2008 r.

W dniu 11 lipca 2007 r. pomiedzy Spétka a Bankiem Gospodarki Zywnosciowej (Bank) zwarta
zostata umowa kredytu inwestycyjnego na realizacje projektu wspotfinansowanego z funduszy
strukturalnych w ramach Sektorowego Programu Operacyjnego ,,Restrukturyzacja i
modernizacja sektora zywnosciowego oraz rozwdj obszaréw wiejskich” w zakresie dziatania
,,Poprawa przetworstwa i marketingu artykutdow rolnych”. Na mocy niniejszej umowy Bank
udzielit Spotce kredytu w kwocie 5.500.000 zt na finansowanie inwestycji dotyczacej zakupu
montazu linii do pakowania wyrobdw miesno-warzywnych w kartony typu tetrapack.

Kredyt udzielony zostat na okres od 11 lipca 2007 r. do 31 sierpnia 2017 r. Sptata kredytu
nastapi w 120 miesiecznych ratach, tj. 119 rat w wysokosci 45.830 zt kazda, ptatnych do od
dnia 30 wrzesnia 2007 r. Ostatnia rata kredytu w wysokosci 46.230 zt ptatna bedzie w dniu 31
sierpnia 2017 r. Kredyt jest oprocentowany wedtug zmiennej stopy WIBOR 3M, powigkszonej
0 marze Banku.

Zabezpieczenie sptaty kredytu stanowi:

- rejestrowy zastaw sadowy na kupowanej w ramach realizacji programu linii do pakowania
wyrobow miesno-warzywnych o wartosci bedacej przedmiotem kredytowania,

- cesja wierzytelnosci w kwocie nie nizszej niz 2.750.000 zt z umowy o dofinansowanie
projektu z dnia 6 pazdziernika 2006 zawartej z ARIMR,

- petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem biezacym Spétki prowadzonym przez Bank,

Ponadto Spétka zobowigzata sie w szczegolnosci do:

- wykorzystania kredytu zgodnie z przeznaczeniem,

- niezbywania i niedokonywania obcigzen majatku bedacego przedmiotem zabezpieczenia
spfaty kredytu bez zgody Banku,

- przedstawienia na zadanie Banku dodatkowego zabezpieczenia sptaty kredytu,

- licznych obowigzkéw informacyjnych, w tym : informowania o ustanowieniu zastawu,
hipoteki, dokonaniu przewlaszczenia, obcigzeniu praw ruchomych skfadnikdw swego
majatku na rzecz podmiotdw innych niz Bank, informowania o zamiarze zaciggniecia
zobowigzan w szczegdlnosci z tytutu pozyczki, kredytu, poreczenia, weksla o jednostkowej
wartosci przekraczajacej rownowartos$¢ kwoty 2.500.000 zt lub jesli ich taczna wysokos$¢ w
dacie powstania przekroczy rownowartos¢ kwoty 2.500.000 zt.
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- umozliwienia przeprowadzenia przez Bank inspekcji zwigzanych z badaniem wykorzystania
i mozliwosci sptaty kredytu,

- powiadamiania Banku w przypadku wystepowania o kredyty lub pozyczki, oraz o
udzielonych poreczeniach,

Bank moze wypowiedzie¢ umowe w catosci lub w czesci, w przypadku:

- nie rozpoczecia wykorzystania kredytu w terminie 30 dni od daty postawienia kredytu do
dyspozycji,

- utraty catosci lub czesci prawa do dofinansowania.

12. W dniu 3 pazdziernika 2007 r. pomiedzy Spdtka i Pawtem Szataniakiem (Nabywca) oraz
Spdtka i Mariuszem Szataniakiem (Nabywca) podpisane zostaty dwie jednobrzmigce umowy
na mocy ktdrych Spdtka zbyla na rzecz kazdego z nabywcoéw 1.416.650 sztuk (tgcznie
2.833.300) akcji zwyktych na okaziciela serii B spotki Wielton S.A. o wartosci nominalnej 0,20
zt kazda i tacznej wartosci nominalnej 566.660 ztotych. Na mocy niniejszych umoéw kazdy z
nabywcow nabyt przedmiotowe akcje Wielton S.A. za cene w wysokosci 12.041.525 zt, czyli
po 8,50 zt za jedng akcje (taczna cena jaka uzyskata Spdtka od obu nabywcow wynosi
24.083.050 zt. Ponadto strony postanowity, ze w przypadku gdy cena emisyjna akcji w ofercie
publicznej przed pierwszym notowaniem Wielton S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w
Warszawie bedzie wyzsza niz 8,50 zt za jedng akcje kazdy z nabywcow zobowigzuje sie
zaptaci¢ na rzecz Spétki dodatkowg cene stanowigcg réznice (pomnozong przez ilo$¢ akcji
kupowanych na podstawie niniejszej umowy) pomiedzy ceng 8,50 zt a ceng emisyjng akcji w
ofercie publicznej przed pierwszym notowaniem na Gietdzie Papierow WartoSciowych w
Warszawie, w terminie do dnia 10 pazdziernika 2008 r. Udziat zbywanych akcji w kapitale
zaktadowym spotki Wielton S.A. wynosi 5,6% i odpowiada 5,6% ogolnej liczby gtosdw na
walnym zgromadzeniu Wielton S.A. Po dokonaniu tej transakcji Spdtka nie posiada akcji
Wielton S.A.

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

1. W dniu 6 lutego 2008 r. pomiedzy Spdtka a Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A. z siedzibg
w Warszawie (Bank) zawarta zostata umowa kredytu obrotowego w rachunku biezgcym.
Bank udzielit Spoétce kredytu obrotowego w rachunku biezagcym (kredyt) do kwoty
4.000.000,00 zt z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej. Kredyt
zostat udzielony na okres 12 miesiecy.
Oprocentowanie kredytu jest zmienne i ustalone w oparciu o stope referencyjng 1M WIBOR,
powiekszong o marze Banku.
Zabezpieczenie kredytu stanowi:
- zastaw rejestrowy na 12.000 udziatach o wartosci nominalnej 6.000.000,00 zt nalezacych do
Spétki jako udziatowca w Zaktadach Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego ,, Ziebice ” Sp. z
0.0., (ZPOW,, Ziebice ") z zastrzezeniem, ze Spdtka jako zastawca, uprawniona bedzie do
wykonywania praw korporacyjnych zwigzanych z posiadaniem udziatdbw w ZPOW,, Ziebice ,,, a
w szczegodlnosci prawa do uczestniczenia i gtosowania na zgromadzeniu wspolnikow,
- petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem biezacym Spoétki prowadzonym w Banku oraz
w banku PKO Bank Polski S.A.
W ramach realizacji niniejszej umowy Spdtka zobowigzata sie w szczegdlnosci do:
- wykorzystania kredytu zgodnie z przeznaczeniem,
- przeprowadzania obrotdw przez rachunek biezacy prowadzony przez Oddziat Operacyjny
Banku w Wieluniu na poziomie adekwatnym do skali kredytowania przez Bank,
- sktadania w Banku dokumentdw i informacji finansowych dotyczacych Spétki,
- utrzymania w okresie kredytowania wskaznikéw charakteryzujgcych wymagang przez Bank
sytuacje ekonomiczno- finansowa.
W przypadku stwierdzenia, ze warunki udzielenia kredytu nie zostaty przez Spotke dotrzymane
lub w przypadku utraty przez nig zdolnosci kredytowej Bank moze:
a) wypowiedzie¢ umowe,
b) obnizy¢ kwote kredytu,
c) zazadac przedstawienia programu naprawczego i jego realizacji po zatwierdzeniu przez
Bank,
d) wstrzymac postawienie do dyspozycji niewykorzystanej czesci kredytu,
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e) zazadac ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia sptaty kredytu,

f) przekwalifikowa¢ kredyt na kredyt w rachunku kredytowym, ustalajgc ze Spétka nowe
warunki kredytowania,

g) podwyzszy¢ marze oprocentowania kredytu.

Ponadto Bank moze wypowiedzie¢ umowe, jezeli w ciggu 3 miesiecy od daty zawarcia umowy
zastaw rejestrowy zabezpieczajacy jej realizacje nie zostanie skutecznie ustanowiony.

Bank moze wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem 30 dniowego okresu wypowiedzenia,
natomiast w przypadku zagrozenia upadtoscig Spotki, z zachowaniem 7 dniowego okresu
wypowiedzenia.

Spotka moze wypowiedzie¢ umowe kredytu z zachowaniem jednomiesiecznego okresu
wypowiedzenia.

Spdtka ztozyta oswiadczenie, o poddaniu sie egzekucji zaptaty na podstawie wystawionego
przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 6.000.00,00 zi.

Bank moze wystgpi¢ o nadanie tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci w terminie 10
lat , liczac od dnia zawarcia umowy kredytu.

W dniu 6 lutego 2008 r. pomiedzy Spétka a Bankiem Gospodarki Zywnoéciowej S.A. z siedzibg
w Warszawie (Bank) zawarta zostata umowa kredytu rewolwingowego. Bank udzielit Spotce
kredytu do kwoty 1.000.000,00 zt z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci
gospodarczej. Kredyt zostat udzielony na okres od dnia 06.02.2008 r. do dnia 05.02.2009 r.
Oprocentowanie kredytu jest zmienne i ustalone w oparciu o stope referencyjng 1M WIBOR,
powiekszong o marze Banku.

Zabezpieczenie kredytu stanowi:

- zastaw rejestrowy na 3.000 udziatach o wartosci nominalnej 1.500.000,00 zt nalezacych do
Spotki jako udziatowca w Zaktadach Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego ,, Ziebice ” Sp. z
0.0.,(ZPOW ,, Ziebice ") z zastrzezeniem, ze Spotka jako zastawca , uprawniona bedzie do
wykonywania praw korporacyjnych zwigzanych z posiadaniem udziatébw w ZPOW ,, Ziebice ”,
a w szczegolnosci prawa do uczestniczenia i gtosowania na zgromadzeniu wspdlnikow,

- petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem biezacym Spotki prowadzonym przez Bank.
W ramach realizacji niniejszej umowy Spotka zobowigzata sie w szczegdlnosci do:

- wykorzystania kredytu zgodnie z przeznaczeniem,

- przeprowadzania obrotow przez rachunek biezacy prowadzony przez Oddziat Operacyjny
Banku w Wieluniu na poziomie adekwatnym do skali kredytowania przez Bank,

- sktadania w Banku dokumentdw i informacji finansowych dotyczacych Spétki,

- utrzymania w okresie kredytowania wskaznikéw charakteryzujgcych wymagang przez Bank
sytuacje ekonomiczno- finansowa,

- utrzymywania Spétki w nalezytej kondycji finansowej, tj:

a) realizowanie dodatniej rentownosci na sprzedazy i netto,

b) utrzymywania dodatniej wartosci kapitatu obrotowego netto,

c) realizacji prognoz, na podstawie ktérych oceniana byta zdolno$¢ kredytowa w chwili
udzielania kredytu,

- informowania Banku o decyzjach dotyczacych obnizenia kapitatu zaktadowego oraz podziatu
ZPOW ,, Ziebice ”,

- przedstawienia na wezwanie Banku dodatkowego prawnego zabezpieczenia spfaty kredytu,

- informowania Banku w okresach kwartalnych o wystepujacych wzajemnych zobowigzaniach
oraz rozliczeniach pomiedzy Spotka i jej pomiotami zaleznymi.

W przypadku stwierdzenia, ze warunki udzielenia kredytu nie zostaty przez Spétke dotrzymane
lub w przypadku utraty przez nig zdolnosci kredytowej Bank moze:

a) wypowiedzie¢ umowe,

b) obnizy¢ kwote kredytu,

c) zazadac przedstawienia programu naprawczego i jego realizacji po zatwierdzeniu przez
Bank,

d) wstrzymac postawienie do dyspozycji niewykorzystanej czesci kredytu,

e) zazadac ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia sptaty kredytu,

d) podwyzszy¢ marze oprocentowania kredytu.

Ponadto Bank moze wypowiedzie¢ umowe, jezeli w ciggu 3 miesiecy od daty zawarcia umowy
zastaw rejestrowy zabezpieczajacy jej realizacje nie zostanie skutecznie ustanowiony.
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Bank moze wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem 30 dniowego okresu wypowiedzenia,
natomiast w przypadku zagrozenia upadioscig Spotki, z zachowaniem 7 dniowego okresu
wypowiedzenia.

Spotka moze wypowiedzie¢ umowe kredytu z zachowaniem jednomiesiecznego okresu
wypowiedzenia.

Spdtka ztozyta oswiadczenie, o poddaniu sie egzekucji zaptaty na podstawie wystawionego
przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty 1.500.000,00 zi.

Bank moze wystgpi¢ o nadanie tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci do dnia
05.02.2012r.

3. W dniu 6 lutego 2008 r. Spétka zawarta z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A.(Bank) z
siedzibg w Warszawie umowe o ustanowienie zastawu rejestrowego w celu zabezpieczenia
sptaty wierzytelnosci Banku z tytutu udzielonego kredytu obrotowego w rachunku biezgcym
do kwoty 4.000.000 zt. Przedmiotowa umowa zastawu zabezpiecza zarowno splate kredytu,
jak rowniez odsetek, kosztéw egzekucji oraz innych kosztdw realizacji praw Banku.

Spdétka ustanowita na rzecz Banku zastaw rejestrowy na bedacych przedmiotem jego
wiasnosci 12.000 udziatach w ZPOW ,, Ziebice ”, o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, o
facznej wartosci 6.000.000 zt

W przypadku nie wywigzywania sie Spotki z zobowigzan wynikajacych z zawartej umowy
kredytowej , zaspokojenie roszczerh Banku nastapi z przedmiotu zastawu i wedtug jego
wyboru:

- w trybie sgdowego postepowania egzekucyjnego,

- przez przejecie przedmiotu zastawu na wtasno$¢,

- przez sprzedaz przedmiotu zastawu w drodze przetargu publicznego.

Bank moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci wystawionemu tytutowi egzekucyjnemu
nie pozniej niz do dnia 6 lutego 2018 r.

Spdtka zobowigzata sie, ze w okresie obowigzywania umowy zastawu nie dokona zbycia, ani
obcigzenia przedmiotu zastawu, oraz powiadomi niezwlocznie Bank o obnizeniu kapitatu
zakfadowego lub podziale Spoiki, oraz ze przystugujace mu dywidendy bedq przekazywane na
wskazany rachunek bankowy Spétki w Banku i pozostawione do swobodnej dyspozycji Spotki.

4, W dniu 6 lutego 2008 r. Spbtka zawarta z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A.(Bank) z
siedzibg w Warszawie umowe o ustanowienie zastawu rejestrowego w celu zabezpieczenia
sptaty wierzytelnosci Banku z tytutu udzielonego kredytu rewolwingowego do kwoty
1.000.000 zt. Przedmiotowa umowa zastawu zabezpiecza zarowno sptate kredytu, jak réwniez
odsetek, kosztéw egzekucji oraz innych kosztéw realizacji praw Banku.

Spotka ustanowita na rzecz Banku zastaw rejestrowy na bedacych przedmiotem jego
wiasnosci 3.000 udziatach w ZPOW ,, Ziebice ”, o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, o tacznej
wartosci 1.500.000 zt

W przypadku nie wywigzywania sie Spotki z zobowigzan wynikajacych z zawartej umowy
kredytowej, zaspokojenie roszczen Banku nastapi z przedmiotu zastawu i wedtug jego
wyboru:

- w trybie sgdowego postepowania egzekucyjnego,

- przez przejecie przedmiotu zastawu na wtasno$c,

- przez sprzedaz przedmiotu zastawu w drodze przetargu publicznego.

Bank moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci wystawionemu tytutowi egzekucyjnemu
nie pdzniej niz do dnia 5 lutego 2012 r.

Spdtka zobowigzata sie, ze w okresie obowigzywania umowy zastawu nie dokona zbycia, ani
obcigzenia przedmiotu zastawu, oraz powiadomi niezwlocznie Bank o obnizeniu kapitatu
zakfadowego lub podziale Spotki, oraz ze przystugujace mu dywidendy bedq przekazywane na
wskazany rachunek bankowy Spdtki w Banku i pozostawione do swobodnej dyspozycji Spotki.

VIII.G. Umowy istotne spélek zaleznych zawarte poza normalnym tokiem
dzialalnosci w okresie objetym sprawozdaniem

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.
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Bank udzielit Kredytobiorcy kredytu w kwocie 6.012.000,00 zt z przeznaczeniem na
finansowanie przedsiewziecia inwestycyjnego w ramach SPO Restrukturyzacja i modernizacja
sektora Zzywnosciowego oraz rozwdj obszarow wiejskich 2004-2006 objetego umowg o
dofinansowanie nr 00628-61404-OR1100060/05 z dnia 03.03.2006 r. ze zm. zawartg
pomiedzy Kredytobiorca a Agencjgq Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa (ARIMR).

Kredyt udzielony zostat na okres od 26.02.2007 do 01.12.2017 r.
Spfata kredytu nastagpi 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 Srodkow pochodzacych z przedmiotowego kredytu,

przelew wierzytelnosci pienieznej z umdéw ubezpieczenia srodkéw trwatych, o ktdrych mowa
powyzej,

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

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

klauzula potracenia wymaganych wierzytelnosci z rachunkow 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 deklaracjq wekslowa.

W dniu 25 czerwca 2007 r. WZPOW Sp. z o.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 zapasow warzyw. Kredyt udzielony
zostat na okres 12 miesiecy, tj. od dnia 25 czerwca 2007 r. do dnia 24 czerwca 2008 r.
Wedtug umowy kredyt wyptacony zostanie w nastepujacych transzach:

- pierwsza transza w dniu 25.06.2007 r. w kwocie 3.000.000,00 zt do kwoty 3.000.000,00 z

- druga transza w dniu 09.07.2007 r. w kwocie 6.000.000,00 zt do kwoty 9.000.000,00 zt

- trzecia transza w dniu 23.07.2007 r. w kwocie 3.000.000,00 zt do kwoty 12.000.000,00 zt

- czwarta transza w dniu 06.08.2007 r. w kwocie 4.000.000,00 zt do kwoty 16.000.000,00 zt

- pigta transza w dniu 24.08.2007 r. w kwocie 3.000.000,00 z do kwoty 19.000.000,00 zt

- szOsta transza w dniu 10.09.2007 r. w kwocie 2.500.000,00 zt do kwoty 21.500.000,00 zt

- siddma transza w dniu 08.10.2007 r. w kwocie 3.000.000,00 zt do kwoty 24.500.000,00 zt

- 6sma transza w dniu 08.10.2007 r. w kwocie 3.000.000,00 zt do kwoty 27.500.000,00 z

- dziewigta transza w dniu 22.10.2007 r. w kwocie 2.500.000,00 zt do kwoty 30.000.000,00 zt
Zabezpieczenie sptaty kredytu wraz z odsetkami i innymi nalezno$ciami stanowig:

o zastaw rejestrowy na zapasach warzyw skupionych przy udziale kredytu o wartosci
35.0000.000,00 zt wraz cesjg praw z polis ubezpieczeniowych na rzecz Banku,
o petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem biezacym WZPOW Kwidzyn

Niniejszy kredyt jest kredytem nieodnawialnym. Sptata wykorzystanego kredytu w catosci lub

czesci w okresie objetym umowag nie umozliwia ponownego jego wykorzystania.

W dniu 3 lipca 2007 r. zostata poswiadczona notarialnie umowa sprzedazy zespotu sktadnikow
majatkowych zawarta pomiedzy GALAXIA LTD Sp. z 0.0. z siedzibg w Wieluniu (Sprzedajacy)
a CENOS Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzesni. Przedmiotem umowy jest sprzedaz zespotu
sktadnikow majatkowych stanowigcych wiasno$¢ Sprzedajacego, ktdre zwigzane sg z
dziatalno$cig w zakresie produkcji, pakowania i sprzedazy kawy.

Cena sprzedazy obejmuje:

a. cene za $rodki trwate i wyposazenie w tacznej kwocie 5.500 tys. ztotych netto (stownie:

pie¢ miliondw piecset tysiecy),
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b. cene za prawa ochronne udzielone za znaki towarowe i prawa ze zgtoszenia znakow
towarowych do ochrony w facznej kwocie 1.750 tys. ztotych netto (stownie: jeden milion
siedemset piecdziesiat tysiecy),

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

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

Jezeli w terminie do 31 sierpnia 2007 r. nie dosztoby do przejécia na Kupujacego praw i

obowigzkéw Sprzedajacego wynikajacych z uméw handlowych dotyczacych zakupu,

sprzedazy kawy zakontraktowanych do konca 2007 r., a brak przejScia tych praw i

obowigzkow wynikatby z winy Sprzedajacego, Sprzedajacy zapfacitby Kupujacemu kare

umowng W wysokosci rownowartosci 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. Niniejsza umowa zawarta zostata w wykonaniu przedwstepnej umowy sprzedazy

sktadnikow majgtkowych z dnia 23 czerwca 2007 .

W dniu 4 wrzesnia 2007 r. CENOS S.A. zawart z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we

Wroctawiu (Bank) umowe kredytu rewolwingowego w kwocie 6.000.000,00 ziotych na

zwiekszenie poziomu kapitatow obrotowych w zwigzku ze zwiekszeniem skali dziatalnosci i

rozszerzeniem asortymentu sprzedazy zwigzanym z przejeciem czesSci majatku GALAXIA LTD

Sp. z 0.0. 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 ziotych, 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 Ilub innych rachunkach prowadzonych w Banku
srodkow pienieznych, w sposob 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 aktywdw bez zgody Banku,

- niepodejmowania bez zgody Banku dziatan dotyczacych: wyptaty dywidendy, obcigzania
majatku stanowigcego zabezpieczenie kredytow w Banku, zmian regulacji korporacyjnych,
ktére bylyby niezgodne z postanowieniami umowy kredytu, podejmowania innej
dziatalnosci nie mieszczacej sie w dotychczasowym zakresie dziatalnosci CENOS S.A.,
ktéra stataby sie jego dziatalnoscig 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 upadto$¢ spétki,

- utraty kontroli nad majatkiem,

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

Bank moze:

- renegocjowac¢ warunki umowy kredytowej,

- zazadac dodatkowego zabezpieczenia wierzytelnosci Banku z tytutu udzielenia kredytu,

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

- obnizy¢ kwote przyznanego i niewykorzystanego kredytu,
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- wypowiedzie¢ umowe kredytu w catosci lub w czesci z zachowaniem 30-dnowego terminu
wypowiedzenia , a w razie zagrozenia upadfoscig z zachowaniem 7-dniowego 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 sptaty kredytu pozostato wiecej
niz 12-miesiecy.

VIII.H. Umowy istotne spotek zaleznych zawarte poza normalnym tokiem
dzialalnosci poza okresem objetym sprawozdaniem

1. W dniu 2 stycznia 2008 r. Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w
Warszawie , Regionalny Oddziat Korporacyjny w todzi, Centrum Korporacyjne w Wieluniu
(Bank) podpisata promese udzielenia na rzecz Huty Szkta Stawno Sp. z 0.0.(Spdtka) dwdch
kredytéw bankowych (Promesa), tj.:

- Kredytu inwestycyjnego do wysokosci 35.000.000,00 zt na okres 13 lat i 7 miesiecy z
przeznaczeniem na finansowanie, z mozliwoscig refinansowania wydatkow poniesionych przez
Spétke na realizacje inwestycji polegajacej na budowie huty szkla w Stawnie wraz z
wyposazeniem w maszyny i urzadzenia (kredyt inwestycyjny),

- Kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego w kwocie 5.000.000,00 zt na okres 4
lat i 6 miesiecy, dostepnego w 7 miesiecy po udostepnieniu w/w kredytu inwestycyjnego z
przeznaczeniem na finansowanie potrzeb zwigzanych z biezacg dziatalnoscig gospodarczg
(kredyt w formie limitu kredytowego wielocelowego).

Kredyt inwestycyjny oprocentowany bedzie wedtug stawki WIBOR 3M + nie mniej niz 0,6
p.p..

Zabezpieczenie kredytu inwestycyjnego stanowi¢ bedzie w szczegdlnosci:

- hipoteka zwykta zabezpieczajgca kwote kredytu, oraz hipoteka kaucyjna zabezpieczajaca
odsetek ustanowione na nieruchomosciach Spotki,

- przewtaszczenie na zabezpieczenie, oraz rejestrowy zastaw sadowy na nowo kupowanych
maszynach i urzadzeniach,

- przelew wierzytelnosci pienieznej z umowy ubezpieczenia nieruchomosci oraz maszyn i
urzadzen,

- poreczenie cywilne sptaty kredytu przez Pamapol S.A.,

- zastaw rejestrowy na udziatach Spotki.

Kredyt w formie limitu kredytowego wielocelowego oprocentowany bedzie wedtug stawki
WIBOR 3M + nie mniej niz 0,7 p.p. Kredyt dostepny bedzie w 7 miesiecy po udostepnieni
kredytu inwestycyjnego. Zabezpieczenie sptaty kredytu oparto na tych samych zasadach, co
zabezpieczenie sptaty kredytu inwestycyjnego.

Realizacje promesy uzalezniaja:

- aktualizacja biznes planu i jego pozytywna weryfikacja przez Oddziat Banku,

- przedstawienie uchwaty wspdlnikdbw o podwyzszeniu kapitatu Spotki o co najmniej
23.000.000,00 zt wraz z potwierdzeniem przelewu Srodkdw na rachunek Spotki i wnioskiem o
wpis do KRS,

- udokumentowanie zaangazowania $rodkow wiasnych w finansowanie przedsiewziecia do
wysokosci minimum 20% nakfadéw netto,

- przedstawienie pozytywnej opinii niezaleznego eksperta odno$nie planowanych do
zastosowania technologii oraz przyjetych w biznes planie parametrow wydajnosci, zuzycia
podstawowych surowcéw, itp.,

- przedtozenie dokumentow potwierdzajgcych prawo wiasnosci nieruchomosci, na ktérych ma
zosta¢ ustanowiona hipoteka stanowigca zabezpieczenie sptaty kredytu,

- przedstawienie pozwolenia na budowe, projektu budowlanego, raportu oddziatywania na
$rodowisko wraz pozytywng decyzja w tym zakresie, kosztorysu i harmonogramu rzeczowo-
finansowego.

Uruchomienie kredytu inwestycyjnego warunkowane jest zawarciem przez Spotke umowy
dtugoterminowej z Pamapol S.A. oraz przedstawieniem umow przedwstepnych /listow
intencyjnych zawartych z potencjalnymi odbiorcami potwierdzajacych zbyt na poziomie
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minimum 70% produkcji, jak réwniez umoéw z dostawcami podstawowych surowcdéw do
produkcji i umoéw przytaczeniowych do sieci gazowej, elektrycznej i wodociggowe;j.

Warunkiem uruchomienia kredytu inwestycyjnego bedzie zobowigzanie sie Spotki do nie
dokonywania wyptat dywidendy, nie rozpoczynania kolejnych inwestycji oraz nie zacigganie
kolejnych zobowigzan bez powiadomienia i uzyskania zgody Banku.

Postanowienia promesy obowigzujg przez okres 6 miesiecy od dnia jej wystawienia.

W dniu 30 czerwca 2008 r. Warminskie Zaktady Przetworstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z
0.0. (Zaktady) podpisaty umowe kredytowa z Bankiem Gospodarki Zywnosciowej Spétka
Akcyjna z siedzibq w Warszawie (Bank).

Na mocy niniejszej umowy Bank udzielit Zaktadom kredytu obrotowego w wysokosci 28 min zt
z przeznaczeniem na finansowanie skupu i przechowywanie zapasow warzyw i owocow, na
zasadach okre$lonych w umowie oraz Ogodlnych warunkach kredytowania klientéw
instytucjonalnych w Banku.

Kredyt zostat udzielony na okres 14 miesiecy, tj. od dnia 30 czerwca 2008 r. do dnia 29
sierpnia 2009 r.

Zgodnie z Umowg Bank stawia do dyspozycji Zaktadow kwote kredytu:

- ustanawiajac ostateczny termin uruchomienia kredytu do dnia 1 grudnia 2008 r.,

- do czasu splaty catosci zadtuzenia z tytutu kredytu obrotowego udzielonego na skup w 2007
r. na mocy umowy z dnia 22.06.2007 r., taczna kwota zadtuzenia z tytutu kredytu skupowego
wykorzystanego na skup w 2007 r. i uruchomionego na skup w 2008 r. nie moze przekroczyc
28 min zt.

Warunkiem postawienia do dyspozycji Zaktadow kredytu jest ustanowienie prawnego
zabezpieczenia splaty kredytu wraz z odsetkami i innymi naleznosciami Banku w postaci:

- przewtaszczenia przysztych skupionych przy udziale kredytu zapaséw warzyw i owocow oraz
potproduktow i produktow z nich wytworzonych o wartosci 32.480.000 zt wraz z
przeniesieniem praw z umowy ubezpieczenia na rzecz Banku,

- petnomocnictwa do dysponowania rachunkami Zaktadéw w Banku,

Bank stawia do dyspozycji Zaktadow kredyt nie pdzniej niz w nastepnym dniu roboczym po
spetnieniu przez Zaktady ww. warunkéw.

Oprocentowanie kredytu jest zmienne i ustalone w oparciu o stope referencyjng 3M WIBOR
powiekszong o marze Banku.

Kredyt jest kredytem nieodnawialnym, sptata wykorzystanego kredytu w catosci lub czesci w
okresie objetym umowg nie umozliwia Zaktadowi ponownego jego wykorzystania.

W przypadku stwierdzenia, ze warunki kredytu nie zostaly przez Zakfady dotrzymane lub w
przypadku utraty przez Zaktady zdolnosci kredytowej Bank moze:

- wypowiedzie¢ umowe,

- obnizy¢ kwote kredytu,

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

- wstrzymac postanowienie do dyspozycji niewykorzystanej czesci kredytu,

- zazadac ustanowienia dodatkowego zabezpieczenia spfaty kredytu,

- podwyzszy¢ marze kredytu.

Ponadto Bank moze wypowiedzieC umowe z zachowaniem 30-dniowego okresu
wypowiedzenia, natomiast w razie zagrozenia upadtoscig Zaktadu z zachowaniem 7-dniowego
okresu wypowiedzenia.

Zakfady mogg wypowiedzie¢ umowe z zachowaniem 3 miesiecznego okresu wypowiedzenia

W dniu 19 czerwca 2008 r. MITMAR Sp. z 0.0. z siedzibg w Gtownie (Kredytobiorca)

podpisata z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank) umowe kredytu
nieodnawialnego do maksymalnej wysokosci 12.450.000 zt, na okres od dnia 28 grudnia
2018 roku. Bank udzielit Kredytobiorcy kredytu nieodnawialnego (Kredyt) do maksymalnej
wysokosci 12.450.000 zt na finansowanie wydatkdw inwestycyjnych zwigzanych z realizacjg
projektu: ,, Zakup urzadzen oraz specjalistycznych $rodkow transportu, ktorego celem jest
ulepszenie struktury logistycznej, poprawa warunkdw sanitarno-higienicznych i
weterynaryjnych produkcji oraz poprawa jakosci produkcji”(Projekt). Kredyt udzielony zostat
na okres do dnia 28 grudnia 2018 roku. Sptata Kredytu nastgpi w 120 ratach miesiecznych,
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pierwsza rata ptatna jest w dniu 5 stycznia 2009 roku. Oprocentowanie Kredytu jest zmienne i
stanowi: WIBOR dla depozytéw jednomiesiecznych powiekszony o 1,6 punktu procentowego.
Uruchomienie Kredytu nastgpi w terminie do dnia 12 wrzesnia 2008 roku. Umowa przewiduje
karencje w jego sptacie do dnia 31 grudnia 2008 r.

Zabezpieczenie sptaty Kredytu stanowi:

- zastaw rejestrowy na urzadzeniach oraz $rodkach transportu zakupionych przez
Kredytobiorce ze Srodkdéw pochodzacych z tego Kredytu o wartosci nie mniejszej niz
16.500.000 zt w ramach realizacji Projektu, wraz z o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji na
rzecz Banku,

- cesja praw z polisy ubezpieczeniowej w zakresie ubezpieczenia urzadzen oraz Srodkow
transportu,

- przelew wierzytelnosci z umowy o dofinansowanie Projektu zawartej w dniu 16 maja 2006
roku pomiedzy Kredytobiorcg a Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa,

- poreczenie wedtug prawa cywilnego do kwoty 12.450.000 zt udzielone przez Pamapol S.A.,
wraz z jego o$wiadczeniem o poddaniu sie na rzecz Banku egzekucji zgodnie z przepisami
prawa bankowego,

- o$wiadczenie Kredytobiorcy o poddaniu sie na rzecz Banku egzekucji zgodnie z przepisami
prawa bankowego.

Warunkiem koniecznym uruchomienia Kredytu jest ponadto:

- przedstawienie w Banku faktur dokumentujgcych wydatki poniesione zgodnie z
przeznaczeniem Kredytu,

- dostarczenie do Banku uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw Kredytobiorcy zawierajacej
zgode na podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 4.150.000 z,

Strony ustality ponadto, ze w przypadku jakiejkolwiek zmiany w strukturze wiascicielskiej
spotki Kredytobiorcy, Bank ma prawo do wypowiedzenia umowy.

W przypadku uzyskania przez Kredytobiorce dotacji w ramach umowy o dofinansowanie
Projektu zostanie dokonana wczesniejsza sptata udzielonego Kredytu.

Integralng cze$¢ umowy stanowi ,, Regulamin czynnosci kredytowych i zabezpieczajacych
Fortis Bank Polska S.A.”

W zwigzku z zawarciem przez spétke zalezna MITMAR Sp. z 0.0. niniejszej umowy Pamapol
S.A. zawart odrebng umowy poreczenia, na mocy ktorej zobowigzat sie wykona¢ na rzecz
Banku zobowigzanie wynikajace z umowy kredytu nieodnawialnego do maksymalnej
wysokosci 12.450.000 zt.

Bank moze wystawi¢ bankowy tytut egzekucyjny do kwoty zadtuzenia Kredytobiorcy wobec
Banku, ale nie wyzszej niz 12.450.000 zt.

Bank moze wystagpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci bankowym tytutom egzekucyjnym w
terminie do 13 czerwca 2021 roku.

IX. Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Pomiedzy Spdtkami Grupy Pamapol wystepujg wzajemne rozrachunki handlowe oparte na

zasadach rynkowych. W okresie objetym sprawozdaniem nie wystepowaty transakcje z podmiotami
powigzanymi mogace miec istotny wptyw na wynik finansowy poszczegdlnych Spotek. Transakcje z
podmiotami powigzanymi miaty wylacznie charakter rozrachunkéw handlowych. W okresie objetym
konsolidacjg miaty miejsce nastepujace transakcje z podmiotami powigzanymi:

Sprzedaz towardw przez Spotke Pamapol S.A. dla Spotki WZPOW Kwidzyn. Wartos¢ tych
transakcji realizowanych w okresie konsolidacji wyniosta 3 853 tys. zt., przedmiotem danej
transakcji byty gtéwnie opakowania (szklane lub puszki)

Sprzedaz materiatow przez Spotke Pamapol S.A. Spdotce WZPOW Kwidzyn. taczna wartosé
tych transakcji w okresie konsolidacji wyniosta 155 tys. zt, natomiast przedmiotem danej
transakcji byty materiaty sypkie, np. cukier

WZPOW Kwidzyn wynajmowata $rodki transportu od Spétki Pamapol S.A. taczna wartosc
danej transakcji (najem i dzierzawa) wyniosta w analizowanym okresie ponad 115 tys. zt
Sprzedaz produktéw — przetwory miesne przez Spétke Pamapol S.A. dla WZPOW Kwidzyn,
ktérej taczna wartos¢ wyniosta blisko 11 tys. zt

Sprzedaz niefinansowych aktywdw trwatych- linia technologiczna oraz $rodka transportu przez
Pamapol S.A. dla WZPOW Kwidzyn na faczng wartos¢ 214 tys. zt

54



Spotka Pamapol S.A. Swiadczyta ustugi transportowe na rzecz WZPOW Kwidzyn. taczna
wartos¢ danej transakcji wyniosta okoto 71 tys. zt

Zakup towarow przez Spotke Pamapol S.A. od Spotki WZPOW Kwidzyn na taczna wartosc¢
2694 tys. zi. Byly to mieszanki warzywne podlegajace dalszej odsprzedazy- na danej
sprzedazy zrealizowano niska marze

Zakup przez Pamapol S.A. materiatdbw od WZPOW Kwidzyn, na taczna kwote 12 tys. zi.
Przedmiotem danej transakcji byty mieszanki warzywne wykorzystane w Spdtce Pamapol do
produkcji swoich wyrobow

Spotka WZPOW Kwidzyn dokonata sprzedazy produktow na rzecz Spdtki ZPOW Ziebice.
taczna kwota tej transakcji wyniosta w okresie sprawozdawczym 12 tys. zt, a przedmiotem
byty przetwory warzywne

Spdtka WZPOW Kwidzyn dokonata sprzedazy towardw na rzecz ZPOW Ziebice za taczng kwote
1 151 tys. zt. Przedmiotem danej transakcji byly nasiona

Sprzedaz materiatow przez Spotke WZPOW Kwidzyn dla ZPOW Ziebice za taczng kwote 3 089
tys. zt. Przedmiotem danej transakcji byty opakowania

Spotka WZPOW Kwidzyn dokonata zakupu produktow od Spotki Cenos, za faczng kwote 34
tys. zt, a przedmiotem danej transakcji byty produkty sypkie (sdl, ryz)

Sprzedaz przez Spotke Pamapol S.A. towaréw dla Spétki Pamapol- Logistic, na taczng kwote
38 tys. zt. Przedmiotem tej transakcji byt Srodek transportu, ktory w Pamapol- Logistic stat sie
$rodkiem trwatym

Sprzedaz przez Pamapol S.A. Srodkow trwatych dla Pamapol-Logistic na taczng kwote 120
tys. zt, a przedmiotem transakgcji byty srodki transportu

Pamapol- Logistic $wiadczyta ustugi transportowe na rzecz Spétki Pamapol S.A.. W okresie
sprawozdawczym tgczna wartosc tej transakcji wyniosta 1 113 tys. zt

Spétka Pamapol-Logistic $wiadczyta ustugi transportowe na rzecz Spotki WZPOW Kwidzyn, a
faczna kwota danej transakcji wyniosta w okresie sprawozdawczym 11 tys. zt

Spdtka ZPOW Ziebice zakupita od Spétki Pamapol S.A. opakowania na taczng warto$¢ 975 tys.
z

Sprzedaz materiatow przez Spotke Pamapol S.A. dla ZPOW Ziebice. taczna kwota tej
transakcji wyniosta 54 tys. zt, a jej przedmiotem byty materiaty sypkie np. cukier

Sprzedaz $rodka transportu przez Pamapol S.A. do ZPOW Ziebice, za kwote 27 tys. zt

Zakup produktow przez Spétke Pamapol S.A. od ZPOW Ziebice. taczna kwota danej transakcji
wyniosta ponad 360 tys. zt, natomiast jej przedmiotem bylty gtéwnie mieszanki
warzywne(mrozone)

Spdotka ZPOW Ziebice dokonata sprzedazy produktow na rzecz Spdtki WZPOW Kwidzyn, W
okresie sprawozdawczym faczna wartos¢ danej transakcji wyniosta 6 493 tys. zt, przedmiotem
natomiast byty wyroby Spotki ZPOW Ziebice

Spdtka ZPOW Ziebice dokonata sprzedazy towaréw na rzecz spétki WZPOW Kwidzyn za taczng
kwote 533 tys. zt, przedmiotem danej transakcji byty gtdwnie nasiona

Spotka ZPOW Ziebice dokonata sprzedazy materiatdw — opakowania na rzecz WZPOW
Kwidzyn. kaczna kwota danej transakcji w okresie sprawozdawczym wyniosta 32 tys. zt
Spotka Pamapol S.A. dokonata sprzedazy towaréw do Spodtki MitMar. taczna wartos¢ tej
transakcji wyniosta 218 tys. zt

Spétka Pamapol S.A. zakupita produkty — mieso od Spotki MitMar, tgczna kwota tej transakcji
wyniosta 431 tys. zt

Pamapol S.A. $wiadczyla ustugi transportowe dla Spotki Cenos, a taczna kwota danej
transakcji wyniosta 25 tys. zt

Spétka Cenos wynajmowata od Spétki Pamapol S.A. srodki transportu, a taczna kwota danej
transakcji wyniosta 22 tys. zt

Spdotka Pamapol S.A. dokonata zakupu produktow od Spdtki Cenos, a faczna kwota tej
transakcji wyniosta 599 tys. z

Spdtka Pamapol S.A. zakupita materiaty od Spétki Cenos, za taczng kwote okoto 40 tys. zt, a
przedmiotem danej transakcji byly materiaty sypkie

Spétka Pamapol S.A. dokonata zakupu kawy od Spétki Cenos za taczng kwote 106 tys. zi,
nalezy[podkresli¢ ze kawa ta zostata zakupiona do celéw promocyjnych

Spétka Pamapol S.A. wynajmowata nieruchomos$¢ od Spotki Cenos. taczna kwota danej
transakcji wyniosta 26 tys. zt
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X.

- Spotka Cenos dokonata sprzedazy produktdw na rzecz Spotki ZPOW Ziebice za taczng kwote
23 tys. zt, a przedmiotem tej transakcji byty produkty sypkie, tj. sol i ryz

- Spotka Cenos Swiadczyta ustugi najmu i dzierzawy na rzecz Spotki Pamapol- Dystrybucja-
wynajem budynkdéw biurowych oraz samochodéw osobowych. W okresie sprawozdawczym
faczna wartos¢ tej transakcji wyniosta 86 tys. zt

- Spotka Pamapol- Dystrybucja wynajmowata od Pamapol S.A. samochody osobowe. tgczna
kwota danej transakcji wyniosta w okresie sprawozdawczym 176 tys. zt

- Spotka Pamapol-Dystrybucja $wiadczyta ustugi posrednictwa sprzedazy na rzecz Spotki
Pamapol S.A. W okresie objetym sprawozdaniem warto$¢ danej transakcji wyniosta 2 346 tys.
zt

- Spotka Pamapol- Dystrybucja $wiadczyta ustugi posrednictwa sprzedazy na rzecz Spotki
WZPOW Kwidzyn. W okresie sprawozdawczym taczna wartosS¢ danej transakcji wyniosta 907
tys. zt

- Spotka Pamapol- Dystrybucja $wiadczyta ustugi posrednictwa handlowego na rzecz spotki
Cenos, a taczna kwota tej transakcji w okresie sprawozdawczym wyniosta 545 tys. zt

Stan posiadania akcji Pamapol S.A. przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace

Stan posiadania akcji PAMAPOL S.A przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na
dzien 31 grudnia 2007 r.

1.

2.

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

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

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

Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu PAMAPOL S.A. - posiadat 7.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii B,

Krzysztof Potgrabia — Dyrektor Zarzadzajacy Pionem Finansowym - posiadat 44.800 akcji zwyktych
na okaziciela serii B,

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

Pawet Szataniak — Prezes Zarzadu PAMAPOL S.A. - posiada 8.261.800 akcji zwyktych na
okaziciela serii A,

Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu PAMAPOL S.A. - posiada 8.262.700 akcji zwyktych na
okaziciela serii A,

Wiestaw Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej PAMAPOL S.A. - posiada 642.200 akcji
zwyktych na okaziciela serii A, oraz 7.820 akcji zwyktych na okaziciela serii B, tj. tacznie 650.020
Akcji

Krzysztof Pdtgrabia — Dyrektor Zarzadzajacy Pionem Finansowym - posiada 15.000 akcji
zwyktych na okaziciela serii B,

W dniach 14,15 i 16 stycznia 2008 r. Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Wiestaw Szataniak, w
transakcjach gietdowych sesyjnych dokonat kupna 7.820 sztuk akcji Spotki.

W dniu 12 marca 2008 r. Wiceprezes Zarzadu PAMAPOL S.A. — Roman Zuberek sprzedat w transakgji
sesyjnej 7.000 sztuk akcji Spétki, a w dniach od 5 marca do 12 marca 2008 r. Dyrektor Zarzadzajacy
Pionem Finansowym — Krzysztof Potgrabia sprzedat w transakcjach sesyjnych 29.800 sztuk akcji
Spotki.
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XI.Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5 % ogodlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu

Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 % ogolnej liczby glosow na Walnym
Zgromadzeniu na dzien 31 grudnia 2007 roku

1. Pawet Szataniak — posiadat 8.261.800 akcji zwyktych na okaziciela serii A, co stanowito 35,66 %
kapitatu zakltadowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje dawaty prawo do 8.261.800 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 35,66 % ogodlnej liczby gtosow.

2. Mariusz Szataniak — posiadat 8.262.700 akcji zwyktych na okaziciela serii A, co stanowito 35,67 %
kapitatu zakltadowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje dawaty prawo do 8.262.700 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 35,67 % ogdlnej liczby gtosow.

3. Deutsche Bank AG z siedzibg we Frankfurcie (Niemcy) — posiadat posrednio przez podmiot zalezny
DWS Polska TFI S.A., Warszawa 1.171.841 akcji zwyktych na okaziciela serii B, co stanowito 5,058
% kapitatu zakladowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje dawaty prawo do 1.171.841 gtosow na
Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 5,058 % ogdlnej liczby gtosow.

4. Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie — taczne zaangazowanie w
zakresie akcji wchodzacych w skitad portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania przez przez
PPIM ustug zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na zlecenie wzrosto do
poziomu 5,07% catkowitej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A. taczna liczba
posiadanych przez klientéw PPIM akcji Pamapol S.A. wynosita 1.174.644 akcje, co stanowito 5,07
% kapitatu akcyjnego i 5,07 % ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A.

5.Pioneer Akgji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Pioneer Matych i Srednich Spétek Rynku
Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Pioneer Srednich Spodtek Rynku Polskiego Fundusz
Inwestycyjny Otwarty, Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Telekomunikacji Polskiej —
faczne zaangazowanie tych funduszy w zakresie akcji wchodzacych w skiad portfeli tych funduszy
zarzadzanych w ramach wykonywania przez Pioneer Pekao Investment Managament S.A. z
siedzibg w Warszawie ustug zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na
Zlecenie, wzrosto do poziomu 5,02 % catkowitej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Pamapol
S.A. Laczna liczba posiadanych przez wymienione fundusze akcji Pamapol S.A. wynosita 1.163.862
akcje, co stanowito 5,02 % kapitatu akcyjnego i 5,02 % ogdinej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Pamapol S.A. Opisane zaangazowanie miescito sie w zaangazowaniu Pioneer Pekso
Investment Management SA opisanego w pozycji nr 4.

Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 % ogoélnej liczby gltosow na Walnym
Zgromadzeniu na dzien sporzadzenia sprawozdania

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5%
ogolnej liczby gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu ulegt zmianie i przedstawia sie nastepujaco:

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

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

3. 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 gtosow na
Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 5,058 % ogdlnej liczby gtoséw.
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W dniu 15 lutego 2008 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A.(PPIM S.A.)
poinformowat Spdtke o spadku tacznego zaangazowania do poziomu 4,85% catkowitej liczby gtosow
na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A. w zakresie instrumentow finansowych wchodzacych w sktad
portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM S.A. ustugi zarzadzania portfelem
maklerskich instrumentdw finansowych na zlecenie. Akcjonariuszami posiadajacymi tacznie wskazang
liczbe gtosdw sq wszyscy klienci PPIM S.A.

Ponadto Pioneer Pekao Investment Management S.A. wykonujac umowe S$wiadczenia ustug w
zakresie zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na zlecenie, zawartg miedzy
Pioneer Pekao Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwo) a PPIM S.A., zawiadomit
o spadku facznego zaangazowania funduszy inwestycyjnych utworzonych przez Towarzystwo do
poziomu 4,84% catkowitej liczby gtosdbw na walnym zgromadzeniu Pamapol S.A. w zakresie
instrumentéw finansowych wchodzacych w sklad portfeli tych funduszy zarzadzanych w ramach
wykonywania przez PPIM S.A. ustugi zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na
Zlecenie. Po zmianie dotychczasowego stanu posiadania, na obecny poziom skilada sie udziat
nastepujacych funduszy:

- Pioneer Akgji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

- Pioneer Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

- Pioneer Srednich Spotek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

XII. Inwestycje i polityka inwestycyjna

Naktady inwestycyjne ponoszone w roku 2007 przez Spotki Grupy Kapitatowej zwigzane byty z
rozbudowg zaktadow produkcyjnych polegajaca na powiekszaniu powierzchni produkcyjnej,
rozbudowq powierzchni magazynowe, zakupem nowoczesnych linii technologicznych i zakupem
specjalistycznych $rodkdw transportowych. Realizacja kolejnych inwestycji w spdtkach z Grupy
Pamapol wynikata z konsekwentnej realizacji strategii Grupy ( m.in. ciagte dazenie do obnizenia
jednostkowego kosztu produkcji mimo rosnacych ogdinych kosztow)

Do najwazniejszych inwestycji w rzeczowe aktywa trwate oraz w majqtek finansowy
zrealizowanych w Spotce Pamapol S.A. naleza:

1. Zakup $rodkéw transportowych gwarantujgcych dogodne zaplecze zaktadu - w tym wozki
widtowe przeznaczone do wsparcia obstugi magazynowej Spotki oraz pozostate Srodki
transportowe wspomagajace prace m.in. dzialdw handlowego i administracyjnego — poniesione
naktady wyniosty 1.216 tys. zt

2. Inwestycje w budynki i budowle w kwocie 3.811 tys. zt, w tym naktady na ochrone $rodowiska
— rozbudowa oczyszczalni Sciekow o naktadach w wysokosci 61 tys. zt,

3. Inwestycje w maszyny i urzadzenia ( rozbudowa zakladu produkcyjnego) — wartos¢ tych
naktadéw inwestycyjnych wyniosta 7.368 tys. zt,

4. Zakup specjalistycznych regatéw magazynowych gwarantujgcych sprawng obstuge magazynowg
— naktady w wysokosci 288 tys. zt

5. Inwestycje w wartosci niematerialne i prawne, czyli opracowanie nowego logotypu Pamapol za
taczna kwote 161. tys. zt, réznica miedzy wykazang kwotg w informacji dodatkowej do
Sprawozdania Finansowego za 2007 rok wynosi 65 tys. zt, jest to kwota zaliczki wypfaconej w
roku poprzednim,

6. Zakup 6.068 udziatdbw WZPOW Kwidzyn co stanowi 1,7% kapitatu tej Spdtki za taczng kwote
708 tys. i,

7. Zakup 1.300 udziatdbw Pamapol-Logistic stanowigcych 61% kapitatu tej Spotki za taczna kwote
650 tys. zi.

8. Zakup 23.500 udziatéw ZPOW Ziebice stanowigcych 100% kapitatu tej Spétki za faczna kwote
11.334 tys. zh.

9. Zakup 10.860 udziatdw Mitmar Sp. z 0.0. stanowigcych 60% kapitatu tej Spotki za taczng kwote
14.315 tys. zt.

10. Zakup 16.700 udziatéw Cenos Sp. z 0.0. stanowigcych 100% kapitatu tej Spotki za taczna kwote
18.926 tys. zt.

11. Zakup 1.300 udziatdw Huty Szkta Stawno stanowigcych 100% kapitatu tej Spétki za taczna
kwote 1.442 tys. zt

58



12. Zakup 100 udziatdbw Pamapol- Dystrybucja stanowigcych 100% kapitatu tej Spotki za taczna
kwote 51 tys. zt.

W 2007 roku przeprowadzono nastepujace inwestycje finansowe:

13. Zakup 637.068 szt. akcji Spotki WILBO za taczng kwote 2.649 tys. zt

14. Zakup 220.133 szt. akcji Spotki ZM DUDA za faczna kwote 2.256 tys. zt

15. Zakup 403.982 szt. akcji Spotki Wielton za faczna kwote 2.832 tys. zt

16. Zakup nieruchomosci inwestycyjnej w miejscowosci Wielun — naktady z tego tytutu wyniosty
475 tys. zt

Czes$¢ zrealizowanych inwestycji w 2007 roku Spotka sfinansowata z Srodkow wiasnych
(pozyskanych z podniesienia kapitatdw wilasnych poprzez emisje akcji serii B oraz w wyniku
wypracowania nadwyzki finansowej). Inwestycja w zakup aktywdw finansowych (udziaty Spotek:
WZPOW Kwidzyn, ZPOW Ziebice, Mitmar Sp. z 0.0., Cenos Sp. z 0.0., Huta Szkfa Stawno, Pamapol-
Dystrybucja — zatozenie Spoétki i jednoczesne nabycie udziatdw oraz Pamapol- Logistic- poprzez
dokapitalizowanie) zostata sfinansowana w znacznej czesci ze Srodkow pozyskanych z emisji,
szczegotowy opis dotyczacy wykorzystania Srodkdw pozyskanych z emisji akcji serii B znajduje sie w
rozdziale XXI- , Strategia Grupy Pamapol w 2007 roku” W pozostatej czesci inwestycje w zakup
aktywow finansowych- kolejnych udziatow spotek zaleznych zostaly sfinansowane ze Srodkow
wiasnych Pamapol S.A.

Akcje firm WIELTON, WILBO, ZM DUDA (krétkoterminowe aktywa finansowe) byty nabyte
przez Spoétke w 2007 roku w celach dalszej odsprzedazy (zagospodarowanie posiadanej nadwyzki
finansowej), ich zakup zostat catkowicie sfinansowany z wypracowanej nadwyzki finansowej (Srodki
wiasne).

Rozbudowa infrastruktury produkcyjnej przektada sie bezposrednio na wzrost poziomu
zatrudnienia w Spotce. W ciggu ostatniego roku (od 31.12.2006 r. do 31.12.2007 r.) liczba
pracownikdw zatrudnionych w Spdtce znaczaco wzrosta z 411 do 453 zatrudnionych. Wzrost
zatrudnienia dotyczyt gtdwnie stanowisk zwigzanych bezposrednio z produkcjg oraz w dziale
utrzymania ruchu (wsparcie sprzedazy). W konsekwencji wzrostu poziomu produkcji i sprzedazy
znacznie wzrosta takze liczba osob zatrudnionych w dziale handlowym. Spdtka jest w tej chwili
najwiekszym pracodawca na terenie gminy Rusiec.

W zwigzku z planowanym zwiekszeniem skali dziatalnosci Spotka Pamapol S.A. planuje
dokonczenie rozbudowy zaktadu produkcyjnego oraz zaplecza magazynowego Spotki (nowoczesny
magazyn logistyczny). W najblizszym czasie Spétka planuje przeprowadzenie dalszych inwestycji w
zakfadzie produkcyjnym w Ruscu, czyli zakup nowych maszyn i urzadzen do produkcji, a takze linii
umozliwiajacej pakowanie w nowe formy opakowan oraz catkowicie nowego asortymentu. W planach
inwestycyjnych przewidywane sg rowniez nabycia gruntow.

W okresie sprawozdawczym zakonczono i zrealizowano kolejne inwestycje w Spotce WZPOW
Kwidzyn, a naleza do nich:

1. Inwestycje zwigzane z przygotowaniem i wysytkg wyrobdw : zakup krajalnicy URSCHEL,
etykieciarki ROLLINA, trzy linie pakujgce RADPAK, dwie nawazarki wielogtowicowe
ISCHIDA, dwie zaklejarki GEM, trzy owijarki do palet, maszyny pakujagce RM-32 AIi RM -32
ACC SERWO, osiem wozkéw widtowych spalinowych, dwa wozki podnosnikowe reczne , jeden
wozek paletowy z waga, dwie wagi najazdowe, dwie naczepy chiodnie, szes¢ drukarek
atramentowych, automat pakujacy POLPAK, regaty wysokiego sktadowania , nadstawki
paletowe.

2. Inwestycje zwigzane z przerobem surowca: zakup siedmiu sterylizatorow natryskowych,
urzadzenia zamykajacego i dozujgcego INDE CLOZE, dwoch tuneli fluidyzacyjnych, linii do
sortowania optycznego, linii stoikowo- puszkowg REMID, linii puszkowg REMID, linii do
przerobu kukurydzy cukrowej, linii do przetwarzania zielonego groszku i kukurydzy (wstep do
produkcji konserw i wstep do produkcji mrozonek), linii FMC LANNEN Tolkmicko, trzech
wykrywaczy metali, wywrotnicy do skrzynio-palet, kalibrownika bebnowego.

3. Inwestycje zwigzane ze zwiekszeniem mocy omtotowych: zakup trzech kombajnéw do zbioru
fasoli.
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4. Inwestycje zwigzane ze zwiekszeniem  mocy chtodniczej: modernizacja maszynowni
chtodniczej poprzez zakup urzadzen chtodniczych , instalacji amoniakalnych, zakup stacji
transformatorowej STmb-7 15/94 2x800 kVA .

5. Inwestycje zwigzane z poprawgq jakosci produkcji , magazynowania, przygotowania wysytek,
poprawy warunkow socjalnych: dobudowa hali magazynowej do hali garmazu i modernizacja
hali garmazu, adaptacja i modernizacja wiaty magazynowej na magazyn wysokiego
sktadowania, remont i modernizacja rampy przy komorach mroznych, budowa magazynu
wyrobdw gotowych, przebudowa zaplecza socjalnego w budynku warsztatowym, przebudowa
czesci budynku socjalnego na biurowiec, zakup dwdch namiotéw magazynowych.

6. Wprowadzono monitoring zakfadowy.

taczna wartosS¢ nakladéw poniesionych na wymienione powyzej inwestycje wyniosta okoto
24 300 tys. zt. Nalezy podkreslic, ze w danym okresie zostaty zrealizowane trzy wnioski o
dofinansowanie w ramach programu ,POPRAWA PRZETWORSTWAI MARKETINGU ARTYKULOW
ROLNYCH" ztozone w ARIMR. Wartos¢ wydatkéw inwestycyjnych objetych wnioskami tgcznie wyniosta
20 612 tys. zt, z czego 11 057 tys. zt stanowi warto$¢ dofinansowania.
Obecnie w trakcie realizacji sq nastepujace inwestycje:
- budowa kottowni zaktadowej
- budowa czterech studni gtebinowych wraz z hydrofornig
- budowa komory mroznej NR 7
- przebudowa warsztatu mechanicznego na magazyn wysokiego sktadowania
modernizacja magazynu opakowan i palet
Na d2|en 31.12.2007 naktady inwestycyjne na Srodki trwate w budowie wyniosty okoto 4 000 tys. zi.
Natomiast planowane inwestycje zwigzane sg z realizacjg planu strategicznego, ktory zaklada
zwiekszanie wydajnosci zaktadu oraz rozwoj sprzedazy produktdw, a co za tym idzie inwestycije w
kolejne maszyny i urzadzenia oraz rozbudowa zakfadu i zaplecza magazynowego. Szacuje sie ze
wydatki inwestycyjne w 2008 roku wyniosg okoto 3 300 tys. zt
W Spdtce WZPOW 2006 rok byt momentem przetomowym, po wieloletnim zastoju w zakresie
modernizacji zakladu i jego mocy wytwdrczych zostat uruchomiony bardzo szeroki zakres
inwestycyjny. W ramach drugiego etapu inwestycyjnego (pierwszy realizowany byt w 2006 roku)
zakfad przygotowywany zostat do wprowadzania kolejnych produktéw do produkcji, magazynowania i
sprzedazy. Do nowych produktéw, ktére zostaty wprowadzone w 2007 roku do produkcji i sprzedazy
naleza: mrozone warzywa konfekcjonowane oferowane na rynku krajowym (wdrozenie produktu
nastgpito w I kwartale 2007 roku), warzywa konserwowe w opakowaniach kartonowych TETRA
RICARD (groszek, kukurydza, marchewka, mieszanki) wdrozenie produktu na rynek nastgpi w IV
kwartale 2007 roku.

ZPOW Ziebice sg zakladem z ponad stuletnig historig. Uzytkowane obiekty produkcyjne to

budowle pochodzace z réznego okresu. Stosunkowo najmtodszymi sq: mroznia, hala produkcyjna WRL
oraz Magazyn Wyrobdw Gotowych i wiaty produkgcji letniej. Pochodzg one z lat 70 — 90 XX w. Inne
budynki, w ktorych odbywa sie produkcja lub konfekcjonowanie produktow, zostaty adaptowane do
tych celéw. Sg to budowle pochodzace z przed II wojny Swiatowej. Zaktad posiada linie
technologiczne do przerobu i zamrazania groszku zielonego, fasolki szparagowej, kukurydzy cukrowej,
warzyw okopowych, warzyw krzyzowych, cebuli i owocoéw. Posiada tez linie do konserwowania
warzyw w opakowania metalowe o duzej wydajnosci. Przedsiebiorstwo posiada tez samobiezne
kombajny do zbioru groszku, fasolki szparagowej oraz kukurydzy cukrowej. Sprzet ten gwarantuje
kontrole nad zbieranymi surowcami.
Aczkolwiek linie produkcyjne sg mocno wyeksploatowane, wykonane wg. starych standardow. Nie
gwarantujg odpowiedniej wydajnosci produkcji mimo, ze byty w ostatnich latach modernizowane i
eliminowane byly urzadzenia, ktdrych praca najbardziej negatywnie wptywata na jakos$¢ produktow. W
celu usprawnienia procesu produkcyjnego zakupiono nowq krajalnice do warzyw okopowych,
plastrownice, tuszczarki kukurydzy, pakowaczke do mrozonek, autoklaw parowy, sortownik laserowy,
detektor metali, mieszalnik do mrozonek, tasmy inspekcyjne. Dokonano modernizacji maszynowni
chtodniczych przez zainstalowanie odpowietrznikdw automatycznych. Wymieniono wozki widtowe
spalinowe z napedem Diesel na LPG. Sa to urzadzenia bardzo nowoczesne, oparte na najnowszych
technologiach.

Glowne inwestycje realizowane w 2007 roku to:
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- zakup nawazarki wielogtowicowej ISHIDA do mrozonek o wartosci 463 tys. zt
- zakup pakowaczki VEGATRONIC do mrozonek o wartosci 299 tys. zt

- zakup autoklawu do konserw o wartosci 413 tys. zt

- zakup kombajnu do zbioru kukurydzy o wartosci 102 tys. zt

- zakup trzech kombajnéw do zbioru grochu o facznej wartosci 355 tys. zt

W momencie przejmowania Spotki ZPOW Ziebice przez Pamapol S.A., nie podjeto decyzji o
przeprowadzeniu gruntownych inwestycji. W tym okresie realizowany byt projekt inwestycyjny w
WZPOW Kwidzyn. Zarzad Pamapol S.A. zdecydowat, ze ograniczy inwestycje do minimum w tej spotce
do momentu podpisania umowy o dofinansowanie ze $rodkéw unijnych. W zwigzku z tym Spdtka
ZPOW Ziebice ztozyta wniosek do ARIMR o dofinansowanie inwestycji.

W 2008 roku Zarzad zamierza rozpocza¢ inwestycje w zakresie budowy mrozni, hali produkcyjnej i
kottowni. Efektem ma by¢ zmniejszenie kosztow jednostkowych, zwiekszenie przerobu surowca i
rozszerzenie gamy asortymentowej szczegdlnie pod potrzeby sieci handlowych. W tym celu zostat
przygotowany wniosek o pomoc finansowa.

Przedsiewziecie bedace przedmiotem wniosku o przyznanie pomocy finansowej w zakresie dziatania
~Zwiekszanie wartosci dodanej podstawowej produkgcji rolnej i lesnej” (Dziatanie 123) objetego
Programem Rozwoju Obszarow Wiejskich na lata 2007-2013 dotyczy budowy nowych obiektow,
remontdéw potgczonych z modernizacjg istniejacej infrastruktury, zakupu nowych maszyn i urzadzen
oraz specjalistycznych srodkdw transportu wewnetrznego.

W Spotce Cenos od momentu przejecia kontroli przez Pamapol S.A. dokonano obok drobnych
usprawnien warunkdéw pracy w zakladzie i budynkach biurowych wiasciwie jednej znaczacej
inwestycji. W dniu 02.07.2007 zostata zawarta umowa nabycia zespotu sktadnikow majatkowych
stanowigcych wiasnos¢ spotki Galaxia LTD Sp. z 0.0. w Wieluniu, ktore sg zwigzane z dziatalnoscig w
zakresie produkcji (wypalania, mielenia, obrébki), pakowania i sprzedazy kawy. Cena nabycia
obejmuje:

- Cene za Srodki trwate i wyposazenie w facznej kwocie 5 500 tys. zt netto

- Cene za prawa ochronne udzielone na znaki towarowe i prawa ze zgtoszenia znakéw towarowych
do ochrony w tacznej kwocie 1 750 tys. zt netto

- Cene za zapasy w tacznej kwocie 3 035 tys. zt netto

- Bazy zakontraktowane do konca 2007 roku w tacznej kwocie 538 tys. zt netto

Ponadto w dniu 02.07.2007 zostata podpisana ze spdtkg Galaxia LTD Sp. z 0.0. umowa dzierzawy

nieruchomosci, na ktdrej w chwili zawierania umowy sprzedajacy prowadzit dziatalnos¢ gospodarcza w

zakresie produkcji, pakowania i sprzedazy kawy. Umowa zostata zawarta na czas okresSlony - 36

miesiecy z czynszem w wysokosci 30 tys. zt miesiecznie.

Na mocy przedwstepnej umowy sprzedazy z dnia 25.06.2007 Cenos Sp. z 0.0. najpdzniej po 36

miesigcach dokona zakupu wyzej wymienionej nieruchomosci za kwote 9 000 tys. zi.

Zarzad jednakze planuje przeprowadzenie inwestycji na wiekszg skale w tej Spotce. W 2008
roku realizowany bedzie program inwestycyjny przygotowany w ramach podpisanych uprzednio uméw
o dofinansowanie SPO ROL. Inwestycje obejmowac beda:

- Zakup kompletnej linii kartonujacej o duzej wydajnosci

- Przebudowe dziatu skupu surowca, budowa nowych siloséw zbozowych i otrebowych
- Zakup nowych technologii w celu poszerzenia gamy asortymentowej

- Rozbudowa i unowoczesnienie magazynu wyrobow gotowych

W celu zabezpieczenia mozliwosci rozbudowy zakfadu produkcyjnego we Wrzesni przy ulicy
Sikorskiego planowany jest zakup przylegajacej do niego nieruchomosci. Zakup tej sfinansowany
bedzie ze Srodkow uzyskanych ze sprzedazy nieruchomosci Cenos Sp. z 0.0. w Stupcy, ktdra miata
miejsce w grudniu 2007 roku. Przewidywana tgczna warto$¢ danej inwestycji wyniesie okoto 7 981
tys. zt. Na dzien sporzadzenia sprawozdania inwestycje realizowane w ramach programu SPO ROL
zostaly formalnie zakonczone, taczna kwota wydatkdw inwestycyjnych objetych dofinansowaniem
wyniosta 7 023 tys. z.

W 2008 roku kontynuowane bedaq réwniez prace nad wdrozeniem nowoczesnego
zintegrowanego systemu wspomagajacego zarzadzanie, ktory umozliwi wdrozenie w przysztosci
zaawansowanych modutéw logistycznych, produkcyjnych, czy controllingowych.

W okresie sprawozdawczym Spotka Mitmar nie przeprowadzita znaczacych inwestycji.
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Od momentu przejecia catkowitej kontroli przez Pamapol S.A. spétka Mitmar jest w trakcie
gruntownego procesu restrukturyzacji kosztowej. Obecny Zarzad Spdtki  zdecydowat o
przeprowadzeniu inwestycji majacych kluczowe znaczenie w dalszym rozwoju firmy. Przedsiewziecia
inwestycyjne majg byc zrealizowane w ramach umowy z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji
Rolnictwa, przy pomocy finansowania zewnetrznego (kredyt bankowy) oraz ze $rodkéw wiasnych
(dokapitalizowanie przez Pamapol S.A.). Pierwszym etapem jest inwestycja w nowg baze
transportowa. Podjecie takich krokéw, w przypadku $rodkéw transportowych, jest bardzo istotne z
punktu widzenia ustug S$wiadczonych przez Mitmar, jak rowniez wygasajacych pozwolen
weterynaryjnych nadanych obecnemu sprzetowi. Drugim etapem bedzie wykorzystanie konstrukcji
budowlanych znajdujacych sie na terenie dziatki nalezacej do Mitmar'u. Konstrukcje te bedq
wykorzystane do wybudowania dodatkowych magazynéw mroznych (ustugi sktadowania, zamrazania
dla klientéw jak rowniez na potrzeby wiasne). Trzecim krokiem bedzie inwestycja w park maszyn i
urzadzen stuzacych do produkcji nowego asortymentu z oferty produktowej Grupy Pamapol oraz
asortymentu do tej pory produkowanego tylko przez Spétki warzywne, czyli wsparcie spdtek
produkcyjnych z Grupy. Zadaniem Mitmar’ u bedzie konfekcjonowanie warzyw mrozonych (w torebki
foliowe 450 g oraz 720 g oraz kartoniki). Do tej pory byto to zadaniem Spdtek warzywnych. Warzywa
mrozone bedg produkowane pod marka KWIDZYN badz pod markami wkasnymi sieci. Zamodwienia na
dany asortyment beda dostarczane z dziatéw handlowych Grupy Pamapol.

Pracownicy Spdtek z Grupy Pamapol obserwujg trendy i przyzwyczajenia zywieniowe
spoteczenstwa i starajq sie sprostaC nowym wymaganiom klientdw. Poszerzanie swojej oferty
produktowej jest gwarancjg sukcesu. Dlatego tez powstajg innowacyjne pomysty na nowe produkty,
takie jak mrozonki warzywno- miesne oraz mrozone gotowe dania miesne, np. mrozony bigos czy
flaczki. Beda to kolejne dwa asortymenty z portfela produktowego (warzywa MONO, mieszanki
warzywne w folii, mieszanki warzywne w kartonikach), ktorych produkcjq zajmie sie Spdtka Mitmar.
Wykorzystanie powierzchni magazynowych, mrozni w Mitmarze pozwoli zmaksymalizowa¢ wydajnos¢
spotek produkcyjnych Grupy Pamapol, co jednoczesnie pozwoli zwiekszy¢ sprzedaz produktow.

Wykorzystujgc zaplecze magazynowe, powierzchnie mrozne oraz wolne powierzchnie
produkcyjne firmy Mitmar podjeto decyzje o rozpoczeciu kolejnej dziatalnosci ustugowej w Spétce,
bedzie to czyszczenie flaka wieprzowego i wotowego.

W maju 2006 roku Mitmar podpisat umowe z ARIMR dotyczacg dofinansowania projektu
inwestycyjnego Spotki w ramach SPO. Umowa ta zagwarantuje Spotce 50%- owy zwrot kosztéw
kwalifikowalnych zwigzanych z inwestycja.

Firma Mitmar w ramach umowy podpisanej z ARIMR planuje zakupi¢ linie do przygotowania,
sortowania i konfekcjonowania produktéw. W ramach umowy o dofinansowanie realizowane bedg
jeszcze przedsiewziecia zwigzane zakupem specjalistycznych $rodkéw transportu, zakup urzadzen i
wyposazenia przeznaczonych do magazynowania produktow oraz zakup urzadzen pomocniczych
(wspomagajacych proces produkcyjny oraz funkcjonowanie mrozni i chtodni). W tabeli 7 zostang
przedstawione planowane naktady inwestycyjne wyzej wymienionych przedsiewzie¢ inwestycyjnych.

Tabela 7 Planowane naklady inwestycyjne w ramach dofinansowania unijnego (w tys. zi)

L.p. Wyszczegodlnienie zakresu rzeczowego Koszty projektu
Inwestycje objete programem SPO 15719 zt
A. Zakup spegjalistycznych $rodkéw transportu 6 602 zt
B. Zakup i instalacja urzadzen do przygotowania, sortowania i konfekcjonowania produktéw 5905 z
C. Zakup i instalacja urzadzen i wyposazenia do magazynowania produktow 2 454 zt
D. | Zakup i instalacja urzadzen pomocniczych 759 zt

Obok inwestycji objetej dofinansowaniem ze srodkéw Unii Europejskiej planowane sg rowniez
dodatkowe inwestycje, ktore nie s przedmiotem inwestycji realizowanej w ramach SPO. Do
planowanych przedsiewzie¢ inwestycyjnych naleza:
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- Ogodlna modernizacja Zakladu, po dokladnej analizie stanu technicznego stwierdzono
konieczno$¢  przeprowadzenie remontu niektérych elementéw, w celu sprawnego
funkcjonowania catego Zaktadu

- Modernizacja pomieszczen chtodniczych, taka modernizacja jest niezbedna, gdyz podjeto
decyzje o zmianie tego pomieszczenia w mroznie

- Zakup i instalacja urzadzen pomocniczych, z przeznaczeniem do wsparcia produkgcji flaka.

W tabeli 8 przedstawione zostang planowane wydatki na dang inwestycje:

Tabela 8 Planowane nakiady inwestycyjne nie objete dofinansowaniem unijnym (w tys.
zh)

Wyszczegolnienie zakresu rzeczowego Koszty projektu
Inwestycje nie objete programem SPO 3 000 zt
A. Modernizacja Zakladu 800 zt
B. Budowa mrozni 1500 z
C. Zakup i instalacja urzadzen 700 zt

Reasumujac, w Spotce Mitmar planowane jest duze przedsiewziecie inwestycyjne majace na
celu zapewnienie stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa, $wiadczenie kompleksowych ustug
satysfakcjonujgcych klientdw, a tym samym zapewnienie dtugotrwatych zyskow w przysztosci
zarowno samej Spotce lecz rowniez Grupie Pamapol. taczny koszt planowanych inwestycji wyniesie
okoto 18 719 tys. zi.

W Spotce Pamapol- Logistic w 2007 roku najistotniejszq inwestycjg byt zakup Srodkow
transportowych za taczna kwote okoto 216 tys. zt. W przysztym 2008 roku w celu wymiany starego
taboru Spdtka planuje wzig¢é w leasing 8 szt. ciggnikow siodtowych oraz 7 szt. naczep na taczng
wartoS¢ okoto 2 200 tys. zt, to pozwoli zwiekszy¢ zdolnosci przewozowe firmy oraz poprawi jej
rentowno$¢. Na dzien sporzadzenia sprawozdania inwestycja ta zostata zrealizowana.

XIII. Zrédta finansowania wydatkéw inwestycyjnych.

Prawie 90 % inwestycji realizowanych przez Spotki Grupy jest wspoffinansowa jest z srodkow
UE poprzez programy pomocowe nadzorowane przez Agencje Restrukturyzacji i Modernizacji
Rolnictwa.

XIII.LA. Wspotfinansowanie inwestycji z sSrodkéw UE.
Pamapol S.A.

Blisko 85% inwestycji realizowanych przez Spotke jest wspoffinansowana ze Srodkéow UE
poprzez programy pomocowe nhadzorowane przez Agencje Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa.
W 2006 roku Spétka zawarta z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa w Warszawie trzy
umowy w ramach programu SPO, na mocy ktdrej Agencja zobowigzata sie udzielic Spotce pomocy w
celu dofinansowania przedtozonych projektow: zakup specjalistycznych $rodkow transportu w celu
ulepszenia struktury logistycznej i wzrostu konkurencyjnosci poprzez rozszerzenie kanatéw
dystrybucji, budowa magazynu warzyw, zakup nowych linii technologicznych do produkcji dan
gotowych oraz nowych asortymentow produkcyjnych. taczna warto$¢ planowanych naktadow
inwestycyjnych w ramach tych trzech projektdéw przekracza kwote 14.360 tys. zt z tego kwota pomocy
okreslona zostata w umowach na poziomie 7.180 tys. z, czyli 50% poniesionych przez Spodtke
kwalifikowanych kosztéw projektu. W 2006 roku zrealizowano pierwszy z tych wnioskdw (zakup
specjalistycznych $rodkéw transportu) o wartosci 5.005 tys. zt. W styczniu 2007 roku Spotka
otrzymata dotacje (ptatno$¢) z tytutu zrealizowanej inwestycji w ramach tego programu w kwocie
2498 tys. zi. Kolejne dwa projekty (budowa magazynu warzyw oraz zakup nowych linii
technologicznych) byly realizowane w 2007 roku — drugi wniosek zostat zrealizowany w catosci, a
trzeci zostat czeSciowo zrealizowany w 2007 roku i w do potowy 2008 roku bedzie do konca
zrealizowany. Na dzien sporzadzenia sprawozdania inwestycja w ramach SPO III zostata zakonczona i
wniosek o ptatno$¢ zostat ztozony. W efekcie zakonczenia prac zwigzanych z drugim projektem
inwestycyjnym - SPO II w kwietniu 2008 roku Spdtka otrzymata dotacje w wysokosci 1.955 tys. zt.

63



Ptatnosc z tytutu realizacji trzeciego projektu inwestycyjnego jest przewidywana w III kwartale 2008
roku.

WZPOW Kwidzyn

Spétka WZPOW Kwidzyn przygotowata i ztozyta w IV kwartale 2005 roku trzy wnioski o
tacznej wartosci 21 min PLN do ARIMR o wsparcie inwestycji z Srodkdw EU. Wszystkie trzy projekty
zostaty zaakceptowane przez ARIMR i w I kwartale 2006 roku zostaty podpisane stosowne umowy. W
roku 2007 wszystkie inwestycje realizowane w ramach wyzej wymienionych umoéw zostaty w catosci
zakonczone i tego samego roku wnioski o ptatno$¢ zostaly ztozone. W marcu 2007 roku jeden ze
realizowanych projektow zostat juz rozliczony przez ARIMR, a Spotka otrzymata wptyw dotacji w
kwocie 4,2 min zt. Kolejne dwa projekty zrealizowano do korica 2007 roku, a ich faczna kwota
wyniosta okoto 13 min zt. W listopadzie 2007 roku kolejny projekt zostat rozliczony i Spétka otrzymata
wptyw z dotacji w kwocie blisko 3 min zt. Obecnie Spétka oczekuje na rozlicznie ostatniego z
projektow.
Spdtka realizuje inwestycje przy wykorzystaniu zewnetrznych Zrddet finansowania, obecnie sg to
kredyty inwestycyjne dtugoterminowe (z okresem sptaty wynoszacym 10 lat) finansujace w 100 %
naktady netto na inwestycje, po otrzymaniu dotacji 50 % uzyskanych kredytow zostanie sptacona z
srodkow przekazanych przez ARIMR.

ZPOW Ziebice

Obecnie Spdtka nie posiada nowych umdw z ARIMR o wspoHfinansowanie nowych inwestyciji.
W 2007 roku w ramach przeprowadzonych inwestycji wspétfinansowanych ze $srodkéw ARIMR Spétka
ZPOW Ziebice otrzymata dotacje w kwocie 0,7 min zt (czerwiec 2007) i kolejng cze$¢ 0,2 min zt. W
2008 roku zostat ztozony wniosek o dofinansowanie inwestycji w ARIMR. Planowane w Spotce
przedsiewziecie inwestycyjne ma by¢ przedmiotem wniosku o pomoc finansowg w zakresie dziatania
~Zwiekszanie wartosci dodanej podstawowej produkcji rolnej i lesnej” (Dziatanie 123) objetego
Programem Rozwoju Obszarow Wiejskich na lata 2007-2013 dotyczy budowy nowych obiektow,
remontdw potgczonych z modernizacjg istniejacej infrastruktury, zakupu nowych maszyn i urzadzen
oraz specjalistycznych srodkéw transportu wewnetrznego.

Cenos

W 2007 roku Spoétka Cenos posiadata umowy podpisane z ARIMR na realizacje projektow
inwestycyjnych, ktdrych taczna wartos¢ przekraczata 7 min zt. Plany inwestycyjne objete umowami o
dofinansowanie zostaty zrealizowane w pierwszym potroczu 2008 roku i wnioski o ptatno$¢ zostaty
ztozone.

Mitmar

W maju 2006 roku Mitmar podpisat umowe z ARIMR dotyczacg dofinansowania projektu
inwestycyjnego Spotki w ramach SPO. Umowa ta zagwarantuje Spotce 50%- owy zwrot kosztéw
kwalifikowalnych zwigzanych z inwestycjg. Wowczas warto$¢ przewidzianych inwestycji wynosita okoto
18 min z. W momencie przejecia kontroli nad Spotka (luty 2008) przez Pamapol S.A. zmieniona
zostala strategia spdtki, a co za tym idzie zmienit sie rdwniez plan inwestycyjny. Obecnie szacowana
warto$¢ inwestycji objetej niniejszym dofinansowaniem wynosi blisko 16 min zk. Na dzien
sporzadzenia sprawozdania inwestycja jest na koncowym etapie realizacji.

XIII.B. Zewnetrzne oprocentowane zrddta finansowania

Pamapol S.A.

Obecnie Spotka korzysta z finansowania dwdch instytucji, sa to Bank PKO Bank Polski S.A.
oraz Bank Gospodarki Zywno$ciowej S.A.

Wedlug stanu na dzien bilansowy 31.12.2007 roku (rowniez na dzien sporzadzenia
sprawozdania) Spotka posiada trzy kredyty inwestycyjne oraz dwa kredyty obrotowe zaciggniete w
PKO Bank Polski S.A. z Warszawie, Centrum Korporacyjne w Wieluniu. Bank ten udzielit Spétce
nastepujacych kredytow:

1. inwestycyjnego na finansowanie inwestycji w rzeczowy majatek trwaty w ramach programu
SAPARD w wysokosci 10.000 tys. zt, saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wynosito 6.567

tys. zt,
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2. inwestycyjnego w rachunku kredytowym w walucie polskiej, w kwocie 18.000 tys. zt na
finansowanie zakupu 283.501 udziatdw NATURIS Sp. z 0.0., na okres od 03.10.2005 r. do
31.12.2017 r., saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wynosito 15.000 tys. zi,

3. inwestycyjnego na finansowanie inwestycji w rzeczowy majatek trwaty w ramach programu SPO
w wysokosci 3.920 tys. zt, saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 3.859 tys. zi,

4. w formie limitu wielocelowego w kwocie 7.000 tys. zt, limit udzielony na okres od 28.12.2005 r.
do 27.12.2008 r., saldo tego limitu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 6.499 tys. zt,

5. obrotowego nieodnawialnego w kwocie 10.000 tys. zi, kredyt udzielony jest na okres od
02.07.2007 r. do 28.08.2008 r., saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 10.000 tys.
zt

Wedtug stanu na dzien bilansowy 31.12.2007 roku Spotka posiada jeden kredyt inwestycyjny,
jeden zaciagniety w Banku BGZ S.A. w Warszawie, Oddziat w todzi. Na dzien sporzadzenia
sprawozdania Spétka posiada dodatkowo jeden kredyt rewolwingowy oraz jeden kredyt obrotowy, oba
zaciggniete w Banku BGZ S.A. w Warszawie, Oddziat w todzi

Bank ten udzielit Sptce nastepujacych kredytow:

1. inwestycyjnego na finansowanie inwestycji w rzeczowy majatek trwaty w ramach programu SPO
w wysokosci 5.500, saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 4.015 tys. zt

2. rewolwingowego w kwocie 1.000 tys. zt udzielonego na okres od 06.02.2008 r. do 05.02.2009 r.

3. obrotowego w rachunku biezacym w kwocie 4.000 tys. zt udzielonego na okres od 06.02.2008 r.
do 05.02.2009 r.

WZPOW Kwidzyn

Spétka WZPOW Kwidzyn korzystata z obstugi kredytowej w dwdch bankach: PKO Bank Polski
S.A. oraz Bank Gospodarki Zywnosciowej S.A.

Wedlug stanu na dzien bilansowy 31.12.2007 roku (réwniez na dzien sporzadzenia
sprawozdania) Spdtka posiada dwa kredyty inwestycyjne i jeden kredyt obrotowy zaciggniete w Banku
PKO BP S.A. Regionalny Oddziat Korporacyjny w Gdansku. Bank ten udzielit Spotce nastepujacych
kredytow:

1. inwestycyjnego w walucie polskiej, w kwocie 5999 tys. zt na sfinansowanie przedsiewziecia
inwestycyjnego w ramach SPO, udzielony na okres od 26.07.2007 do 01.12.2017 saldo tego
kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 2 976 tys. zt

2. inwestycyjnego w walucie polskiej, w kwocie 7 586 tys. zt na sfinansowanie przedsiewziecia
inwestycyjnego w ramach SPO, udzielony na okres od 27.03.2006 do 01.02.2017 saldo tego
kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 7 258 tys. zt

3. w formie limitu wielocalowego, w kwocie 18 000 tys. zt, udzielony na okres od 22.03.2006 do
21.03.2011, saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 15 124 tys. zt

Wedlug stanu na dzien bilansowy 31.12.2007 roku (réwniez na dzien sporzadzenia
sprawozdania) Spdtka posiada jeden kredyt inwestycyjny i dwa kredyty obrotowe w Banku BGZ S.A.
Centrum Korporacyjne w Gdansku. Bank ten udzielit Spotce nastepujace kredyty:

1. inwestycyjny w walucie polskiej, w kwocie 8 533 tys. zt, na realizacje przedsiewziec
inwestycyjnych w ramach SPO, udzielony na okres od 27.03.2006 do 28.02.2017, saldo tego
kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 3 922 tys. zt

2. w rachunku biezacym, w kwocie 5000 tys. zi, udzielony na okres od 26.01.2001 do
06.03.2011, saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 4 335 tys. zi

3. obrotowy, w kwocie 30 000 tys. zt, udzielony na okres od 26.06.2006 do 23.07.2008, saldo
tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 28 000 tys. zt. Na dzien sporzadzenia
sprawozdania kredyt ten zostat spfacony
Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spotka posiada jeszcze jeden kredyt obrotowy

zaciagniety w Banku BGZ S.A. Centrum Korporacyjne w Gdansku. Bank ten udzielit Spotce
nastepujacego kredytu:

4. obrotowy w rachunku kredytowym 28 000 tys. zi, udzielony na okres od 30.06.2008 do
29.08.2009
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ZPOW Ziebice

Obecnie Spétka korzysta z obstugi kredytowej w jednym banku — BGZ S.A.

Wedlug stanu na dzien bilansowy 31.12.2007 roku (réwniez na dzien sporzadzenia
sprawozdania) Spotka posiada dwa kredyty obrotowe oraz jeden kredyt rewolwingowy zaciggniete w
Banku BGZ S.A. Oddziat Operacyjny we Wroctawiu. Bank ten udzielit Spdtce nastepujacych kredytdw:

1. obrotowy w rachunku kredytowym, w kwocie 2 000 tys. zi, udzielony na okres od
31.03.2006 do 29.03.2010, saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 2 000 tys.
z

2. obrotowy, w kwocie 6 300 tys. zt, udzielony na okres od 24.04.2007 do 31.03.2017, saldo
tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 5 962 tys. zt

3. rewolwingowy w kwocie 5 000 tys. zt, udzielony na okres od 04.06.2007 do 02.07.2008,
saldo tego kredytu na dziert 31.12.2007 roku wyniosto 3 235 tys. zt. Na dzien sporzadzenia
sprawozdanie kredyt ten zostat sptacony.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spdtka posiada jeszcze jeden kredyt rewolwingowy
zaciagniety w Banku BGZ S.A. Oddziat Operacyjny we Wroctawiu. Bank ten udzielit Spoétce
nastepujacego kredytu:

1. rewolwingowy, w kwocie 8 000 tys. zi, na finansowanie skupu i przechowywania
prawidtowych zapasow warzyw i owocow, udzielony na okres od 22.07.2008 do 22.09.2009

Cenos

Spotka Cenos korzystata z obstugi kredytowej w dwdch bankach Bank Zachodni WBK S.A.
oraz Bank Gospodarki Zywno$ciowej S.A.

Wedtug stanu na dzien bilansowy 31.12.2007 roku (réwniez na dzien sporzadzenia
sprawozdania) Spotka posiada jeden kredyt inwestycyjny, dwa kredyty obrotowe oraz jeden kredyt
rewolwingowy zaciggniete w Banku BZ WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu. Bank ten udzielit Spotce
nastepujacych kredytow:

1. inwestycyjny w walucie polskiej, w kwocie 8 250 tys. zt, na refinansowanie kosztow
inwestycji, udzielony na okres od 30.06.2007 do 30.06.2017, saldo tego kredytu na dzien
31.12.2007 roku wyniosto 7 769 tys. z

2. w rachunku biezacym, w kwocie 2400 tys. zt, udzielony na okres od 15.03.2005 do
30.06.2009, saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 1 710 tys. zt

3. obrotowy, w kwocie 4 168 tys. zt, udzielony na okres od 31.10.2006 do 31.05.2008, saldo
tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 1 177 tys. zt. Na dzien sporzadzenia
sprawozdania kredyt zostat spfacony, zgodnie z terminem ustalonym w umowie kredytowe;j.

4. rewolwingowy, w kwocie 6 000 tys. zt, na zwiekszenie poziomu kapitatow obrotowych w
zwigzku ze zwiekszeniem skali dziatalnosci i rozszerzenie asortymentu sprzedazy zwigzanych z
przejeciem Galaxia Ltd., udzielony na okres od 01.09.2007 do 03.09.2010, saldo tego kredytu
na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 6 000 tys. zt
Wedtug stanu na dzien sporzadzenia sprawozdania Spétka posiada jeden kredyt inwestycyjny

i jeden kredyt rewolwingowy, oba kredyty zaciagniete w banku BGZ S.A. Centrum Korporacyjnym w
Warszawie. Bank ten udzielit Spotce nastepujacych kredytow:

1. rewolwingowy, w kwocie 2 000 tys. zt, udzielony na okres od 23.06.2008 do 22.06.2009

2. inwestycyjny, w kwocie 4 437 tys. zt na sfinansowanie przedsiewzie¢ inwestycyjnych w
ramach programu SPO, udzielony na okres od 10.06.2008 do 31.12.2018

Mitmar

Obecnie Spdtka korzysta z obstugi kredytowej dwdch bankéw: Deutsche Bank PBC S.A. oraz
Fortis Bank. W okresie objetym sprawozdaniem Spétka wspdtpracowata z jeszcze jednym bankiem,
PEKAO S.A.

Wedtug stanu na dzien bilansowy 31.12.2007 roku (réwniez na dzien sporzadzenia
sprawozdania) Spdtka posiada jeden kredyt obrotowy i jeden kredyt inwestycyjny zaciggniety w banku
Deutsche Bank PBC S.A. z siedzibq w Warszawie. Bank ten udzielit Spotce nastepujacych kredytdw:

1. odnawialny, w kwocie 5 000 tys. zt, udzielony na okres od 18.04.2007 do 30.04.2010 saldo
tego kredytu na dzien 31.12.2007 roku wyniosto 4 843 tys. zt

2. inwestycyjny w walucie polskiej, w kwocie 20 000 tys. zt, na sfinansowanie inwestycji,
udzielona na okres od 18.04.2007 do 15.02.2019, saldo tego kredytu na dzien 31.12.2007
roku wyniosto 18 750 tys. zt
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Wedtug stanu na dzien bilansowy 31.12.2007 roku Spodtka posiadata jeden kredyt obrotowy
zaciggniety w banku Polska Kasa Opieki S.A. III Oddziat w todzi. Bank ten udzielit Spotce
nastepujacego kredytu:

1. w rachunku biezagcym, w kwocie 3 500 tys. zt, udzielony na okres od 10.02.1999 do

31.08.2008. Na dzien sporzadzenia sprawozdania kredyt ten zostat sptacony.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania Spotka posiada jeden kredyt obrotowy oraz jeden kredyt
inwestycyjny zaciagniete w Banku Fortis. Bank ten udzielit Spotce nastepujacych kredytow:

1. nieodnawialny, w kwocie 12 450 tys. zt na finansowanie wydatkéw inwestycyjnych na

realizacje inwestycji w ramach SPO, udzielony na okres od 13.06.2008 do 28.12.2018

2. w rachunku biezacym, w kwocie 3 500 tys. zi, udzielony na okres od 13.06.2008 do

12.06.2018

XIV. Informacje dotyczace zatrudnienia

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2007 roku w Grupie Pamapol przedstawia sie
nastepujaco:

- Pamapol S.A. 491 pracownikow

- WZPOW Kwidzyn 506 pracownikdéw i 32 sezonowych

- ZPOW Ziebice 197 pracownikow, w tym 26 sezonowych
- Pamapol — Logistic 41 pracownikéw

- MITMAR 178 pracownikow

- CENOS 216 pracownikéw

- Pamapol- Dystrybucja 13 pracownikéw

- Huta Szkta Stawno 3 pracownikow

- NATURIS 1 pracownik

taczne zatrudnienie na dzien 31 grudnia 2007 r. w Grupie Kapitalowej Pamapol wynosito 1.646
pracownikdw i 32 sezonowych.

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 30 czerwca 2008 roku w Grupie Pamapol przedstawia sie
nastepujaco:

- Pamapol S.A. 541 pracownikow

- WZPOW Kwidzyn 508 pracownikdw i 164 sezonowych

- ZPOW Ziebice 197 pracownikdw, w tym 40 sezonowych
- Pamapol — Logistic 52 pracownikow

- MITMAR 128 pracownikow

- CENOS 202 pracownikéw

- Pamapol- Dystrybucja 14 pracownikow

- Huta Szkta Stawno 4 pracownikow

- NATURIS 1 pracownik

taczne zatrudnienie na dzien 30 czerwca 2008 r. w Grupie Kapitalowej Pamapol wynosito
pracownikow 1647 i 164 sezonowych

XV. Nabycie akcji wiasnych.

Spoétka nie nabywata akcji whasnych i nie podejmowata zadnych czynnosci zmierzajacych do
nabycia akcji wiasnych.
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XVI. Dziatalnos¢ marketingowa w Grupie Pamapol.

W II pdtroczu 2007 roku Pamapol S.A. zaczat prowadzi¢ prace wdrozeniowe nad nowa koncepcjg
opakowan pasztetow klipsowanych. Dostepne bedq jednoporcjowe paszteciki w 5 wariantach w
porecznym opakowaniu z ponownym zamknieciem. Zakonczyly sie takze prace koncepcyjne dla
zupetnie nowej grupy asortymentowej, jakq stanowig Porcje miesa w sosie. Produkty bedg pakowane
w tacke aluminiowg, a asortyment bedzie obejmowat 6 dan miesnych o tradycyjnym polskim smaku.

Pod koniec 2007 roku zakonczyt sie proces odsSwiezania etykiet produktow marki Pamapol.
Zrewitalizowane opakowania objety caty asortyment Spdtki — dania gotowe, pasztety, konserwy
miesne, kietbaski drobiowe oraz zupy gotowe. Dzieki od$wiezonym etykietom i bogatszym, bardziej
dopracowanym smakom produkty Pamapol majg duzg szanse wyrdznic¢ sie na potce i zainteresowac
potencjalnego konsumenta.

W pazdzierniku 2007 roku Spdétka zalezna WZPOW Kwidzyn wprowadzita warzywa konserwowe w
innowacyjnym kartoniku Tetra Recart. W ofercie znalazto sie 6 produktow: groszek konserwowy,
kukurydza konserwowa, fasola czerwona, marchewka z groszkiem, marchewka z groszkiem
i kukurydzg oraz mieszanka kwidzyfnska. Dzieki unikalnemu kartonikowi oraz wygodnemu,
ekologicznemu i tatwemu otwieraniu, warzywa Kwidzyn majg ogromng szanse uzyskaC przewage
konkurencyjng i by¢ pionierem na rynku warzyw konserwowych w kartoniku.

Rewitalizacje opakowan oraz wprowadzenie nowej gamy produktow przygotowata rowniez Spotka
CENOS. Nowe opakowania zostang wprowadzone w I kwartale 2008 roku i beda dostepne w jednolitej
i atrakcyjnej szacie graficznej. Kazdy produkt zostat wyrézniony wtasnym niepowtarzalnym kolorem, a
kreacje stworzyto Studio Projektowe DN. Spotka CENOS przeprowadzita rowniez proces rewitalizacji
wszystkich opakowan kawy marki GALAXIA. Dodatkowo zostata przeprowadzona akcja promocyjna
pod wdzieczng nazwg ,Z mitosci do kawy”, majaca na celu odbudowania ekspozycji na pdtce w
regionie centralnej i potudniowej Polski.

Spdtka Pamapol od wielu lat promuje wiasng marke jednoczes$nie sponsorujac sport zawodowy w
Polsce. W roku 2007 Pamapol byt gtdwnym sponsorem III Memoriatu im. Arkadiusza Gofasia w
Kepnie, Miedzynarodowego Wyscigu Kolarskiego Junioréw — Tour De La Region De Lodz oraz
Mistrzostw Polski Junioréow w Pitce Recznej Kobiet.

Pamapol wspiera rowniez rozwoj lokalnego sportu poprzez sponsoring druzyny pitkarskiej Pamapol
Hetman Rusiec, zuzlowego zespotu Lazur Ostrow Wielkopolski, klubu kajakowego Pamapol Kajak Klub
oraz II-ligowych siatkarzy Pamapol Siatkarz Wielun. W najblizszej przysztosci beda podejmowane
decyzje dotyczace wspierania sportu zawodowego o zasiegu ogolnopolskim w sezonie 2008/2009.

W 2007 roku spotki Grupy Kapitatowej Pamapol aktywnie uczestniczyly w najwazniejszych imprezach
wystawienniczo-targowych na terenie catego kraju. W sierpniu 2007 roku zorganizowany zostat
wyjazd kluczowych partneréw hurtowych na wyscig Formuty 1 o Grand Prix Turgji.

Pod koniec 2007 roku opublikowane zostaty nowe serwisy internetowe: serwis korporacyjny Grupy
Pamapol oraz witryna produktowa marki Pamapol. Ponadto trwajg prace nad uruchomieniem dwoch
zupetnie nowych serwisow www: witryna produktowa marki Kwidzyn oraz serwis informacyjno-
rozrywkowy promujacy zdrowe zywienie i warzywa konserwowe w kartonikach Tetra Recart.

XVII. Prace badawczo — rozwojowe, wdrozeniowe

Spoétki produkcyjne Grupy (Pamapol S.A. i WZPOW Kwidzyn, ZPOW Ziebice, Cenos) nie prowadzg
typowych prac badawczo rozwojowych, natomiast profesjonalnie wdrozyly program badan nad
rozwojem nowych asortymentow produktow.

Spoétki posiadajg samodzielne laboratoria, w ktdrych prowadzone sg badania jakosci poszczegdinych
produktow, bardzo waznym elementem prac witasnych laboratoridw jest opracowywanie receptur i
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technologii produkcji nowych asortymentdw i nowych smakow produktéw. Technologie produkcji
wszystkich obecnie produkowanych asortymentdéw przez Pamapol i WZPOW zostaty opracowane
przez Spdtki i sg ich wlasnoscig. Dziatanie laboratoridow pozwala na unikniecie niebezpieczenstwa
Zwigzanego z mozliwoscia wprowadzenia na rynek wadliwego produktu. Nakfady inwestycyjne
zwigzane z powstaniem laboratorium Spétki pokrywajg w catosci z Srodkdw wiasnych.

XVIII.

XVIII.A. Sytuacja majatkowa
pozycje ze skonsolidowanego bilansu Grup

Tabela 9 Wybrane

Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Na dzien STRUKTURA [%] DYNAMIKA [%]

AKTYWA 2007-12-31 2006-12-31 2007-12-31 2006-12-31 2006/2007
Aktywa trwate 231 768 87 317 51% 34% 165%
Warto$ci niematerialne i prawne 4 307 1909 1% 1% 126%
Wartos¢ firmy przejeta w ramach potaczenia
jednostek gospodarczych 1 848 0%
Rzeczowe aktywa trwate 204 444 75 812 45% 30% 170%
Nieruchomoéci inwestycyjne 8 610 509 2% 0% 1592%
Diugoterminowe aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy 3482 1%
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 3 358 350 1% 0% 859%
Nalezno$ci dtugoterminowe 3936 3590 1% 1% 10%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 5196 1 650 1% 1% 215%
Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 69 15 0% 0% 360%
Aktywa obrotowe 226 510| 168 167 49% 66% 35%
Zapasy 87 194 58 246 19% 23% 50%
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 100 330 58 688 22% 23% 71%
Naleznosci z tytutu biezacego podatku
dochodowego 37 0%
Pozostate naleznosci krétkoterminowe 22 119 9796 5% 4% 126%
Krotkoterminowe aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy 6 880 7 826 2% 3% -12%
Krotkoterminowe aktywa finansowe przeznaczone
do obrotu
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 6 482 822 1% 0% 689%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 075 24 771 0% 10% -92%
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone
do sprzedazy 7 317 3%
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 1393 701 0% 0% 99%

AKTYWA RAZEM 458 278 | 255 484 100% 100% 79%

Na dzien 31 grudnia 2006 roku suma bilansowa w sprawozdaniu skonsolidowanym wynosita 458 278
tys. zt i wzrosta w stosunku do poprzedniego roku o 79 %, co jest zwigzane z rozwojem organicznym
Grupy.

Aktywa trwate w sprawozdaniu skonsolidowanym na dzien 31.12.2007 roku stanowity 51 % sumy
aktywdw, natomiast aktywa obrotowe 49 %. Nominalnie aktywa trwate wzrosty o prawie 144 451
tys. ztotych, gtownie w wyniku przeprowadzonych inwestycji i wzrostu wartosci rzeczowych aktywow
trwatych. W stosunku do stanu z poprzedniego roku udziat aktywdéw obrotowych w aktywach razem
spadt, to wynika z faktu catkowitego wykorzystania srodkéw z emisji akcji serii B, ktdre na koniec
31.12.2006 znajdowaty sie w dyspozycji Spotki.(spadek Srodkdw pienieznych o 22 696 tys. zi).

Wsrdd aktywow trwatych netto o tacznej wartosci 231 768 tys. zt, najwiecej bo az 88 % rzeczowe
aktywa trwate, nieruchomosci inwestycyjne stanowig 4%, naleznosci dtugoterminowe stanowig 2 %,
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aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego stanowig 2 %, wartosci niematerialne i prawne
2%.

W strukturze rzeczowych aktywow trwatych dominujaca pozycja sa urzadzenia techniczne i maszyny
oraz budynki i budowle.

Najwieksze zmiany w aktywach trwatych w roku 2007 nastgpity w pozycji ,rzeczowych aktywoéw
trwatych” - wzrost o 128 632 tys. zt, czyli wzrost o okoto 170 %, gtdownie w wyniku przejecia
kolejnych Spotek i dotaczenia ich majatku trwatego do majatku Grupy lecz réwniez w wyniku
przeprowadzonych inwestycji w rzeczowy majatek trwaty gtownie w Spdétlce WZPOW Kwidzyn oraz
Pamapol S.A.

Warto$¢ majatku obrotowego w sprawozdaniu skonsolidowanym Spétki wzrosta w 2007 roku o kwote

58 343 tys. zt, co stanowi wzrost o prawie 36 % (gtdwnie w wyniku wzrostu naleznosci z tytutu

dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci krétkoterminowych). Najwieksze zmiany aktywow

obrotowych odnotowano w nastepujacych pozycjach:

- Naleznosci z tytutu dostaw i ustug — wzrost o 41 642 tys. zi,

- Naleznosci krotkoterminowe — wzrost 0 12 323 tys. zi,

- Zapasy — wzrost 0 28 948 tys. zt

- Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty — spadek o 22 696 tys. zt (wykorzystanie srodkéw pozyskanych
z emisji akcji serii B.)

Ponizej zostanie umieszczone rysunki przedstawiajace zmiany w strukturze aktywow obrotowych.

Rysunek 7 Struktura aktywow obrotowych na dzien 31.12.2006 (pozycje z udziatem
mniejszym niz 1% pominieto)
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Rysunek 8 struktura aktywow obrotowych na dzien 31.12.2007 (pozycje z udziatem
mniejszym niz 1% pominigto)

0 Zapasy

3% 3% 1% 1% B Naleznoéci z tytutu
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B Rozliczenia
miedzyokresowe czynne

Na koniec 2006 roku najistotniejsza pozycjq w strukturze aktywow obrotowych byty zapasy i
naleznosci dtugoterminowe, obie pozycje miaty po 35% udziatu w aktywach obrotowych. Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty miaty 15% udziatu w aktywach obrotowych ( w zdecydowanej czesci byty
osrodki pozyskane z emisji akcji serii B, ktore w danym roku nie zostaty w catosci wykorzystane).
Naleznosci krétkoterminowe stanowity 6%, krétkoterminowe aktywa przeznaczone do sprzedazy
stanowity 5% oraz aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy stanowity 4%.

Na koniec 2007 roku struktura aktywdw obrotowych ulegta zmianie, a pozycjg posiadajacq
najwyzszy udziat w strukturze byly naleznosci z tytutu dostaw i ustug — 44%. Zapasy stanowity 38%,
naleznosci  krotkoterminowe stanowity 10%, po 3% stanowily pozycje: pozostate aktywa
krotkoterminowe oraz krétkoterminowe aktywa dostepne do sprzedazy, ostatnimi pozycjami z 1-
pocentowym udziatem byty Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty oraz rozliczenia miedzyokresowe
czynne.
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XVIIL.B. Zrédta finansowania aktywow.

nozycje ze skonsolidowanego bilansu Grupy Pamapol - pasywa
Na dzien STRUKTURA [%] DYNAMIKA [%]

Tabela 10 Wybrane

PASYWA 2007-12-31 2006-12-31 2007-12-31 2006-12-31 2006/2007

Kapitat (fundusz) wiasny 167 954 121 468 37% 48% 38%

Kapitat wiasny przypadajacy
akcjonariuszom jednostki

dominujacej 157 296 117 064 34% 46% 34%
Kapitat (fundusz) podstawowy 23 167 23 167 5% 9% 0%
Kapitat (fundusz) zapasowy 56 496 56 496 12% 22% 0%
Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny -40 -22 0% 0% 82%
Udziaty (akcje) wtasne ( wielko$é¢
ujemna )

Kapitaty (fundusze) rezerwowe

Réznice kursowe z przeliczenia
jednostek zagranicznych

Ujete bezposrednio w kapitale kwoty
dotyczace aktywow trwatych
przeznaczonych do sprzedazy

Zysk (strata) z lat ubiegtych 37 620 23 027 8% 9% 63%

Zysk (strata) netto 40 053 14 396 9% 6% 178%
Udziaty mniejszosci 10 658 4404 2% 2% 142%
Zobowigzania 290 324 134 016 63% 52% 117%
Zobowigzania dlugoterminowe 109 459 64 082 24% 25% 71%

Diugoterminowe kredyty i pozyczki 60 005 50 227 13% 20% 19%

Pozostate dtugoterminowe

zobowigzania finansowe 13 532 2213 3% 1% 511%

Pozostate zobowigzania
dtugoterminowe

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 12 160 3088 3% 1% 294%
Rezerwa na zobowigzania z tytutu

$wiadczen pracowniczych 1603 1550 0% 1% 3%
Pozostate rezerwy dtugoterminowe 313 0%

Dotacje rzadowe 21 812 7 004 5% 3% 211%
Dtugoterminowe rozliczenia

miedzy okresowe 34 0%

Zobowigzania krotkoterminowe 180 865 69 934 39% 27% 159%
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 102 413 34 106 22% 13% 200%
Pozostate krétkoterminowe
zobowigzania finansowe 2 208 1718 0% 1% 29%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 51 936 24999 11% 10% 108%
Zobowigzania z tytutu biezacego
podatku dochodowego 6 198 1557 1% 1% 298%
Pozostate zobowigzania
krétkoterminowe 6 145 5581 1% 2% 10%
Rezerwa na zobowigzania z tytutu
$wiadczen pracowniczych 1325 857 0% 0% 55%
Pozostate rezerwy krotkoterminowe 764 24 0% 0% 3083%
Dotacje rzadowe 9524 848 2% 0% 1023%
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Zobowigzania zwigzane z aktywami
trwatymi zaklasyfikowanymi jako
przeznaczone do sprzedazy

Krotkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

352

244

0%

0%

44%

PASYWA RAZEM 458 278 255 484 100% 100%

79%

Suma kapitatow wiasnych przypadajacych jednostce dominujacej w sprawozdaniu skonsolidowanym

wyniosta 157 296 tys. zt i wzrosta w 2007 roku o 40 232 tys. zt gtdwnie w wyniku skonsolidowanego

zysku netto w wysokosci 40 053 tys. zt. Na zysk netto w sprawozdaniu skonsolidowanym sktadajq

sie:

1. Zysk (strata) netto jednostki dominujacej Pamapol S.A. za caty 2007 rok,

2. Zysk (strata) netto Grupy Naturis (Naturis Sp. z 0.0. plus WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0.) za caly
2007 rok,

3. Zysk (strata) netto Spotki PAMAPOL Logistic wypracowany za caty 2007 rok.

4. Zysk (strata) netto Spotki ZPOW Ziebice wypracowany w okresie od marca 2007 do konca
grudnia 2007, czyli od momentu nabycia Spofki

5. Zysk (strata) netto Spétki Mitmar wypracowany w okresie od czerwca 2007 do konca grudnia
2007, czyli od momentu nabycia

6. Zysk (strata) netto Spétki Cenos wypracowany w okresie od lipca 2007 do konca grudnia 2007,
czyli od momentu nabycia

7. Zysk (strata) netto Spdtki Pamapol- Dystrybucja wypracowany w okresie od lipca 2007 do korca
grudnia 2007, czyli od momentu rozpoczecia dziatalnosci (Spotke nabyto w maju)

Najwiekszy udziat w wykazanym zysku netto w sprawozdaniu skonsolidowanym miat Pamapol S.A.

oraz WZPOW Kwidzyn.

W przypadku Spotki Cenos oraz Mitmar nalezy podkreslic, ze w okresie konsolidacji obie te

Spotki wygenerowaty strate. Cenos w okresie od lipca do grudnia 2007 wygenerowat strate w kwocie
1 450 tys. zt. Na negatywny wynik tej Spotki wptyneta sytuacja na $wiatowym rynku zboz oraz kawy.
Bardzo wysokie ceny surowcow (jeczmienia do produkcji kasz, ryzu oraz kawy) spowodowaty
gwattowny wzrost kosztow wytworzenia. Spotka nie mogta od razu zareagowac zmiang cen swoich
wyrobdéw ze wzgledu na podpisane wczesniej umowy dystrybucyjne. Obecnie Spdtka jest na
koncowym etapie pierwszego procesu restrukturyzacji kosztowej oraz w pierwszym poétroczu 2008
roku zakonczono realizacje inwestycji (modernizacja zaktadu, zakup nowoczesnych linii
produkcyjnych), majacej na celu obnizenie jednostkowego kosztu wytworzenia. Ponad to Spdtka na
biezaco monitoruje rynek zbdz oraz kawy starajac sie szybko zareagowac na biezacq sytuacje na
rynku. Przeprowadzono rowniez rewitalizacje marki, produkty Cenos zostaty w petni wprowadzone do
oferty produktowej Pamapol- Dystrybucji oraz nowe produkty Spétki zaczety pojawiac sie na pdtkach
sklepowych.
Spotka Mitmar natomiast w okresie objetym konsolidacjq osiagneta strate w kwocie 3 022 tys. zt.
Pomimo wysokich przychoddw osiggnietych w okresie konsolidacji, wynik Spotki byt negatywny. Jest
to efekt niskich marz osigganych na sprzedazy lecz réwniez wysokich kosztow zarzadu i sprzedazy, w
konsekwencji tego Spodtka osiagneta negatywny wynik na sprzedazy w kwocie 1 690 tys. zt. Na tak
zty wynik miato wptyw kilka czynnikow: wzrost konkurencji w tym segmencie rynku powodujacy
spadek marz i spadek obrotéw, jak réwniez rosnace koszty pracy. Obecnie Spoétka jest w trakcie
restrukturyzacji kosztowej oraz opracowano dla niej nowg strategie, ktéra przedstawiona zostanie w
rozdziale XXII- , Strategia na lata 2008-2011".

Pomimo procentowego przyrostu o 34% kapitatdw wiasnych przypadajacych jednostce
dominujacej - ich udziat w sumie bilansowej spadt w stosunku do roku poprzedniego o 12 punktow
procentowych i wynosi on na dzien bilansowy 34 % (w 2006 roku wynosit 46%). Podstawowym
powodem spadku udziatu kapitatow witasnych w sumie bilansowej byto przeprowadzenie w 2006
emisji akcji serii B i pozyskanie kwoty 62.500 tys. zt netto (cata kwota na dzienn sporzadzenia
sprawozdania zostata wykorzystana)

Udziat zobowigzan i rezerw na zobowigzania ogdotem wzrdst w strukturze pasywow o 11 punktéw,

taczny wzrost poziomu zobowigzan i rezerw na zobowigzania wynidst 156 308 tys. zt, gtownie w
wyniku zadtuzenia kredytowego prawie wszystkich Spdtek z Grupy ( koniecznos¢ korzystania z
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zewnetrznych Zrddet finansowych zwigzane z rozwojem poszczegdinych Spotek, czyli rozwojem catej
Grupy) oraz wzrostu globalnego poziomu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug wynikajacego ze
wzrostu skali dziatalnosci.

XVIII.C. Sytuacja gospodarcza

Pamapol S.A. jest producentem przetwordow miesno-warzywnych, ktorego przychody ze sprzedazy
sukcesywnie wzrastajg. Dzieki wzmozonym dziataniom marketingowym poszerza sie sukcesywnie
rynek zbytu na produkty Spotki. Wysoka jako$¢ produkowanego asortymentu pozwala na
rownorzedng konkurencje z innymi podmiotami funkcjonujacymi w branzy.

Przychody ogdtem ze sprzedazy za okres sprawozdawczy wyniosty 123.348 tys. zt, sg to przychody
skorygowane o premie pieniezne, natomiast przychody ogdtem przed uwzglednieniem korekty
wyniosty 127.006 tys. zt, a ich struktura rzeczowa wyglada nastepujgco:

- przetwory miesno-warzywne - 109.005 tys. z, co stanowi 88%
przychoddw ogdtem,

- towary handlowe (produkty gotowe) - 7.015 tys. zl, co stanowi 5,6 %
przychodow ogodtem,

- pozostate towary i materiaty - 10.147 tys. zt, co stanowi 8,2 %
przychodow ogotem,

- ustugi dzierzawy i leasingu - 839 tys. zt, co stanowi 0,7 %

przychoddw ogdtem,

W stosunku do roku poprzedniego suma przychoddw ( po korekcie) ogotem wzrosta o 15.052 tys. zt
co stanowi wzrost 0 14%; a wzrost rzeczowych sktadowych przedstawia sie nastepujgco:

przetwory miesno-warzywne - wzrost 0 22.155 tys. z,
wzrost 0 25,5% r/r,

towary handlowe (produkty gotowe) - wzrost 0 3.171 tys. i,
wzrost 0 71,9% r/r,

pozostate towary i materiaty - spadek 0 9.390 tys. z,
spadek o 48,9% r/r,

ustugi dzierzawy i leasingu - spadek o 341 tys. zt,

spadek o0 28,9% r/r.

Nalezy podkreslic, ze przychody ogétem Spotki Pamapol zostaty skorygowane o prezentacyjne premie
pieniezne. Korekta zwigzana jest z ujeciem bonusdéw (premii pienieznych) w korekcie przychoddéw
zamiast w kosztach sprzedazy.

Premie pieniezne to koszty fakturowane przez odbiorcow produktow i towardw w zwiazku ze
zrealizowaniem okre$lonego poziomu obrotu.

WZPOW Kwidzyn jest producentem przetworéw warzywnych i mrozonek. Gtéwnymi produktami
Spotki sa: groszek konserwowy, fasola konserwowa, mieszanki warzywne konserwowe, groch
mrozony, fasola mrozona, marchew mrozona, konfekcjonowane warzywa mrozone. W okresie
objetym sprawozdaniem zauwazalny byt dynamiczny wzrost przychoddw ze sprzedazy. Dzieki
wzmozonym dziataniom marketingowym poszerzyt sie rynek zbytu, jak rowniez dzieki wprowadzeniu
produktéw Kwidzyna do petnej oferty Pamapol- Dystrybucji.

Przychody ze sprzedazy w 2007 roku wyniosty 100 966 tys. zt, a ich struktura rzeczowa wyglada

nastepujaco:
« konserwy warzywne — 45 989 tys. zt, co stanowi 45,5 % przychoddéw ogdtem,
« mrozonki warzywne — 46 348 tys. zt, co stanowi 45,9 % przychodow ogdtem.

W stosunku do roku poprzedniego suma przychodéw ogotem wzrosta w stosunku do roku
poprzedniego o 30 952 tys. zt, co stanowi wzrost 0 44 %, a wzrost rzeczowych skiadowych wyglada
nastepujaco:
e konserwy warzywne — wzrost o 13767 tys. z,
wzrost 0 42,7% r/r
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e mrozonki warzywne — wzrost o 14 254 tys. #,
wzrost 0 44,4% r/r

Spétka realizuje przychody na rynku krajowym (okoto 64 % w 2006 roku, okoto 77% w 2007
roku) gtownie poprzez sprzedaz warzyw konserwowych oraz mrozonek warzywnych do
nowoczesnego kanatu sprzedazy. Poprzez kanat exportowy (okoto 36 % przychodow w 2006 roku,
22% w 2007 roku) Spotka sprzedaje warzywa mrozone w formie wyrobu gotowego i potfabrykatu dla
innych producentdéw. Bardzo waznym zrodtem przychoddw ze sprzedazy s warzywa z pdl
kontrolowanych stanowigce sktadnik dan gotowych dla dzieci.

Cenos
Spotka Cenos zajmuje sie produkcja produktow zbozowych oraz soli morskiej i spozywczej.
Spdtka dotaczyta do Grupy Pamapol w lipcu 2007 roku. W okresie konsolidacji przychody ze sprzedazy
ogdtem wyniosty 27 589 tys. zt, a ich rzeczowa struktura wyglada nastepujaco:
e produkty zbozowe 10 262 tys. zt, co stanowi 37%
przychoddw ogdtem,
» 50l spozywcza
przychodow ogotem,
+  sol morska
przychoddw ogotem,
« kawa — 8003 tys. zt, co stanowi 29%
przychodéw ogotem.
Spotka realizuje przychody przede wszystkim na rynku krajowym gtownie poprzez sprzedaz w
nowoczesnym kanale dystrybucji. Sprzedaz eksportowa stanowi okoto 3% przychoddw ogdtem.

5236 tys. zt, co stanowi 19%

2236 tys. zt, co stanowi 8%

ZPOW Ziebice

Dziatalnos¢ Spotki jest zblizona do dziatalnosci WZPOW Kwidzyn. Spotka dotaczyta w marcu
2007 roku do Grupy Pamapol w celu wzmocnienia segmentu mrozonek warzywnych i konserw
warzywnych. Przychody ze sprzedazy ogotem w okresie objetym konsolidacjg wyniosty 24 018 tys. zi,
Z czego 87% to przychody ze sprzedazy produktow.

Mitmar

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ w segmencie miesnym, do momentu przejecia w catosci przez
Pamapol S.A. zajmowata sie handlem miesem oraz ustugami rozbioru miesa i ustugami sktadowania w
mrozniach i chtodniach. Gtéwnym Zrddtem przychodu byta jednak dziatalno$¢ handlowa (handel
miesem), dlatego tez w przypadku tej Spétki przychody ze sprzedazy towardw majg zdecydowanie
wyzszy udziat w przychodach ogdtem od przychoddéw ze sprzedazy produktow. W okresie objetym
konsolidacjq suma przychoddw ze sprzedazy ogotem wyniosta 55 455 tys. zt(wytaczywszy przychody z
dziatalnosci zaniechanej — rozbior miesa), z czego 53 697 tys. zt to przychody ze sprzedazy towarow,
a 1759 tys. zt to przychody ze sprzedazy produktow.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania Spotka zajmuje sie dziatalnoscig handlu miesem oraz
ustugami magazynowania, natomiast dziatalno$¢ rozbioru miesa rozstata zamknieta. W rozdziale XXII
dotyczacym strategii Grupy Pamapol zostanie przedstawiony doktadny plan strategii Spotki MitMar.

Pamapol- Logistic jest Spdtka Swiadczaca ustugi transportu krajowego i miedzynarodowego. Spotka
$wiadczy ustugi w transporcie krajowym gtéwnie na rzecz Pamapol S.A. a obecnie rowniez na rzecz
spotek z grupy Pamapol. W transporcie miedzynarodowym Spdtka $wiadczy ustugi na rzecz odbiorcow
zewnetrznych. Przychody ze sprzedazy osiagniete w 2007 roku przez tg Spotke wyniosty 7 643 tys. zi,
w tym w ramach grupy 1 141 tys. zt.

Pamapol- Dystrybucja

Spdtka Swiadczy w szczegdlnosci ustugi zwigzane z reprezentacjq handlowg i sprzedazg produktow w
imieniu i na rzecz spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej. Spotka dotaczyta do Grupy
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Kapitatowej Pamapol w maju 2007 roku. W okresie objetym sprawozdaniem osiagne przychody ze
sprzedazy ogétem w wysokosci 4 255 tys. zt.

Naturis jest Spotkg nie prowadzacq czynnej dziatalnosci operacyjnej. Gtownymi aktywami Spdtki s
udziaty w pétce zaleznej WZPOW Kwidzyn.

Huta Szkta Stawno

W okresie objetym sprawozdaniem Spoétka byta na etapie inwestycji budowlanych i nie
prowadzita czynnej dziatalnosci operacyjnej. Natomiast nalezy podkreslic, ze obecnie realizacja tej
inwestycji ograniczona do minimum, w zwigzku z nie przeprowadzong emisjq akcji serii C (inwestycja
ta miata by¢ czeSciowo sfinansowana ze srodkéw pozyskanych z emisji)

Skonsolidowane przychody

Na poziomie skonsolidowanym w okresie sprawozdawczym przychody ze sprzedazy ogotem
wyniosty 316 162 tys. zt. W stosunku do roku 2006 przychody ogdtem wzrosty o 134 486 tys. zt, co
stanowi 74%. Przychody ze sprzedazy produktdw i ustug wyniosty 245 697 tys. zt i wzrosty w
stosunku do roku poprzedniego o 88 725 tys. zt, czyli o 57%. Natomiast przychody ze sprzedazy
towarow wyniosty 70 465 tys. zt , w okresie sprawozdawczym wzrosty o 45 761 tys. zt, czyli 0 185% (
zdecydowang czesc¢ tych przychoddéw stanowig przychody ze sprzedazy towardéw wygenerowane przez
Spotke Mitmar, ktora obecnie prowadzi gtownie dziatalno$¢ handlowa). Rysunek ponizej przedstawi
wktad poszczegdlnych spotek w skonsolidowane przychody ogdtem.

Rysunek 9 Udziat przychodéw ogétem poszczegdinych Spétek w skonsolidowanych
przychodach ogoétem (pominieto Hute Szkta Stawno, ktdra w okresie konsolidacji nie prowadzita
czynnej dziatalnosci operacyjnej)

45%
0,
a0% | 9%
35% -
30% - B Pamapol S.A.
| WZPOW Kwidzyn
25% - | Mitmar
O Cenos
20% + @ ZPOW Ziebice
8 Pamapol-Logistic
15% + @ Pamapol-Dystrybucja
10% 8%
5% 1 2% q04
0% -

SPOLKI

Jak wynika z rysunku najwiekszy udziat w przychodach Grupy Pamapol majg podmiot
dominujgcy — Pamapol S.A. oraz Spotka WZPOW Kwidzyn. Nalezy jednak podkreslic ,ze Spétka
WZPOW Kwidzyn dofaczyta do Grupy jako pierwsza i jest obecnie po pierwszym etapie
restrukturyzacji, pozostate Spotki natomiast sg dopiero w trakcie pierwszego procesu restrukturyzacii i
nalezy sie spodziewa¢, po zakonczonych inwestycjach oraz przeprowadzonych zmianach
organizacyjnych Spotki te bedg miaty coraz wyzszy udziat w przychodach Grupy Pamapol.

W opublikowanym w lutym 2008 roku konsolidowanym sprawozdaniu za IV kwartat 2007
wykazano narastajaco, ze narastajaco, skonsolidowane przychody ze sprzedazy ogdtem wyniosty
332 289 tys. zt. Zmiana wartosci przychodéw ze sprzedazy gtdwnie wynika z:

«  Whytaczenia z przychodéw Grupy przychoddéw z dziatalnosci zaniechanej Mitmar, tj. ustugi
rozbioru miesa, w kwocie 10 219 tys. zt
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« Skorygowania przychodow ze sprzedazy i kosztow sprzedazy o bonusy dotyczace
zrealizowanego obrotu, w kwocie 3 600 tys. zt

XVIII.D. Sytuacja finansowa

O sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej $wiadczg nastepujace wskazniki ekonomiczne
wyliczone na podstawie sprawozdania skonsolidowanego:

wskaznik ptynnosci I-ego stopnia wyniost 1,25 i podwyzszyt sie z poziomu 1,00 na koniec 2006
roku,

- wskaznik ptynnosci II-ego stopnia wyniost 0,77 i obnizyt sie z poziomu 1,57 na koniec 2006 roku,

- wskaznik ptynnosci III-ego stopnia 0,01 i obnizyt sie z poziomu 0,35 na koniec 2006 roku.

- trwato$¢ struktury finansowania jako relacja kapitatdw wiasnych i kapitatow mniejszosci do sumy
pasywow 60,5 %, wskaznik ten spadt w 2007 roku o 12 punktdéw procentowych,

- 0golny poziom zadtuzenia jako relacja zobowigzan krotkoterminowych do sumy bilansowej 63,4

%, wskaznik ten wzrost w 2007 roku wzrést o blisko 11 punktéw procentowych.

Wskazniki ptynnosci I, II i III stopnia uksztattowaty sie na poziomach bardzo wysokich w 2006 roku w
wyniku podwyzszenia kapitatow podstawowych o kwote 62.500 tys. zt poprzez emisje akcji serii B i
niewykorzystanie. Wéwczas do biezacego zarzadzania ptynnoscig Grupa Pamapol nie potrzebowata
tak duzo wolnych $rodkéw, dlatego znaczna ich cze$¢ zostata w pierwszym poétroczu 2007 roku
przeznaczona na akwizycje podmiotow z sektora przetwdrstwa spozywczego. Zatem spadek tych
wskaznikdéw- za wyjatkiem wskaznika I stopnia na poziomie skonsolidowanym nie jest niepokojacy,
gdyz mimo to poziom danych wskaznikow jest nadal w granicach optymalnych, a w przypadku
wskaznika I stopnia mozna powiedzie¢, ze Spotka poprawita swoja ptynno$¢. Wzrost wskaznika
ogodlnego poziomu zadtuzenia spowodowany byt rozwojem organicznym Grupy, a co za tym idzie
koniecznoécig finansowania biezacych dziatalnosci Spotek z Grupy krotkoterminowymi kredytami
obrotowymi. Obecnie Zarzad dazy do ujednolicenia polityki kredytowej Grupy Pamapol i planuje
zastosowanie podobnych rozwigzan (w spotkach zaleznych), jakie zastosowano w Spotce WZPOW
Kwidzyn w 2006 roku, czyli finansowanie wszystkich inwestycji dtugoterminowymi Zzrodtami
finansowania (10-12 letnie kredyty) oraz wieloletnie umowy na kredyty obrotowe. Takie rozwigzania
wplyng korzystnie na strukture bilansu danych Spétek, a ostatecznie na poprawe struktury bilansowej
w sprawozdaniu skonsolidowanym.

XVIIL.E. Polityka w zakresie instrumentow finansowych.

Spétki Grupy nie stosowaty i nie stosujg w sposob staty instrumentéw zabezpieczajacych w zakresie
ryzyka zmiany cen, ryzyka walutowego i ryzyka zmian stop procentowych.

Spétki Grupy Pamapol zabezpieczajq sie natomiast przed ryzykiem zmiany cen poprzez podpisywanie z
niektoérymi dostawcami umoéw na okresy roczne z gwarancjg ceny. Podstawowymi surowcami ktérych
dostawy sg zabezpieczone na podstawie zawartych umow s3: opakowania szklane i opakowania
metalowe. Polityka ta pozwala na bezkosztowe zabezpieczenia statych cen opakowan. W przypadku
surowca miesnego Spotka wykorzystuje posiadane magazyny mroznicze i dokonuje zwiekszonych
zakupow w okresach przej$ciowych obnizek cen.

Ryzyko zmiany kursu walutowego jest nie istotne dla Spotki Pamapol S.A. poniewaz skala transakcji
kupna / sprzedazy w walutach obcych jest niewielka i per saldo nie przekracza kilku procent
przychoddw / kosztow Spoétki. Jednoczesnie wystepuje zabezpieczenie bilansowe poprzez
rownowazenie skali importu i exportu. Podobna sytuacja jest w przypadku spotek zaleznych za
wyjatkiem WZPOW Kwidzyn. W przypadku Spotki WZPOW Kwidzyn, dla ktdrej przychody exportowe
stanowig 26 % przychoddw ze sprzedazy produktdow ryzyko zmiany poziomu kurséw walutowych jest
juz istotne. Spotka wykorzystuje w niektorych okresach roku zabezpieczanie kursdéw sprzedazy EUR
poprzez terminowe transakcje wymiany walut.

Zarzad Pamapol S.A. podjat decyzje o niezabezpieczaniu ryzyka zmiany stop procentowych, wszystkie
kredyty finansujace dziatalno$¢ Spotek Grupy majg oprocentowanie zmienne uzaleznione od
aktualnego poziomu kosztu pienigdza.
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XVIIL.F. Sytuacja dochodowa

Sytuacje dochodowg charakteryzuje poziom osiggnietego zysku, rentowno$¢ sprzedazy oraz
rentowno$¢ majatku i kapitatdw wiasnych. Wszystkie te wskazniki s3 dodatnie.
Rentownos¢ brutto na sprzedazy wyniosta w 2007 roku 23 % i obnizyla sie z 27 % osiagnietych w
2006 roku. Jest efekt konsolidacji za caty 2007 rok wynikow Spotek zaleznych, ktérych dziatalnosc¢
charakteryzuje sie nizszg rentownoscia, a mianowicie rentowno$¢ brutto dla poszczegdinych Spoétek z
Grupy wyglada nastepujgco:
Pamapol S.A.- rentowno$c¢ brutto na sprzedazy w okresie konsolidacji wyniosta 28%
«  WZPOW Kwidzyn- rentownos$¢ brutto na sprzedazy w okresie konsolidacji wyniosta 23%
«  Mitmar- rentownosc brutto na sprzedazy w okresie konsolidacji wyniosta 14%
« Cenos- rentowno$¢ brutto na sprzedazy w okresie konsolidacji wyniosta 17%
« ZPOW Ziebice- rentownos¢ brutto na sprzedazy w okresie konsolidacji wyniosta 20%
«  Pamapol- Logistic- rentownos$¢ brutto na sprzedazy w okresie konsolidacji wyniosta 14%
«  Pamapol- Dystrybucja- rentowno$¢ brutto na sprzedazy w okresie konsolidacji wyniosta 15%
W przypadku Spotki WZPOW Kwidzyn widoczne sa efekty przeprowadzonych dziatan
restrukturyzacyjnych i inwestycyjnych, w przypadku pozostatych spdtek konieczne jest
przeprowadzenia restrukturyzacji i inwestycji zmierzajacych do obnizenia jednostkowego kosztu
wytworzenia, a ostatecznie do generowania wyzszych marz.
Wskaznik rentownosci majatku wzrdst w 2007 roku z poziomu 6% do poziomu 9%, natomiast
wskaznik rentownosci kapitatdw wiasnych (wraz z kapitaltem mniejszosciowym) w analizowanym
okresie wzrdst o blisko 3 punkty procentowe z poziomu 28,1% w 2006 roku do poziomu 31,9% w
roku 2007.
W okresie od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. wypracowano skonsolidowany zysk netto przypadajacy
jednostce dominujacej w wysokosci 40 053 tys. zt i wzrdst w stosunku do roku poprzedniego az o
178 %. Rentownos$¢ netto ogotem (tacznie z zyskiem mniejszosci) wyniosta w 2006 roku 8 % a w
2007 roku wzrosta do 13%.
Na wysoki poziom zysku netto wptywajq nastepujace czynniki:
- wysoki poziom rentowno$ci Pamapol S.A. uzyskany poprzez:
o niski jednostkowy koszt wytworzenia, co zostato osiggniete dzieki przeprowadzonym
inwestycjom wspotfinansowanym przez UE w ramach programu SAPARD oraz SPO,
o wysoka wydajnos¢ pracy,
0 utrzymanie niskiego poziomu kosztéw zuzycia materiatéw i energii na jednostke produkgiji,
pomimo ich silnego wzrostu w 2007 roku (efekt zwiekszonej skali produkcji)
o dobrg ptynnos¢ finansowa, wptywajaca na niskie ceny zaopatrzenia, szczegdlnie na surowce
miesne,
o wykorzystanie efektu skali dzieki zwiekszeniu przychoddw ze sprzedazy produktow,
o dobrze prowadzona polityka kosztowa,
o rozliczanie otrzymanej dotacji w ramach programu SAPARD oraz SPO,
o wykorzystanie tradycyjnego kanatu sprzedazy jako podstawowego Zrédta przychodow Spétki,
o dynamiczny wzrost sprzedazy w kanale nowoczesnym- ten kanat dystrybucji zyskuje na
znaczeniu dla Spotki Pamapol
o podpisanie duzego kontraktu ze Spdtka Agros Nova na produkcje dan gotowych, obroty
zrealizowane z tq Spotka od lutego 2007 roku wyniosty 11.973 tys. zt
0o zysk ze zbycia inwestycji, czyli sprzedaz m.in. akcji Spotki Wielton S.A. oraz akcji Spotki
WILBO
0 obnizenie obrotu towarowego w Spotce (konsekwentna realizacja strategii), czyli redukcja
nisko-marzowego obrotu, a jednoczesnie zwiekszenia obrotu produktami podstawowymi,
generujacego zadowalajace marze (wysokie)
- Skonsolidowanie sprawozdan Spdtek zaleznych
o zwiekszenie wielkosci produkcji i sprzedazy wyrobow Spdtki zaleznej WZPOW Kwidzyn, przy
obnizeniu jednostkowego kosztu wytworzenia zostato osiggniete dzieki:
e przeprowadzonym inwestycjom w rzeczowy majatek trwaty: rozbudowa powierzchni
produkcyjnej i magazynowej, zakup i montaz nowoczesnych energooszczednych linii
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technologicznych, automatyzacja procesu produkcyjnego, zakup linii do produkcji
nowego asortymentu

e zamkniecie zaktadu nr 1 (z przeznaczeniem go do sprzedania) i przeniesienia catej
produkcji na teren zaktadu nr 2,

o stworzenie jednego wspdinego dziatu sprzedazy — Pamapol- Dystrybucja przejeta wszystkie
zadania zwigzane z reprezentacjg handlowg na rynku krajowym Spotek z Grupy, dynamiczny
rozwoj oferty produktowej Pamapol- Dystrybuciji,

o obnizenie kosztéw logistyki dzieki wykorzystanie bazy transportowej Spotki Pamapol Logistic,

o obnizenie kosztow zaopatrzenia dzieki zdecydowanej poprawie ptynnosci finansowej,

0 wykorzystanie prostych rezerw produkcyjnych w przejetej Spotce ZPOW Ziebice przy
stosunkowo niskich naktadach inwestycyjnych

XVIII.G. Stanowisko zarzadu odnosnie zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikow.

Pamapol S.A. opublikowat prognoze wynikow 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 wynikdw na 2008 rok. W miesigcu sierpniu 2007
wyniku niekorzystnej sytuacji na rynku miesa i ograniczeniu nisko marzowego obrotu towarowego
przez Spotke Mit Mar (co wptyneto na obnizenie prognoz skonsolidowanych na poziomie przychodéow
ogdtem, zysku na dziatalno$ci operacyjnej oraz EBITDA) oraz w ustaleniu odpisu ujemnej wartosci
firmy CENOS (podwyzszajacej zysk netto Grupy) zarzad opublikowat nowa prognoze na 2007 rok. W
miesigcu pazdzierniku 2007 r. po przeprowadzeniu transakcji sprzedazy posiadanego pakietu akcji
Spotki WIELTON SA i wykazaniu na tej transakcji zysku netto w wysokosci 15,8 min zt Zarzad
podwyzszyt roczng prognoze zysku netto do poziomu 44,8 min zt. W pierwszych dniach stycznia 2008
r. zarzad Pamapol opublikowat szacunkowe wyniki za 2007 rok. Opublikowane prognozy finansowe
dotyczg petnego okresu rocznego i nie zostaty rozbite na poszczegélne kwartaty 2007 roku. W maju
2008 roku opublikowano kolejna prognoze wyniku za 2007 rok. Korekta prognozy wynikata z faktu
uwag zgtoszonych przez audytoréw. Po wprowadzeniu przez poszczegodlne Spdtki uwag audytordw,
skorygowane zostaty sprawozdania finansowane za 2007 rok. Prognozy dotycza skonsolidowanego
rachunku zyskow i strat, Spétka Pamapol S.A. nie publikowata prognoz jednostkowych.

Zarzad Pamapol odwotat prognozy wynikdw na rok 2008.

Skorygowane prognozy wynikéw finansowych na 2007 rok.

Prognozy dotyczg nastepujacych elementdw skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat:
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéow, towaréw i materiatéw w wysokosci 330,5 min
zt
2.  Zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 23,8 min zi.
3 Zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje (EBITDA) w wysokosci 37,0
min zi.
4, Zysk netto w wysokosci 40,3 min zt.

Opublikowane prognozy oparto na nastepujacych zatozeniach:

1. Kurs walutowy majacy wplyw na wielkos¢ przychodow ze sprzedazy produktow
exportowanych i koszt surowcoéw importowanych — przyjeto kurs 1 EUR = 3,8 PLN.

2. Poziom stop procentowych majacy wpltyw na poziom kosztéw finansowych, przyjeto koszt
kapitatu obcego na poziomie 6,5 %.

3. Przyjeto, ze w 2007 roku tempo wzrostu przychoddw ze sprzedazy dan gotowych bedzie
dwukrotnie wyzsze niz historyczny wzrost rynku.

4. Przyjeto poziom cen surowcow uzywanych do produkcji (w szczegdlnosci cen miesa) nie
bedzie znaczaco odbiegat od Srednich cen z 2006 roku.

5. Zarzad Pamapol S.A. zaklada w przyjetych prognozach, ze Spotka skupi do konca 2007 roku
wszystkie udziaty WZPOW Kwidzyn bedace w posiadaniu udziatowcdw mniejszosciowych.

6. Prognozy zaktadajg otrzymanie w 2007 roku dotacji z Srodkow UE do realizowanych zadan
inwestycyjnych w roku 2006.
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7. Prognozy zaktadajg konsolidacje wynikéw na poziomie skonsolidowanym z nowo przejetymi

podmiotami:
a. ZPOW ZIEBICE Sp. z o.0. — konsolidacja od 1 marca 2007 roku,
b. MitMar Sp. z o.0. — konsolidacja od 28 maja 2007 roku,
c. CENOS Sp. z o.0. — konsolidacja od 30 czerwca 2007 roku

8. Zarzad Pamapol zakfada, ze w 2007 roku zostanie przeprowadzona petna restrukturyzacja
kosztowa nowo przejetych podmiotdow oraz rozpocznie sie proces inwestycyjny w tych
Spotkach.

9. Prognozy na 2007 rok zakfadaja, ze przychody nowo przejetych podmiotéw wzrosng
poczawszy od 2008 roku po przeprowadzeniu niezbednych inwestycji w rzeczowe aktywa
trwate, realizowane inwestycje beda opierane na juz zawartych umowach z ARIMR
gwarantujacych zwrot 50 % poniesionych nakltadéw inwestycyjnych.

10. Nowa prognoza zaktada przejSciowe obnizenie przychoddw operacyjnych w Spoétce MitMar w
2007 roku (spadek przychodoéw w stosunku do roku poprzedniego) w wyniku wyeliminowania
z obrotow kontaktow o bardzo niskiej rentownosci. Jednoczesnie w Spofce tej jest
prowadzony proces inwestycyjny majacy na celu wprowadzenie do produkcji i sprzedazy
produktow konfekcjonowanych o wyzszej rentownosci.

11. Przedstawione prognozy na rok 2007 uwzgledniajg zysk ze sprzedazy finansowych — akdji
Spotki WIELTON SA.

12. Nowa prognoza uwzglednita uwagi zgtoszone przez audytorow, dotyczace gtdwnie korekty
przychodow ze sprzedazy o bonusy (premie pieniezne). Korekta zwigzana jest z ujeciem
bonusoéw (premii pienieznych) w korekcie przychodéw zamiast w kosztach sprzedazy. Premie
pieniezne to koszty fakturowane przez odbiorcéw produktdw i towardw w zwigzku ze
zrealizowaniem okre$lonego poziomu obrotu.

Wykonanie prognoz finansowych za 2007 rok po wynikach 2007 roku na poziomie
skonsolidowanym:

1. Przychody ze sprzedazy produktow, towardw i materiatdw wynosza 316 min zt, co stanowi
95,6 % prognoz rocznych.

2. Zysk z dziatalnosci operacyjnej wynosi 22,8 min zt, co stanowi 95,8 % prognoz rocznych.

3. Zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje (EBITDA) wynosi 35,6 min zt, co
stanowi 96,2 % prognoz rocznych.

4. Zysk netto ogdtem wynosi 40,0 min zt, co stanowi 99,4 % prognoz rocznych.

Przychody skonsolidowane za 2007 rok wyniosty 316 min zt, co jest zgodne z prognozg
szacunkowgq zarzadu, odchylenie na poziomie minus 14 min zt wynika z faktu:

«  Whytaczenia z przychodéw Grupy przychoddéw z dziatalnosci zaniechanej Mitmar, tj. ustugi
rozbioru miesa, w kwocie 10 min zt

« Skorygowania przychodoéw ze sprzedazy i kosztdw sprzedazy o bonusy dotyczace
zrealizowanego obrotu, w kwocie 3,6 min zt

Zysk operacyjny Grupy za 2007 rok przekroczyt 22 min zt i jest nizszy 0 1 min zt, czyli0 4 %
w stosunku do wynikéw szacunkowych. Nizsze wykonanie zysku na poziomie operacyjnym wynika z
wiekszych odpisow aktualizujgcych wartos¢ aktywow w Spoétkach Mitmar i Cenos.

Zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje (EBITDA) wynidst za 2007 rok
ponad 35,6 mIn zt, czyli mniej niz w szacunkach o 1,4 min zt. Jest to efekt nizszej amortyzacji
naliczonej w Pamapol S.A. oraz w Cenosie, co jest wynikiem dopasowania stawki amortyzacji okresow
amortyzacji oraz czynnikdw wptywajacych na obnizenie zysku operacyjnego.

Wypracowany skonsolidowany zysk netto za 2007 rok wynidst 40,0 min zt. Na bardzo wysoki
poziom wypracowanego zysku netto wplynely nastepujace czynniki: bardzo dobry wynik z
podstawowej dziatalnosci Spotek Pamapol S.A., Kwidzyn Sp. z 0.0., Pamapol Logitic oraz ZPOW
ZIEBICE na wynik netto wptynety rowniez transakcje jednorazowe: odpisy ujemnej wartosci firm oraz
zysk na zbyciu aktywéw finansowych. Ujemnie na wyniki Grupy juz na poziomie operacyjnym
wptynety dwa podmioty: Mit Mar Sp. z 0.0. oraz CENOS Sp. z o.0.
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Na okres sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania za 2007 rok nie sg opublikowane
prognozy dotyczace wyniku za 2008 rok

XIX. Dziatania zmierzajace do podwyzszenia poziomu kapitatow
wiasnych.

W 2006 roku Zarzad Spotki podjat skuteczne dziatania zmierzajace do podwyzszenia kapitatow
Spétki poprzez wyemitowanie 6 min akcji serii B. W wyniku emisji akcji Spotka 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 zaktadowego w drodze publicznej emisji do 5 min akgji serii C z
wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, w sprawie dematerializacji i ubiegania sie
0 dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akcji serii C oraz praw do akcji 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.

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

1. W dniu 18 czerwca 2007 roku Pamapol S.A. zawart z HLB Frackowiak i Wspdlnicy Sp. z 0.0. z
siedzibq w Poznaniu umowe 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 Kapitatlowej 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 sporzadzonego za okres od 1 stycznia
2007 roku do 30 czerwca 2007 roku Spotki Pamapol S.A. i sporzadzenia raportu z przegladu,

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

opracowania Zasad (Polityki) Rachunkowosci dla Grupy Kapitatowej Pamapol
S.A. zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci

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

2. W dniu 27 kwietnia 2007 roku zawarto z tym podmiotem umowe na:

- przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego na dzienn przejecia kontroli nad Spdtka
ZPOW ,, Ziebice” Sp. z 0.0. wraz z ustaleniem wartosci firmy na dzien przejecia kontroli,

- przeprowadzenia przegladu $rédrocznego sprawozdania finansowego ZPOW ., Ziebice ”
Sp. z 0.0. sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku i
sporzadzenia raportu z przegladu,

taczng wysokos¢ wynagrodzenia za wyzej opisany przedmiot umowy strony okreslity na 21 tys. zt
netto.

3. W dniu 27 kwietnia 2007 roku zawarto kolejng umowe na przeprowadzenie due diligence CENOS
Sp. z 0.0., oraz sporzadzenie raportu z tych czynnosci. Strony ustality wysoko$¢ wynagrodzenia na
21 tys. zt netto.

4. W dniu 18 maja 2007 roku z tym samym podmiotem zawarto umowe na:
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- przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego na dzien przejecia kontroli nad MitMar Sp.
Jawna wraz z ustaleniem wartosci firmy na dzien przejecia kontroli,

- przeprowadzenie przegladu $rédrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres od
1 stycznia 2007 roku do 30 czerwca 2007 roku Spotki MitMar i sporzadzenia raportu z przegladu,

- identyfikacje roznic pomiedzy zasadami rachunkowosci stosowanymi przez MitMar a
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF/MSR) i sporzadzenia
raportu.

taczng wysoko$¢ wynagrodzenia za wyzej opisany przedmiot umowy strony okreslity na 51,2 tys.
zt netto.

W dniu 21 maja 2007 roku zawarto umowe na:

- przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego na dzien przejecia kontroli wraz z

ustaleniem wartosci CENOS Sp. z 0.0. na dzien przejecia kontroli,

- identyfikacje réznic pomiedzy zasadami rachunkowosci stosowanymi przez CENOS Sp. z 0.0. a

Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF/MSR) i sporzadzenia

raportu.

Wysokos¢ wynagrodzenia z tego tytutu wynosi 29 tys. ztotych netto.

W dniu 27 czerwca 2006 roku Spotka zawarta umowe z HLB Frackowiak i Wspdtnicy Sp. z 0.0. z

siedzibq w Poznaniu na przeprowadzenie:

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

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

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

- badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej 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 wysoko$¢ wynagrodzenia za wyzej opisany przedmiot umowy wyniesie 69 tys. zt netto.

Z tym samym podmiotem w dniu 1 lutego 2006 roku Spétka zawarta 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 Finansowej.

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. Warto$¢ wynagrodzenia z niniejszej umowy wynosita 27 tys.
ztotych netto.

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

XXI. Strategia dziatalnosci Grupy Pamapol w 2007 roku.

Pamapol SA konsekwentnie realizuje strategie rozwoju Grupy Kapitatowej. Gtéwne priorytety strategii
Grupy zostaty spetnione, a S$rodki pozyskane w wyniku emisji akcji serii B wykorzystano w petni
zgodnie z zatozeniami.

Pamapol S.A. otrzymat Srodki z emisji akcji serii B w dniu 12 czerwca 2006 roku na konto

bankowe w wysokosci 66.000 tys. zt minus koszt doprowadzenia do emisji. Po rozliczeniu kosztow
emisji Pamapol dysponowat kwotg 62.500 tys. zt. W miesigcu czerwcu 2006 roku Pamapol nie mdgt
aktywnie wykorzystywac pozyskanych srodkow, poniewaz do dnia wpisania emisji nowej serii akgji
przez Sad $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
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érodki z emisji zostaty odblokowane. Do dnia sporzadzenia sprawozdania Srodki z emisji zostaty
rozdysponowane w nastepujacy sposob:

1. Pamapol zwrocit Spétce zaleznej WZPOW Kwidzyn pozyczki w tacznej wysokosci 2,75 min zt
zwiekszajac w ten sposob wysokos¢ kapitatu obrotowego Spdtki zaleznej.

2. Pamapol S.A. zgodnie z celami opisanymi w prospekcie emisyjnym nabyt udziaty Spoftki
Naturis Sp. z 0.0. od swojej Spotki zaleznej WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. Operacja ta zostata
dokonana w celu uproszczenia struktury Grupy oraz w celu zwiekszenia poziomu kapitatow
obrotowych w WZPOW Kwidzyn. Pfatno$¢ z tytutu zawartej umowy zostata roztozona w
czasie, a do dnia sporzadzenia sprawozdania Pamapol ponidst z tego tytutu wydatki w facznej
kwocie 4,175 min z.

3. Pamapol S.A. zgodnie z celami opisanymi w prospekcie emisyjnym prowadzi w sposdb staty
zakup udziatdbw WZPOW Kwidzyn od udzialowcdw mniejszosciowych (osob fizycznych,
przedsiebiorstw i instytucji). Poczawszy od pierwszych dnia lipca 2006 roku do dnia
sporzadzenia sprawozdania Pamapol nabyt z Srodkow pozyskanych z emisji 53.080 udziaty
WZPOW Kwidzyn stanowigcych 15,5 % kapitatu. taczng cena (wraz z kosztami zakupu)
wyniosta 6,145 min zt, czyli $rednio po 117,6 zt za jeden udziat. Zaptacona cena jest nizsza
niz ich wartos¢ bilansowa. Rdznica pomiedzy zaptacong ceng a wartoscig udziatdw wplyneta
bezposrednio (z pominieciem rachunku wynikdw) na kapitat zapasowy w sprawozdaniu
skonsolidowanym.

4. Zgodnie z zapisami prospektu emisyjnego i przedstawionymi celami emisji Pamapol dokonat
zaptaty za 37 samochodow ciezarowych w tacznej kwocie netto 5 min zt.

5. Realizujac cele opisane w prospekcie emisyjnym ,przejecia i dokapitalizowanie firm z sektora
przetwdrstwa spozywczego” Pamapol przejgt w 2007 roku kontrole nad nastepujgcymi
podmiotami:

a.  ZIEBICE Sp. z 0.0. — za kwote 6,3 min zt nabyt 100 % udziatéw tej Spotki, Pamapol
dokapitalizowat rdwniez tq Spotke podnoszac jej kapitat podstawowy o kwote 3,8 min
zt — wartos¢ inwestycji wraz kosztami — 10,1 min zi,

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

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

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

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

f. Dokapitalizowanie Spotki Pamapol Logistics Sp. z 0.0. kwotg 650 tys. zt.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania za 2007 rok Pamapol S.A. rozdysponowat catg kwote Srodkow
pozyskanych z emisji akcji serii B.

Miedzy innymi, dzieki tym przedsiewzieciom Pamapol umocnit swojg pozycje we segmencie dan
gotowych. Znacznie zwiekszyta sie oferta asortymentowa firmy jak réwniez penetracja rynku. Na
koniec 2007 r. udziat w rynku dan gotowych osiagnat 25 %. Dzieki przeprowadzonym akwizycjom
Grupa Pamapol S.A. weszta rowniez w nowe segmenty rynku przetwdrstwa spozywczego i znacznie
poszerzyta asortyment swoich produktow.

Widoczne sg efekty konsekwentnej realizacji procesu restrukturyzacji Spotek zaleznych Grupy
Pamapol, nalezy jednak podkresli¢, ze w przypadku Spdtek ZPOW Ziebice, Cenos oraz Mitmar nadal
realizowany jest pierwszy etap restrukturyzacji, natomiast w Spdtce WZPOW Kwidzyn obecnie
rozpoczynany jest kolejny (drugi) etap procesu restrukturyzaciji.

Skutecznie przeprowadzony proces integracji pionowej, czyli powotanie Spotki Pamapol- Dystrybucja,
ktérej zadaniem jest Swiadczenie ustug zwigzanych z reprezentacjg handlowg i sprzedazg produktow
na rzecz spotek produkcyjnych z Grupy Pamapol.

Obecnie Pamapol S.A ma zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego prospekt emisyjny na
przeprowadzenie emisji do 5 min akgcji serii C. Celami emisyjnymi sg gtéwnie: dalsze konsolidacje
sektora, podwyzszenie kapitatdw w Spdtkach zaleznych, sfinansowanie czesci inwestycji realizowanych
przez Spotki Grupy Pamapol oraz budowa Huty Szkta Stawno (wktad Pamapol’ u wymagany na tq
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inwestycje wynosi 23 min zt). Do dnia sporzadzenia sprawozdania Zarzad Pamapol S.A. nie podjat
decyzji o terminie przeprowadzenia tej emisji

XXII. Strategia na lata 2008-2011

Zarzad Pamapol SA widzi potencjat dalszego organicznego wzrostu Grupy oraz mozliwosci
akwizycji atrakcyjnych podmiotow w perspektywicznych segmentach rynku przetwoérstwa
spozywczego. W zwigzku z powyzszym Zarzad zdecydowat sie przygotowac strategie dla Grupy
Pamapol na lata 2008-2011.

Pamapol S.A.

Zarzad podjat decyzje o kontynuowaniu dotychczasowych zatozen strategicznych, a
jednoczesnie postanowit poszerzy¢ strategie o dodatkowe zatozenia. Strategia Spotki Pamapol
wyglada zatem w nastepujacy sposob (gtéwne zatozenia):

- State zwiekszanie udziatu w rynku, czyli utrzymywanie pozycji lidera na rynku dan gotowych lecz
jednoczesny zwiekszanie udziatu w rynku konserw miesnych, pasztetow oraz w rynku zup
gotowych- zwarzywszy na fakt, iz w 2007 roku oraz w na poczatku 2008 roku zaobserwowano
dynamiczny wzrost sprzedazy tych grup produktowych (zmiana przyzwyczajen Zzywieniowych
konsumentow wptywa na korzys¢ Spotki), zauwazono dodatkowe mozliwosci rozwoju spotki.

- Ekspansja oraz silniejsze wejscie na nowe rynki zagraniczne - poszerzanie grona odbiorcow
zarowno z Unii Europejskiej (obecnie gtéwni odbiorcy) jak réwniez dziatania zmierzajace do
wejscia na rynki Europy Wschodniej. Zarzad Spétki zamierza réwniez podjaé starania zmierzajace
do rozpoczecia produkcji dan gotowych pod markami wiasnymi sieci handlu nowoczesnego za
granicg

- Sukcesywne powiekszanie portfela produktdw oferowanych przez Pamapol S.A. w celu sprostanie
rosngcym wymaganiom konsumentow na rynku. Obecnie nowymi asortymentami Spétki beda:
sztuka miesa w sosie (grupa dan gotowych), pasztety klipsowane (grupa konserw miesnych i
pasztetéw). Zarzad Spdtki jest pewien, ze chcac utrzymac wysoki udziat w rynku musi poszerzac
swoj portfel produktow. Zaktadane jest rowniez wprowadzenie nowych grup produktowych.

- Utrzymanie dotychczasowej, skutecznej polityki kosztowej - zmniejszanie jednostkowego kosztu
wytworzenia mimo rosnacych ogdinych kosztéw produkcji poprzez zwiekszenie wydajnosci
produkgji.

- Przeprowadzenie kolejnych inwestycji w majatek trwaty Spotki, dzieki czemu mozliwe bedzie
powyzej wspomniane zwiekszanie wydajnosci produkcji

- Zwiekszenie rozpoznawalnosci marki Pamapol, dzieki wzmozonym dziataniom marketingowym
oraz wiekszej sprzedazy produktéw pod marka Pamapol w nowoczesnym kanale dystrybucji

- Tradycyjny kanat dystrybucji jest nadal gtownym Zzrédtem dochodu, aczkolwiek jednoczesnie
nowoczesny kanat dystrybucji zyskuje coraz wazniejsze znaczenie (sieci handlowe) z uwagi na
fakt dynamicznie rosnacej sprzedazy w 2007 roku zaréwno pod markami wiasnymi sieci, jak
rowniez pod marka Pamapol (nacisk na sprzedaz pod marka Pamapol).

- Zarzad Spoétki obecnie bez emisji akcji serii C nie zaktada przeje¢ kolejnych spétek z branzy
przetwdrstwa miesno — warzywnego, natomiast planuje inwestycje zmierzajace do rozbudowy
zakfadu znajdujacego sie w Ruscu.

- Utrzymanie wysokiego poziomu generowanej marzy netto.

- Zachowanie korzystnej struktury finansowania i utrzymanie wysokiego poziomu ptynnosci
finansowe;j.

- Staty przyrost przychodow ze sprzedazy gtownych produktdw Spotki, poprzez zwiekszenie
pokrycia numerycznego w Polsce (,zatowarowienie” coraz wiekszej liczby sklepdw produktami
Pamapol’ u)

WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice

Gtownym zatozeniem strategicznym jest integracja i optymalizacja dziatalnosci obu zaktadow.
Takie przedsiewziecie jest mozliwe dzieki duzemu podobienstwu zaktadu w Ziebicach do zaktadu z
Kwidzyna. Przeprowadzenie restrukturyzacji w ZWOPW Ziebice jest tatwiejsze, poniewaz Zarzad
posiada doswiadczenie z przeprowadzonej wczesniej restrukturyzacji w Kwidzynie. Gtéwne zatozenia
opracowanej strategii dla tych Spétek sg nastepujace:
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przeprowadzenie kolejnych inwestycji w majatek trwaty Spdtki, obecnie Spotka WZPOW Kwidzyn
oraz ZPOW Ziebice sa na etapie realizacji inwestycji w majatek trwaly, dzieki tym
przedsiewzieciom mozliwe bedzie zwiekszenie mocy produkcyjnych w obu spdtkach, obnizenie
jednostkowego kosztu produkcji

dzieki zwiekszonej wydajnosci produkcyjnej obu zaktadéw mozliwa bedzie realizacja kolejnych
zatozen strategii, jakimi sg rozwdj sprzedazy produktéw — m.in. konserwy w opakowania Tetra
Recard oraz mozliwo$¢ obstugi duzych kontraktow ‘private label’ , badz takze produkcji mrozonych
frytek

jak wspomniano powyzej zaktada sie staty rozwdj portfela produktowego produktéw oferowanych
przez obie Spdtki w celu sprostania rosngcym wymaganiom konsumentdw na rynku
przeprowadzenie skutecznej polityki kosztowej - oszczednosci kosztowe (efekt synergii): zakupy
surowca i opakowan, ksiegowo$¢, administracja, dystrybucja produktow

znaczne zwiekszenie mocy produkcyjnych dotyczy¢ bedzie gtéwnie produkcji produktdw, ktorych
sprzedaz bedzie generowata wysokie marze, czyli zaktadane sg podwyzki cen produktow
Zwiekszenie rozpoznawalnosci marki Kwidzyn. Planowane przeprowadzenie ogolnopolskiej
kampanii reklamowej

W przypadku Spotki WZPOW Kwidzyn- osiggniecie pozycji drugiego gracza na rynku w segmencie
mrozonek warzywnych i owocowych

Wprowadzenie produktéw do nowych kanatéw dystrybucji- w przypadku mrozonek dotychczas nie
prowadzono sprzedazy w kanale tradycyjnym. Obecnie podjeto dziatania zmierzajgce do
wprowadzenia tego asortymentu w kanale tradycyjnym.

w obu spdtkach zaktadane jest zwiekszenie kontraktacji grochu o okoto 30%, zwazywszy na fakt,
iz groszek jest w grupie gtéwnych produktow oferowanych przez spotki

MitMar

Po przejeciu catkowitej kontroli w Spotce MitMar przez Pamapol S.A., strategia Spotki ulegta

wiasciwie catkowitej zmianie. Takie decyzje zostaly podjete w zwigzku ze zig sytuacjg na rynku
miesnym. Zgodnie z nowa strategigq podjeto decyzje o przeprowadzeniu nastepujacych zmian w
dziatalnosci firmy Mit Mar:

- Zamknieto nierentowng dziatalnos¢ rozbioru miesa

- Kontynuowana jest dziatalno$¢ handlu miesem, aczkolwiek opracowano dla niej nowg
koncepcje dziatania. A mianowicie, gldwnym celem Spétki jest handel wysoko marzowy na
duza skale, gtownie eksport i import, jednakze zaklada sie réwniez niewielki wzrost
sprzedazy w kraju pod warunkiem osiggania wysokich marz na sprzedazy. Spodtka
zdecydowata sie na taka specyfike handlu, poniewaz w Polsce obecnie handel miesem nie
daje mozliwosci osiggania wysokich marz.

- Podjeto decyzje o przeprowadzeniu inwestycji majacej na celu uruchomienie produkciji
mrozonych warzyw konfekcjonowanych oraz produkcje flaka. Wykorzystujac pomieszczenia
magazynowe, chtodnie i mroznie Spotki mozliwe jest przeprowadzenie tego typu inwestyciji.
Zadaniem Spotki Mit Mar bedzie konfekcjonowanie warzyw mrozonych oraz mieszanek
miesno-warzywnych (Mit Mar ma pozwolenia na tego typu produkcje, a spotki warzywne
nie). Spotki WZPOW Kwidzyn oraz ZPOW Ziebice w okresach zbioru grochu i fasoli (czotowi
producenci groszku i fasoli) osiggajg maksymalne moce produkcyjne i sq w tym okresie
skupione tylko na produkcji tego asortymentu, jednoczesnie mocno ograniczajg produkcje
konfekcjonowanych warzyw mrozonych. W tych okresach w Mitmarze mozliwe jest
produkowanie  kofekcjonowanych warzyw mrozonych i nadrobienie ,niedoboru
produkcyjnego” zwigzanego z produkcjg innego asortymentu w spétkach warzywnych Grupy
Pamapol. W konsekwencji mozliwa bedzie realizacja strategii Grupy Pamapol, jakg jest
osiagniecie pozycji drugiego gracza (po Horex'sie) w segmencie warzywnym. W ramach
danej inwestycji planowane jest réwniez powstanie nowej mrozni wysokiego sktadu
(zaadoptowana zostanie do tego celu konstrukcja po kottowni miejskiej znajdujgca sie na
terenie Zakladu). CzeS¢ inwestycji bedzie objeta Sektorowym Programem Operacyjnym
(umowa z Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa o dofinansowanie inwestycji-
zwrot 50% kosztéw kwalifikowalnych).

Reasumujac takie przedsiewziecia zapewnig Spoétce jak i catej Grupie wieksze zaplecze

produkcyjne i magazynowe (mroznie), rozwdj portfela produktowego, mozliwos¢ okazyjnych skupdéw
surowca miesnego jak rowniez poprawe warunkdw zakupu surowca.
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Zakfada sie, ze nowa strategia Spétki przyczyni sie w poczatkowej fazie realizacji do
ustabilizowania kondycji finansowej Spotki, a nastepnie mozna spodziewaC sie osiggania coraz
wyzszych wynikow Spotki, co w konsekwencji wptynie korzystnie na wynik skonsolidowany.

Cenos
Strategia Grupy Pamapol zaktada koncentracje produkcji produktéw sypkich wokot spotki
Cenos. Gtowne zatozenia strategiczne tej Spotki s nastepujace:

- Wieksze wykorzystanie istniejacych mocy produkcyjnych, dzieki przeprowadzonym
inwestycjom w majatek Spotki

- W konsekwencji dziatan opisanych powyzej — obnizenie kosztu jednostkowego oraz kosztow
zuzycia energii

- Petne wprowadzenie produktéw Cenos do oferty Pamapol-Dystrybucja, przetozy sie
ostatecznie na zwiekszenie wolumenu sprzedazy. W grupie Pamapol gtéwnym kanatem
dystrybucji produktow jest kanat tradycyjny, natomiast w Spotce Cenos zdecydowanie
wyzsza sprzedaz realizowana jest w kanale nowoczesnym. Dzieki petnemu wprowadzeniu
wszystkich produktow do oferty Pamapol- Dystrybucji mozliwa bedzie realizacja wiekszej
sprzedazy zaréwno w kanale tradycyjnym jak i w pozostatych kanatach dystrybucji.

- Rozwdj portfela produktowego w celu sprostania rosngcym wymaganiom klientéw. Zarzad
dostrzega duze zapotrzebowanie na innowacyjne produkty na rynku i zdaje sobie sprawe, ze
kluczem do sukcesu Spdtki jest nie tylko zaspokojenie réznych potrzeb konsumentdw, lecz
rowniez wyprzedzanie trenddw istniejagcych na rynku. Takie dziatania moga zapewnic
przewage nad konkurentami. Odpowiedzig na to sa nowe produkty wprowadzone do oferty
Spotki Cenos tj. risotto, a w przysztosci rowniez zupy i sosy w proszku.

- Zabezpieczenie cen surowcdw, czyli kaszy, jeczmienia oraz kawy w celu unikniecia
gwattownego wzrostu kosztéw zakupu surowcéw

- Zwiekszenie rozpoznawalnosci marki Cenos oraz Galaxia, dzieki wzmozonym dziataniom
marketingowym oraz zwiekszonej sprzedazy pod markami Cenos i Galaxia

Huta Szkia Stawno
W zwigzku z nie przeprowadzeniem emisji akcji serii C realizacja tej inwestycji zostala
ograniczona do minimum.

Emisja akcji serii C

Uwzgledniajac plany strategiczne spdtki Zarzad zdecydowat o przeprowadzeniu emisji do 5
min akgcji serii C z wytaczeniem prawa poboru. Obecnie Pamapol S.A ma zatwierdzony przez Komisje
Nadzoru Finansowego prospekt emisyjny na przeprowadzenie emisji do 5 min akcji serii C. Celami
emisyjnymi sg gtdwnie: dalsze konsolidacje sektora, podwyzszenie kapitatdbw w Spodtkach zaleznych,
sfinansowanie czesci inwestycji realizowanych przez Spétki Grupy Pamapol oraz budowa Huty Szkia
Stawno (wkfad Pamapol’ u wymagany na ta inwestycje wynosi 23 min zt). Do dnia sporzadzenia
sprawozdania Zarzad Pamapol S.A. nie podjat decyzji o terminie przeprowadzenia tej emisji

XXIII. Prognozy finansowe na lata 2008 i 2009

Zarzad Pamapol S.A. odwotat prognozy wynikow na rok 2008, ktére byly opublikowane w
czerwcu 2007 roku tacznie ze skorygowanymi prognozami na rok 2007. Na moment sporzadzenia
sprawozdania za 2007 rok, nie sg opublikowane prognozy wyniku za 2008 i 2009 rok.

Pawet Szataniak Mariusz Szataniak Roman Zuberek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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XXIV.Skonsolidowany bilans na dzien 31.12.2007

nota Stan na Stan na
2007.12.31 2006.12.31
AKTYWA
I. AKTYWA TRWALE 231 768 94 634
Wartgci niematerialne i prawne 1 4307 1909
Warta¢ firmy przegta w ramach patzenia jednostek 1848
gospodarczych
Rzeczowe aktywa trwate 2 204 444 75 812
Nieruchoméci inwestycyjne 3 8610 7 82§
Dlugoterminowe aktywa finansowe dgste do sprzedg 4 3482
Pozostate diugoterminowe aktywa finansowe 8 35 350
Naleznosci diugoterminowe 4 3936 3590
- od jednostek powzanych 23 -
- od pozostatych jednostek 3913 3590
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5 5196 1650
Dlugoterminowe rozliczenia gdzyokresowe 6 69 15
Il. AKTYWA OBROTOWE 226 510 160 85(
Zapasy 7 87 194 58 246
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 8 100 330 58 688
- od jednostek powkanych 1927 -
- od pozostatych jednostek 98 403 58 688
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 37
Pozostale natmosci krotkoterminowe 8 22119 9796
- od jednostek powkanych 9428 -
- od pozostatych jednostek 12 691 9 796
Krétkoterminowe aktywa finansowe dgste do sprzeds
Krétkoterminowe aktywa finansowe przeznaczonelimtu 6 872 7 826
- od jednostek powkanych 3232 -
- od pozostatych jednostek 3640 7 826
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 96 ¥ 822
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 9 2075 24 771
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczdoe
sprzeday
Rozliczenia midzyokresowe 10 1398 701
AKTYWA RAZEM 458 278 255 484
PASYWA
|. KAPITAL WEASNY 167 954 121 464
Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 157 296 117 064
Kapitat podstawowy 11 23 167 23 167
Kapitat zapasowy 12 56 496 56 496
Kapitat z aktualizacji wyceny 13 -40 -22
Akcje wlasne
Kapitat rezerwowy
R&nice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych
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Ujete bezpérednio w kapitale kwoty dotyaze aktywow
trwalych przeznaczonych do sprzagda
Zysk (strata ) z lat ubiegtych 37 620 23 027
Zysk roku bigacego 40 053 14 396
Udzialy mniejszdci 14 10 658 4 404
I. ZOBOWI AZANIA 290 324 134 014
Zobowigzania dlugoterminowe 109 459 64 082
Diugoterminowe kredyty i pyczki 17 60 005 50 227
Pozostale dlugoterminowe zobarania finansowe 17 13532 2213
Pozostale zobowdania dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodoweg 15 12 160 3083
Rezerwa na zobowdania z tytulswiadczeé pracowniczych 16 1603 1550
Pozostale rezerwy dtugoterminowe 18 313
Dotacje radowe 21812 7 004
Dlugoterminowe rozliczenia milzyokresowe 20 34
Zobowigzania krotkoterminowe 180 865 69 934
Krétkoterminowe kredyty i pagyczki 19 102 413 34 106
Pozostate krétkoterminowe zobamania finansowe 19 2 208 1718
Zobowhzania z tytutu dostaw i ustug 19 51 936 24 999
- od jednostek powzanych 276
- od pozostatych jednostek 51 660 24 999
Zobowizania z tytutu bigacego podatku dochodowego 6 198 1557
Pozostate zobowzania krotkoterminowe 19 6 145 5581
- od jednostek powzanych -
- od pozostatych jednostek 6 145 5581
Rezerwa na zobogdania z tytulwiadcze pracowniczych 17 132b 857
Pozostate rezerwy krotkoterminowe 17 164 24
Dotacje radowe 9 524 848
Zobowhzania zwizane z aktywami trwatymi
zakwalifikowanymi jako przeznaczone do sprzgda
Krétkoterminowe rozliczenia milzyokresowe 20 352 244
PASYWA RAZEM 458 278 255 484
WARTOSC KSIEGOWA NA JEDN A AKCJE (w zf) Sl (7] Sl (7]
2007.12.31 2006.12.31
Warta¢ ksiegowa 157 296 117 064
Liczba akcji 23 166 700 23 166 70D
Wartc¢ ksiegowa na jedqakcg (w zh) 6,79 5,05
POZYCJE POZABILANSOWE (w tys. z}) Sl (i Sl (i
: 2007.12.31 2006.12.31
1. Zobowizania warunkowe 43 030 675
1.1. Na rzecz jednostek pawanych (z tytutu) 43 030 67b
- udzielonych gwarancji i pmzea 43 030 675
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XXV. Skonsolidowane przeptywy pieniezne za okres od 01.01.2007 do

31.12.2007

okres
od 2007.01.01
do 2007.12.31

okres
od 2006.01.01
do 2006.12.31

Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalngci operacyjnej
(metoda psrednia)

Zysk netto przed opodatkowaniem 45151 17 214
Korekty: -16 708 9 662
Amortyzacjasrodkéw trwatych i wartéci niematerialnych 12 957 6 980
i prawnych

Odpisy aktualizujce z tytutu utraty warkei firmy

Odpisy aktualizujce z tytutu utraty warkei rzeczowych 115

aktywow trwatych

Zysk (strata) na sprzegd@arzeczowych aktywéw trwatych -5139 -907
i wartosci niematerialnych i prawnych

Zysk (strata) na sprzezipaktywow finansowych dogbnych -20 531

do sprzeday

Zysk (strata) z wyceny nieruchogwd inwestycyjnych wediug -2854

wartaici godziwej

Zysk (strata) z tytutu zmiany waéa godziwej aktywow 2311

finansowych wykazywanych w wait godziwej

Przychody i koszty z tytutu odsetek oraz dywidend 136 3 265
Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzysebny

Odpis ujemnej wartei firmy -9703

Zyski (starty) kursowe 5 324
Srodki pieniezne z dziatalndgci operacyjnej przed

uwzglednieniem zmian w kapitale obrotowym 28 443 26 876
Zmiana stanu zapasow -8 181 -16 043
Zmiana stanu nakmosci -18 612 -31 661
Zmiana stanu zobowzan -4 500 6 946
Zmiana stanu rezerw i rozliczeniedzyokresowych 1 84¢ -2 55

Inne korekty 70

Srodki pieni ezne wygenerowane w toku dziatalngci

operacyjnej -1 001 -16 371
Zaptacone odsetki -23

Zaptacony podatek dochodowy -5208 -3 194
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci operacyjnej - 6232 -19 564
Przeptywysrodkéw piengznych z dzialalngci inwestycyjnej

Nabycie jednostki zalmej pomniejszone o praje srodki -21 778 -5 871
pienizne

Inne wplywy z aktywow finansowych

Wplywy ze sprzeday jednostek zalaych

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz wadio -34 850 -25 626
niematerialnych i prawnych

Wplywy ze sprzedey rzeczowych aktywow trwatych oraz 627 230
wartasci niematerialnych i prawnych

Wydatki na nabycie nieruchorf inwestycyjnych -816

Whplywy ze sprzedey nieruchoméci inwestycyjnych 1 567

Wydatki na nabycie aktywow finansowych dgstych do -9 573 -16 640

Sprzeday
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Wplywy ze sprzeday aktywéw finansowych dogbnych do 23281 6 693
sprzeday

Udzielone payczki -9113 -1 150
Otrzymane splaty udzielonych p@zek 800

Wplywy z otrzymanych dotacji szlowych 8 220 2261
Wplywy ze sprzeday jednostek zalmych

Odsetki otrzymane 511 20
Dywidendy otrzymane 2 3
Srodki pieni ezne netto wykorzystane w dziatalnéci -41 122 -40 080
inwestycyjnej

Przeptywysrodkoéw piengznych z dzialalnéci finansowej

Wplywy netto z tytutu emisji akcji 62 496
Nabycie akcji wlasnych

Wplywy z tytutu emisji dianych papieréw warteiowych

Wykup dhwnych papieréw wartaiowych

Otrzymane kredyty i piyczki 80 502 55 350
Splaty kredytéw i payczek -43 764 -29 164
Sptlata zobowizan z tytutu leasingu finansowego -2 906 -12
Odsetki zaptacone -7 036 -3 337
Dywidendy wyptacone akcjonariuszom Spétki -2 135

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom mniejgzowym

Inne wydatki finansowe

Srodki pieni ezne netto z dziatalndci finansowej 24 661 84 092
Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanérodkow - 22693 24 447
pienigznych i ekwiwalentéwsrodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i ekwiwalenty na pocatek okresu 24 764 314
Zmiana stangrodkdw piengznych i ich ekwiwalentow z tytuh -4 3
réznic kursowych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 2071 24 76
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XXVI. Skonsolidowany rachunek wynikow za okres od 01.01.2007 do

31.12.2007
okres Okres
WARIANT KALKULACYJINY nota | od2007.01.01 | od 2006.01.01
do 2007.12.31 | do 2006.12.31
Przychody ze sprzeday 316 162 178 89(
Przychody ze sprzegproduktow i ustug 22 245 697 154 300
Przychody ze sprzegatowaréw i materiatow 23 70 465 24 590
Koszt wlasny sprzeday (koszt sprzedanych produktéw, 24 242 062 132 56(
ustug, towardéw i materiatdw)
Koszt sprzedanych produktow i ustug 24 180 429 110 580
Koszt sprzedanych towaréw i materiatow 24 61 633 21 980
Zysk (starta) brutto ze sprzeday 74 100 46 33(
Koszty sprzedsgy 24 28 122 12 984
Koszty ogblnego zagdu 24 29 282 14 539
Zysk (strata) ze sprzeday 16 696 18 807
Pozostate przychody operacyjne 25 19 111 4(728
Pozostale koszty operacyjne 26 12 930 40184
Zysk (strata) z dziatalngci operacyjnej 22 877 19 351
Przychody finansowe 27 12 520 1841
Koszty finansowe 28 10 438 397§
Pozostale zyski (straty) z inwestycji 20 557
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 45 516 17 214
Podatek dochodowy 29,30 6 366 2614
Zysk (strata) netto z dziatalndci kontynuowanej 39 150 14 600
Dziatalnosé zaniechana -365
Strata netto z dziataldc zaniechanej -36%
Zyski (straty) mniejszdci -1 268 204
Zysk (strata) netto 40 053 14 396
ZYSK NETTO, Z TEGO PRZYPADAJ ACY: okres Okres
nota od 2007.01.01 | od 2006.01.01
do 2007.12.31 | do 2006.12.31
Akcjonariuszom podmiotu domirygjego 40 053 14 396
Akcjonariuszom mniejszoiowym -1 268 204
ZYSK NA JEDNA AKCJE (W zt) okres Okres
nota od 2007.01.01 | od 2006.01.01
do 2007.12.31 | do 2006.12.31
Zysk netto 40 053 14 396
Sredniowaona liczba akcji 32 23166 700 20 355 741
Zysk na jedm akci zwykta (w zf) 1,72 0,71
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