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Grupa Kapitalowa PAMAPOL
Raport uzupelniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres obrotowy od 1.01.2009 roku do 31.12.2009 roku

Czes¢ ogolna raportu

I

Informacje wstepne

Niniejsze badanie zostalo przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 16.06.2009 roku, zawartej
pomigdzy PAMAPOL S.A., a firmg Misters Audytor Sp. z 0.0., mieszczaca sig w Warszawie,
przy ul. Stepinskiej 22/30. Powyzszgq umowg zawarto na podstawie Uchwaly Rady Nadzorczej nr
4/VT/2009 z dnia 10 czerwca 2009 roku w sprawie wyboru bieglego.

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmujace:

1) skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009
roku, ktére po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 441 930 tys. zlotych;
(slownie: czterysta czterdziesci jeden miliondw dziewigéset trzydziesci tys. zlotych)

2) skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujacy strate netto w kwocie 670 tys. ztotych;

(slownie: szeSéset siedemdziesiqt tys. zlotych)

3)  skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku wykazujace catkowita strate ogo6lem w kwocie 670 tys. zlotych;
(slownie: szeséset siedemdziesiqt tys. zlotych)

4)  skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia
2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, wykazujace zwigkszenie $rodkow pienigznych o kwotg
681 tys. ztotych;

(slownie: sze$éset osiemdziesiqt jeden tys. zlotych);

5) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym wykazujace spadek kapitalu
wiasnego o kwote 672 tys. zlotych;

(slownie: szeSésel siedemdziesiqt dwa tys. zlotych);

6) noty do sprawozdania finansowego.

oraz dokumentacja konsolidacyjna za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, na
podstawie ktérych sprawozdanie to sporzadzono.

Do sprawozdania zalaczone zostalo sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoéei Grupy Kapitalowej za
rok obrotowy 2009.

Zarzad Spolki zlozyl w dniu 30 kwietnia 2010 roku oéwiadczenie o kompletnoéci, rzetelnosci
i zgodnoci z zastosowanymi zasadami (polityka) rachunkowosci skonsolidowanego
sprawozdania finansowego przediozonego do badania oraz o nie zaistnieniu do dnia zakonczenia
badania zdarzen, wplywajacych w sposéb znaczacy na wielko$¢ danych wykazanych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania jednostka udostepnita wskazane przez bieglego rewidenta dane, informacje,
wyjasnienia i o$wiadczenia, niezbedne dla potrzeb badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Misters Audytor Sp. z 0.0. jest niezalezna od jednostek wchodzacych w sklad Grupy Kapitatowej,
a zakres planowanej i wykonywanej przez nas pracy nie zostal w zaden sposdb ograniczony.
Zakres i sposéb przeprowadzonego przez nas badania wynika ze sporzadzonej i przechowywanej
przez Misters Audytor Sp. z 0.0. dokumentacji rewizyjnej z badania.

Nierozlaczng czeécia niniejszego raportu jest skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki za
rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2009 roku.
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II. Podstawowe informacje o dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

1. Jednostka dominujaca
Spétka dziala pod firma PAMAPOL S.A. Siedziba Spolki jest Rusiec, ul Wielunska 2.

2. Spélka PAMAPOL S.A. powstala w wyniku przeksztalcenia Spotki PAMAPOL Spolka
z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w Wieluniu. Uchwale w przedmiocie przeksztalcenia
podjelo Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikéw Spétki Pamapol Sp. z 0.0. w dniu 01 kwietnia
2004 roku — akt notarialny rep. A 1130/2004, sporzadzony przez notariusza Elzbiet¢ Brudnicka,
prowadzacego kancelari¢ notarialng w Warszawie.

3. Postanowieniem Sadu Rejonowego w Lodzi, XX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego z dnia 30 czerwca 2004 roku, Spélka zostala wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr KRS: 0000211414 Ostatniego aktualnego wpisu do Krajowego Rejestru
Sadowego dokonano w dniul3 listopada 2009 roku.

4. Podmioty wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej objete skonsolidowanym sprawozdaniem

finansowym:
- PAMAPOL S.A. - jednostka dominujaca

- WZPOW Kwidzyn Sp. z o.0., z siedzibag w - jednostka zalezna od PAMAPOL S.A.
Kwidzynie

- Pamapol Logistic Sp. z 0.0. , z siedziba w Ruscu - jednostka zalezna od PAMAPOL S.A.

- Naturis Sp. z 0.0. , z siedzibg w Ruscu - jednostka zalezna od PAMAPOL S.A.

- ZPOW Ziebice Sp. z o.0. , z siedziba w - jednostka zalezna od PAMAPOL S.A.
Ziebicach

- Pamapol — Dystrybucja Sp. z 0.0. , z siedziba w - jednostka zalezna od PAMAPOL S.A.
Ruscu

- Mitmar Sp. z 0.0. , z siedziba w Glownie - jednostka zalezna od PAMAPOL S.A.

- Cenos Sp. z 0.0. , z siedzibg we Wrzesni - jednostka zalezna od PAMAPOL S.A.

- Huta Szkla Stawno Sp. z o.0. , z siedzibg w - jednostka zalezna od PAMAPOL S.A.
Stawnie.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym objeto wszystkie spolki tworzace Grupg
Kapitalowa.

5.  Przedmiot dziatalno$ci Grupy Kapitatowej

a) Przedmiotem dzialalnosci jednostki dominujacej zgodnie z wypisem z KRS i wg Polskiej
Klasyfikacji Dzialalnosci jest:

- Przetwarzanie i konserwowanie miesa, z wylaczeniem drobiu

- Przetwarzanie i konserwowanie migsa z drobiu

- Produkcja wyrobéw z migsa, wlaczajac wyroby z migsa drobiowego

- Pozostale przetwarzanie i konserwowanie owocow i warzyw

- Wytwarzanie gotowych positkéw i dan

- Sprzedaz hurtowa migsa i wyrobéw z migsa

- Transport drogowy towarow

- Leasing finansowy

- Poérednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych

- Posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych
(Internet)

Misters Audytor Sp. z o.0. 3
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- Wynajem i dzierzawa samochod6w osobowych i furgonetek
- Dzialalno§¢ zwigzana z organizacjg targow, wystaw i kongresow.

b) Gléwnym przedmiotem dzialalnosci jednostek zaleznych sa:

- WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0.
- przetworstwo warzyw i owocow
- prowadzenie dziatalnosci handlowe;j (wyroby wiasne i towary)
- $wiadczenie uslug skladowania i przechowywania towaréw
- $wiadczenie ushug zwiazanych z uprawami warzyw i ich zbiorem
- $wiadczenie ushug z tytulu przerobu warzyw

- Pamapol Logistic S.A.
- towarowy transport drogowy pojazdami uniwersalnymi
- towarowy transport drogowy pojazdami specjalizowanymi
- obshuga i naprawa pojazdéw mechanicznych.

- Naturis Sp. z 0.0.
- doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnosci gospodarczej i zarzadzania
udzielanie pozyczek, porgczen i gwarancji spotkom i innym podmiotom gospodarczym
pozostale posrednictwo finansowe
wynajem nieruchomoéci na wiasny rachunek

- ZPOW Zigbice Sp.zo.0.
- przetwOrstwo warzyw i owocow
- uprawy rolne, warzywnictwo, ogrodnictwo
- dzialalnoé¢ ustugowa zwiazana z produkeja roslinng
- wynajem maszyn i urzadzen rolniczych

- Pamapol — Dystrybucja Sp. z o.0.
- produkcja przypraw
- produkeja artykuléw spozywezych i napojow
- dzialalnoéé uslugowa zwiazana z przetwérstwem i konserwowaniem warzyw i owocow

- Mitmar Sp. z 0.0.
- produkcja migsa, z wylaczeniem migsa z drobiu i krolikow
- produkcja migsa z drobiu i krélikow
- produkcja konserw, przetwordéw z migsa, podrobow migsnych i krwi
- dzialalnoé¢ ustugowa zwigzana z wytwarzaniem wyrobow z migsa
- sprzedaz hurtowa migsa i wyrobow z migsa

- Cenos Sp. z 0.0.

produkcja przypraw

produkcja artykuléw spozywezych i napojow

- wytwarzanie produktéw przemialu zb6z

dzialalnoé uslugowa zwiazana z przetworstwem i konserwowaniem warzyw i owocow

- Huta Szkta Stawno Sp. z 0.0.
- produkeja szkla i wyrobéw ze szkla
- sprzedaz hurtowa wyrobow metalowych, porcelanowych, ceramicznych i szklanych do
uzytku domowego, tapet i $rodkéw czyszezacych
- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk biologicznych i §rodowiska naturalnego
- prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk przyrodniczych i technicznych

Misters Audytor Sp. z o.0. 4
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I1L.

Kapital podstawowy jednostki dominujace; wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2009 wynosit
23 166 700.00 zlotych i dzielit sig na 23 166 700 akcji o warto$ci nominalnej 1 zt kazda. W roku
obrotowym nie nastapity zmiany w kapitale podstawowym Spotki.

Rokiem obrotowym Grupy Kapitalowej jest rok kalendarzowy.

W roku 2009 w sklad Zarzadu jednostki dominujacej wehodzili:

Nazwisko i imig Funkcja Data powolania
Pélgrabia Krzysztof Prezes Zarzadu 01.12.2008
Szataniak Mariusz Wiceprezes Zarzadu 28.06.2006
Zuberek Roman Wiceprezes Zarzadu 28.06.20006

Do dnia zakoficzenia badania sktad Zarzadu nie ulegl zmianie.

Pozostale informacje

Dzialalno$¢ Grupy Kapitalowej w 2008 roku zamknela sie strata netto w kwocie 40 851 tysigcy
zlotych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2008 zostalo zbadane przez podmiot
uprawniony Grant Thornton Frackowiak Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu, przy pl. Wiosny
Ludéw 2, wpisany na liste¢ KIBR pod nr 238. Sprawozdanie Spolki uzyskalo opinig
z nastgpujacymi zastrzezeniami:

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2008
roku Spotka Dominujaca wykazala wartos¢ firmy w kwocie 1 673 tysiace zlotych ujawniong
w zwiazku z nabyciem udzialow w spétce zaleznej Mitmar Sp. z 0.0. Zgodnie z paragrafem 55
Migdzynarodowego Standardu Sprawozdawczoéei Finansowej 3, wartos¢ firmy przyjeta w
ramach polaczenia podlega testowi na utratg jej wartosci bilansowej. Do dnia zakonczenia
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotka Dominujaca nie przeprowadzila
tego testu. W zwigzku z tym nie jestesmy w stanie oceni¢, czy wykazana w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wartos¢ firmy zostala prawidlowo wyceniona.”

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym poddanym badaniu Spotka wykazala aktywa
trwale jednostki zaleznej Huta Szkla Sp. z o.0., ktérych wartoéé bilansowa stanowila 3 445
tysiace zlotych. W naszej ocenie, wartos¢ rynkowa tych aktywéw uzalezniona jest od plandw
Spolki Dominujacej odnoénie dalszej dzialalnosci tej jednostki zaleznej. Na dzien bilansowy
Spotka Dominujgca nie ma skonkretyzowanych planéw w tym zakresie. W zwigzku z tym nie
jestesmy w stanie stwierdzi€, czy wartos¢ aktywow trwalych tej jednostki zaleznej wykazana
w sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2008 roku zostala ustalona w prawidlowej
wysokosci.”

,Spolki z Grupy Kapitatowej utworzyly aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
w kwocie 6496 tysigcy zlotych przekraczajacej utworzong rezerwg na podatek odroczony.
Aktywo to prawidlowo zostalo skalkulowane w oparciu o przejéciowe ujemne roznice w
podstawie opodatkowania jak rowniez o straty podatkowe do rozliczenia w latach nastgpnych.
Naszym zdaniem w obecnej sytuacji finansowe]j Spotek Grupy Kapitalowej nie ma pewnosci,
ze aktywa te beda w przyszlosci rozliczone.”

W bilansie skonsolidowanym ujgto zapasy wyrobow gotowych spotki zaleznej ZPOW
Ziebice o wartosci 703 tysiecy zlotych. Zapasy te, charakteryzujace si¢ relatywnie krotkim
terminem przydatnosci do spozycia, zostaly wyprodukowane na potrzeby kontrahenta, ktory

Misters Audytor Sp. z o.0. 5
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zaprzestal wspolpracy ze spolka. Zdaniem Zarzadu spolki zaleznej istnieje duze
prawdopodobiefistwo uzyskania przychodéw ze sprzedazy tych wyrobdw gotowych dla
innych kontrahentéw po cenach przewyzszajacych wartos¢ bilansowa tych wyrobow
gotowych. Nie jesteSmy w stanie zweryfikowaé zasadnosci tego zalozenia w zwiazku z tym
nie jesteémy w stanie okresli¢ koniecznosci dokonania oraz zakresu odpisu aktualizujacego
te zapasy.”

,Na dzien 31 grudnia 2008 roku spotka zalezna Cenos wykazala znak towarowy Galaxia
w kwocie 1522 tysiecy zlotych oraz $rodki trwale stuzace dzialalnosci produkeyjnej kawy
w kwocie 3 33 tysiace zlotych. Na podstawie analizy sporzadzonych projekcji finansowych
Zarzad spolki zaleznej uznal, iz nie nastapila utrata wartosci tego majatku i w mys| przyjetej
zasady nie uznal za zasadne dokonanie odpisu aktualizujacego ich wartos$¢ bilansowa.

W zwiazku z faktem, iz nie ma pewnosci, czy przyjete zalozenia zostang w przysziosci
zrealizowane, nie byliémy w stanie stwierdzi¢, czy ujety w bilansie na dziefi 31 grudnia 2008
roku majatek w kwocie 4 855 tysigcy zlotych zostal ustalony prawidlowo.”

Walne Zgromadzenie zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2008 rok
odbylo si¢ w dniu 26 czerwca 2009 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2008 zostalo zlozone w Sadzie
Rejonowym dla Lodzi — Srédmieécia w Lodzi, XX Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego oraz ogloszone w Monitorze Polskim B nr 137, poz. 776 z dnia 19 stycznia 2009 roku.

Bilans zamkniecia za rok obrotowy 2008 zostal wprowadzony do ksiag jako bilans otwarcia roku
2009.

Celem badania sprawozdania finansowego za 2009 rok bylo wyrazenie pisemnej opinii wraz
z raportem o tym, czy sprawozdanie finansowe jest zgodne z zastosowanymi zasadami (polityka)
rachunkowoséci oraz czy rzetelnie ijasno przedstawia sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez
wynik finansowy badanej Spotki.

Sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez wszystkich czlonkéw Zarzadu Jednostki
Dominujacej.

Oznacza to, ze Zarzad przyjal odpowiedzialnoéé za prawidlowos¢ sporzadzenia przedlozonego do
badania sprawozdania finansowego. Obowiazek podpisania sprawozdania finansowego przez
wszystkich cztonkéw Zarzadu wynika z przepiséw ustawy o rachunkowosci.

Misters Audytor Sp. z o.0. 6
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7. Informacje o badanych sprawozdaniach jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem

finansowym:
Jednostka dominujgca Biegly rewident
Jadwiga Darabasz
PAMAPOL S.A. Biegly rewident
Nr 9879

Opinia z nastgpujacymi zastrzezeniami oraz uwagami objasniajacymi:

,Spolka posiada udzialy w spélkach Pamapol - Dystrybucja Sp. z o.o. i Pamapol Logistic
Sp. z 0.0. w wartosei bilansowej 2 050 tys. zt Pomimo istnienia przeslanek utraty wartosci
Spolka nie przeprowadzila testow na utrate wartodci tych aktywow. Nie jesteSmy w stanie
wypowiedzie¢ si¢ jednoznacznie czy i na jaka kwotg jest konieczne obnizenie wartosci
udzialdw i czy wycena jest prawidlowa.”

W sprawozdaniu finansowym Spotka wykazala udzialy w jednostce zaleznej Huta Szkla
Sp 0.0., ktérych warto$¢ bilansowa stanowila 3 142 tys. z oraz aktywa z tytulu udzielonej
tej Spolce pozyczki w kwocie 310,5 tys. zl. Spotka w sprawozdaniu Zarzadu informuje,
iz projekt inwestycyjny budowy Huty Szkla zostal zawieszony i nie jest prowadzona
dziatalno$é w tej Spotce. W naszej ocenie wartosé rynkowa tych aktywow finansowych w
istotny sposéb uzalezniona jest od planéw Zarzadu odnosnie dalszych decyzji dotyczacych
istnienia tej Spotki. W zwiazku z tym nie jestesmy w stanie stwierdzi¢, czy wartosé udzialow
i pozyczek tej jednostki zaleznej wykazana w sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia
2009 roku zostala ustalona w prawidtowej wysokosci.”

.Nie zglaszajac dalszych zastrzezen do prawidlowosei i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na pogarszajace sig w Spolce wskazniki pltynnosci. Zarzad
w swoim sprawozdaniu wskazal na wystepujace przejsciowe klopoty z plynnoscia finansowa
Spotki.”

Misters Audytor Sp. z o.o. p/
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Jednostka zalezna Biegly rewident
Alicja Sirocka
WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. Biegly rewident
Nr 9991

Opinia z nastgpujacym zastrzezenien:

.Na dziei 31 grudnia 2009 roku Spotka wykazala aktywa z tytulu podatku odroczonego
w kwocie 4.218.377z1. Aktywo to zostalo skalkulowane w oparciu o przejsciowe ujemne
rdznice w podstawie opodatkowania jak rowniez o straty podatkowe do rozliczenia w latach
nastepnych. Naszym zdaniem w obecnej sytuacji finansowej Spotki nie ma pewnosci, ze
aktywo to bedzie w przyszlosci rozliczone. Spétka nie wykazala w wyniku finansowym
kosztéw sprzedazy drogi i placu obciazajac kapital z aktualizacji wyceny. Prawidlowe ujgcie
spowodowaloby zmiang wyniku finansowego o kwote 127.746,60 z1.”

Jednostka zalezna Biegly rewident
Cecylia Skotnicka
ZPOW Zigbice Sp. z 0.0. Biegly rewident
Nr 9499

Opinia z nastgpujacym zastrzezeniem:

.Spolka utworzyla aktywo z tytulu odroczonego podatku dochodowego w kwocie
przekraczajacej utworzong rezerwg na podatek odroczony. Aktywo to zostalo prawidlowo
skalkulowane w oparciu

o ujemne roznice w podstawie opodatkowania, jak rowniez o straty podatkowe do
rozliczenia w latach nastepnych. Naszym zdaniem w obecnej sytuacji finansowej Spétki nie
ma pewnosci, ze aktywo wynoszace na dzien bilansowy lacznie 1 116 091,65 zl, bedzie w
przysztosei rozliczone.”

Misters Audytor Sp. z 0.0. ]
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Jednostka zalezna Biegly rewident

Joanna Czerska
Cenos Sp. z 0.0. Biegly rewident
Nr 11455

Opinia z nastepujacymi zastrzezeniami:

Podczas przeprowadzanego badania stwierdziliémy, ze w sprawozdaniu finansowym
sporzadzonym za rok obrotowy zakoiiczony 31 grudnia 2009 roku Spétka wykazala srodki
trwale, przyjete w wyniku polaczenia Cenos Sp. z 0.0. jako spolki przejmujacej z Cenos Bis
Sp. z 0.0. jako spolki przejmowanej. Polaczenie Spélek zostalo zarejestrowane w dniu 4
wrzesnia 2003 roku. Zarzad Spolki nie przedstawil nam wystarczajacych dowodow,
potwierdzajacych, ze aktywa netto Spotki przejmowanej zostaly wycenione wedtug wartosci
godziwej na dzien polaczenia. W zwiazku z powyzszym nie bylismy w stanie stwierdzi¢, czy
ujety w bilansie na 31 grudnia 2009 roku majatek Spotki w wysokosci 1 678 tys. zlotych
zostal ustalony prawidlowo.

Ponadto, na dzief 31 grudnia 2009 roku Spotka wykazala znak towarowy Galaxia w kwocie
| 094 tys. zlotych oraz §rodki trwale stuzqce dzialalnosci produkceyjnej kawy w kwocie 2 090
tys. zlotych. Na podstawie analizy sporzadzonych projekeji finansowych Zarzad Spotki
uznal, iz nie nastapila utrata wartoéci tego majatku i nie dokonal odpisu aktualizujacego ich
warto$é bilansowa. W zwiazku z faktem, iz nie ma pewnosci, czy przyjgte zalozenia zostang
w przyszioéci zrealizowane, nie byliémy w stanie stwierdzi¢, czy ujety w bilansie na dzien
31 grudnia 2009 roku majatek w kwocie 3 184 tys. zlotych zostal ustalony prawidtowo.”
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Grupa Kapitalowa PAMAPOL
Raport uzupelniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres obrotowy od 1.01.2009 roku do 31.12.2009 roku

Wybrane wskazniki finansowe
Dla rachunku zyskéw i strat w wersji kalkulacyjnej
(bez uwzglednienia wplywu inflacji)

2007

2008

2009

A | EFEKTYWNOSC DZIALALNOSCI

Rentowno$¢ podstawowe] dzialalnosei

wynik na sprzedazy x 100%

Przychody ze sprzedazy produktéw, materialow i towarow

%

5.2%

-2.7%

-0.2%

Rentownos$é majatku (ROA)

wynik finansowy netto x 100%

$redni stan aktywow

%

8.5%

-9.0%

-0.1%

Rentownosé¢ kapitalu wlasnego (ROE)

wynik finansowy netto x 100%

sredni stan kapitalu wlasnego

%

23.1%

-28.0%

-0.5%

Rentowno$é netto sprzedazy (ROS)

wynik finansowy netto x 100%

Przychody ze sprzedazy produktow, materialow i towarow

%

12.3%

-10.8%

-0.1%

Rentownos$é brutto sprzedazy

wynik finansowy brutto x 100%

Przychody ze sprzedazy produktéw, materialow i towarow

%

14.3%

-12.5%

0.0%

Szybkos¢ obrotu naleznoSci

Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 360 dni

Przychody ze sprzedazy produktéw, materiatéw i towaréw

dni

118

90

70

Szybko§¢ obrotu zapasow

$redni stan zapaséw x 360 dni

koszty operac.-zmiana stanu prod.-koszt wytw.na wi.potrzeby

dni

104

85

15

Szybko§¢ obrotu zobowigzai

$redni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug x 360 dni

koszty operac.-zmiana stanu prod.-koszt wytw.na wl.potrzeby

dni

62

51

54

B | FINANSOWANIE

Wskaznik zadluzenia

zobowiazania ogolem x 100%

Aktywa

%

63.4%

72.4%

72.0%

Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego

zobowiazania dlugoterminowe* x 100%

Aktywa

%

21.3%

26.5%

22.6%

Wskaznik zadluzenia kapitalu wlasnego

zobowigzania ogdlem x 100%

kapital wiasny

%

173.3%

263.0%

257.1%

Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego kapitalu
wlasnego

zobowiazania dlugoterminowe* x 100%

kapital wlasny

%

58.2%

96.3%

80.8%

Wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitalem wiasnym

kapital wlasny x 100%

Aktywa trwale

%

73.2%

51.3%

54.7%

Misters Audytor Sp. z o.0.




Grupa Kapitalowa PAMAPOL
Raport uzupelniajqcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres obrotowy od 1.01.2009 roku do 31.12.2009 roku

2007 2008 2009
Wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitalem stalym
(kapital wlasny + zobowigzania dlugoterminowe*) x 100%
aktywa trwale % 115.8% 100.8% 98.8%
Plynnos¢ 1
aktywa obrotowe ogélem**
zobowigzania krdotkoterminowe*+# 1.26 1.07 1.0
Plynno$¢ I1
aktywa obrotowe ogdlem=** - zapasy
zobowiazania krdotkoterminowe##* 0.8 0.56 0.56
Plynno$¢ II1
inwestycje krotkoterminowe
zobowigzania krétkoterminowe*+* 0.09 0.02 0.03
tys.
Aktywa biezgce netto zi 48 303 12 996 8301
C | WSKAZNIKI RYNKU KAPITALOWEGO
Wskaznik zysku na jedng akeje
zysk netto
ilo§¢ emitowanych akcji zl 1.71 -1.69 -0.03
Cena gieldowa za jedng akcje zl 23.40 3.04 4.77
Wskaznik relacji ceny do zysku na jedng akcje
cena gieldowa za jedng akcje
zysk netto na jedng akcje zl 13.66 -1.80 -173.48
Warto$¢ ksiegowa aktywéw netto na jedng akeje
kapital wlasny
ilo$¢ emitowanych akeji z! 6.77 5.26 5.23
Wskaznik cena rynkowa/wartos$¢ ksiggowa jednej akeji
cena gieldowa za jedna akcje
warto$¢ ksiegowa aktywow netto na jedna akcje 345% 58% 91%
) lacznie ze zobowigzaniami z tytulu dostaw i ustug o okresie wymagalnoéci powyzej 12 miesigey

*E) bez ,,z tytulu dostaw i ustug powyzej 12 miesigcy”

**%)  zobowiazania krétkoterminowe nie zawieraja zobowiazan o okresie wymagalnosci powyzej 12
miesigcy, natomiast sg powigkszone o krétkoterminowe rezerwy na zobowiazania oraz inne
krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

##%%)  Dla celow powyzsze] analizy finansowej przyjgto dane ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy za rok 2007, z uwzglednieniem istotnych korekt prezentacyjnych, w celu
zapewnienia ich poréwnywalnoéci z danymi za lata 2008 i 2009. Grupa przedstawila informacje na
temat przyjetych zmian zasad prezentacji, w nocie VII do Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego za okres 01.01.2009 . —31.12.2009 r.

Misters Audytor Sp. z o0.0. 16




Grupa Kapitatowa PAMAPOL
Raport uzupetniajqcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres obrotowy od 1.01.2009 roku do 31.12.2009 roku

Interpretacja kluczowych wskaznikéw

Wskazniki rentownosei

Wskazniki rentownosci odzwierciedlaja zdolno$é Grupy do generowania zysku.

W roku 2009 wszystkie wskazniki rentownoéci przyjely wartosci ujemne. W stosunku do roku 2008
ulegly poprawie.

Wskazniki rotacji

Wskaznik szybkoéci obrotu naleznosci

Wskaznik szybkoéci obrotu naleznosci okresla $redni okres w jakim Grupa kredytuje swoich
odbiorcow.
Szybkos¢ obrotu naleznosci w Grupie wzrosta z 90 dni w roku 2008 do 70 dni w roku 2009.

Wskaznik szybkos$ci obrotu zapaséw

Wskaznik szybkosci obrotu zapasow okresla co ile dni, $rednio przedsigbiorstwo odnawia stan swoich
Zapasow.
Szybkosé obrotu zapaséw wzrosla z 85 dni w 2008 roku do 75 dni w roku 2009.

Wskaznik szybko$ci obrotu zobowigzan

Wskaznik szybkosci obrotu zobowigzan okresla jaki jest $redni okres regulowania zobowigzan
w przedsigbiorstwie.
Srednia szybkosé obrotu zobowiazan zmalata z 51 dni w roku 2008 do 54 dni w roku 2009.

Stopa zadluzenia

Wskazniki finansowania dzialalnosci stuzq do oceny stopnia zadluzenia i mozliwosci jego obstugi
przez Grupe. Wskazuja na skalg ryzyka zwigzanego ze struktura zrodet finansowania.

Wskaznik zadtuzenia (obciazenie majatku zobowiazaniami) utrzymat sig na zblizonym poziomie jak
w roku 2008 i osiagnal wartos¢ 72,0%.

Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego obnizy! si¢ z 26,5% w roku 2008 do 22,6% w 2009 roku.
Wskaznik zadluzenia kapitalu wlasnego obnizyl si¢ w roku 2008 z 263% do 257% w roku 2009.
Wskaznik zadluzenia dlugoterminowego kapitalu wlasnego spadi z 96,3% w roku 2008 do 80,8%
w roku 2009.

Wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitalem wlasnym wzrést z 51,3% w roku 2008 do 54,7%
w roku 2009.

Wskaznik pokrycia majatku trwalego kapitalem statym obnizyt si¢ ze 100,8% w roku 2008 do 98,8%
w roku 2009.

Wskazniki plynnoSci

Wskazniki plynnoéci sliza do oceny zdolnosci Grupy do terminowego regulowania biezacych
zobowiazaf. Wskazniki ponizej poziomu uznanego za norme wskazuja na ryzyko utraty przez Grupe
zdolnoéci do terminowego regulowania zobowigzan.

Misters Audytor Sp. z o.0. 17




Grupa Kapitatowa PAMAPOL
Raport uzupetniajqcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres obrotowy od 1.01.2009 roku do 31.12.2009 roku

Wskaznik biezacej plynnosci — Wskaznik ptynnos¢ I

Wskaznik biezacej plynnosci — Wskaznik plynno$é 1 okresla stopien pokrycia zobowigzan majatkiem
obrotowym.
W Grupie wynosil on na dzieri 31.12.2009r. 1,00 i obnizyl si¢ z poziomu 1,07 wg stanu na dziefi
31.12.2008.

Wskaznik szybki — Wskaznik pltynnos¢ 11

Wskaznik szybki — Wskaznik plynnos¢ Il okre$la stopiefi pokrycia zobowiazan biezacymi aktywami
obrotowymi, z wylaczeniem najmniej ptynnej ich czgsci tj. zapaséw. Plynny majatek obrotowy
powinien w calosci pokryé zobowigzania krétkoterminowe, dlatego optymalna wysokos¢ tego
wskaznika wynosi okolo 1.

Na dzien 31.12.2009 wynosil on 0,56 i utrzymal si¢ na niezmienionym poziomie w poréwnaniu ze
stanem na dzien 31.12.2008.

Wiskaznik natyvchmiastowy — Wskaznik plynnosei 111

Wskaznik natychmiastowy — Wskaznik plynnosci III okresla w jakiej czgsci zobowigzania
krotkoterminowe pokryte sa najbardziej ptynnymi aktywami.
W Grupie, wg stanu na dzien 31.12.2009 wskaznik ten wyniost 0,03 i nieznacznie wzrésl
w poréwnaniu ze stanem na dzien 31.12.2008 z poziomu 0,02.
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Grupa Kapitalowa PAMAPOL
Raport uzupelniajgey opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres obrotowy od 1.01.2009 roku do 31.12.2009 roku

Czesé szezegolowa raportu
I Ksiggi rachunkowe

Jednostki nalezace do Grupy Kapitalowej stosuja jednakowe zasady rachunkowosci, zgodne
7 zasadami stosowanymi przez jednostke dominujaca.

Sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym zostaly
sporzadzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej.

Jednostki Grupy Kapitalowej posiadaja aktualng dokumentacj¢ opisujaca przyjete w Grupie
Kapitalowej zasady rachunkowosci zatwierdzone przez Zarzad i zgodne z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

I1. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej PAMAPOL S.A. zostalo sporzadzone
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly
zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, a w sprawach nieuregulowanych powyzszymi standardami,
zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z
2009 r., nr 152, poz. 1223 z pézniejszymi zmianami) oraz wydanych na jej podstawie przepisdw
wykonawczych jak réwniez wymogami odnoszacymi si¢ do emitentéw papierow wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gieldowych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowila dokumentacja
konsolidacyjna, sporzadzona na podstawie wymogow rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 8
sierpnia 2008 r. w sprawie szczegblowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady
ubezpieczen skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitalowych (Dz. U. z 2008 r., nr 162,
poz. 1004), obejmujaca m.in.:

o sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja,
e ustalenie wylaczen.

III. Metoda konsolidacji

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej PAMAPOL S.A.
poshugiwano si¢ metoda pelna.

W pierwszej kolejnosei zsumowano kwoty poszczegdlnych pozycji bilansow, rachunkéw zyskow
i strat jednostki dominujacej i jednostek zaleznych.

Dane z jednostkowych sprawozdan finansowych Spolek wchodzacych w sklad Grupy Kapitatowej,
sporzadzonych zgodnie z ustawa o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. ( Dz. U. z 2009 r. nr
152, poz. 1223 z pbzniejszymi zmianami), ulegly przeksztalceniu w celu uzyskania zgodnosci
z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,  Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie
rozporzadzen wykonawczych Komisji Europejskiej, wedlug stanu na 31 grudnia 2009 roku.

Po dokonaniu sumowaf, o ktérych mowa powyzej, przeprowadzono korekty i wylaczenia
konsolidacyjne.
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IV.  Wylaczenia wzajemnych rozrachunkow

Dokonano wylaczen konsolidacyjnych dotyczacych rozrachunkéw wewnatrz Grupy Kapitalowej na
kwote 22 997 tysigcy ztotych.

Dane, stanowigce podstawe do wylaczen, uzyskano z ksiag rachunkowych Pamapol S.A. i uzgodniono
z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

V. Wylaczenia obrotow wewnetrznych

Dokonano wylaczen konsolidacyjnych dotyczacych sprzedazy dokonanej pomigdzy Spoélka
dominujgca a jednostkami zaleznymi obj¢tymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym:

Przychody ze sprzedazy 70 736 tysigcy zlotych
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialow 67 926 tysigcy zlotych
Koszty sprzedazy 3 822 tysigey zlotych
Koszty ogdlnego zarzadu 384 tysiecy zlotych

Ponadto dokonano pozostalych eliminacji konsolidacyjnych pozostatych przychodéw operacyjnych
w kwocie 1 314 tysiecy zlotych i pozostalych kosztow operacyjnych w kwocie 25 tysigey zlotych;
dokonano tez eliminacji konsolidacyjnych przychodéw finansowych na kwotg 231 tysigcy zlotych
i kosztow finansowych na kwote 231 tysigey zlotych.

Dane, stanowiace podstawe do wylaczen, uzyskano z ksiag rachunkowych Pamapol S.A. i uzgodniono
z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.

VI.  Pozostale wylgczenia konsolidacyjne

W ramach Grupy nie wystapila sprzedaz caloici badz czgsci udzialow (akeji) w jednostkach
zaleznych.

Dokonano wylaczenia udziatléw w Grupie na kwote 145 724 tysigcy zlotych.
W roku obrotowym nie zmienil si¢ sklad Grupy Kapitalowej i stopien zaleznosci jednostek

podporzadkowanych od jednostki dominujace;j.

VII. Noty objasniajgce do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Dane zawarte w notach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly
przedstawione przez jednostk¢ dominujaca kompletnie i prawidlowo. Dodatkowe informacje
i objasnienia stanowig integralng czgs¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

VIII. Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych

Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami
okreslonymi w MSR 7. Zawarte w nim dane, sa prawidlowo powigzane ze skonsolidowanym
sprawozdaniem z sytuacji finansowej i skonsolidowanym rachunkiem zyskéw i strat.

Zostal on sporzadzony poprzez:
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B sumowanie odpowiednich pozycji sprawozdania z przeplyw6w pienigznych jednostek zaleznych,
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, metoda pelng i Spétki dominujace;j,

m  dokonanie korekt konsolidacyjnych, polegajacych na wylaczeniu wszelkich przeplywow
pienigznych migdzy jednostkami objetymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

IX.  Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej

Dane finansowe zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej sporzadzonym przez
Zarzad jednostki dominujacej sq zgodne ze sporzadzonym skonsolidowanym sprawozdaniem
ﬁnansowym i uwzgledniajg informacje, o ktérych mowa w art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci
i w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych plzekazanych przez emitent6w papieréw warto$ciowych (Dz. U. z 2009 r. nr 33 poz.
259), a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sg z nim zgodne.

W imieniu Misters Audytor Spéika z o.0.
Warszawa, ul. Stgpinska 22/30

Podmiot wpisany na liste podmiotow
uprawnionych do badania pod pozycjg 63

Kluczowy biegly rewident:

Prezes Zarzadu

Jadwiga Darabasz Barbara Misterska - Dragan
g (
u)"r .uuu.-- eses sennesnee servisssianinninisiviesiiiesig dessanns trerenentsrnsnansnen
Biegly Rewident Biegly Rewident
Nr 9879 Nr 2581

w imieniu
Misters Audytor Spolka z o.o.

Warszawa, dnia 30 kwietnia 2010 roku.
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