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1 Opis Grupy Kapitatowej Pamapol

1.1 Informacje o Grupie Kapitatowej Pamapol S.A.

Grupa Kapitatowa Pamapol prowadzi dziatalno$¢ w branzy przetworstwa spozywczego. Spotka
dominujaca w Grupie Kapitatowej jest Pamapol S.A., wiodacy na rynku polskim producent dan
miesno-warzywnych, a w szczegélnosci dan gotowych, ktérego poczatki dziatalnosci w branzy
siegaja roku 1993. Do gtéwnych wyrobéw Spétki Pamapol S.A. w segmencie dan gotowych
naleza pulpety, gotabki, fasolka po bretonsku, flaki, gulasz oraz od 2009 roku konserwy miesne
pod markg premium Spichlerz Rusiecki. Oferta produktowa Spéiki obejmuje ponadto zupy,
pasztety, oraz konserwy miesne. Wyroby Spoétki sprzedawane sa zaréwno pod markami
wilasnymi sieci jak rowniez pod brandami Pamapol i Spichlerz Rusiecki. Po przejeciu kontroli
nad Warminskimi Zakladami Przetwoérstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z o0.0. w Kwidzynie
(WZPOW) oferta produktowa Grupy Kapitalowej powiekszyta sie o warzywa konserwowane
oraz mrozone. Produkty pod marka ,,Kwidzyn” oferowane sa na rynku polskim i zagranicznym
od 1934 r. Od kwietnia 2010 r. do portfolio Sp6tki WZPOW Kwidzyn, a zarazem Grupy Pamapol
dotaczyt brand Sorella - marka plasujaca sie na czotowej pozycji na rodzimym rynku dzemoéw.
Przejecie kontroli nad WZPOW spowodowato takze, ze Grupa Pamapol stata sie jednym z
wazniejszych podmiotéw w swojej branzy na rynku krajowym.

W strukturze Grupy Pamapol znajduja sie takze Zaktady Przetwérstwa Owocowo-Warzywnego
Ziebice Sp. z o0.0. (ZPOW Ziebice). ZPOW Ziebice s3 producentem groszku konserwowego,
kukurydzy konserwowej, konserwowych mieszanek warzywnych oraz warzyw mrozonych, w
szczegblnosci groszku, fasolki szparagowej, marchwi i kukurydzy. Produkcja ZPOW Ziebice jest
zblizona do produkcji zaktadéw w Kwidzynie. Ich przejecie przyczynito sie do umocnienia
pozycji Grupy Kapitatowej na rynku warzyw mrozonych i konserwowanych. Zamiarem Pamapol
S.A. byto dokonanie restrukturyzacji ZPOW Ziebice w spos6b podobny jak to miato miejsce w
WZPOW poprzez zwiekszenie mocy produkcyjnych i obnizenie jednostkowego kosztu
wytwarzania produktu. Wprowadzenie ZPOW Ziebice do Grupy Pamapol zwiekszyto w sposob
znaczacy mozliwosci produkcyjne w zakresie poszczegdélnych grup warzyw umacniajgc
jednocze$nie pozycje rynkowe spotek. Dodatkowo na silniejszy wzrost mocy produkcyjnych i
przechowalniczych Spo6tki wptynie realizacja inwestycji objetej dofinansowaniem unijnym -
Program Rozwoju Obszaréw Wiejskich na lata 2007-2013. (RB 19/2010, 29/2010, 33/2010,
42/2010,11/2011,20/2011)

W maju 2007 r. struktura Grupy Pamapol powiekszyta sie o nowy podmiot, tj. Mitmar Sp. z 0.0. z
siedzibg w Jeziorku (obecnie w Gtownie), w ktérym Pamapol S.A. posiada obecnie 100%
udziatéw dajacych 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu wspoélnikéw. Po przeprowadzonej w
Spétce restrukturyzacji prowadzona obecnie dziatalno$cia jest handel miesem,
konfekcjonowanie mrozonych mieszanek warzywnych i warzywno-miesnych, produkcja
mrozonych dan gotowych oraz ustugi przechowalnicze i logistyczne w zakresie mrozonek
produkowanych w Grupie.

Kolejnym podmiotem wchodzgcym w sktad Grupy Kapitatowej Pamapol jest Cenos Sp. z 0.0. z
siedzibg we Wrzes$ni. Pamapol S.A. nabyt w czerwcu 2007 r. facznie 700 udziatéw od jej
dotychczasowych wtascicieli, stanowigcych 100 % kapitatu zaktadowego i dajacych 100 %
gltos6w na zgromadzeniu wspdlnikéw tej spétki. Cenos Sp. z 0.0. powstat w 1991 roku w wyniku
procesu prywatyzacji Centrali Nasiennej. Przedmiotem dziatania Spétki jest w szczegdlnosci
produkcja, konfekcjonowanie oraz sprzedaz kaszy, ryzu, fasoli (suchej), grochu (suchego), a
takze soli spozywczej i drogowej. Produkty Cenos dostarczane sa do najwiekszych sieci
handlowych i hurtowni w Polsce. W wyniku zawarcia umowy kupna majatku ruchomego od
GALAXIA Ltd Sp. z o.0. do asortymentu sprzedawanego przez Cenos wiaczona zostata kolejna
grupa produktéow sypkich - kawa, ktéra jest sprzedawana pod marka GALAXIA oraz pod



markami wlasnymi sieci. Spotka posiada dwa zaklady produkcyjne zlokalizowane na terenie
Wrzesni, ponadto kompleks krytych ptywalni i centrum rekreacyjne Swiat Wodny Cenos.

Po przeprowadzonym w 2012 r. gruntownym przegladzie struktury Grupy Zarzad Pamapol S.A.
doszedl do wniosku, Ze przedmiot dziatalnosci Cenos nie w peini wpisuje sie w gléwna
dziatalno$¢ o charakterze przetworczym spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, ktorg
jest przetwoérstwo wyrobow miesno-warzywnych, miesnych, warzywnych i owocowych, w
zwiagzku z czym w dniu 12 marca 2012 r. Zarzad Spétki Pamapol S.A. podjat uchwate, w sprawie
wystgpienia do Rady Nadzorczej Pamapol S.A. z wnioskiem o wyrazenie zgody na podjecie
dziatan zmierzajacych do dokonania zbycia udziatéw w spoétce zaleznej Cenos, stanowigcych
100% kapitatu zaktadowego i dajacych 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikéw tej
spotki. W dniu 13 marca 2012 r. Rada Nadzorcza Spétki przychylila sie do wniosku Zarzadu
Spoé1tki poprzez podjecie uchwaty, na mocy ktérej zgode taka wyrazita.

W dniu 24 lipca 2012 roku pomiedzy Emitentem a Gemini Grupé UAB z siedzibg w Wilnie
podpisany zostat list intencyjny, na mocy ktérego Kupujacemu przyznana zostata wytacznos¢
negocjacyjna do prowadzenia dalszych rozmoéw. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania proces jest w toku.

Ponadto w sktad Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. wchodza:

* Huta Szkta Stawno Sp z o.0. - produkcja opakowan szklanych (spétka nie prowadzi
obecnie dziatalnosci);

* Dystrybucja Sp. z 0.0. - zadaniem spéiki jest przejecie od innych spétek produkcyjnych
Grupy zadan zwiazanych z dystrybucjg i marketingiem.

Szersze informacje na temat Grupy Kapitatlowej Pamapol S.A. znajduja sie w Sprawozdaniu
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. za 2011 rok.

1.2 Informacje o zmianach w strukturze Pamapol S.A.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania struktura Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. nie
ulegta zmianie aczkolwiek, jak opisano ponizej, prowadzone s3 dziatania zmierzajace do zbycia
Spoéiki Cenos i mozna sie spodziewaé, ze w przyszitych okresach sprawozdawczych struktura
Grupy moze ulec zmianie.

Opis zmian w strukturze Grupy Kapitalowej Pamapol w okresie sprawozdawczym

W dniu 12 marca 2012 r. Zarzad Spo6tki Pamapol S.A. podjat uchwate, w sprawie wystapienia do
Rady Nadzorczej Pamapol S.A. z wnioskiem o wyrazenie zgody na podjecie dziatan
zmierzajacych do dokonania zbycia udzialdw w spotce zaleznej CENOS, stanowiacych 100%
kapitatu zaktadowego i dajgcych 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu wspolnikdw tej spotki.
Majac na uwadze powyzZsze, jak roéwniez mozliwo$¢ restrukturyzacji Grupy Kapitalowej
PAMAPOL polegajacej na wykluczeniu aktywdw, ktore nie sg w peini kompatybilne z modelem
biznesowym Grupy, Rada Nadzorcza pozytywnie zaopiniowata zamiar (w formie uchwaty)
podjecia przez Zarzad czynno$ci zmierzajacych do zbycia wszystkich udziatéw w CENOS, w tym
zamiar znalezienia przez Zarzad satysfakcjonujacej oferty nabycia tych udziatow. Informacja ta
zostata podana do wiadomosci publicznej przez Emitenta w raporcie biezacym nr 4 z dnia 13
marca 2012 roku (RB 4/2012)

W konsekwencji powyzszego w dniu 24 lipca 2012 roku pomiedzy Emitentem a Gemini Grupé
UAB z siedzibg w Wilnie podpisany zostat list intencyjny, na mocy ktérego kupujacemu
przyznana zostata wylacznos$¢ negocjacyjna do prowadzenia dalszych rozmoéw. Jednoczes$nie w
liscie intencyjnym strony wyrazity wole podjecia czynnos$ci przygotowawczych do zawarcia
umowy sprzedazy udzialéw Cenos w oparciu o wstepnie ustalony przebieg procesu transakgc;ji
sprzedazy, w tym przyjelty metodologie ustalenia ceny sprzedazy, ktérej ostateczna wysokos$¢
bedzie okreslona na dzienn zamkniecia transakcji (tj. dzien przeniesienia wtasnosci udziatow
Cenos). Na mocy listu intencyjnego strony ustality, iZ zawarcie umowy sprzedazy udziatow



Cenos nastapi do dnia 15 wrzesnia 2012 roku, przy czym umowa inwestycyjna bedzie miata
warunkowy charakter, a jej wejscie w zycie oraz zamkniecie transakcji uzaleznione bedzie od
dopetienia przez strony umowy inwestycyjnej warunkéw formalno-proceduralnych
wtasciwych dla tego typu transakcji, w tym uzyskania przez Kupujacego zgody Urzedu Ochrony
Konsumentéw i Konkurencji na koncentracje. Informacja opublikowana w raporcie biezacym nr
20 z dnia 24 lipca 2012 roku.

Na dzien 31 sierpnia 2012 roku proces negocjacji jest w toku a Spétka Cenos nadal pozostaje
cze$cig Grupy Kapitatowej Pamapol.

1.3 Powigzania kapitatowe

Struktura Grupy Kapitalowej Pamapol S.A. na dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzien
sporzadzenia niniejszej informacji

Pamapol S.A.

Spétka Akcyjna pod nazwa Pamapol z siedzibg w RusScu powstata w wyniku przeksztatcenia w
2004 r. Spétki Pamapol Spo6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Wieluniu.

Siedziba Spotki jest Rusiec, ul. Wieluniska 2. Siedziba Spéiki jest takze miejscem prowadzenia
dziatalno$ci gospodarczej. Czas trwania Spo61ki jest nieograniczony.

Wysoko$¢ kapitatu zaktadowego Spé6tki Pamapol SA wynosi obecnie 23.166.700 zt i dzieli sie na
23.166.700 akcji o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda.

Ostatnie podwyzszenie kapitatu zaktadowego miato miejsce w 2006 r. kiedy to NWZ Spotki z
dnia 11 lutego 2006 r. podjeto uchwale o podwyzszeniu kapitalu zakladowego z kwoty
17.166.700 zt do kwoty nie mniejszej niz 21.666.700 zt i nie wiekszej niz 23.166.700 zt w drodze
publicznej emisji akcji serii B. Na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla Lodzi-Srédmiescia
w Lodzi z dnia 14 lipca 2006 r., w wyniku emisji akcji serii B zarejestrowano podwyzszony
kapitat Spotki.

WZPOW Kwidzyn Sp. z o.0.

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 17.035.600 zt i dzieli sie na 340.712 udziatéw o wartosci
nominalnej 50,00 ztotych kazdy.

Poprzez dokonane potaczenie Spétek Pamapol S.A. i Narutis Sp. z 0.0. (data rejestracji potaczenia
27 wrzesnia 2011 r.) na dzien 30.06.2012 r. i na moment sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Pamapol S.A. posiada bezposrednio 319.078 udziatéw w kapitale zaktadowym
WZPOW Kwidzyn, co daje kontrole nad 93,6 % gtos6w na walnym zgromadzeniu wspélnikow.

Siedziba Spéiki jest Kwidzyn. Czas trwania Spéiki jest nieoznaczony.
ZPOW Ziebice Sp. z o.0.

Kapital zaktadowy Spoétki wynosi 27.538.000 zt i dzieli sie na 55.076 udziatéw o wartosci
nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym
ZPOW Ziebice Sp. z 0.0. dajgcych 100 % glosow na zgromadzeniu wspdlnikow tej Spotki.

Siedziba Spé1ki sg Ziebice. Czas trwania Spétki jest nieoznaczony.
Dystrybucja Sp. z o.o0.

Kapital zaktadowy Spétki wynosi 1.000.000 zt i dzieli sie na 2.000 udziatéw o wartosci
nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym
Dystrybucja Sp. z 0.0. dajacych 100 % glosow na zgromadzeniu wspdlnikow tej Spotki.

Siedziba Spé6iki jest Rusiec. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.



Mitmar Sp. z o.0.

Kapital zaktadowy Spotki wynosi 10.500.000 zt i dzieli sie na 105.000 udziatéw o wartosci
nominalnej 100,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym
Mitmar Sp. z 0.0. dajacych 100 % gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow tej Spotki.

Siedziba Spéiki jest Glowno. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.
Cenos Sp. z o.0.

Kapitat zakladowy Spoétki wynosi 13.050.000 zt i dzieli sie na 26.100 udziatéw o wartosci
nominalnej 500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym
Cenos Sp. z 0.0. dajacych 100 % gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw tej Spotki.

Siedzibg Spéiki jest Wrzesnia . Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.
Huta Szkla Stawno Sp. z o.0.

Kapitat zakladowy Spotki wynosi 3.000.000 zt i dzieli sie na 3000 udziatéw o wartosci
nominalnej 1.000,00 zitotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatbw w Kkapitale
zaktadowym Huta Szkta Stawno Sp. z 0.0. dajacych 100 % gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow
tej Spéiki.

Siedziba Spé6iki jest Stawno. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Struktura Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. na dzien 31 sierpnia 2012 r.

Pamapol
PODMIOT DOMINUJACY
100% 100% 93,6% 100% 100% 100%
ZPOW WZPOW
MitMar o ) Dystrybucja Huta Szita Cenos
Ziebice Kwidzyn Stawno

1.3.1 Informacje o inwestycjach kapitatowych w spétkach zaleinych.

W trakcie okresu sprawozdawczego ani do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie
dokonywano inwestycji kapitalowych w spétkach zaleznych.

1.3.2 Informacje o oddziatach

Podmioty wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej Pamapol nie posiadajg oddziatéw zaré6wno w
kraju, jak i za granica.



2 Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Pamapol

2.1 Charakterystyka dziatalnosci Grupy kapitatowej

Podstawowy przedmiot dziatalnos$ci Jednostki Dominujgcej stanowi:
- przetwarzanie i konserwowanie miesa, z wytaczeniem miesa z drobiu
- przetwarzanie i konserwowanie miesa z drobiu
- produkcja wyrobow z miesa, wtaczajac wyroby z miesa drobiowego
- pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocéw i warzyw
- produkcja przypraw
- wytwarzanie gotowych positkow i dan
- produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, gdzie indziej niesklasyfikowana
- sprzedaz hurtowa miesa i wyrobdw z miesa
- sprzedaz detaliczna owocow i warzyw prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach

- sprzedaz detaliczna miesa i wyrobdw z miesa prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach

- sprzedaz detaliczna pozostatej zywnos$ci prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach

- transport drogowy towaréw

W zakres dziatalnosci Grupy Kapitatowej wchodzg ponadto:
- przetwérstwo owocow i warzyw (Spotki WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice)
- sprzedaz hurtowa miesa i wyrobéw z miesa (Spétka Mitmar)
- sktadowanie ustugowe towaréw chtodzonych i mrozonych (Sp6tka Mitmar)
- produkcja przypraw (Spoétka Cenos)
- produkcja sypkich artykutéw spozywczych (Spoétka Cenos)
- sprzedaz hurtowa realizowana na zlecenie (Spé6tka Dystrybucja)
- reklama (Spotka Dystrybucja)
- produkcja szkta i wyrobow ze szkta (Spotka Huta Szkta Stawno)

2.2 Rozwdj produktow oraz dziatania prosprzedazowe Grupy Pamapol

Spoétki z Grupy Pamapol prowadza intensywne dzialania w zakresie wprowadzania innowacji
produktowej oraz odpowiadajace im dziatania marketingowe ukierunkowane na zwiekszenie
sprzedazy produktéw, a co za tym idzie przychodéw. W ramach powyZszego w okresie
sprawozdawczym podjeto nastepujace dziatania:



PRODUKTY

PAMAPOL

W I pétroczu 2012 roku zakoniczyty sie prace koncepcyjne nad nowymi pozycjami w kategorii
zupy gotowe mokre. Linie asortymentowa tworzy¢ bedzie 7 najpopularniejszych smakéw
polskich zup, ktére beda dostepne w duzych szklanych stojach z etykietg sleeve.

W omawianym okresie zostal wprowadzony nowy asortyment konserw miesnych pod nazwa
»,Pamietny Smak!”. Asortyment sktada sie z 4 najpopularniejszych konserw miesnych na polskim
rynku i sygnowany jest marka parasolowa Pamapol. Produkty asortymentowe charakteryzuja
sie wysokimi walorami smakowymi i jako$cig premium, zostaly opatrzone oryginalng szata
graficzng i sg dostepne w stoju o gramaturze 300g. Wprowadzenie produktéw zostato wsparte
dodatkowo konkursem konsumenckim z atrakcyjnymi nagrodami, reklamg w prasie branzowej
oraz Internecie, cyklem ogélnopolskich degustacji oraz licznymi materiatami POS.

W ramach testu sprzedazowego zostal wprowadzony do jednej z sieci handlowych nowy
asortyment z kategorii zup - zupy mokre koncentrat pod submarka ,,Nasza Zupa ”. Linia sklada
sie z 7 produktoéw i dostepna jest w stoju 700g.

KWIDZYN

W omawianym okresie wprowadzone na rynek zostaty kolejne produkty marki Kwidzyn w
nowej szacie graficznej. Asortyment, ktéry zadebiutowalt w nowym lay-oucie przedstawiat sie
nastepujaco: Pomidory cate w sosie wtasnym, Pomidory krojone oraz 5 produktéw z kategorii
mieszanki warzywne w stoju szklanym.

SPICHLERZ RUSIECKI

W I p6troczu 2012 roku modyfikacji ulegta linia produktéw staropolskich pod marka ,Spichlerz
Rusiecki ”. Wprowadzone zostaty 2 podkategorie produktowe: konserwy miesne premium oraz
pasztety i smarowidta, ktére opatrzone zostaty nowym, zrewitalizowanym logotypem. Nowa
subkategoria - pasztety i smarowidta sktada sie z 6 produktéw o oryginalnej recepturze i
charakteryzuje sie odSwiezonym lay-outem oraz mniejszym opakowaniem o gramaturze 200g.

W omawianym okresie kontynuowane byty prace nad liftingiem istniejacego wizerunku marki
»Spichlerz Rusiecki” polegajace na rewitalizacji logotypu, etykiet oraz opakowan zbiorczych.

KOMUNIKACJA
Program Obstugi Sprzedazy (POS)

Dla asortymentu nowych konserw miesnych Pamapol ,Pamietny Smak!” przygotowane zostaty
specjalne listwy przypétkowe, plakaty informacyjne oraz ulotki z konkursem konsumenckim do
zainstalowania na pé6tkach sklepowych w miejscu ekspozycji produktéw.

Z kolei, dla marki ,Spichlerz Rusiecki ” zaprojektowane zostaty oryginalne stojaki ekspozycyjne,
ktére maja za zadanie skuteczniej promowac produkty w $rednich i duzych punktach sprzedazy
detalicznej oraz wybranych halach sprzedazy kanatu nowoczesnego.

KONKURS KONSUMENCKI

Dla nowego asortymentu konserw miesnych ,Pamietny Smak!” zostat przygotowany konkurs
konsumencki pod nazwg ,Promocja kontrolowana!”. W ramach konkursu kazdy z uczestnikéow
musi zebra¢ 4 wieczka z promocyjnych opakowan, wymysli¢ hasto z uzyciem stow ,pamietny
smak” i odesta¢ na adres firmy. Na potrzeby promocji przygotowano atrakcyjne nagrody m.in.:
wycieczke na Kube dla dwoéch oséb, nagrody pieniezne oraz kultowe T-shirty. Akcja
komunikowana jest na etykietach, plakatach i ulotkach oraz za posrednictwem strony
internetowej marki Pamapol.



Wsparcie w postaci konkursu dla klienta ostatecznego otrzymatl réwniez nowy asortyment -
zupy mokre koncentrat pod nazwa Pamapol Nasza Zupa koncentrat. Klienci, ktérzy spetnia
wszystkie warunki konkursu pod nazwa ,Promocja skoncentrowana na zupie” moga wygrac
atrakcyjne nagrody: voucher na wycieczke do Toskanii, nagrody pieniezne oraz zestawy
garnkow.

IMREZY MASOWE

Grupa Pamapol sponsoruje wiele imprez masowych na terenie catego kraju. W trakcie imprez
przeprowadzane s3 degustacje produktéw z portfolio Grupy Kapitatowej. Celem udziatu w tego
typu przedsiewzieciach jest budowa wizerunku firmy zaangazowanej w zycie spotecznos$ci, w
ktoérej funkcjonuje. W omawianym okresie odbyto sie 6 imprez promocyjnych.

TRADE MARKETING

W omawianym okresie przeprowadzono kilkanascie akcji tradowych skierowanych do
dystrybutoréw oraz detalistbw. Mechanizm ponizszych akcji opieral sie na udzieleniu
dodatkowego rabatu lub przekazaniu nagrody rzeczowej przy zakupie okreslonego zestawu
produktowego.

W I pétroczu 2012 roku wprowadzony zostat program lojalnosciowy pod nazwa ,Stoneczna
Promocja”. Program rozpoczat sie 23 kwietnia i trwat do 22 czerwca i skierowany byt do
punktéow sprzedazy detalicznej. Warunkiem uczestnictwa w programie lojalno$ciowym byto
dokonanie w wyZej wymienionym okresie promocyjnym zamdéwienia dowolnego asortymentu z
portfolio Grupy Pamapol, a co za tym idzie zebranie odpowiedniej ilosci punktéw, ktore
upowazniaty do odbioru jednej sposrod 33 nagréd renomowanych firm.

Bezposrednio z programem lojalno$ciowym ,Stoneczna Promocja” zwigzana byta akcja
»Stoneczna Turcja z Grupg Pamapol” skierowana do duzych sklepéw detalicznych. By wzigc
udzial w promocji nalezato dokona¢ zamoéwienia asortymentu wybranych marek z portfela
Grupy Pamapol wg $ciSle okreSlonych zasad. Tak zrealizowane zamoéwienia gwarantowaty
voucher, ktéry uprawniat do wspélnego wyjazdu dla wszystkich uczestnikow akcji.

IMPREZY TARGOWE

Dzial handlowy wraz z dziatem marketingu stale uczestnicza w targach ogélnopolskich oraz
regionalnych organizowanych przez dystrybutoréw, na ktérych przedstawiajg oferte grupy,
organizuja degustacje lub animacje i zbieraja zamdéwienia. W omawianym okresie Grupa
Pamapol byta obecna na targach: Agra, Opole; Def, Biatystok; Mazex, Tomaszow Lub.; Specjat,
Rzeszéw.

PRASA BRANZOWA

W 1 pétroczu 2012 roku moduty reklamowe wspierajace wprowadzenie konserw miesnych
»,Pamietny Smak!”, a takze boksy informacyjne i notki PR komunikujgce akcje ,Promocja
kontrolowana!” pojawity sie w kilku magazynach branzowych, m.in.: Poradnik Handlowca,
Handel, Zycie Handlowe oraz Wiadomosci Handlowe.

INTERNET

Serwisy internetowe marek spozywczych Grupy Kapitatlowej sa systematycznie od$wiezane i
uaktualniane. Stworzone zostaty z myslg o konsumentach oraz dystrybutorach marki i zawieraja
informacje o ofercie handlowej, aktualnych promocjach oraz nowosciach produktowych.

W omawianym okresie trwaty prace wdrozeniowe nad nowym, od$wiezonym wizerunkiem
serwisu  produktowego marki Kwidzyn (www.warzywakwidzyn.pl). Publikacja
zrewitalizowanego serwisu przewidziana jest w III kwartale 2012 roku.



MATERIALY DRUKOWANE

W omawianym okresie zaktualizowany zostatl wspdlny katalog produktowy dla wszystkich
marek z portfolio spétki Dystrybucja Sp. z o.0. Katalog zawiera niezbedne informacje handlowe i
logistyczne wraz z wizualizacjg produktéw i stanowi kompletne narzedzie pracy dla dziatu
handlowego.

W ocenie Zarzadu, przedstawione powyzej dzialania marketingowe i akcje promocyjne
podejmowane w I péiroczu 2012 r. powinny przyczyni¢ sie do utrzymania obrotéw Spotki i
Grupy Kapitatowej na satysfakcjonujacym poziomie, a jednocze$nie pozwola na utrzymanie
dotychczasowej pozycji Spétki i Grupy Kapitalowej na rynku producentéw przetwordw
miesnych, miesno-warzywnych i warzyw.

2.3 Umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol S.A.

W niniejszym rozdziale przedstawiono umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Pamapol zawarte przez Emitenta i jego jednostki zalezne w okresie od 1 stycznia 2012 roku do
30 czerwca 2012 roku oraz umowy znaczace zawarte po tym okresie do dnia sporzadzenia
niniejszego sprawozdania.

2.3.1 Umowy handlowe Grupy Kapitatowej Pamapol S.A.

2.3.1.1 Umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem

Umowa z Agencja Rynku Rolnego

W dniu 4 czerwca 2012 r. Zarzad Emitenta powziat informacje o podpisaniu przez Agencje
Rynku Rolnego w Warszawie (Agencja) odpowiednio z PAMAPOL S.A. (PAMAPOL, Emitent,
Spoétka) oraz ze spoétka zalezng MITMAR Sp. z o.0. z siedzibg w Glownie (MITMAR) dwoéch
odrebnych uméw na dostarczenie gotowych artykutéow spozywczych zakupionych na rynku do
organizacji charytatywnych w ramach programu ,, Dostarczanie nadwyzek zywno$ci najubozszej
ludnosci Unii Europejskiej” realizowanego w 2012 r. (odpowiednio Umowa lub tacznie Umowy).

Na mocy Uméw, Emitent oraz MITMAR zobowigzali sie do dostarczenia gotowych artykutéw
spozywczych na rzecz organizacji charytatywnych: Caritas Polska, Polski Komitet Pomocy
Spotecznej, Federacja Polskich Bankéw Zywnosci, Polski Czerwony Krzyz w celu bezptatnej
dystrybucji.

Realizacja dostaw artykutow spozywczych nastgpi w okresie od lipca 2012 roku do lutego 2013
roku. Dostawy odbywa¢ sie beda na podstawie miesiecznych harmonograméw dostaw
uzgodnionych przez Spétke i MITMAR odrebnie z kazda organizacja charytatywna.

Laczna warto$¢ netto Uméw wynosi ok. 55 mln ztotych. Przedmiotowa kwota zostanie
wyplacona przez Agencje w dwdch transzach, tj.: 40% przed rozpoczeciem dostaw, pozostate
60% po zrealizowaniu dostaw o wartosci 20%.

Spétka i MITMAR wniosty zabezpieczenie nalezytego wykonania Uméw (gwarancje
kontraktowe) na tgczng kwote 60,5 min zt udzielone przez Towarzystwo Ubezpieczenn Euler
Hermes S.A. w Warszawie, o czym Emitent informowat raportem biezacym 13/2012.

Szczegbtowe informacje nt. przedmiotowej umowy Spotka przekazata raportem biezacym nr
14/2012 z dnia 4 czerwca 2012 r.

W dniu 26 czerwca 2012 r. pomiedzy spdétkami zaleznymi Emitenta, tj. MITMAR Sp. z 0.0. z
siedzibg w Glownie (MITMAR) i Warminskimi Zaktadami Przetworstwa Owocowo-Warzywnego
Sp. z o.0. z siedzibg w Kwidzynie (WZPOW), oraz pomiedzy Emitentem i sp6tka zalezng CENOS



Sp. z 0.0. z siedzibg we Wrzesni (CENOS) doszto do zawarcia dwéch odrebnych uméw na
dostarczenie gotowych artykutéw spozywczych (Umowy).

Ww. Umowy zostaly zawarte w ramach realizacji przez Emitenta i MITMAR uméw z Agencja
Rynku Rolnego (ARR) na dostarczanie artykutéw spozywczych do organizacji charytatywnych w
ramach programu ,Dostarczanie nadwyzek zZywnos$ci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej”
realizowanego w 2012 roku (Program), opisanych powyzej.

Na mocy zawartych Uméw WZPOW zobowigzata sie do wyprodukowania i dostarczenia na
zlecenie MITMAR groszku z marchewka, a CENOS zobowigzata sie do wyprodukowania i
dostarczenia na zlecenie Emitenta ryzu biatego o okre$lonych w Umowach wymaganiach
jakosciowych do magazyndéw organizacji charytatywnych w celu bezptatnej dystrybuciji.

Laczna warto$¢ netto dwéch ww. Umoéw zawartych pomiedzy ww. Spétkami wynosi ok. 24,6 mln
ztotych.

Umowa o najwyzszej wartosci jest umowa zawarta pomiedzy MITMAR a WZPOW (Umowa). Na
mocy tej Umowy WZPOW (Zleceniobiorca) zobowigzat sie do wyprodukowania i dostarczenia na
zlecenie MITMAR (Zleceniodawca) groszku z marchewksa, o okreslonych w Umowie
wymaganiach jako$ciowych do magazynéw organizacji charytatywnych: Federacji Polskich
Bankéw Zywnosci, Caritasu Polska, Polskiego Komitetu Pomocy Spotecznej, Polskiego
Czerwonego Krzyza w celu bezptatnej dystrybucji. Realizacja dostaw artykutu spozywczego
nastapi w okresie od lipca 2012 roku do lutego 2013 r. Dostawy odbywac sie beda na podstawie
miesiecznych harmonograméw dostaw uzgodnionych przez Zleceniodawce odrebnie z kazda
organizacja charytatywna.

tLaczna warto$¢ netto Umowy wynosi ok. 15,3 mln ztotych. Przedmiotowa kwota zostanie
wyptacona Zleceniobiorcy w transzach, tj.: 40% po otrzymaniu przez Zleceniodawce zaliczki z
ARR, pozostale 60% po otrzymaniu przez Zleceniodawce pozostatej kwoty wynagrodzenia z
ARR z tytutu realizacji umowy.

Zleceniodawca wniost zabezpieczenie nalezytego wykonania umowy zawartej z ARR w ramach
Programu, o zawarciu ktérej informowat w tresci raportu biezacego nr 14/2012 z dnia 4
czerwca 2012 roku, w czesSci dotyczacej dostaw groszku z marchewka (zabezpieczenie), na
kwote 17,2 mln zt udzielone przez Towarzystwo Ubezpieczen Euler Hermes S.A.

Szczegbtowe informacje nt. przedmiotowej umowy Spotka przekazata w raporcie biezacym nr
18/2012,

2.3.1.2 Umowy zawarte w okresie nie objetym sprawozdaniem

W okresie nie objetym niniejszym sprawozdaniem Spoétki z Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. nie
zawieratly znaczacych uméw handlowych.

2.3.2 Inne umowy istotne Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. zawarte w zwigzku z
prowadzong dziatalnoscia

2.3.2.1 Umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem

Umowa z PKO BP S.A.

W dniu 14 lutego 2012 r. doszlo do podpisania pomiedzy PAMAPOL S.A. a Powszechng Kasa
Oszczednos$ci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank) aneksu do umowy kredytu w
formie limitu kredytowego wielocelowego w kwocie 17 mln (Aneks). O zawarciu umowy
kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego (Kredyt) Emitent informowat w tresci
raportu biezacego nr 41/2010 z dnia 20 grudnia 2010 .



Zgodnie z tre$cig Aneksu zmianie ulegta kwota i przeznaczenie Kredytu.

W ramach przyznanego limitu, Bank udzielit PAMAPOL S.A. (Kredytobiorca):
- kredytu w rachunku biezagcym do wysokosci 9 min zt,

- kredytu obrotowego nieodnawialnego do wysokosci 9 mln zk.

Kwoty kredytu w rachunku biezacym, oraz kredytu obrotowego nieodnawialnego zostang
zgodnie z Aneksem przeznaczone na splate kwot zadluzenia wynikajgcych z kredytéw
zaciggnietych przez Emitenta w banku w latach poprzednich, oraz na finansowanie biezacej
dziatalnosci Emitenta, w tym na ewentualne ustanowienie kaucji z tytutu transakcji skarbowych
zawartych z Bankiem w ramach Transakcyjnego Limitu Klientowskiego.

Zmianie ulegl rowniez sposdb zabezpieczenia Kredytu. Zgodnie z trescig Aneksu zabezpieczenie
sptaty Kredytu stanowi¢ bedzie:

- hipoteka taczna umowna w kwocie 18 mln zt, oraz hipoteka taczna kaucyjna do wysokosci
4.320.000 zt na nieruchomos$ciach gruntowych zabudowanych stanowigcych wtasno$¢
Kredytobiorcy, potozonych w Ruscu i PozdzZenicach,

- zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym Kredytobiorcy wpisanym do rejestru zastawu
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmieécia w Lodzi, oraz na mieniu ruchomym
spoiki zaleznej - Warminskich Zaktadéow Przetworstwa Owocowo - Warzywnego Sp. z 0.0. z
siedziba w Kwidzynie wpisanym do rejestru zastawu prowadzonego przez Sad Rejonowy
Gdansk - Pétnoc w Gdanskuy, tj. na maszynach i urzadzeniach o wartosci nie nizszej niz 6 mln zt,

- zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym Kredytobiorcy, tj. zapasach (produktach gotowych
oraz towarach) o wartoSci nie nizszej niz 12 miln zl wpisanym do rejestru zastawu
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla t.odzi-Srédmiescia w Lodzi,

- zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym Kredytobiorcy, tj. zapasach (materiatach,
potproduktach i produktach w toku) o wartosci nie nizszej niz 5 min zi,

- cesji wierzytelno$ci pienieznej z umowy ubezpieczenia w/w nieruchomosci, maszyn i
urzadzen, oraz zapasow,

- weksel in blanco wystawiony przez Kredytobiorce wraz z deklaracja wekslowg,
- zastaw rejestrowy na aktywach finansowych nie bedacych wtasnoscia Kredytobiorcy.
Pozostate warunki Kredytu nie ulegly istotnej zmianie w wyniku podpisania niniejszego Aneksu.

Ponadto w dniu 14 lutego 2012 r. Emitent ztozyt takZe o§wiadczenie o poddaniu sie egzekucji na
podstawie wystawionego przez Bank bankowego tytutu egzekucyjnego, ktéry Bank moze
wystawic¢ do kwoty 36 min zt.

Jednocze$nie w dniu 14 lutego 2012 r. Emitent zlozyt oSwiadczenie o poddaniu sie egzekucji
wydania przedmiotu ww. zastawdw rejestrowych. Bank moze wystapi¢ o nadanie ww. tytutom
klauzuli wykonalno$ci do dnia 20 grudnia 2015 r.

Kredyty

W okresie [ pétrocza 2012 roku oraz na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spo6tki
z Grupy Pamapol nie zawarty nowych umoéw kredytowych.

Zarzad Pamapol S.A. dodatkowo informuje, ze w okresie sprawozdawczym dokonano
restrukturyzacji kredytu udzielonego Spotce przez Bank PKO BP w formie limitu wielocelowego.
W grudniu 2010 roku Spétka otrzymata od Banku PKO BP kredyt wielocelowy w kwocie 17 mln
zt. W ramach niniejszej linii kredytowej, udzielonej na okres 3 lat, Sp6tka otrzymata 5 mln zt
kredytu obrotowego odnawialnego, 5 mln zt kredytu obrotowego nieodnawialnego z ustalonym
harmonogramem sptat w ratach miesiecznych oraz 7 miln zt kredytu w rachunku biezagcym. W
lutym 2012 roku podpisano aneks do w/w umowy kredytowej, zmieniajagcy warunki



kredytowania i zwiekszajgcy taczng kwote limitu do 18 mln zt. Zgonie z podpisanym aneksem
Bank udzielit Spoétce finansowania w formie limitu wielocelowego w nastepujgcej postaci: 9 min
zt kredytu nieodnawialnego z ustalonym harmonogramem sptat w miesiecznych ratach oraz 9
mln zt kredytu w rachunku biezacym. Dodatkowo na skutek podwyzszenia kwoty kredytu
wielocelowego dokonano dozabezpieczenia kredytu w formie dodatkowego zastawu na
zapasach Spétki w kwocie 5 mln zt oraz zmiany wysokosSci zabezpieczenia hipotecznego
ustanowionego na jej nieruchomosciach. Ustanowiono wpis hipoteki umownej tacznej zwyktej
w kwocie 18 mln ztotych w miejsce dotychczasowej hipoteki umownej tacznej zwyktej w kwocie
17 miln zlotych oraz wpis hipoteki umownej tacznej kaucyjnej do wysokosci 4,3 ztotych w
miejsce hipoteki umownej tacznej kaucyjnej do wysokosci 3,4 mln ztotych.

Biorac pod uwage stan salda kredytu wielocelowego na moment zawarcia aneksu, ktére
ksztattowato sie na poziomie ok. 15 mln z}, w zwigzku z restrukturyzacja tego kredytu Spétka
dysponowata kwotg ok. 3 mln zt wolnych $rodkéw przeznaczonych na finansowanie biezgcej
dziatalnosci.

Umowa z TU Euler Hermes S.A.

W dniu 16 kwietnia 2012 r., o czym Spétka informowata w raporcie biezacym nr 5/2012,
pomiedzy PAMAPOL S.A. a Towarzystwem Ubezpieczen Euler Hermes S.A. z siedzibg w
Warszawie (Euler Hermes) podpisana zostata umowa o udzielanie gwarancji kontraktowych w
ramach limitu odnawialnego (Umowa). Wysoko$¢ limitu odnawialnego zostata ustalona na 100
mln zt, a maksymalna suma gwarancyjna pojedynczej gwarancji nie moze przekroczy¢ kwoty 19
mlin zi. Maksymalny okres obowigzywania gwarancji wydanych w ramach Umowy nie moze
przekroczy¢ 72 miesiecy.

Zgodnie z treScig Umowy Euler Hermes zobowigzat sie do wydawania w okresie od 16 kwietnia
2012 r. do 15 kwietnia 2013 r. na rzecz Emitenta gwarancji kontraktowych (przetargowych,
nalezytego wykonania kontraktu, wtasciwego usuniecia wad i usterek) na rzecz wskazanych
odrebnie przez Emitenta beneficjentéw gwarancji.

Umowa przewiduje ponadto mozliwo$s¢ wydawania przez Euler Hermes, w ramach Umowy,
gwarancji na rzecz spoOtek zaleznych Emitenta, tj.: Zakladéw Przetwoérstwa Owocowo-
Warzywnego ,, ZIEBICE ” Sp. z o.0. z siedzibg w Ziebicach, , MITMAR ” Sp. z o.0. z siedzibg w
Glownie, Warminskich Zaktadéw Przetworstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z o.0. z siedzibg w
Kwidzynie.

Zawarcie Umowy ma na celu przede wszystkim zapewnienie skutecznosci realizacji procedur
przetargowych, w ktoérych bedzie uczestniczyt PAMAPOL S.A. i sp6tki zalezne, jak réwniez
prawidtowa realizacje przysztych kontraktéw zawartych w wyniku ewentualnego pozytywnego
rozstrzygniecia tych procedur.

Celem zabezpieczenia ewentualnych roszczen Euler Hermes wynikajacych z tytulu udzielonych
gwarancji Emitent podpisat 10 weksli wtasnych in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi.
Ponadto Emitent zlozyt oSwiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777
k.p.c. w formie aktu notarialnego. Euler Hermes moze wystapi¢ o nadanie klauzuli wykonalno$ci
do dnia 31 grudnia 2020 r.

Ponadto w przypadku wydania gwarancji powyzej 500.000 zt dla jednej ze spétek zaleznych
Euler Hermes ma prawo zada¢ dodatkowego poreczenia. W przypadku, gdy Emitent
wystepowac bedzie jako czlonek konsorcjum, Euler Hermes zastrzega sobie prawo zadania
poreczenia weksla od pozostatych cztonkéw konsorcjum.

Na mocy Umowy Emitent zobowigzuje sie bezwarunkowo i nieodwotalnie zwrdéci¢ Euler Hermes
wszelkie kwoty wyptacone przez Euler Hermes, na zgdanie beneficjentéw gwarancji, z tytutu
gwarancji udzielonych Wnioskodawcy na podstawie Umowy, powiekszone o odsetki i koszty
windykacji. Szczeg6ty dot. roszczen regresowych Euler Hermes precyzuja Ogélne Warunki
Umoéw o Udzielanie Gwarancji Kontraktowych obowigzujace w tym Towarzystwie.



Euler Hermes ma prawo w ciggu trwania Umowy zmieni¢ ustalony limit odnawialny, przy czym
zmiana limitu bedzie dotyczyta tylko nowo wydawanych gwarancji. Euler Hermes ma prawo
odmoéwi¢ wydania pojedynczej gwarancji.

Strony Umowy maja prawo wypowiedzie¢ Umowe ze skutkiem od 14 dnia od dnia
wypowiedzenia. W stosunku do gwarancji wystawionych do dnia, w ktérym wypowiedzenie
stato sie skuteczne, postanowienia Umowy pozostajag w mocy pomimo wypowiedzenia.

W dniu 29 maja 2012 r. pomiedzy Emitentem i Euler Hermes S.A. doszto do podpisania dwdéch
anekséw do niniejszej Umowy.

Na mocy przedmiotowych anekséw w ramach Umowy Euler Hermes udzielit Emitentowi i
spoice zaleznej Emitenta - MITMAR Sp. z o.0. z siedzibg w Glownie (MITMAR) gwarancji
zabezpieczajacych prawidtowa realizacje przyszitych zobowigzan Emitenta i MITMAR wobec
Agencji Rynku Rolnego z siedzibg w Warszawie (ARR) w zwigzku z rozstrzygnieciem i realizacja
przetargu na dostarczenie gotowych artykutéw spozywczych zakupionych na rynku do
organizacji charytatywnych w ramach programu ,, Dostarczanie nadwyzek zywno$ci najubozszej
ludnosci Unii Europejskiej ” realizowanego w 2012 r. (Przetarg). Zgodnie z postanowieniami
aneks6w w ramach Umowy Euler Hermes udzielit na rzecz Emitenta i MITMAR gwarancji w
tacznej wysokosci 60.516.079,41 zi, z terminem obowigzywania od 29 maja 2012 r. do 30
czerwca 2013 r.

Ponadto w dniu 29 maja 2012 r. Emitent wystawit weksel wtasny in blanco poreczony przez
MITMAR (poreczenie wekslowe) wraz z deklaracja wekslowa stanowigcy dodatkowe
zabezpieczenie wszelkich roszczen Euler Hermes (w cze$ci w jakiej odnosza sie do MITMAR w
ramach ww. acznej kwoty gwarancji) wynikajagcych z tytutu udzielonej gwarancji na rzecz
MITMAR na podstawie Umowy w tym wynikajacych z ewentualnego regresu ubezpieczeniowego
z tytutlu wyptaconych przez Euler Hermes odszkodowan za szkody wyrzadzone przez Emitenta
jako wystawce weksla, jak rowniez naleznosci z tytutu sktadki ubezpieczeniowej naleznej Euler
Hermes od Emitenta. Maksymalna kwota udzielonego przez MITMAR poreczenia wynosi 17 mln
zt. Z tytulu wystawienia poreczenia wekslowego MITMAR przystuguje wynagrodzenie w
wysokosci 0,1% kwoty poreczenia.

W zwigzku z zawarciem ww. anekséw do Umowy i wystawieniem gwarancji kontraktowych w
dniu 29 maja 2012 r. do ARR zloZone zostato zabezpieczenie nalezytego wykonania umoéw jakie
podpisane zostaly w zwigzku z rozstrzygnieciem Przetargu w postaci ww. gwarancji
kontraktowych.

Transakcje walutowe typu forward

W dniu 27 kwietnia 2012 r. Cenos Sp. z o0.0. otrzymata z Banku BZ WBK S.A. potwierdzenie
zawarcia kolejnych terminowych transakcji walutowych typu forward. Warto$¢ wszystkich
transakcji walutowych typu forward (USD i EUR) zawartych przez CENOS za posrednictwem
Banku w okresie od dnia 28 grudnia 2011 r.,, tj. dnia publikacji raportu biezacego nr 44/2011 z
dnia 29 grudnia 2011 r. w sprawie zawarcia przez Cenos transakcji walutowych typu forward,
do dnia 27 kwietnia 2012 r. osiggneta poziom 13.582.640,20 zt, a tym samym przekroczyta 10%
kapitatéw wiasnych Emitenta i spetnita kryterium umowy znaczace;.

Transakcjami walutowymi o najwyzszej wartosci jest 8 kontraktéw zwartych w dniu 20 lutego
2012, w tym 4 kontrakty w kwocie bazowej 57.000 USD i 4 kontrakty w kwocie bazowej
200.000 USD na zakup tgcznie 1.028.000 USD ze Srednim kursem terminowym 3,1729 USD/PLN
i terminami wykonania przypadajacymi na okres od 23 lutego 2012 r. do 25 kwietnia 2012 r.
Laczna warto$¢ w/w transakcji wyniosta 3.265.010,20 zt. Przedmiotowe kontrakty walutowe sa
kontraktami z rzeczywistg dostawa waluty. Kontrakty terminowe zostaty zawarte na warunkach
rynkowych, nie odbiegajacych od powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji i nie
zawierajg postanowien dotyczacych kar umownych.



Emitent i pozostate sp6tki zalezne nie zawieraty z Bankiem w omawianym oKkresie transakcji
walutowych. Wszystkie transakcje walutowe, o ktérych mowa powyzej zostaly zawarte w
oparciu o przyjeta w Grupie Kapitalowej PAMAPOL polityke zabezpieczen przed ryzykiem
walutowym, zgodnie z ktora zarzady spétek z Grupy moga zawierac transakcje typu forward pod
realizacje konkretnych kontraktéw importowych i eksportowych do wysoko$ci danego
kontraktu

W dniu 27 czerwca 2012 r. Cenos Sp. z 0.0. otrzymata z Banku BZ WBK S.A. potwierdzenie
zawarcia kolejnych terminowych transakcji walutowych typu forward. Warto$¢ wszystkich
transakcji walutowych typu forward (USD i EUR) zawartych przez Cenos za posrednictwem
Banku w okresie od dnia 27 kwietnia 2012 r., tj. dnia publikacji raportu biezgcego nr 6/2012 z
dnia 27 kwietnia 2012 r. w sprawie zawarcia przez Cenos transakcji walutowych typu forward,
do dnia 27 czerwca 2012 r. osiagneta poziom 17.059.004 zt, a tym samym przekroczyta 10%
kapitatéw wiasnych Emitenta i spetnita kryterium umowy znaczace;.

Transakcjami walutowymi o najwyzszej wartosci jest 8 kontraktéw zwartych w dniu 27 czerwca
2012, w kwocie bazowej 200.000 USD na zakup tacznie 1.600.000 USD ze $rednim kursem
terminowym 3,4567 USD/PLN i terminami wykonania przypadajacymi na okres od 5 wrze$nia
2012 r. do 23 pazdziernika 2012 r. Laczna wartos¢ w/w transakcji wyniosta 5.530.760,20 zt.
Przedmiotowe kontrakty walutowe sa kontraktami z rzeczywista dostawa waluty. Kontrakty
terminowe zostaty zawarte na warunkach rynkowych, nie odbiegajacych od powszechnie
stosowanych dla tego typu transakcji i nie zawierajg postanowien dotyczacych kar umownych.

Emitent i pozostate sp6tki zalezne nie zawieraty z Bankiem w omawianym oKkresie transakcji
walutowych. Wszystkie transakcje walutowe, o ktérych mowa powyzej zostaly zawarte w
oparciu o przyjeta w Grupie Kapitalowej PAMAPOL polityke zabezpieczen przed ryzykiem
walutowym, zgodnie z ktérg zarzady spotek z Grupy moga zawierac transakcje typu forward pod
realizacje konkretnych kontraktéw importowych i eksportowych do wysoko$ci danego
kontraktu.

2.3.2.2 Umowy zawarte po dacie bilansowej

W okresie od dnia 30 czerwca 2012 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania spéiki z
Grupy Pamapol nie zawieraty innych istotnych uméw zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia.

2.4 Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Pomiedzy Spétkami Grupy Pamapol wystepujg liczne wzajemne rozrachunki handlowe, niemniej
jednak oparte sg one na zasadach rynkowych. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie
wystepowaty transakcje z podmiotami powigzanymi mogace mieé istotny wptyw na wynik
finansowy Spoétek z Grupy.

W przysztych okresach sprawozdawczych zwiekszeniu ulegng rozrachunki pomiedzy Spétkami
Cenos - Pamapol oraz Mitmar -WZPOW Kwidzyn. Bedzie to zwigzane z realizacjg kontraktow z
ARR zawartych przez Pamapol S.A. i Mitmar. Sp6tki Pamapol i Mitmar sg dostawcami (w ramach
umowy z ARR) wyrobow do magazynéw instytucji charytatywnych, natomiast WZPOW Kwidzyn
i Cenos petnia role podproducentéw czesci dostarczanych wyrobéw - marchewka z groszkiem i
ryz bialy. Informacja o zawartych kontrakt pomiedzy ARR a Pamapol i Mitmar oraz o
kontraktach na podpordukcje czeSci asortymentu zostata opublikowana przez Emitenta w
raportach biezacych nr 14/2012 z dnia 4 czerwca 2012 r. oraz nr 18/2012 z dnia 27 czerwca
2012r.



2.5 Udzielone poreczenia i gwarancje

Poreczenia

W okresie sprawozdawczym i na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotki z

Grupy Pamapol otrzymaty/udzielity nastepujace poreczenia.

Kwota
Charakterystyka Rodzaj Udzielone . . . Maksymalna zobowiazania Data
umowy poreczenia przez Udzielone dla | Wierzyciel | o, poreczen na dzien udzielenia
pP- 30.06.2012
Umowa zakupu Poreczenie
grochu przez wekslowe (umowa
WZPOW Kwidzyn zakupu grochu przez WZPOW
1 od Van Waveren WZPOW Kwidzyn od | Pamapol S.A. Kwid Van Waveren | € 303 043,20 1291357,99z | 30-03-2012
(data zawarcia Van Waveren widzyn
umowa zawarta w
?TOWY 30.03.2012 dniu 30.03.2012 r.)
Umowa zakupu Poreczenie
grochu przez ZPOW | Wekslowe (umowa
Ziebice od Van zakupu grochu przez -
2 lw dat ZPOW Ziebice od Pamapol S.A. | ZPOW Zigbice Van Waveren | € 302 275,20 1494 154,45zt | 23-03-2012
averen (data Van Waveren
zawarcla umowy umowa zawarta w
23.03.2012r.) dniu 23.03.2012r.)
Umowa zakupu Poreczenie wg.
grochu przez ZPOW ?’awa CYW'L"eQO
. A umowa zakupu
, | Aebice 0d JAGROL | grochy preez zpow | Pamapol S.A. | ZPOW Zigbice JAGROL | 400000007 | 746535647 |16-04-2012
(data zawarcia Ziebice od JAGROL
umowy 16.04.2012 | ymowa zawarta w
r.) dniu 16.04.2012 r.)
Umowa zakupu Poreczenie wg.
kukurydzy przez prawa cywilnego
ZPOW Ziebi d (umowa zakupu
ToP FAle,lslce ° kukurydzy przez o TOP FARMS
ZPOW Ziebice od Pamapol S.A. | ZPOW Ziebice WIELKOPOLS | 800 000,00 zt -z 16-04-2012
4 | WIELKOPOLSKA TOP FARMS KA
(data zawarcia WIELKOPOLSKA
umowy 16.04.2012 | umowa zawarta w
r.) dniu 16.04.2012 r.)
Poreczenie z tytutu
UMOWY O
UMOWA O UDZIELANIE
UDZIELANIE GWARANCII
GWARANCII KONTRAKTOWYCH T
KONTRAKTOWYCH | s L e
« | WRAMACH LIMITU " | Pamapol S.A. Mit Mar P 900 000,00 2t - 2t |26-04-2012
5 0653/04/2012 z dnia Euler Hermes
ODNAWIALNEGO nr | 16 kwietnia 2012 r. SA
0653/04/2012 z (gwarancja o
dnia 16 kwietnia przetargowa nr
2012 r. 10/008763/2012
wystawiona na
Spétke Mit Mar)
Poreczenie z tytutu
UMOWY O
UMOWA O UDZIELANIE
UDZIELANIE GWARANCII
GWARANCII KONTRAKTOWYCH T "
omiconar | Lo it
« | W RAMACH LIMITU " | Pamapol S.A. Mit Mar P 1150 000,00 2+ - 2 |26-04-2012
6 0653/04/2012 z dnia Euler Hermes
ODNAWIALNEGO nr | 16 kwietnia 2012 r. SA
0653/04/2012 z (gwarancja o
dnia 16 kwietnia przetargowa nr
2012r. 10/008764/2012
wystawiona na
Spétke Mit Mar)




7*

UMOWA O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWYCH
W RAMACH LIMITU
ODNAWIALNEGO nr
0653/04/2012 z
dnia 16 kwietnia
2012 .

Poreczenie z tytutu
UMOwWY O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWYCH
W RAMACH LIMITU
ODNAWIALNEGO nr
0653/04/2012 z dnia
16 kwietnia 2012 r.
(gwarancja
przetargowa nr
10/008762/2012
wystawiona na
Spétke ZPOW
Zigbice)

Pamapol S.A.

ZPOW Ziebice

Towarzystwo

Ubezpieczen

Euler Hermes
S.A.

900 000,00 zt

26-04-2012

Umowa zakupu
nasion przez
WZPOW Kwidzyn od
Floraland Andrzej
Pawelski

Poreczenie
wekslowe (umowa
zakupu grochu przez
WZPOW Kwidzyn od
Floraland umowa
zawarta w dniu
30.04.2012 r.)

Pamapol S.A.

WZPOW
Kwidzyn

Floraland
Andrzej
Pawelski

€ 21171455

948 226,66 zt

30-04-2012

9*

UMOWA O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWYCH
W RAMACH LIMITU
ODNAWIALNEGO nr
0653/04/2012 z
dnia 16 kwietnia
2012r.

Poreczenie z tytutu
uMOwY O
UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWYCH
W RAMACH LIMITU
ODNAWIALNEGO nr
0653/04/2012 z dnia
16 kwietnia 2012 r.
zawartej pomiedzy
Pamapol S.A. a EU
HERMES (gwarancja
nalezytego
wykonania kontraktu
nr 10/009357/2012
wystawiona na
Spétke Mit Mar)

Pamapol S.A.

Mit Mar

Towarzystwo

Ubezpieczen

Euler Hermes
S.A.

17 158 913,67 zt

17 158 913,67 zt

29-05-2012

Poreczenie weksla in
blanco
wystawionego przez
Pamapol S.A. jako
zabezpieczenie
wydania gwarangji
nalezytego
wykonania kontraktu
w ramach UMOWY
O UDZIELANIE
GWARANCII
KONTRAKTOWYCH
W RAMACH LIMITU
ODNAWIALNEGO nr
0653/04/2012 z dnia
16 kwietnia 2012 r.
zawartej pomiedzy
Pamapol S.A. a EU
HERMES (gwarancja
nalezytego
wykonania kontraktu
nr 10/009357/2012
wystawiona na
Spétke Mit Mar)

Mit Mar

Pamapol S.A.

Towarzystwo

Ubezpieczen

Euler Hermes
S.A.

17 158 913,67 zt

17 158 913,67 zt

29-05-2012

* W pozycji nr 5-7 oraz 9 i 10 prezentowane s3 poreczenia z tytutu umowy o udzielanie
gwarancji kontraktowych w ramach limitu odnawialnego zawartej przez Pamapol S.A. z
Towarzystwem Ubezpieczeniowym Euler Hermes S.A. Jako, Ze gwarancje wystawione sg w
ramach umowy generalnej odpowiednio na Spétki zalezne ZPOW Ziebice i Mitmar, stanowig one
jednocze$nie poreczenie udzielone na rzecz tych Spétek przez podmiot dominujacy. Umowa
limitu gwarancyjnego jest zabezpieczona wekslem wlasnym in blanco Pamapol S.A. oraz
dobrowolnym poddaniem sie do egzekucji Spotki w trybie art. 777k.p.c. Poreczenia
przedstawione w pozycjach nr 5-7 na dzien sprawozdawczy i na moment sporzadzenia




niniejszego raportu okresowego przestaty obowigzywa¢ - wystawione gwarancje przetargowe
zostaly zwolnione przez Agencje Rynku Rolnego w skutek zakonczenia procesu sktadania i
wybory ofert przetargowych. W konsekwencji zakonczenia postepowania przetargowego
dokonano wyboru najlepszych ofert, ogtoszono wyniki przetargu, gdzie wsréd wybranych
Spétek znalazty sie Pamapol i Mitmar. W celu podpisania umowy z ARR Pamapol i Mitmar
musiaty ztozy¢ zabezpieczanie w formie gwarancji nalezytego wykonania umowy. Gwarancja
Spétki Mitmar zostata wystawiona w ramach umowy o udzielania gwarancji kontraktowych
(Pamapol - Euler Hermes) i przedstawiona zostata w pozycji nr 9 - zabezpieczeniem niniejszej
transakcji jest weksel wtasny in blanco Pamapol S.A poreczony przez Mitmar oraz dobrowolne
poddanie sie egzekucji w trybie art. 777 k.p.c.

W zwiazku z powyZszym gwarancja wystawiona na rzecz Mitmar stanowi poreczenie udzielone
przez Pamapol S.A. i jednoczes$nie poreczenie weksla in blanco Pamapol S.A. przez Mitmar
stanowi dodatkowe poreczenie, ktére ma na celu powigzanie tej transakcji ze Spétka, na ktérg de
facto wystawiona zostata gwarancja. Informacja o wystawionych gwarancjach na rzecz Spétek
Pamapol S.A. i Mitmar zostata opublikowana przez Emitenta w raporcie biezacym nr 13/2012 z
dnia 29 maja 2012 r.

Pozyczki

W okresie I péirocza 2012 roku i na moment sporzadzenia niniejszej informacji Spo6tki z Grupy
Pamapol nie otrzymaty, a takze nie udzielily pozyczek o réwnowartosci co najmniej 10%
kapitatéw wiasnych.

Gwarancje

W okresie objetym sprawozdaniem i na moment sporzadzenia niniejszej informacji Spo6tki z
Grupy Pamapol otrzymaty/udzielity nastepujace gwarancje:

Pamapol S.A. - gwarancje otrzymane wystawione na zlecenie Spoétki

Kwota
. . Data
. . . Nazwa zobowiazania Okres . . .
Rodzaj gwarancji Spotka . .. Kwota . . . . zawarcia | Zabezpieczenie
instytucji na dzien obowiazywania umow
30.06.2012 y
Przetargowa - udzielona w
ramach UMOWY O - weksel wiasny
in blanco
UDZIELANIE GWARANC]I - dob |
KONTRAKTOWYCH W oo i
RAMACH LIMITU Towarzystwo E i WQ
ODNAWIALNEGO nr Pamapol | Ubezpieczeri | g 00000 o 0d 08-05-2012 | 26-04- trg s r’t -
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. Euler Hermes ’ do 20-09-2012 | 2012 M p
I k.p.c. PAMAPOL
kwietnia 2012 r. SA.. SA
(gwarancja przetargowa nr o . .
10/008762/2012 (zabezpieczenie
wystawiona na Spétke limitu nr
ZPOW Zigbice) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w
ramach UMOWY O - weksel wiasny
UDZIELANIE GWARANC]JI ‘fl;’;a‘r‘ssvolne
KONTRAKTOWYCH W oddanie si
RAMACH LIMITU Towarzystwo s zekucii WQ
ODNAWIALNEGO nr Pamapol | Ubezpieczeri | g0 o0 o0 o 0d 08-05-2012 | 26-04- trg o r’t 277
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. Euler Hermes ! do 20-09-2012 | 2012 K Y c PAMAPOL
kwietnia 2012 . SA. o
(gwarancja przetargowa nr o . .
10/008763/2012 (zabezpieczenie
wystawiona na Spétke Mit limitu nr
MZF) POTXG 0653/04/2012)




Przetargowa - udzielona w
ramach UMOWY O

- weksel wlasny

UDZIELANIE GWARANC]I '“dblinco |
KONTRAKTOWYCH W e
RAMACH LIMITU Towarzystwo po ka"‘.‘? si¢
ODNAWIALNEGO nr Pamapol | Ubezpieczei | 1 10000 00 41 " 0d 08-05-2012 | 26-04- frg;gie“:r’;";w
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. Euler Hermes ’ do 20-09-2012 2012 |

I k.p.c. Pamapol
kwietnia 2012 r. S.A. SA
(gwarancja przetargowa nr ’ b . .
10/008764,/2012 (zabezpieczenie
wystawiona na Spétke Mit limitu nr

0653/04/2012)

Mar)
Przetargowa - udzielona w - weksel wlasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCJI - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sig
RAMACH LIMITU Pamapol Ubezpieczen i od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Euler Hermes | 1300 000,00 zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. kp.c,
kwietnia 2012 r. (zabezpieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu nr
10/008765/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wlasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCJI - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sig
RAMACH LIMITU Pamapol Ubezpieczen i od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Euler Hermes | 1 100 000,00 zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. kp.c.,
kwietnia 2012 r. (zabezpieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu nr
10/008766/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wlasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCJI - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sig
RAMACH LIMITU Pamapol Ubezpieczen i od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Euler Hermes | 1 150 000,00 zt do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. kp.c,
kwietnia 2012 r. (zabezpieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu nr
10/008767/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wlasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCJI - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sie
RAMACH LIMITU Pamapol Ubezpieczen 950 000.00 zt ” od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Euler Hermes ’ do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. kp.c,
kwietnia 2012 r. (zabezpieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu nr
10/008769/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wlasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCJI - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sie
RAMACH LIMITU Pamapol Ubezpieczen 1250 000.00 zt . od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Euler Hermes ’ do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. kp.c.,
kwietnia 2012 r. (zabezpieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu nr
10/008770/2012) 0653/04/2012)
Przetargowa - udzielona w - weksel wlasny
ramach UMOWY O in blanco
UDZIELANIE GWARANCJI - dobrowolne
KONTRAKTOWYCH W Towarzystwo poddanie sie
RAMACH LIMITU Pamapol Ubezpieczen 1050 000.00 zt . od 08-05-2012 26-04- egzekucji w
ODNAWIALNEGO nr S.A. Euler Hermes ’ do 20-09-2012 2012 trybie art. 777
0653/04/2012 z dnia 16 S.A. kp.c.,
kwietnia 2012 r. (zabezpieczenie
(gwarancja przetargowa nr limitu nr
10/008771/2012) 0653/04/2012)




Nalezytego wykonania
kontraktu - udzielona w
ramach UMOWY O - weksel wlasny
UDZIELANIE GWARANCJI in blanco
KONTRAKTOWYCH W - dobrowolne
RAMACH LIMITU Towarzystwo poddanie sig
ODNAWIALNEGO nr Pamapol Ubezpieczen od 29-05-2012 29-05- egzekucji w

10 | 0653/04/2012zdnia16 | SA. Euler Hermes | 3357 165,74 74 | 43357165742k | 4030062013 | 2012 trybie art. 777
kwietnia 2012 r. zawartej S.A. k.p.c.,
pomiedzy Pamapol S.A. a (zabezpieczenie
TU EULER HERMES limitu nr
(gwrancja nalezytego 0653/04/2012)
wykonania umowy nr
10/009399/2012)
Nalezytego wykonania
kontraktu - udzielona w
ramach UMOWY O - weksel wlasny
UDZIELANIE GWARANC]I in blanco
KONTRAKTOWYCH W poreczony przez
RAMACH LIMITU Mit Mar
ODNAWIALNEGO nr Towarzystwo - dobrowolne
0653/04/2012 z dnia 16 Pamapol Ubezpieczen od 29-05-2012 29-05- poddanie sie

11 | kwietnia 2012 r. zawartej S.A. Euler Hermes 1715891367 24 | 17158 913,67 2t do 30-06-2013 2012 egzekucji w
pomiedzy Pamapol S.A. a S.A. trybie art. 777
TU EULER HERMES kp.c,
(gwrancja nalezytego (zabezpieczenie
wykonania umowy nr limitu nr
10/009357/2012 0653/04/2012)
wystawiona na rzecz
Spotki MITMAR)

Gwarancje opisane w pkt 1-11 powyzej wystawione zostaty w ramach umowy PAMAPOL S.A. z
TU EULER HERMES S.A. o udzielanie gwarancji kontraktowych w ramach limitu odnawialnego, o
ktorej Spétka informowata raportem biezacym nr 5/2012 z dnia 16 kwietnia 2012 r. Na dzien
sprawozdawczy oraz na moment sporzadzenia niniejszego raportu gwarancje przedstawione w
pozycjach nr 1-9 zostaty zwolnione przez ARR na skutek zakoniczenia procesu przetargowego.
Gwarancje przedstawione w pozycjach 10-11 stanowig zabezpieczenie nalezytego wykonania
kontraktu zawartego przez Pamapol S.A. i Mitmar z Agencja Rynku Rolnego - informacja
opublikowana w raporcie 13/2012 z dnia 29 maja 2012 r.

3 Opis sytuacji finansowej oraz majatkowej Grupy Kapitatowej
Pamapol

3.1 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

W niniejszym podrozdziale przedstawiono analize wybranych skonsolidowanych danych Grupy
Pamapol.

3.1.1 Wybrane pozycje skonsolidowanego bilansu

Wybrane pozycje skonsolidowanego bilansu zaprezentowano w Tabeli nr 5 ponize;j:

Tabela 1
Wybrane pozycje bilansowe ze sprawozdania skonsolidowanego Grupy Pamapol za I p6trocze
2012 roku - AKTYWA



Dane w tys. zt

AKTYWA 30-06-2012 31-12-2011
Aktywa trwate 183 364 216 752
Warto$¢ firmy 1848 1848
Warto$ci niematerialne 5948 7 058
Rzeczowe aktywa trwate 168 290 200 816
Nieruchomo$ci inwestycyjne 835 148
Naleznosci i pozyczki 397 97
Aktywa obrotowe 293 319 284 567
Zapasy 98 667 129 558
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 116 613 151 046
Nalezno$ci z tytutu biezacego podatku dochodowego 312 411
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 8626 1248
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4107 1925
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 64 786
AKTYWA RAZEM 476 683 501 319

Tabela 2

Wybrane pozycje bilansowe ze sprawozdania skonsolidowanego Grupy Pamapol za I p6trocze

2012 roku - PASYWA

Dane w tys. zt

PASYWA 30-06-2012 31-12-2011
Kapital (fundusz) wlasny 122 299 123 536
Kapitat wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujacej 120132 121301
Kapitat podstawowy 23167 23167
AKkcje wlasne
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci
nominalnej 56 496 56 496
Zysk (strata) z lat ubiegtych 41638 44292
Zysk roku biezacego -1169 -2 654
Udzialy niedajace kontroli 2167 2235
Zobowiazania ogétem 354 384 377 783
Zobowiazania dlugoterminowe 90 940 118 261
Dhlugoterminowe kredyty i pozyczki, inne instrumenty
dtuzne 44 068 60 285
Leasing finansowy 4234 5035
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9167 11728
Zobowiazania i rezerwy z tytutu §wiadczen
pracowniczych 1570 1623
Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 31901 39590
Zobowiazania krétkoterminowe 263 444 259522
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 70274 79 872




Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i pozostate

zobowigzania 128 396 162 391
Leasing finansowy 2629 2580
Zobowiazania i rezerwy z tytutu $wiadczen

pracowniczych 7 564 8773
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3527 4254

Zobowiazania zwigzane z aktywami trwatymi
zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy 47 974

PASYWA RAZEM 476 683 501 319

Suma bilansowa na dzien 30 czerwca 2012 roku wyniosta 476.683 tys. z. W strukturze
aktywdw lacznie aktywa trwate stanowig 38%, a obrotowe 62%. Struktura aktywow w okresie
sprawozdawczym ulegta zmianie w stosunku do stanu na koniec 2011 roku. Jest to zwigzane z
podjetymi dziataniami zmierzajacymi do zbycia Sp6tki Cenos. Zmieniono klasyfikacje aktywow i
zobowigzan tej spétki. Wszystkie aktywa i zobowigzania zostaly przeniesione odpowiednio do
pozycji bilansowych: Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy,
Zobowiqzania zwiqzane z aktywami trwatymi zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy.
Poszczegblne pozycje podlegajace reklasyfikacji zostaly przedstawione w Skréconym
Srédrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2012 roku do
30 czerwca 2012 roku w nocie pt. ,Dziatalno$¢ zaniechana”.

Najwiekszy udziat w aktywach obrotowych majg zapasy i naleznosci z tytutu dostaw i ustug.
Okres rotacji zapaséw na koniec czerwca 2012 roku wynidst 65 dni, gdzie na koniec grudnia
2011 roku wynosit 71 dni. Widoczna jest zatem poprawa rotacji zapaséw w Grupie. Nalezno$ci z
tytutu dostaw i ustug w okresie sprawozdawczym wyniosty 116.613 tys. zt i w poréwnaniu do
konca 2011 roku spadty o 23%. Okres rotacji naleznos$ci na koniec czerwca 2012 roku wynidst
73 dni, na koniec grudnia 2011 r. 83 dni. Lacznie rotacja majatku obrotowego na koniec czerwca
2012 roku wyniosta 142 dni, a na koniec 2011 roku 154 dni.

Kapital wtasny na koniec czerwca 2012 roku wynioést 122.299 tys. zt i miat 26% udziatu w sumie
bilansowe;j.

Zobowiazania ogétem w okresie sprawozdawczym wyniosty 354.384 tys. zt i spadty w stosunku
do konca 2011 roku o 6%.

W analizowanym okresie spadt poziom zadtuzenia z tytutu kredytow i pozyczek - tacznie dtugo-
i krétkoterminowych. Na dzien 30 czerwca 2012 roku zadtuzenie wyniosto 114.342 tys. zt a na
koniec roku 140.157 tys. zt. Zobowigzania handlowe spadly o 21%, a rotacja na dzien 30
czerwca 2012 roku wyniosta 84 dni, gdzie na koniec grudnia 2011 roku wynosita 89 dni.
Zobowigzania z tytulu faktoringu w grupie, ktére ujmowane sg w pozycji zobowigzan
handlowych wyniosty 23 mln zt, z tym Ze kwota zobowigzania z tytutu faktoringu spétki Cenos
(4.326 tys. z1) zostala odpowiednio przeklasyfikowana do pozycji Zobowiqzania zwiqzane z
aktywami trwatymi zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy.

Ponadto w okresie sprawozdawczym spétka Pamapol dokonata restrukturyzacji kredytu
udzielonego Spotce przez Bank PKO BP w formie limitu wielocelowego. Szczegétowe informacje
nt. temat znajduja sie w punkcie 2.3.2.1 powyze;j.




3.1.2 Skonsolidowane przychody

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw Grupy Pamapol za |
potrocze 2012 roku wyniosty 275 mln zt (spadek o 17 % r/r), w tym:

- przychody ze sprzedazy produktéw i ustug: 224 mln zi, co stanowi 81 % przychodéw
ogobtem, spadek przychodéw w tej kategorii 0 8 % r/r,

- przychody ze sprzedazy towardéw i materiatéw: 51 mln zt, co stanowi 19 % przychoddéw
ogotem, spadek przychodéw w tej kategorii 0 42 % r/r,

W przychodach ze sprzedazy produktéow i ustug wystepuja podstawowe produkty bedace w
ofercie poszczegélnych spétek z Grupy, ktére zostaly szczegélowo przedstawione w
podrozdziatach dotyczacych analizy przychodéw ze sprzedazy poszczegdlnych spoétek z Grupy,
natomiast w przychodach ze sprzedazy ustug znajduje sie pie¢ podstawowych ustug:

- ushugi sktadowania w chtodniach i mrozniach - spétka Mitmar
- ustugi z tytutu najmu - spétka Pamapol
- ustugi z tytutu transportu - spétka Mitmar

- usthugi ,basenowe” - spdtka Cenos posiada Park Wodny

W przychodach ze sprzedazy towardéw i materiatéw wystepuja cztery podstawowe grupy:

- przychody ze sprzedazy produktéw gotowych produkowanych przez innych producentéw
(ogorki, papryka, buraczki, chrzan, kapusta, kompoty, musztardy, salatki warzywne)
sprzedawanych przez dziat sprzedazy Pamapol,

- przychody ze sprzedazy opakowan (sprzedaz towaréw Pamapol),

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

- przychody z obrotu miesem (sprzedaz towaréw przez Mitmar)
oraz dodatkowo (w 2011 roku)

- przychody ze sprzedazy jeczmienia
Sezonowos¢ sprzedazy

Sprzedaz zar6éwno Pamapol S.A. jak i produkcyjnych spétek zaleznych charakteryzuje sie
sezonowo$cig. W Pamapol S.A. miesigcami o najwyzszej sprzedazy sa 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 $wietami Bozego Narodzenia oraz przed Wielkanoca. Réznica w
sprzedazy pomiedzy najlepszym i najstabszym kwartatem wynosi w przypadku tych spétek
nawet 50%.

W pozostatych spétkach z Grupy Kapitatowej zjawisko sezonowosci jest istotnie mniejsze. W
spotkach Mitmar i Cenos zwiekszona sprzedaz wystepuje w okresach przed$wiatecznych.
Ponadto w spotce Cenos zwiekszona sprzedaz soli spozywczej wystepuje w miesigcach letnich,
za$ soli drogowej w miesigcach zimowych. Mitmar odnotowuje wyzsze wolumeny sprzedazy w
miesigcach letnich (okres ,grillowania” - wieksze spozycie miesa), a najnizsze w IV kwartale - w
grudniu handel miesem trwa co najwyzej dwa pierwsze tygodnie i charakteryzuje sie nizsza
aktywnoscig w stosunku do pozostatych miesiecy IV kwartatu.



Tabela 3

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na grupy asortymentowe

Dane w tys. zt

| Udziat | Udziat % zmiana Nominalna
Kategorie produktow poéirocze danej poéirocze danej | narastajaco zmiana
2012 kategorii 2011 kategorii rok/rok rok/rok

Dania gotowe 35704 13% 42 676 13% -16% -6 972
Konserwy i dania miesne
(w tym pasztety) 37183 14% 32149 10% 16% 5034
Zupy gotowe 887 0% 5221 2% -83% -4 334
Mrozonki razem 45057 16% 40 482 12% 11% 4575
w tym:
Mrozonki - luzy (eksport + kraj) 12923 5% 16 884 5% -23% -3961
Mrozonki - konfekcja (eksport + kraj) 32134 12% 23599 7% 36% 8535
Konserwy warzywne 25154 9% 32699 10% -23% -7 545
Produkty zbozZowe 26 863 10% 47 034 14% -43% -20171
S6l morska i spozywcza 5695 2% 6426 2% -11% -731
Kawa 17 031 6% 13766 4% 24% 3265
Mieso 66 461 24% 53 848 16% 23% 12 613
Pozostate (ustugi, inne) 15 242 5,54% 57 744 17% -74% -42 502
w tym: sprzedaz jeczmienia 0 39 640
SUMA 275277 100% | 332045 100% -17% -56 768
POROWANANIE SPRZEDAZY Grupy Pamapol, bez uwzglednienia sprzedazy ziarna

jeczmienia (I pétrocze 2011r.)

| Udziat | Udziat % zmiana Nominalna
Kategorie produktow poéirocze danej poéirocze danej narastajaco zmiana
2012 kategorii 2011 kategorii  rok/rok rok/rok
Dania gotowe 35704 13% 42 676 15% -16% -6 972
Konserwy i dania miesne
(w tym pasztety) 37183 14% 32149 11% 16% 5034
Zupy gotowe 887 0% 5221 2% -83% -4 334
Mrozonki razem 45 057 16% 40 482 14% 11% 4 575
w tym:
Mrozonki - luzy (eksport + kraj) 12923 5% 16 884 6% -23% -3961




Mrozonki - konfekcja (eksport + kraj) 32134 12% 23599 8% 36% 8535
Konserwy warzywne 25154 9% 32 699 11% -23% -7 545
Produkty zbozowe 26 863 10% 47 034 16% -43% -20171
Sé6l morska i spozywcza 5695 2% 6426 2% -11% -731
Kawa 17 031 6% 13766 5% 24% 3265
Mieso 66 461 24% 53 848 18% 23% 12 613
Pozostale (ustugi, inne) 15 242 6% 18 104 6% -16% -2 862
SUMA 275277 100% | 292405 100% -6% -17 128
Rysunek 1

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na grupy asortymentowe

Dane w tys. zt
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Na obnizenie przychodéw ze sprzedazy w okresie sprawozdawczym w poréwnaniu rok do roku

wptyneto kilka czynnikow:

1. Nalezy przypomnie¢, ze w ubiegtym roku warto$¢ przychodéw ze sprzedazy byta zawyzona o

obrét zrealizowany przez sp6tki Pamapol, Cenos i Mitmar na sprzedazy jeczmienia, ktéry byt
bezposrednio zwigzany z realizacja kontraktéw zawartych przez Spétki z ARR. Takie
rozliczenie kontraktu spowodowato podwojenie generowanych obrotéw, poniewaz w
sprzedazy odpowiednio ujmowano warto$¢ zrealizowanych dostaw do instytucji
charytatywnych jak réwniez rozliczano sprzedaz jeczmienia zgodnie z harmonogramem
odbioru ziarna jeczmienia z magazyndéw interwencyjnych. Gdyby skorygowaé przychody o
obrét zrealizowany na sprzedazy jeczmienia w porédwnaniu rok do roku przychody Grupy
spadtyby o 6%.

. Przesuniecie czasowe realizacji kontraktow zawartych z ARR w ramach programu na 2012
rok. W poprzednich latach (tj. 2009-2011) realizacja kontraktéw odbywata sie w okresie od
marca do grudnia. Zarzad informowat w poprzednich raportach okresowych, Ze nie byto
pewne ogloszenie nowego postepowania przetargowego na dostawe zywnosci dla
najubozszej ludnos$ci Unii Europejskiej - program 2012. Wéwczas juz informowano o



spodziewanym spadku obrotéw jaki w ocenie Zarzadu moze nastgpi¢. Agencja Rynku
Rolnego w 2012 roku oglosita jednak kolejny przetarg, do ktorego przystapity Spotki
Pamapol, Mitmar i ZPOW Ziebice. W dniu 11 maja 2012 roku Agencja Rynku Rolnego ogtosita
na swojej stronie internetowej (wwwe.arr.gov.pl) wyniki ww. przetargu. Spétki Pamapol i
Mitmar ztozyly w ocenie ARR najkorzystniejsze oferty na 12 sposréd 54 pozycji. Spotki
Pamapol i Mitmar w ramach przysztych umoéw z ARR zobowigzane bedg do dostarczenia ryzu
biatego, mielonki wieprzowej, groszku z marchewka, klopsikéw w sosie pomidorowym.
Szacowana taczna warto$¢ umoé6w wynosi 55 mln zt. Warunki przetargu wskazuja na
rozliczenie gotdwka w zamian za realizacje przysztych umdéw. Realizacja dostaw (zgodnie z
warunkami przetargu) przypada w okresie od lipca 2012 roku do lutego 2013 roku. Nalezy
wskaza¢, ze w [ potroczu 2011 roku dostawy w ramach umowy z ARR odbywaty sie juz od
marca 2011 r. i od tego momentu byty uwzgledniane w przychodach Grupy.

3. Na skutek dziatan naprawczych podejmowanych w WZPOW Kwidzyn, polegajacych m.in. na
wycofaniu sie (w miare mozliwosci) z realizacji kontraktéw sprzedazowych, na ktérych
spotka generuje niskie marze na sprzedazy. Dodatkowo przegladowi poddano réwniez
asortyment tej Spo6tki pod wzgledem jego rotacji. Takie wyroby beda stopniowo wycofywane
z oferty spotki. Kolejnym kryterium majagcym wpltyw na ograniczanie skali dziatalnosci
WZPOW Kwidzyn byta eliminacja wyrobow produkowanych w tzw. kroétkich seriach.

4. W spéice Cenos przesunieto realizacje czesci kontraktow sprzedazowych na Il potowe 2012
roku.

W strukturze sprzedazy w podziale na grupy asortymentowe, nadal gtéwna pozycje zajmuje
segment Pamapol, a warzywa stanowig druga grupe. Spadek w kategorii dan gotowych i zup
gotowych zwigzany jest ze wspomniang powyzej realizacja z marca 2011 roku dostaw w ramach
umowy z ARR. Zarzad pragnie jednak zauwazy¢, ze tendencje na rynku dan gotowych zaczynaja
sie zmienia¢ - do tej pory rynek ten charakteryzowat dynamiczny rozwdj, ktoéry sprzyja
rozwojowi sprzedazy, natomiast obecnie dostrzegalna jest stosunkowo niewielka stagnacja w
segmencie dan gotowych. Spozycie dan gotowych w Polsce w poréwnaniu do ludnosci Unii
Europejskiej jest jednak zdecydowanie nizsze, zatem mozna spodziewal sie, ze w dalszej
perspektywie rynek znéw zacznie dynamicznie wzrastac. W tym celu prowadzone sa stale
badania w dziale Badan i Rozwoju nad nowymi pozycjami w kategorii dan gotowych. Wzrost
sprzedazy w kategorii konserw miesnych to efekt rozwoju sprzedazy konserw z gamy
sSpichlerz Rusiecki” oraz wprowadzenie nowych konserw premium w stoiczkach
sprzedawanych pod marka Pamapol, sygnowanych hastem: ,Pamietny smak”.

Rynek mrozonek warzywnych charakteryzuje rowniez stosunkowo duzy potencjat wzrostowy,
aczkolwiek nalezy zwrdci¢ szczegdlng uwage, ze jest wysoce konkurencyjny. Trwajaca
konkurencja cenowa na rynkach warzywnych powoduje, Ze coraz wiecej firm w tym segmencie
upada - rynek warzywny jest rynkiem trudnym aczkolwiek mozliwoSci rozwijania sprzedazy sa
znaczace.

Duzy wplyw na rosngce znaczenie segmentu dan gotowych i przetworstwa owocowo-
warzywnego ma rozwoj sprzedazy w sieciach handlowych.

Tabela 4

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na kanaly dystrybucji

| Udziat | Udziat % zmiana Nominalna
KANAL DYSTRYBUC]I poirocze danej poirocze danej narastajagco zmiana
2012 kategorii 2011 kategorii  rok/rok rok/rok
Kanat tradycyjny 48176 18% 54513 16% -12% -6 337
Kanal nowoczesny ogétem 96 519 35% 97 328 29% -1% -809




w tym

brandy Grupy Pamapol 21387 8% 21997 7% -3% -610
marki wiasne sieci 75132 27% 75331 23% 0% -199
Eksport 58937 21% 51025 15% 16% 7912
w tym

eksport miesa 31864 12% 22550 7% 41% 9314
Posilki regeneracyjne 2409 1% 32455 10% -93% -30 046
Podprodukcja 15122 5% 16 283 5% -7% -1161
Sprzedaz pétfabrykatéw w

kraju

(plus ustugi i inne) 54114 20% 80441 24% -33% -26 327
w tym: sprzedaz jeczmienia 0 39 640

Sprzedaz ogétem 275277 100% | 332 045 100% -17% -56 768

POROWANANIE SPRZEDAZY Grupy Pamapol, bez uwzglednienia sprzedazy ziarna
jeczmienia (I pétrocze 2011r.)

Kanat tradycyjny 48176 18% 54 513 19% -12% -6 337
Kanal nowoczesny ogétem 96 519 35% 97 328 33% -1% -809

w tym

brandy Grupy Pamapol 21387 8% 21997 8% -3% -610
marki wlasne sieci 75132 27% 75331 26% 0% -199
Eksport 58937 21% 51025 17% 16% 7912
w tym

eksport miesa 31864 12% 22 550 8% 41% 9314
Posilki regeneracyjne 2409 1% 32455 11% -93% -30 046
Podprodukcja 15122 5% 16 283 6% -7% -1161
Sprzedaz pétfabrykatéw w

Kkraju

(plus ustugi i inne) 54114 20% 40801 14% 33% 13314
w tym: sprzedaz jeczmienia 0 0% 39 640 14%

Sprzedaz ogétem 275277 100% 292 405 100% -6% -17 128




Rysunek 2
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na kanaly dystrybucji
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Najwieksze wolumeny obrotéw w Grupie Pamapol realizowane sg w ramach czterech kanatéw
dystrybucji: nowoczesnym, tradycyjnym, ,sprzedazy potfabrykatow w kraju” oraz eksportowym.
Najwieksze procentowe przyrosty w porédwnaniu kwartalnym rok do roku odnotowano w
sprzedazy eksportowej. Natomiast spadek w kategorii positkéw regeneracyjnych zwigzany jest z
czasowym przesunieciem realizacji przysztych kontraktow z ARR. W przyszlych okresach
sprawozdawczych Zarzad szacuje utrzymanie sie tendencji spowolnienia tempa wzrostu
przychodéw ze sprzedazy, niewykluczony jest nawet spadek wolumenu obrotu w Grupie -
gtownie na skutek restrukturyzacji przeprowadzanych w spétkach warzywnych, polegajacej na
wycofaniu sie z kontraktéw niskorentownych, wycofaniu produkcji (czyli rowniez sprzedazy)
asortymentu stabo rotujacego. Przy okre$leniu ,minimum produkcyjnego”, czyli wielkosci
najnizszej dopuszczalnej partii produkcyjnej, mozna spodziewac sie, Ze spotki warzywne
wycofajg sie z realizacji czesci dostaw do swoich kontrahentéw. W konsekwencji dziatan
wprowadzonych do spétek warzywnych, nie mozna wykluczy¢, ze obrét w poréwnaniu rok do
roku spadnie. Z drugiej za$ strony w Il potowie roku rozpoczeto realizacje kontraktu z ARR i
mozliwe jest, Ze procentowy spadek generowanych obrotéw nie bedzie juz tak wysoki.

3.1.3 Przychody ze sprzedaiy poszczegdlnych Spétek Grupy Pamapol i ich wptyw na
przychody skonsolidowane

W niniejszym podrozdziale przedstawiono analize przychodéw ze sprzedazy poszczegdlnych
spotek zaleznych, tacznie z analizg ich wptywu na skonsolidowane przychody Grupy. Spoétka
Dystrybucja jest spétka swiadczaca ustugi posrednictwa handlu na rzecz spoétek z Grupy, zatem
najwieksza cze$¢ obrotu generowanego przez spdtke dokonywana jest wewngtrz Grupy i
podlega wytaczeniu. Majgc na uwadze powyzsze w niniejszej analizie przychodéw nie zostang
zaprezentowane wyniki sprzedazowe Dystrybucji poniewaz majg one bardzo maty wptyw na
skonsolidowane przychody Grupy Pamapol. Dodatkowo Zarzad przypomina, Ze na skutek zbycia
sp6tki Pamapol-Logistic przychody tej spo6tki generowane do chwili sprzedazy nie beda
prezentowane w niniejszej analizie przychod6w (data transakcji 28 czerwiec 2011 r.).



Tabela 5

Przychody ze sprzedazy poszczego6lnych spoétek z Grupy Pamapol

Dane w tys. zt

Przychody ze sprzedazy ogotem

I pétrocze 2012 I pétrocze 2011 Zmiana rok/rok
Pamapol S.A. 86 463 95 319 -9%
WZPOW Kwidzyn 56 234 69 508 -19%
ZPOW Ziebice 29461 28 557 3%
Mitmar 75039 74709 0%
Cenos 50717 97 747 -48%

Przychody ze sprzedazy ogotem (bez sprzedazy jeczmienia w 2011 r.)

I péirocze 2012 I pétrocze 2011 Zmiana rok/rok

Pamapol S.A. 86 463 89 789 -4%

WZPOW Kwidzyn 56 234 69508 -19%

ZPOW Ziebice 29461 28 557 3%

Mitmar 75039 65091 15%

Cenos 50717 69 654 -27%
Rysunek 3

Przychody ze sprzedazy ogotem spotek z Grupy Pamapol w I pétroczu 2012 roku
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Rysunek 4
Wklad poszczegdlnych spoétek z Grupy Pamapol w skonsolidowane przychody ze
sprzedazy
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W I poétroczu 2012 roku najwiekszy wptyw na skonsolidowane przychody ze sprzedazy miaty
sp6tki Pamapol, Mitmar oraz spétki warzywne tacznie.

3.1.4 Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku wynikéw Grupy
Pamapol.



Tabela 6
Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku wynikéw Grupy Pamapol

Dane w tys. z1

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT I pétrocze 2012 I pétrocze 2011
Przychody ze sprzedazy 275277 332045
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 223876 243 655
Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatéw 51401 88390
Koszt wlasny sprzedazy (koszt sprzedanych produktow, ustug, towaréw i 226903 279 550
materiatow)
Koszt sprzedanych produktéw i ustug 181789 197 596
Koszt sprzedanych towaréw i materiatéw 45114 81954
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 48374 52495
Koszty sprzedazy 29300 31367
Koszty og6lnego zarzadu 16910 17158
Zysk ze sprzedazy 2 164 3970
Pozostate przychody operacyjne 8332 6798
Pozostate koszty operacyjne 3559 3291
Zysk (strat) ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 741
(+/3)
Zysk (strata) na dzialalnosci operacyjnej 6937 8218
Przychody finansowe 696 602
Koszty finansowe 7962 6571
0 0
Udziat w zysku (stracie) jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci (+/-)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -329 2249
Podatek dochodowy 908 1203
Zysk (strata) netto 1237 1046
- w tym zysk (strata) netto mniejszosci 68 67
- w tym zysKk (strata) netto akcjonariuszy -1169 1113
Dzialalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dzialalno$ci zaniechane;j 773 128
Zysk (strata) netto na dzialalnosci kontynuowane;j 2010 918
NA POZIOMIE SKONSOLIDOWANYM I pétrocze 2012 I pétrocze 2011
Marza brutto na sprzedazy 18% 16%
Marza brutto na sprzedazy produktéw 19% 19%
Marza brutto na sprzedazy towaréw 12% 7%

Zarzad Grupy informuje, ze w Skréconym Srédrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu
finansowym za okres od 1 stycznia 2012 roku do 30 czerwca 2012 roku prezentowane dane w
rachunku wynikéw Grupy podzielone zostaty na pozycje dotyczace dziatalnosci zaniechanej i
dziatalnosci kontynuowane;j.

Jak wspomniano w poprzednich podrozdziatach Zarzad spo6tki Pamapol (za zgoda Rady
Nadzorczej) podjat dziatania majgce na celu zbycie spo6tki Cenos. W dniu 24 lipca 2012 roku
podpisano list intencyjny z Gemini Grupe, na mocy ktérego udzielono kupujacemu wytacznosci
negocjacyjnej do prowadzenia dalszych prac zwigzanych ze sprzedaza 100% udziatéw spoétki
Cenos. Majac na uwadze mozliwos¢ zbycia 100% udziatéw Cenos Sp. z o.0. dziatalnosci spotki
zostata zaklasyfikowana jako zaniechana. Dodatkowo z sprawozdaniu finansowym w nocie pt.
»Dziatalno$¢ zaniechana” przedstawiono wszystkie pozycje dotyczace rachunku zyskéw i strat,
bilansu oraz przeptywoéw pienieznych odpowiednio zaklasyfikowanych do tej dziatalnosci.



W niniejszym sprawozdaniu dla potrzeb analizy pozycje w rachunku wynikéw przestawiono
tacznie dla dziatalno$ci kontynuowanej i zaniechane;j.

Najsilniej w okresie sprawozdawczym na wygenerowany negatywny wynik netto wptywaly
spotki warzywne oraz spotka Pamapol S.A. Dziatalno$¢ spotek warzywnych charakteryzuje w
dalszym ciggu niski poziom rentownosci sprzedazy i pomimo nieznacznej poprawy zyskownosci
sprzedazy na poziomach jednostkowych nadal widoczna jest niekorzystna sytuacja na rynkach
w jakich dziatajg te Spotki. Nalezy zaznaczy¢, Ze segment przetwdrstwa owocowo- warzywnego
oraz dan gotowych charakteryzuje bardzo duza konkurencyjnos¢.

W ocenie Zarzadu rynek ten stat sie bardzo trudnym segmentem dla prowadzenia dziatalnosci
na wzglednie satysfakcjonujgcych poziomach rentownosci. Producenci ,walczac” o klienta i o
utrzymanie na rynku, prowadza ,irracjonalng” polityke konkurowania cena. W czasach silnego
rozwoju sprzedazy w sieciach handlowych (wypierajacych handel w tradycyjnych sklepach),
dzieki ktéorym poniekad wzrasta popularno$¢ dan gotowych oraz wyrobéw owocowo-
warzywnych (mrozonki i konserwy) mamy do czynienia z silng presja utrzymania cen
produkowanych wyrobdw na bardzo niskich poziomach. Spétki z jednej strony podlegaja
rynkowi dostawcy surowca, gdzie chcgc kontynuowaé dziatalno$¢ przetwoércza zmuszone sa
nabywac¢ surowiec w wyzszych cenach. Z drugiej za$ strony podlegaja presji odbiorcéw, ktérzy
niechetnie wprowadzaja odpowiednie korekty cennikoéw. Takie dziatania na wysoce
konkurencyjnym rynku i akceptacja ze strony cze$ci producentéw niskich cen u odbiorcow,
nawet kosztem osiggania negatywnej rentownosci i utrzymania wzglednego poziomu ptynnosci
wpltywa na coraz liczniejsze upadto$¢ w branzy spozywcze;j.

W Grupie podjeto szereg dzialan majacych na celu zniwelowania negatywnych efektow
funkcjonowania w segmencie przetworstwa spozywczego, polegajacych m.in. na:

- zmianie profilu produkcyjnego w celu poprawy wydajnos$ci zaktadéw

- kontynuowaniu (w Cenos) krétkoterminowego zawierania kontraktéw sprzedazowych
przy jednoczesnym zabezpieczeniu ceny surowca produkcyjnego, jego odpowiednich
ilosci oraz zabezpieczeniu waluty pod ten kontrakt

- w razie koniecznosci Zarzad Grupy wprowadzeniu kolejnych podwyzek cenowych na
swoje wyroby, nalezy jednak zaznaczy¢, ze jest to najtrudniejszy cel do realizacji

- analizie i korekcie portfela produktowego Spétki i wycofaniu produkcji niskorentownych
i stabo rotujacych asortymentéw, nawet kosztem obnizenia poziomu generowanych
obrotéw.

Inicjatywy naprawcze oraz szczeg6towy opis czynnikéw majacych wptyw na osiggane wyniki
przez spotki z Grupy Pamapol przedstawiono w kolejnych podrozdziatach niniejszego
sprawozdania.

3.2 Woybrane dane jednostkowe Pamapol S.A.

W niniejszym podrozdziale przedstawione zostang wybrane dane finansowe podmiotu
dominujacego- spétki Pamapol S.A.

3.2.1 Jednostkowe przychody ze sprzedazy

Gltownym zrédiem przychoddéw Spétki Pamapol jest sprzedaz produktéw, ktéra stanowi okoto
85% przychoddéw ze sprzedazy og6tem. Przychody ze sprzedazy towardw i materialéw stanowia
pozostate 15% sprzedazy ogotem.

W Spoétce sprzedaz analizowana jest przy uwzglednieniu dwéch istotnych kryteriow, dzieki
ktérym mozliwa jest ocena realizowanych planéw strategicznych dotyczacych sprzedazy.



Pierwszym Kkryterium jest podzial sprzedazy wedtug grup asortymentowych produktéw, a
drugim - podziat wedtug kanatéw dystrybuciji.

Produkty Spétki podzielone sg wedtug czterech podstawowych grup asortymentowych, tj.:

* dania gotowe,

* Zupy gotowe,

* konserwyi dania miesne (w tym pasztety)

* towary handlowe - wyroby gotowe, czyli produkty innych producentéw spoza Grupy
sprzedawane przez Pamapol S.A. jak réwniez produkty Kwidzyn, Ziebice, Cenos
wprowadzone przez Pamapol S.A. do dystrybucji (np. do sieci handlowych)

Na oferte Spéiki sktada sie okoto 120 pozycji produkowanych w spos6b zgodny z recepturami
opracowanymi i udokumentowanymi przez pracownikéw laboratorium zaktadowego.

Przychody Spéiki charakteryzuje zjawisko sezonowos$ci - okres sprawozdawczy, tj. I potrocze
2012 r., to czas obniZzonej aktywnoS$ci nabywczej na wyroby Pamapolu. Najnizsze poziomy
sprzedazy osiagane sg przez Spo6tke w [ kwartale roku, a kolejny kwartat to czas stopniowego
wzrostu sprzedazy. ,Najlepsze” miesigce sprzedazowe jednak przypadaja w okresie letnim -
koniec Il kwartatu i caty Il kwartat.

Tabela 7
Jednostkowe przychody Pamapol S.A. w rozbiciu na grupy produktowe oraz ich udziat w
sprzedazy ogoltem

| pétrocze Udziat W | potrocze Udziat W
2012 rok sprz?dazy 2011 rok sprz?dazy
ogotem ogotem
Dania gotowe 36 345 42% 42 537 45%
Konserwy i dania miesne 37 393 43% 32225 34%
Zupy gotowe 906 1% 5195 5%
Towary handlowe - wyroby gotowe 8221 10% 4370 5%
Ustugi plus towary handlowe — opakowania, inne
towary plus materiaty 3598 4% 10992 12%
W tym przychody ze sprzedazy jeczmienia
—realizacja kontraktu z ARR 2011 r. R 5530 6%
Przychody ze sprzedazy produktéw i towaréw 86 463 100% 95319 100%

Rysunek 5 Jednostkowe przychody Pamapol S.A. w rozbiciu na grupy produktowe
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Rysunek 6
Udzial poszczegdélnych grup asortymentowych w jednostkowych przychodach ze
sprzedazy Spotki Pamapol S.A.
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W niniejszym zestawieniu towary handlowe zostaty podzielone jako:

¢ Towary handlowe- produkty innych firm sprzedawanych na rynek przez Pamapol S.A.
np. ogoérki czy papryke wyprodukowane przez Spotki spoza Grupy Kapitatowej, jak
réwniez produkty Spétek WZPOW Kwidzyn i Cenos wprowadzanych poprzez Pamapol
do dystrybucji (np. do sieci handlowych)

¢ Towary handlowe- opakowania (m.in. stoiki), wyroby miesne i materiaty dla innych
producentow

Nalezy podkresli¢, Ze analiza sprzedazy sporzadzona w niniejszym sprawozdaniu (oraz w
przysztych okresach sprawozdawczych) w poréwnaniu rok do roku wymaga uwzglednienia
kilku czynnikéw majacych wptyw na poziom osigganych przez Spétke obrotéw w roku
biezacym, jak rowniez w roku poprzednim:

1. W 2011 roku Spétka Pamapol wygrala przetarg na realizacje dostaw artykuléw
spozywczych (kaszy jeczmiennej z gulaszem) do instytucji charytatywnych w ramach
programu na 2011 rok i po raz kolejny podpisano umowe z Agencja Rynku Rolnego.
Dodatkowo w przetargu wziety udziat dwie Spotki zalezne; Cenos i Mitmar. Obie zostaty
wytonione do realizacji dostaw odpowiednio kaszy jeczmiennej z warzywami i ryzu - Cenos
oraz zupy pomidorowej z ryzem - Mitmar do instytucji charytatywnych. Pamapol S.A. w
2011 roku byt podproducentem Spoé6tki Mitmar, ktéory jest bezposrednim dostawca
wyrobow do instytucji charytatywnych. Informacje dotyczace wynikéw postepowania
przetargowego oraz zawarcia kontraktéow przez Cenos, Pamapol i Mitmar zostaly
opublikowane przez Emitenta w raportach biezacych nr 43 z dnia 29 grudzien 2010 r., nr 5
z dnia 31 styczen 2011 r., nr 6 z dnia 01 luty 2011 r., nr 8 z dnia 14 luty 2011 r., nr 9 z dnia
14 luty 2011 r. L.aczna warto$¢ uméw zawartych przez w/w Spétki z ARR wyniosta 25,7 mln
zt, jest to wycena kontraktu zgodna z warunkami przetargu. Rdznica pomiedzy wcze$niej
zawieranymi kontraktami a kontraktami z 2011 roku polegata na innym sposobie
rozliczenia danych uméw - a mianowicie w 2011 roku Agencja w zamian za realizacje
dostaw ,zaptacita” ziarnem jeczmienia, ktory znajdowat sie w magazynach interwencyjnych
na terenie Polski i Niemiec. Przyjety sposob rozliczenia kontraktu z ARR w 2011 roku w
tych Spoétkach wpltywal w réznym stopniu na poziom realizowanych obrotéw. Sposéb
prezentacji obrotoéw zrealizowanych na sprzedazy jeczmienia wptywat na ,jednorazowe”



podwyzszenie ogdlnego poziomu sprzedazy, czyli sprzedaz jeczmienia w trakcie 2011 roku
nalezy traktowac jako zjawisko jednorazowe (zawyzajace warto$¢ obrotu danej Spétki).

2. W 2012 roku Spétki z Grupy Pamapol, po raz kolejny przystapity do postepowania
przetargowego ogloszonego prze ARR na dostawe artykutéw spozywczych do instytuciji
charytatywnych w ramach programu na 2012 rok. W dniu 11 maja 2012 roku Agencja
Rynku Rolnego oglosita na swojej stronie internetowej (wwwe.arr.gov.pl) wyniki ww.
przetargu. Spotki Pamapol i Mitmar ztozyly w ocenie ARR najkorzystniejsze oferty na 12
sposrod 54 pozycji (RB 9/2012 z dnia 11 maja 2012 r.). Pamapol i Mitmar po zlozeniu w
ARR gwarancji nalezytego wykonania kontraktu mogty podpisa¢ z ARR stosowne umowy na
dostawe asortymentéw do instytucji charytatywnych, co zostato opublikowane w raporcie
biezacym nr 13/2012 z dnia 29 maja 2012 r. Spo6tki Pamapol i Mitmar w ramach umoéw z
ARR zobowigzane beda do dostarczenia do instytucji charytatywnych ryzu biatego,
mielonki wieprzowej, groszku z marchewka oraz klopsikbw w sosie pomidorowym.
Szacowana taczna warto$¢ umoéw wynosi 55 mln zh. Warunki przetargu wskazuja na
rozliczenie gotéwka w zamian za realizacje przysztych uméw. Realizacja dostaw (zgodnie z
warunkami przetargu) przypada w okresie od lipca 2012 roku do lutego 2013 roku.
Odpowiednio zostaty réwniez podpisane umowy ze Spétkami zaleznymi na podprodukcje
cze$ci dostarczanych asortymentéw - odpowiednio pomiedzy Pamapol i Cenos na dostawe
ryzu oraz pomiedzy Mitmar i WZPOW Kwidzyn na dostawe marchewki z groszkiem (RB
18/2012 z dnia 27 czerwca 2012 1.)

3. Istotny jest rowniez fakt innych terminéw realizacji uméw z ARR. W poprzednich latach (tj.
2009 - 2011) postepowanie przetargowe i jego wyniki ogtaszane byly na tyle wcze$nie, ze
umowy Z ARR byly zawierane na poczatku roku i pierwsze dostawy rozpoczynaly sie w
ostatnim miesigcu I kwartatu. W tym roku przetarg byt ogtoszony pozniej i jak wskazuja
terminy realizacji tegorocznych uméw w 1 pétroczu 2012 roku dostawy do instytucji
charytatywnych nie wptywaja na poziom generowanych przez Spétki obrotéw. Dodatkowo
jak wspomniano w podpunkcie 1 w I p6troczu 2011 roku warto$¢ przychodéw ogétem byta
zawyzona o zdarzenie jednorazowe, czyli sprzedaz ziarna jeczmienia w kwocie ponad 5,5
mln zt.

W okresie sprawozdawczym Spoétka Pamapol osiagneta warto$¢ przychodow ze sprzedazy
ogotem w kwocie ponad 86 mln zt i wzgledem roku poprzedniego osiagneta spadek przychodéw
ze sprzedazy o 9%. W poprzednich raportach okresowych Zarzad informowatl, Ze nalezy sie
spodziewa¢ spadku tempa wzrostu przychodéw ze sprzedazy. Na wyniki sprzedazowe I
potrocza 2012 roku nie wptywat obroét realizowany z ARR. Nalezy podkresli¢, ze sprzedaz
podstawowa (po skorygowaniu przychodéw ogétem o warto$¢ obrotu zrealizowanego na
sprzedazy jeczmienia oraz po skorygowaniu o warto$¢ dostaw zrealizowanych w [ po6troczu
2011 r. w ramach umowy z ARR) Spétki w poréwnaniu rok do roku wzrosta o 5%. Odnotowane
obniZenie sprzedazy w trzech grupach asortymentowych(dania gotowe, zupy gotowe, ustugi
plus towary handlowe - opakowania, inne towary plus materiaty), gléwnie w kategorii dan
gotowych i zup gotowych nie nalezy traktowa¢ jako zjawiska niepokojgcego - tutaj rowniez na
poziom generowanych obrotéw w poréwnaniu rok do roku wptywat zesztoroczny kontrakt z
ARR. Nalezy jednak zauwazy¢, ze po raz pierwszy w historii Sp6tki w strukturze przychodéw ze
sprzedazy najwiekszy udzial majg konserwy miesne i pasztety. Do tej pory zawsze gtdwng grupa
asortymentowa byly dania gotowe — wprowadzenie na rynek m.in. gamy produktéw pod marka
»Spichlerz Rusiecki” wplyneto na dynamiczny rozwoéj tej kategorii produktowej. Nalezy
nadmienié, ze Pamapol nadal rozwija oferte produktowg , Spichlerza...” ale r6wniez w tej grupie
pojawiaja sie nowe kategorie konserw miesnych pod markg Pamapol, np. konserwy w
stoiczkach sygnowane hastem ,Pamietny smak”, ktérych sukces sprzedazowy zostat zauwazony
w krétkim czasie po wprowadzeniu do obrotu.



Z punktu widzenia strategii Spétki taka struktura sprzedazy jest zadowalajaca - Pamapol nadal
zwieksza sprzedaz podstawowego asortymentu, dzieki temu utrzymuje wciaz pozycje lidera na
rynku dan gotowych. Natomiast w pozostatych segmentach konsekwentnie zwieksza swoéj udziat
w rynku. Dzieki wprowadzaniu do dystrybucji produktéw innych Spétek z Grupy, tj. Kwidzyna i
Cenosu zwieksza sie rowniez udziat w pozostatych segmentach Grupy Pamapol.

Kolejnym kryterium podziatu sprzedazy jest podziat na poszczego6lne kanaty dystrybucji. Sp6tka
Pamapol prowadzi sprzedaz przez pie¢ kanatéw dystrybucji:

- krajowe hurtownie produktéw spozywczych - kanat tradycyjny,

- sieci handlowe - kanat nowoczesny,
- przetargi na positki regeneracyjne,

- eksport,

- podprodukcja dla innych producentéw

Tabela 8

Jednostkowe przychody Pamapol S.A. w rozbiciu na kanaty dystrybucji

I pétrocze Udzial w I pdtrocze SUSZZLZZ;V
2012 rok sprzedazy ogéotem 2011 rok prz y
ogotem
Kanat tradycyjny 30 822 36% 34099 36%
Kanat nowoczesny ogétem 30625 35% 22 425 24%
w tym (marka Pamapol) 7 830 90, 6570 7%
(marka wtasna sieci) 22 795 26% 15 855 17%
Eksport 7 643 9% 7397 8%
Positki regeneracyjne 2409 3% 18 036 19%
Catering 0 0% 0 0%
Sprzedaz produktéw na
zlecenie innych producentow 4 645 5% 2317 2%
Pozostate przychody ze
sprzedazy 10 319 12% 11 045 12%
w tym w ramach Grupy 0 0% 0 0%
Sprzedaz ogétem 86 463 100% 95 319 100%
Rysunek 7
Podzial jednostkowych przychodéw ze sprzedazy Pamapol S.A. na poszczegélne grupy
asortymentowe
Dane w tys. zt
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Rysunek 8

Udzial poszczegélnych kanaléw dystrybucji w jednostkowych przychodach ze sprzedazy
Pamapol S.A.
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Najsilniej rozwija sie sprzedaz w ramach kanatu nowoczesnego - co wskazuje na dobrze
zidentyfikowany potencjal rozwojowy tej sprzedazy. Co wazne w nowoczesnym kanale
dystrybucji ro$nie sprzedaz zaréwno pod markami wtasnymi sieci jak i pod brandem ,Pamapol”.
Zarzad zaktada, Zze w przysztych okresach sprawozdawczych tempo wzrostu przychodéw ze
sprzedazy bedzie najwieksze w nowoczesnym kanale dystrybucji, a szczeg6lnie w sprzedazy pod
markami wtasnymi sieci. Spadek w kategorii positkéw regeneracyjnych zwigzany jest z
przesunieciem terminéw dostaw w ramach kontraktu z ARR - Spétka zacznie realizowac obroty
po rozpoczeciu dostaw do instytucji charytatywnych, czyli od lipca 2012 roku.

Reasumujac, Spo6tka nadal odnotowuje przyrost przychodéw ze sprzedazy w poréwnaniu rok do
roku, aczkolwiek wzrost ten odnotowany jest na obrocie nie uwzgledniajgcym realizacji
kontraktu z ARR, czyli na gtéwnej dziatalnos$ci Spotki. W segmencie dan gotowych szacowany
jest nadal rozwéj rynku, aczkolwiek w mniejszym stopniu niz dotychczas. Dlatego najwazniejsze

jest rozwijanie oferty asortymentowej Spotki w celu sprostania rosnacych oczekiwan
konsumentow.

Co wazne biorac pod uwage sezonowos$¢ sprzedazy okres pierwszego potrocza w danym roku
charakteryzuje sie zawsze mniejszg aktywnoScia sprzedazowa. Jak juz powyzej wspomniano w
przyszlych okresach sprawozdawczych w poréwnaniu obrotéw Spétki rok do roku nalezy
zwroci¢ uwage na sposéb rozliczenia przychodéw z tytutu realizacji kontraktu z ARR i z tytutu
sprzedazy jeczmienia (2011 rok). Dostawy do Agencji zwieksza poziom przychodow ze
sprzedazy w odpowiednich grupach asortymentowych oraz w kanale positkéw regeneracyjnych.

3.2.2 Wybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskéw i strat

W niniejszym podrozdziale prezentowana jest analiza wybranych pozycji jednostkowego

rachunku wynikéw Spoétki Pamapol S.A. za I pétrocze 2012 w poréwnaniu z [ pétroczem 2011
roku.



Tabela 9 Wybrane pozycje jednostkowego rachunku wynikéw Pamapol S.A.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Dane w tys. zt

(wersja kalkulacyjna)

potrocze 2011

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i

materialéw, w tym: 86 463 95319
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 73623 81137
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 12 840 14182
Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materiatow,

w tym: 69 826 75 358
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 57 458 61415
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 12 368 13943
ZysKk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 16 637 19961
Koszty sprzedazy 12170 13 287
Koszty ogdlnego zarzadu 4 380 4177
ZysKk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 87 2497
Pozostale przychody operacyjne 1048 1396
Pozostale koszty operacyjne 709 688
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (F+G-H) 426 3205
Przychody finansowe 332 957
Koszty finansowe 1974 1920
Zysk (strata) z dzialalnos$ci gospodarczej (I1+]-K) -1216 2242
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0
Zysk (strata) brutto (L+M) -1216 2242
Podatek dochodowy -69 486
Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty)

ZysKk (strata) netto (N-O-P) -1147 1756
Koszty w ukladzie rodzajowym * 76 279 81768
I. Amortyzacja 2537 2572
I1. Zuzycie materiatéw i energii 49 082 53690
I11. Ustugi obce 12 010 12 668
IV. Podatki i optaty 2723 1108
V. Wynagrodzenia 6598 6950
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1627 1608
VII. Pozostate koszty rodzajowe 1702 3172

*W kosztach w uktadzie rodzajowym nie ujeto pozycji ,wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow”

Tabela 10 Marza zysku brutto na poziomie jednostkowym Pamapol S.A.

- I potrocze I pétrocze
Marza zysku brutto
2012 2011
Jednostkowo Pamapol - ogétem 19% 21%
Jednostkowo Pamapol
- ze sprzedazy produktow 22% 24%
Jednostkowo Pamapol
- ze sprzedazy towarow 4% 2%

W okresie sprawozdawczym w poréwnaniu rok do roku wyniki Spo6tki Pamapol ulegly
zauwazalnemu pogorszeniu. Najsilniej na negatywny poziom wyniku netto Pamapol S.A. miato
obnizenie wyniku na poziomie marzy zysku brutto na sprzedazy. W analizowanym okresie spadt
wolumen generowanych obrotéw, aczkolwiek jak wspomniano w poprzednim podrozdziale
przychody wykazywane w okresie por6wnawczym uwzgledniaty realizacje kontraktu z ARR i




zwigzang z tym sprzedaz jeczmienia. Przesuniecie okresu realizacji tegorocznego kontraktu z
ARR wptyneto réwniez na poziom realizowanej produkcji w okresie 1 pétrocza 2012 roku.
Odnotowano spadek produkcji - poziom wykorzystania mocy produkcyjnych byt nizszy. Jak
wspominano w poprzednich raportach okresowych realizacja kontraktu z ARR oddziatuje na
poziom wyKkorzystania mocy wytwdrczych zaktadéw produkcyjnych Grupy. Spotki dostarczajg
duze ilo$ci asortymentu wytwarzanego w dtugich seriach produkcyjnych. Takie dziatania maja
na celu wzrost wykorzystania mocy wytwoérczych jak réwniez wplywaja na zmniejszenie
kosztéw jednostkowych wytworzonych wyrobow (efekt skali).

Nalezy podkresli¢, ze niezaleznie od powyzszego najsilniejszy wptyw na spadek rentowno$ci ma
obecna sytuacja na rynku przetwoérstwa spozywczego. Spo6tki z tego segmentu dziatajg na silnie
niekorzystnym rynku surowcowym - od poczatku 2011 roku dostrzegalny byt staty wzrost cen
surowcow (gtéwnie miesnych).

Tendencje cenowe na rynkach surowcowych

200%

—
180%
160% //
140% 7 .
120% — migso
100% —— — )
80% warzywa i przyprawy
60% .
40% opakowania
20%

0%

Jak wynika z powyzej przestawionego wykresu (przyjmujac styczen 2011 roku jako baze
wyj$ciowa do poréwnania) dostrzegalny jest staty przyrost cen surowca miesnego. Najsilniejsze
»odbicie” ceny przypadato na przetomie III kw. i IV kw. 2011 roku. Wéwczas spodziewano sie, Ze
ceny powinny sie ustabilizowac i nie powinny dalej tak silnie rosnac.

Zarzad Spotki informowat we wczes$niejszych raportach okresowych, ze w celu zniwelowania
wzrostow cen na rynku surowcowym zamierza wprowadzi¢ podwyzki na swoje wyroby. Tak tez
sie stalo w ubieglym roku i przy zalozeniu stabilnosci ceny miesa, podwyzki cenowe byty na
takim poziomie, ktéry pozwolit zniwelowac utrate rentownosci jaka Spotka najsilniej odczuta w
IV kwartale 2011 roku. Proces skorygowania cennikow u odbiorcow Spéiki jest trudny i efekty
wprowadzonych korekt zawsze dziatajg z duzym op6znieniem do tendencji panujacych na rynku
surowcowym. Jednakze przy ciggtym wzrosScie cen surowcéw producenci zywnosci sg zmuszeni
wprowadzac¢ dalsze korekty cennika na ich wyroby, poniewaz nie moga ponosi¢ przez dtuzszy
czas strat z tytulu kontynuacji sprzedazy danych asortymentéw. Zarzad Pamapol S.A chcac
poprawi¢ rentowno$¢ sprzedazy oczywiscie rdwniez nie moze wykluczy¢ kolejnych podwyzek
na swoje wyroby.

Pozostata grupa surowcéw nabywanych przez Pamapol, czyli opakowania oraz warzywa i
przyprawy nie ulegajg tak znacznym wahaniom jak surowce miesne, aczkolwiek nalezy
podkresli¢, ze w produkowanych wyrobach najwiekszy udziat kosztowy ma wtasnie mieso, a
dodatkowo nalezy wskaza¢ na silny przyrost sprzedazy kategorii konserw miesnych. Ten
segment stat sie po raz pierwszy w historii Spotki gtéwna grupa asortymentowa w strukturze
sprzedazy. Co wazne rosta réwniez sprzedaz wyrobéw pod markami wlasnymi sieci, ktora
charakteryzuje sie nizsza rentownos$cia na poziomie marzy zysku brutto na sprzedazy (Spoétka
jednak z drugiej strony dokonujac takiej sprzedazy nie ponosi wysokich kosztéw sprzedazy
zwigzanych obrotem realizowanym na swoich wyrobach brandowych).



W II potowie 2012 r. kolejny raz analizie zostanie poddany portfel produktowy Pamapol S.A.
gtownie pod wzgledem generowanych marz na sprzedazy i mozliwo$ci wprowadzenia
korzystnych podwyzek cenowych na wybrane asortymenty. Eliminacji poddane beda réwniez
asortymenty, ktérych produkcja odbywa sie w tzw. ,krétkich seriach produkcyjnych”, ktore
wplywaja na wzrost ogdlnych kosztéw bezposrednio produkcyjnych.

Reasumujgc:

Wynik finansowy Spotki wskazuje na wzglednie niekorzystna kondycje finansowa. Na skutek
pogorszenia marzy brutto na sprzedazy pogorszyla sie rentownos$¢ Spétki na wszystkich
pozostatych poziomach, aczkolwiek nalezy podkresli¢, ze wptyw niekorzystnego otoczenia na
rynku surowcowym znajdujacy odzwierciedlenie na marzach generowanych na sprzedazy
niwelowany jest poprzez systematycznie podejmowane dziatania zmierzajagce do poprawy
zyskownosci sprzedazy, gtéwnie poprzez:

* Wprowadzanie kolejnych podwyzek cen na produkowane wyroby, przy zatoZeniu
utrzymujacych sie wzrostéw na rynku surowcowym,

*  Wykorzystanie efektu skali - wysoki poziom produkcji przy wzglednie statych kosztach
wydziatowych wplywa na zmniejszenie kosztu jednostkowego produktu,

*  Woycofanie z portfela produktéw asortymentu charakteryzujacego sie krotkimi seriami
produkcyjnymi.

Spétka  w okresie sprawozdawczym zwiekszyta poziom Kkredytowania. Dokonano
restrukturyzacji kredytu udzielonego Spotce przez Bank PKO BP w formie limitu wielocelowego.
Szczegobtowe informacje nt. temat znajduja sie w punkcie 2.3.2.1 powyzZej.

Bioragc pod uwage stan salda kredytu wielocelowego na moment zawarcia Aneksu, ktére
ksztattowato sie na poziomie ok. 15 miln zl, w zwigzku z restrukturyzacjg tego kredytu Spotka
dysponowata kwota ok. 3 mln zt wolnych srodkéw przeznaczonych na finansowanie biezacej
dziatalnosci.

Zarzad pragnie zwrdcic¢ szczeg6lna, iz zdarzeniem, ktére moze mie¢ istotny wptyw w przyszitych
okresach sprawozdawczych na wyniki Spo6tki jest mozliwos$¢ zbycia Spétki Cenos Sp. z 0.0. W
tym miejscu Zarzad przypomina, Ze dniu 24 lipca 2012 roku doszto do podpisania pomiedzy
Pamapol S.A. a Gemini Grupe listu intencyjnego, na mocy ktérego potencjalny nabywca uzyskat
wytacznos¢ negocjacyjng do prowadzenia dalszych rozméw. Wiecej informacji o przedmiotowej
umowie znajduje sie w punkcie 1.2 niniejszego Sprawozdania. Nalezy jednak podkresli¢, ze na
dzien publikacji niniejszego raportu okresowego proces jest w toku a umowa inwestycyjna z
Gemini Grupe nie zostata jeszcze zawarta.

3.3 Wybrane jednostkowe dane spétek zaleznych

W niniejszym podrozdziale zaprezentowano jednostkowe dane finansowe spétek zaleznych z
Grupy Pamapol, celem ukazania ich zmieniajacej sie kondycji finansowe;j.

3.3.1 Jednostkowe przychody ze sprzedazy
3.3.1.1  Spotki warzywne — WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice

W niniejszym podrozdziale przedstawiono dane dotyczace jednostkowych przychodéw ze
sprzedazy osiagnietych w WZPOW Kwidzyn oraz ZPOW Ziebice Dane przedstawione sg w
podziale na poszczegoélne grupy produktowe, kanaty dystrybucji. W zwiazku z tym, ze Spotki
WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice prowadza takg samg dziatalno$¢ i dziataja w ramach tych



samych rynkéw zbytu prezentacja danych sprzedazowych przedstawiana jest w identyczny
sposéb dla kazdej Spotki.

Sprzedaz Spoétek warzywnych charakteryzuje zjawisko sezonowosci - najnizsza sprzedaz
odnotowywana jest w miesigcach letnich, a kulminacja sprzedazy nastepuje przed Swietami
Bozego Narodzenia oraz przed Wielkanocg oraz w okresach zimowych, kiedy dostep do
Swiezych warzyw jest ograniczony. R6znica w sprzedazy pomiedzy najlepszym i najstabszym
kwartatem dla tych sp6tek moze nawet wynosi¢ 50%.

Tabela 11
Jednostkowe przychody ze sprzedazy WZPOW Kwidzyn w rozbiciu na poszczegélne grupy

asortymentowe
Dane w tys. zt

Udzial w

Udzial w

I péirocze sprzedaz I péirocze sprzedaz Zmiana
2012 rok pr Y 2011rok prz y rok/rok
ogoétem ogotem
Laczne przychody ze
sprzedazy 56 234 100% 69 508 100% -19%
Konserwy warzywne 22 633 40% 30678 44% -26%
Mrozonki w tym: 29753 53% 32203 46% -8%
Mrozonki - KONFEKCJA 20966 37% 18 165 26% 15%
Mrozonki - LUZY 8787 16% 14 038 20% -37%
Pozostate przychody 3848 7% 6627 10% -42%
Rysunek 9

Sprzedaz WZPOW Kwidzyn w rozbiciu na grupy produktowe
Dane w tys. zt
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Konserwy warzywne Mrozonki w tym:
Tabela 12
Jednostkowe przychody ze sprzedazy ZPOW Ziebice w rozbiciu na grupy asortymentowe
2 Udziat w 2 Udziat w .
I potrocze sprzedaz I potrocze sprzedaz Zmiana
2012 rok pr Y | 2011 rok pr y rok/rok
ogotem ogotem
Laczne przychody ze
sprzedazy 29 461 100% 28 557 100% 3%
Konserwy warzywne 7 605 26% 6 838 24% 11%
Mrozonki w tym: 18 074 61% 14 085 49% 28%
Mrozonki - KONFEKCJA 12 554 43% 8516 30% 47%
Mrozonki - LUZY 5520 19% 5569 20% -1%
Pozostate przychody 3782 13%| 7634 27% -50%




Rysunek 10
Jednostkowe przychody ze sprzedazy ZPOW Ziebice w rozbiciu na grupy asortymentowe

Dane w tys. zt
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Konserwy warzywne Mrozonki w tym:

RézZnice pomiedzy Spotkami warzywnymi, w poréwnaniu poziomu generowanych obrotéw w
okresie sprawozdawczym, zwiazane s3 z podejmowanymi w tych spoétkach inicjatywami
naprawczymi, a mianowicie jak wspominano w poprzednich raportach okresowych w spétkach
warzywnych podjeto szereg dziatan naprawczych majacych na celu optymalizacje
funkcjonowania obu zaktadéw produkcyjnych. Jednym z zadan byta analiza wszystkich
kontraktow sprzedazowych obu spotek i czeSciowe wycofanie sie z tych, ktérych rentownos¢ nie
osigga zadowalajgcych pozioméw. Dodatkowo w celu optymalizacji procesow produkcyjnych
spotki ograniczaty sie do realizacji kontraktéw, ktére nie wymagaty podejmowania w zaktadach
tzw. ,krétkich serii produkcyjnych”. Zarzad Grupy informowat, Ze w pierwszej kolejnosci
inicjatywy naprawcze zostang wprowadzone w mniejszej Spotce - ZPOW Ziebice, a dopiero po
zbadaniu efektéw podobne dziatania podjete beda w WZPOW Kwidzyn. Zarzad Grupy
przewidywal, Ze konsekwencja wprowadzonych dziatan naprawczych w WZPOW Kwidzyn moze
by¢ ograniczenie realizowanego obrotu, a w efekcie ograniczenie skali dziatalnosci Spotki.

Kolejnym kryterium klasyfikacji przychodéw ze sprzedazy jest podziatl na poszczegdlne kanaty
dystrybucji.
Tabela 13

Jednostkowe przychody ze sprzedazy WZPOW Kwidzyn w rozbiciu na kanatly dystrybucji

Udzial w Udzial w

I péirocze sprzedaz I p6trocze sprzedaz Zmiana
2012 rok prz Y 2011 rok prz y rok/rok

ogoltem ogotem
Kanat tradycyjny 8213 15% 10522 15% -22%
Kanal nowoczesny ogétem 24556 44% 27 848 40% -12%
gn%’m Kwidzyn) 4466 8% 5921 9% -25%

(marka wtasna sieci) 20090 36% 21928 32% -8%

Eksport 11961 21% 15 258 22% -22%

Sprzedaz produktéw na zlecenie

innych producentéw 4285 8% 6074 9% -29%

Pozostate przychody ze sprzedazy 7219 13% 9806 14% 26%

Sprzedaz ogdétem 56 234 100% 69 508 100% -19%




Rysunek 11
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Tabela 14

M | pétrocze
2012 rok

Eksport

| pdtrocze
2011 rok

Positki Sprzedaz
regeneracyjne  produktéw na
zlecenie innych
producentéw

Jednostkowe przychody ze sprzedazy ZPOW Ziebice w rozbiciu na kanaty dystrybucji

Kanat tradycyjny 1551 5% 1128 4% 38%
Kanal nowoczesny ogétem 5047 17% 4197 15% 20%
(marka wtasna sieci) 4945 17% 3657 13% 35%

Eksport 10943 37% 6229 22% 76%
Catering 490 2% 410 1% 20%
Sprzedaz produktéw na

zlecenie innych producentéw* 7 648 26% 8959 31% -15%
Pozostate przychody ze

sprzedazy 3782 13% 7 634 27% -50%
Sprzedaz ogétem 29461 100% 28 557 100% 3%




Rysunek 12
Jednostkowe przychody ze sprzedazy ZPOW Ziebice w rozbiciu na kanaly dystrybucji
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Z analizy sprzedazy w podziale na kanaty dystrybucji widoczny jest podziat jaki zastosowano dla
spotek warzywnych jesli chodzi o sposéb dystrybucji warzyw. W obu Spétkach istotne sg kanaty
eksportowe i nowoczesny. Z tym, ze sprzedaz do sieci w ZPOW Ziebice realizowana jest w
najwiekszej czesSci w markach wtasnych sieci - sporadycznie zdarza sie, ze Spotka WZPOW
Kwidzyn zleca produkcje wyrobu pod brandem ,Kwidzyn” spétce ZPOW Ziebice - realizacja
takiej sprzedazy zostaje woéwczas wylaczona z przychodéw skonsolidowanych (Ziebice
dokonuja sprzedazy do spotki WZPOW Kwidzyn).

W przypadku Spétki ZPOW Ziebice, nalezy podkresli¢, ze peini ona rdwniez role duzego
podproducenta na rzecz innych Spétek, w tym Spétek z Grupy. W sprzedazy realizowanej na
zlecenie innych producentéw ujeto w znacznej mierze sprzedaz do Spotek z Grupy Pamapol -
cze$¢ asortymentu wyprodukowana przez ZPOW Ziebice jest wprowadzana do obrotu przez
Pamapol i Kwidzyn, a nastepnie wyroby te s3 dystrybuowane w ramach odpowiednich kanatéw
dystrybucji tych Spotek. Jako, ze Sp6tka ma ograniczone mozliwosci przypisania tej sprzedazy do
poszczegblnych kanatéw dystrybucji w swojej strukturze przychodéw, wykazuje to w pozycji
podprodukcji na rzecz innych producentéw. Z poziomu przychodéw skonsolidowanych
wprowadzony towar do obrotu przez Pamapol i Kwidzyn ujmowany jest zgodnie z kierunkami
zrealizowanej sprzedazy asortymentu wyprodukowanego przez ZPOW Ziebice. Nalezy
zaznaczy¢, ze Spétka ZPOW Ziebice w coraz wiekszym stopniu sie ,usamodzielnia” poprzez
realizacje duzej czeSci obrotu w pozostatych kanatach dystrybucji.

Na poziom generowanych obrotéw w Spétkach warzywnych wptywaja wprowadzone dziatania
restrukturyzacyjne - eliminacja kontraktéw niskomarzowych i oraz kontraktéw wymagajacych
krétkich partii produkcyjnych. W przysztych okresach sprawozdawczych mozliwe jest
utrzymanie podobnej tendencji na poziomie generowanych obrotow przez Spétke WZPOW
Kwidzyn i ZPOW Ziebice.



3.3.1.2 Mitmar

W niniejszym podrozdziale przedstawione zostaty dane dotyczace jednostkowych przychodéw
ze sprzedazy osiagnietych w Spéice Mitmar. Dane przedstawione zostaly w podziale na
poszczegdlne grupy produktowe oraz kanaty dystrybucji. Struktura przychodéw w Spoéice
Mitmar wyglada nastepujaco:

1. Podziat sprzedazy wedtug asortymentu:

- Wotowina

- Wieprzowina
- Dréb

- Warzywa

W pozycji innych przychodéw ze sprzedazy ujmowane sg gtéwnie przychody generowane na
dziatalno$ci przechowalnicze;.

Nalezy podkresli¢, ze w 2011 roku Spétka Mitmar obok Pamapolu i Cenosu realizowata dostawy
do instytucji charytatywnych w ramach kontraktu podpisanego z Agencja Rynku Rolnego, czyli
w przychodach ze sprzedazy uwzgledniona zostanie réwniez sprzedaz jeczmienia. O wynikach
przetargu Emitent poinformowatl w raporcie biezacym nr 43 z dnia 29 grudzien 2010 roku, a
nastepnie o zawarciu kontraktu z ARR w raporcie biezacym nr 8 z dnia 14 luty 2011 roku.

Sprzedaz jeczmienia w zwigzku z powyzszym zostala rowniez uwzgledniona w pozycji innych
przychodéw ze sprzedazy. Dodatkowo przychody generowane z realizacji w/w kontraktu
uwzgledniono w pozycji pozostatych przychodéw ze sprzedazy. Poniewaz Spétka jest tylko
dostawca do instytucji charytatywnych, a wyroby zostaly wyprodukowane przez Pamapol S.A,
wiec nie wpisujg sie w zadng z przyjetych grup asortymentowych.

2. Podziat wedtug kanatow dystrybucji wyglada nastepujaco:

- Sprzedaz kraj
- Sprzedaz eksport w tym (podkategoria) w ramach i poza Unie Europejska

Przychody zrealizowane w ramach kontraktu z ARR i zwigzanej z tym sprzedazy jeczmienia
ujeto odpowiednio w sprzedazy krajowe;j.

Przychody Spo6tki charakteryzuje zjawisko sezonowosci, aczkolwiek wahania na poziomie
generowanych obrotéw w ciggu roku miedzy ,najlepszym”, a ,najgorszym” okresem nie sg
znaczgce. Najwieksze wolumeny obrotéw Spoétka osigga w okresach przedswigtecznych oraz w
okresach letnich.

Tabela 15
Jednostkowe przychody ze sprzedazy Spétki Mitmar w rozbiciu na grupy asortymentowe

Dane w tys. zt

I pétrocze

I pétrocze

2012 rok Udziat 2011 rok Udzial % zmiana
Asortyment asortymentu asortymentu
(o s w sprzedaz (s i w sprzedaz rol/rok
dotacja) P y dotacja) P y
Wotowina 19 580 26% 9 604 13% 104%
Wieprzowina 39 660 53% 39583 53% 0%
Dréb 7221 10% 4661 6% 55%
Warzywa 5071 7% 3903 5% 30%
Dania gotowe (mrozone) 119 0,2% 175 0,23% -32%
Inne (w tym ustugi sktadowania) 3388 5% 16 783 22% -80%
w tym dostawy do ARR 0 0% 4807 6%
w tym sprzedaz jeczmienia 0 0% 9618 13%
Sprzedaz ogétem 75039 100% 74709 100% 0,4%




CHARAKTERYSTYKA SPRZEDAZY (BEZ SPRZEDAZY JECZMIENIA W 2011r.)

I pétrocze

Udzial

I pétrocze

Udzial

2012 rok 2011 rok % zmiana
Asortyment asortymentu asortymentu
(wtys.zt z w sprzedaz (wtys.zt z w sprzedai rok/rok
dotacja) p y dotacja) P y
Wotowina 19 580 26% 9 604 15% 104%
Wieprzowina 39 660 53% 39583 61% 0%
Dréb 7221 10% 4661 7% 55%
Warzywa 5071 7% 3903 6% 30%
Dania gotowe (mrozone) 119 0% 175 0% -32%
Inne (w tym ustugi sktadowania) 3388 5% 7 165 11% -53%
w tym dostawy do ARR 0 0% 4 807 7%
w tym sprzedaz jeczmienia 0 0% 9618 15%
Sprzedaz ogétem 75039 100% 65091 100% 15%

Rysunek 13
Jednostkowe przychody ze sprzedazy Spétki Mitmar w rozbiciu na grupy asortymentowe -
kwartalnie
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W okresie sprawozdawczym w poréwnaniu rok do roku spoétka Mitmar uzyskata podobny
poziom wygenerowanych przychodéw ze sprzedazy, aczkolwiek po skorygowaniu obrotéw
spotki za I péirocze 2011 roku o przychody ze sprzedazy jeczmienia, rzeczywisty przyrost
sprzedazy wynidst 15%. Z analizy struktury przychodéw ze sprzedazy mozna zauwazy¢ jak
zmieniajg sie przyzwyczajenia konsumenckie na rynku miesnym. Polska zawsze styneta z
najwiekszego spozycie miesa wieprzowego, co byto rowniez widoczne w strukturze sprzedazy
spotki Mitmar. Obecnie najwyzsze poziomy procentowych przyrostow ze sprzedazy
odnotowywane sg w kategorii wotowiny i drobiu. Stagnacja sprzedazy wieprzowiny zwigzana
jest m.in. z przesunieciem sprzedazy realizowanej do Chin na pdzniejsze okresy w roku.
Spozycie wieprzowiny na rynku polskim utrzymuje sie na wysokim poziomie, natomiast nie
odnotowuje juz dynamicznych wzrostow.

Spozycie wotowiny na rynku polskim w poréwnaniu do innych krajéw Unii Europejskiej jest
zdecydowanie nizsze, dlatego mozna szacowac, ze w tej grupie asortymentowej sprzedaz bedzie
wzrastata. Co wazne eksport wotowiny dla Spétki Mitmar w okresie sprawozdawczym stanowit
réwniez duza cze$¢ obrotu - jest to efekt stale zmieniajacej sie specyfiki handlu miesem,
polegajacy na dostrzeganiu mozliwos$ci generowania wysokich marz na sprzedazy.

Spozycie drobiu natomiast w Polsce nadal rosnie i mozna spodziewac sie réwniez wzrostu w tej
grupie asortymentowej. Sprzedaz miesa drobiowego (jej wzrost) jest efektem utrzymujacych sie
wysokich cen miesa wieprzowego i wotowego, a w konsekwencji czes¢ konsumentéw decyduje
sie siegna¢ po tanszy asortyment. Eksport miesa drobiowego odbywa sie do krajéw o nizszym
stopniu zamoznosci (Chiny, Afryka).

Spadek sprzedazy w pozycji ,Inne” nie jest zjawiskiem niepokojacym, poniewaz w tym miejscu
zaprezentowano w [ poétroczu 2011 roku przychody z tytutu realizacji kontraktu z ARR i ze
sprzedazy jeczmienia. Co wazne w 2012 roku spdétka Mitmar bedzie réwniez realizowata
dostawy do instytucji charytatywnych w ramach nowej umowy zawartej z ARR - PROGRAM
2012. W rozdziale dotyczacym charakterystyki sprzedazy sp6tki Pamapol wspomniano, Ze okres
realizacji dostaw do instytucji charytatywnych w ramach kontraktu z ARR przypada od lipca
2012 roku do lutego 2013 roku. Sp6tka Mitmar zawarta umowe z ARR na dostawe marchewki z
groszkiem do magazynéw instytucji charytatywnych (RB14/2012 z dnia 04 czerwca 2012), a
producentem niniejszego asortymentu jest spotka WZPOW Kwidzyn (RB 18/2012 z dnia 27
czerwca 2012 r). W przysztych okresach sprawozdawczych nalezy spodziewaé sie zatem
wzrostu obrotéw w kategorii innych przychoddw ze sprzedazy.

Tabela 16
Jednostkowe przychody ze sprzedazy Spoétki Mitmar w rozbiciu na kanaly dystrybucji

I péirocze

I péirocze

2012 rok kgr?jllz}w 2011 rok kg::l‘fw % zmiana
(w tys..zl z sprzedazy (17 tys..zl z sprzedazy rok/rok
dotacja) dotacja)
Kraj
wtym: 39 880 53% 50072 67% -20%
dostawy do ARR 0 0% 4807
sprzedaz jeczmienia 0 0% 9618 - -
Eksport: 31 864 42% 22550 30% 41%
-poza UE 10334 14% 10647 14% -3%
- wramach UE 21530 29% 11904 16% 81%
Inne 3295 4% 2087 3% 58%
Sprzedaz ogéltem 75039 100% 74709 100% 0,4%




CHARAKTERYSTYKA SPRZEDAZY (BEZ SPRZEDAZY JECZMIENIA W 2011 r.)

I pétrocze

I pétrocze

Udziat Udzial

2012 rok 2011 rok % zmiana
asortymentu asortymentu
(w tys..z} Z W sprzedazy (w tys..z} Z W sprzedaty rok/rok
dotacja) dotacja)

Kraj
w tym: 39 880 53% 40 454 62% -1%
dostawy do ARR 0 0% 4 807 7%
Eksport: 31 864 42% 22 550 35% 41%
- poza UE 10334 14% 10 647 14% -3%
-w ramach UE 21530 29% 11904 18% 81%
Inne 3295 4% 2087 3% 58%
Sprzedaz ogétem 75039 100% 65091 100% 15%

Rysunek 14 Jednostkowe przychody ze sprzedazy Spétki Mitmar w rozbiciu na kanaty
dystrybucji - kwartalnie
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Struktura sprzedazy w podziale na kierunki sprzedazy pokazuje réwniez jak zmienita sie
polityka handlu miesem w spotce. O ile sprzedaz na rynku krajowym (po wyeliminowaniu
obrotu zrealizowanego na sprzedazy jeczmienia) wtasciwie nie ulegta zmianie, to eksport do
krajéw Unii Europejskiej charakteryzowat sie najwieksza dynamika wzrostowa. Nalezy tutaj
jednak podkresli¢, Ze czesto odbiorcami Spo6tki Mitmar sg réwniez posrednicy handlu miesem,
ktérzy p6zniej dokonujg kolejnej odsprzedazy tego asortymentu na inne rynki. W takiej sytuacji
oczywi$cie odbiorcg (wynikajacym ze strony umowy) jest firma zlokalizowana w UE, wysytka




natomiast moze odbywac sie do kraju z poza UE - jest to jednak dla Spétki Mitmar ciezko
identyfikowalne. Na wzrost eksportu w ramach UE wptyneta dodatkowo wysoka sprzedaz
wotowiny na te rynki.

W ocenie Zarzadu strategia dostosowania polityki sprzedazowej zgodnie z mozliwosSciag
realizowania wysokich marz na sprzedazy dobrze wpisuje sie w dziatalnos¢ Spotki. Skutkiem
tego w ostatnich okresach sprawozdawczych widoczna byta zmiana struktury generowanych
obrotow Spéiki, a w konsekwencji odzwierciedlaja to coraz lepsze wyniki finansowe Mitmar’u.
W przysztych okresach sprawozdawczych perspektywy sprzedazowe Spoétki utrzymaja sie na
tym samym dobrym poziomie. Nalezy réwniez dodaé, ze w przysztych okresach
sprawozdawczych spo6tka bedzie realizowata dostawy w ramach kontraktu z ARR i wplynie to na
zwiekszenie obrotéw realizowanych w kraju - w poprzednim roku realizacja kontraktu
odbywata sie od marca 2011 r. Oznacza to, Ze miat on wplyw na warto$¢ obrotéw
zrealizowanych w okresie poréwnywalnym do okresu sprawozdawczego.

3.3.1.3 Cenos

W niniejszym podrozdziale przedstawione zostana dane dotyczace jednostkowych przychodéw
ze sprzedazy osiagnietych w spoéice Cenos. Dane przedstawione beda w podziale na
poszczegdlne grupy produktowe oraz kanaty dystrybucji.

Struktura przychodéw w Cenos wyglada nastepujaco:
1. Podziat sprzedazy wedtug asortymentu:

- produkty zbozowe
- sél spozywcza

- s6l morska

- kawa

2. Podzial wedtug kanatéw dystrybucji wyglada nastepujaco:

- kanat tradycyjny

- kanal nowoczesny

- podprodukcja (sprzedaz dla innych producentow)
- positki regeneracyjne i catering

- eksport

Podobnie jak w przypadku spétki Pamapol zanim zostanie dokonana analiza przychodéw ze
sprzedazy nalezy dokonaé przypomnienia kwestii rozliczenia umowy zawartej pomiedzy ARR a
Cenos w 2011 roku.

W 2011 roku po raz kolejny spétka Cenos realizowata dostawy w ramach programu
»,Dostarczanie nadwyzek zywnoS$ci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej”. W 2011 roku
przedmiotem umowy z ARR byly wyroby Cenos - kasza jeczmienna z warzywami oraz ryz.
Wsrod wszystkich spétek z Grupy, ktore podpisaty kontrakt z ARR, Cenos realizowat umowe o
najwyzszej wartosci. Zgodnie z przyjetymi przez ARR warunkami przetargu warto$¢ (wycena)
kontraktu wyniosta 16,8 mln zt. W zamian za realizacje dostaw do instytucji charytatywnych
Cenos otrzymat 41.728 ton jeczmienia. W pierwszym po6troczu 2011 roku w przychodach Spétki
Cenos ujeto warto$¢ przychodéw wygenerowang na sprzedazy ziarna jeczmienia w kwocie
28.093 tys. zt

Majac na uwadze powyzsze, na potrzeby analizy przychodéw ze sprzedazy osiagnietych przez
spotke Cenos w oKkresie sprawozdawczym, dokonana zostanie dodatkowo korekta przychodéw
za okres I potrocza 2011 roku, o warto$¢ obrotu zrealizowanego na sprzedazy jeczmienia. Po
dokonaniu ww. korekty analiza struktury przychodéw ze sprzedazy bedzie odzwierciedlata
faktyczne zmiany w poszczegélnych kategoriach.

W podziale sprzedazy za okres I poétrocza 2011 r. na kategorie produktowe przychody
generowane z tytutu realizacji kontraktu z ARR ujmowane sg w grupie produktéw zbozowych,



natomiast obrét generowany na sprzedazy jeczmienia ujeto w pozycji towar6w i materiatow. W
podziale sprzedazy na kanaty dystrybucji przychody osiagane z tytutu realizacji kontraktu z ARR
ujeto w kanale positkow regeneracyjnych, a sprzedaz jeczmienia ujeto w pozycji pozostatych
przychoddéw ze sprzedazy.

Tabela 17
Jednostkowe przychody ze sprzedazy Spétki Cenos w rozbiciu na grupy produktowe
I pétrocze Udziz:ii W I pétrocze Udziz:ii W Zmiana
2012 rok sprzecazy 2011 rok sprzecazy rok/rok
ogotem ogotem
Sprzedaz ogdétem 50715 100% | 97747 100% -48%
Produkty zbozowe 26 863 53% 47 034 48% -43%
w tym sprzedaz do ARR 0 0% 11324 12% -100%
S6l spozywcza 4119 8% 4759 5% -13%
S6l morska 1576 3% 1667 2% -5%
Kawa 17 031 34% 13766 14% 24%
Ustugi 718 1% 603 1% 19%
Towary i materialy 408 1% 29918 31% -99%
w tym przychody ze sprzedazy jeczmienia 0 0% 28 093 29% -100%
CHARAKTERYSTYKA SPRZEDAZY (BEZ SPRZEDAZY JECZMIENIA W 2011 r.)
I potrocze 2012 UdZi?; W I pétrocze Udzi::il w Zmiana
rok sprz,e azy 2011 rok sprz,e azy rok/rok
ogbétem ogbétem

Sprzedaz ogétem 50 715 100% 69 654 100% -27%
Produkty zbozowe 26 863 53% 47 034 68% -43%
w tym sprzedaz do ARR 0 0% 11324 16% | -100%
S6l spozywcza 4119 8% 4759 7% -13%
Sél morska 1576 3% 1667 2% -5%
Kawa 17 031 34% 13766 20% 24%
Ustugi 718 1% 603 1% 19%
Towary i materialy 408 1% 1825 3% -78%
Rysunek 15
Jednostkowe przychody ze sprzedazy Spétki Cenos w rozbiciu na grupy produktowe
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Rysunek 16

Udzial poszczegdélnych grup asortymentowych w jednostkowych przychodach ze
sprzedazy Spolki Cenos
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W strukturze sprzedazy Cenos gléwnym asortymentem sg produkty zbozowe oraz kawa.
Szczegdlng uwage nalezy zwroci¢ na segment kawy, ktorej sprzedaz odnotowuje najsilniejsze
wzrosty, a w konsekwencji ma ona coraz wyzszy udzial w generowanej sprzedazy ogoétem.
Spadek sprzedazy w segmencie produktéw zboZowych jest zwigzany z ujeciem obrotéw
generowanych w 2011 roku na realizacji kontraktu z ARR w tej kategorii asortymentowej, a co
wazne w okresie sprawozdawczym na ta kategorie nie miata wptywu realizacja kontraktu z ARR.
Spétka w 2012 roku bedzie podproducentem ryzu biatego na rzecz Pamapol. Z tego tez powodu
w grupie wyrobdw zbozowych z pewno$ciag wzro$nie poziom przychoddw ze sprzedazy. Zarzad
pragnie nadmienié, ze realizacja cze$ci kontraktéw sprzedazowych na produkty zboZzowe zostata
przesunieta na okresy pdZniejsze. W okresie ostatnich trzech lat (2009-2011) w spétce Cenos
odnotowano dynamiczny wzrost generowanych obrotéw. Zarzad spodziewat sie spowolnienia
sprzedazy, jak rowniez nie wykluczat spadku obrotéw w okresie objetym sprawozdaniem.
Nalezy podkresli¢, ze spadek obrotéw nie jest zjawiskiem niepokojacym. Szacowane jest
utrzymanie sprzedazy na podobnych poziomach.

Tabela 18 Przychody ze sprzedazy Sp61ki Cenos w rozbiciu na kanatly dystrybucji
Dane w tys. zt

I potrocze 2012 sng(i:ilav_v I pétrocze sugzi?;a‘fv Zmiana
rok l:)gz(,ﬂemzy 2011 rok l:)gz(,ﬂemzy rok/rok
Kanat tradycyjny 8417 17% 8770 9% -4%
Kanat nowoczesny 39 840 79% 44 791 46% -11%
w tym:
- pod markq Cenos 10262 20% 9942 10% 3%
- pod markami wtasnymi
29578 58% 34 849 36% -15%
Sprzedaz dla innych
producentow 1778 4% 2338 2% -24%
Sprzedaz w kanale positkow
regeneracyjnych i catering 0 0% 11 375 12%| -100%
Eksport 13 0% 14 0% -7%
Pozostate przychody ze
sprzedazy 667 1% 30459 31% -98%
w tym sprzedaz jeczmienia 0,00 0% 28 093 29% -100%
Sprzedaz razem 50715 100% 97 747 100%| -48%




CHARAKTERYSTYKA SPRZEDAZY (BEZ SPRZEDAZY JECZMIENIA W 2011 r.)

I pétrocze 2012 Udziz:i{ W I pétrocze UdZi?; W Zmiana
rok SI;;z:{e?nzy 2011 rok s;:);zéelez:nzy rok/rok

Kanat tradycyjny 8417 17% 8770 13% 4%
Kanat nowoczesny 39 840 79% 44791 64% -11%
w tym:
- pod markq Cenos 10 262 20% 9942 14% 3%
- pod markami wtasnymi 29578 58% 34 849 50% -15%
Sprzedaz dla innych producentéw 1778 4% 2338 3% -24%
Sprzedaz w kanale positkow
regeneracyjnych i catering 0 0% 11375 16% | -100%
Eksport 13 0% 14 0% -7%
Pozostale przychody ze sprzedazy 667 1% 2 366 3% -72%
Sprzedaz razem 50 715 100% 69 654 100% -27%

Rysunek 17

Przychody ze sprzedazy Spo6iki Cenos w rozbiciu na kanaty dystrybucji

Dane w tys. zt
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Najwieksze wolumeny obrotéw realizowane s3 w ramach nowoczesnego kanatu dystrybucji,
spadek odnotowany w nowoczesnym kanale dystrybucji zwigzany jest z przesunieciem realizacji
dostaw czes$ci kontraktéow sprzedazowych na druga potowe roku 2012. W przysztych okresach
sprawozdawczych Zarzad przewiduje utrzymanie obrotéw Spétki na podobnym poziomie, bez
uwzglednienia kontraktu na podprodukcje na rzecz Pamapol S.A.

3.3.2 Wybrane pozycje jednostkowych rachunkéw zyskéw i strat

3.3.2.1  Spotki warzywne — WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice

PonizZej zaprezentowano analize wybranych pozycji z jednostkowych rachunkéw zyskéw i strat
Spétki WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice za okres I poétrocza 2012 roku w poréwnaniu z I
potroczem 2011 roku. Wyniki spdtek warzywnych zostang zaprezentowane w ramach jednego
rozdziatu, poniewaz na wielu polach ich dziatalno$¢ jest zbiezna. Obie Spétki podlegaja
oddziatywaniu tego samego otoczenia w skali makro i mikro, wiec wiekszo$¢ czynnikéw
majgcych wptyw na osiggane wyniki tych Spétek jest taka sama.

Tabela 19
Wybrane pozycje jednostkowego rachunku wynikéw Spo6tki WZPOW Kwidzyn
Dane w tys. zt

. I pétrocze I pétrocze
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (wersja kalkulacyjna) 2012 2011
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i
materialéw, w tym: 56234,0 69 508,0
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 47 450,0 53 657,0
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 8784,0 15851,0
Koszty sprzedanych produktéw, towardow i materialéw, w tym: 46 590,0 57 865,0
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéow 38769,0 42 791,0
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 7 821,0 15074,0
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 9 644,0 11 643,0
Koszty sprzedazy 4218,0 4 651,0
Koszty ogodlnego zarzadu 6 047,0 5917,0
ZysKk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) -621,0 1075,0
Pozostale przychody operacyjne 3698,0 1239,0
Pozostale koszty operacyjne 1168,0 800,0
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (F+G-H) 1909,0 1514,0
Przychody finansowe 131,0 194,0
Koszty finansowe 2 832,0 2414,0
Zysk (strata) z dzialalnosci gospodarczej (I1+]-K) -792,0 -706,0
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0
ZysKk (strata) brutto (L+M) -792,0 -706,0
Podatek dochodowy 182,0 275,0
Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0,0 0,0
Zysk (strata) netto (N-0-P) -974,0 -981,0
Koszty w ukladzie rodzajowymi
B. Koszty dzialalnos$ci operacyjnej 43775,0 65 681,0
I. Amortyzacja 1904,0 1691,0
I1. Zuzycie materiatéw i energii 19 438,0 33274,0
I11. Ustugi obce 6116,0 6 625,0
IV. Podatki i optaty 1092,0 1078,0
V. Wynagrodzenia 4590,0 4570,0
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1477,0 1316,0
VII. Pozostate koszty rodzajowe 1337,0 2 053,0

* bez  Warto$ci sprzedanych towaréw i materiatow’




Tabela 20
Marza zysku brutto na poziomie jednostkowym WZPOW Kwidzyn

I pétrocze I péirocze
Marza zysku brutto 2012 2011
Jednostkowo Kwidzyn - ogétem 17% 17%
Jednostkowo Kwidzyn
- ze sprzedazy produktéow 18% 20%
Jednostkowo Kwidzyn
- ze sprzedazy towaréw 11% 5%

Tabela 21
Wybrane pozycje jednostkowe rachunku zyskow i strat Spotki ZPOW Ziebice

Dane w tys. zt

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (wersja kalkulacyjna) I pétrocze 2012 I pétrocze 2011
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i

materialéw, w tym: 29 461,0 28 557,0
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 25842,0 20923,0
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 3619,0 7 634,0
Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materialéw, w tym: 26 393,0 26 290,0
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 23 043,0 19138,0
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 3350,0 7 152,0
ZysKk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 3068,0 2267,0
Koszty sprzedazy 791,0 638,0
Koszty ogdlnego zarzadu 2 324,0 2217,0
Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) -47,0 -588,0
Pozostale przychody operacyjne 504,0 928,0
Pozostale koszty operacyjne 391,0 395,0
ZysKk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (F+G-H) 66,0 -55,0
Przychody finansowe 97,0 0,0
Koszty finansowe 839,0 666,0
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (I+]-K) -676,0 -721,0
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0
Zysk (strata) brutto (L+M) -676,0 -721,0
Podatek dochodowy 61 233
Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0,0 0,0
Zysk (strata) netto (N-O-P) -737,0 -954,0
Koszty w ukladzie rodzajowymi

B. Koszty dzialalnos$ci operacyjnej 24 386,0 26 247,0
I. Amortyzacja 1031,0 928,0
I1. Zuzycie materiatéw i energii 11912,0 11 500,0
I11. Ustugi obce 3601,0 2661,0
IV. Podatki i optaty 396,0 464,0
V. Wynagrodzenia 3199,0 2839,0
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 769,0 546,0
VII. Pozostate koszty rodzajowe 128,0 157,0

* bez  Warto$ci sprzedanych towaréw i materiatow’



Tabela 22

Marza zysku brutto na poziomie jednostkowym ZPOW Ziebice
. I pétrocze I pétrocze
M ku brutt
arza zysku brutto 2012 2011

Jednostkowo Ziebice - ogéotem 10% 8%
Jednostkowo Ziebice
- ze sprzedazy produktéw 11% 9%

Jednostkowo Ziebice
- ze sprzedazy towaroéw 7% 6%

W obu spétkach warzywnych dostrzegany jest utrzymujacy sie trend generowania negatywnych
rentowno$ci na wszystkich poziomach ich dziatalno$ci. Okres I péirocza kazdego roku dla
Spétek z branzy przetwoérstwa warzywnego jest zawsze ,gorszy” pod wzgledem generowanych
marzZ na sprzedazy. Prowadzenie tego typu dziatalnosSci przetwoérczej charakteryzuje zjawisko
sezonowo$ci. Sezonowos$¢ przetwdrstwa wyglada inaczej niz sezonowo$¢ sprzedazy, poniewaz
w miesigcach o najnizszej aktywnosci sprzedazowej (okres leni) w Spétkach warzywnych
zaczyna sie czas najwiekszej aktywnosci produkcyjnej, czyli | pétrocze (szczegdélnie na poczatku
okresu) generuje wzglednie wysokie poziomy realizowanych obrotéw, nastepnie w miare
pojawiania sie $wiezych warzyw na rynku poziom sprzedazy zaczyna sie ogranicza¢, natomiast
jest to réwniez czas zwiekszonej aktywnosci produkcyjnej Spétek (przetom II i 11l kwartatu).

W poprzednich raportach okresowych Zarzad Grupy informowat o podejmowanych dziataniach
naprawczych w spétkach warzywnych, gdzie wskazywal, Ze najpierw zostaty one wprowadzone
do ZPOW Ziebice zeby moc szybko zidentyfikowac¢ efekty (spétka o mniejszej skali dziatalnosci).
W poézniejszym etapie zmiany zastosowane w ZPOW Ziebice mialy by¢ wprowadzone do
WZPOW Kwidzyn.

Zmiana kondycji finansowej spotki ZPOW Ziebice jest efektem przeprowadzonej w tej Spotce
gruntownej restrukturyzacji. O ile wyniki w poréwnaniu rok do roku s3 jeszcze negatywne to
widoczna jest nieznaczna poprawa na poziomie marzy brutto na sprzedazy. Jak wspomniano
powyZej pierwsza potowa roku w Spoétkach warzywnych jest czasem gorszej kondycji
finansowej. W spotce ZPOW Ziebice kontynuowane sg dzialania majgce na celu poprawe
rentownos$ci poprzez wycofanie sie z realizacji niskorentownych kontraktéw sprzedazowych
oraz wycofanie z oferty produktowej staborotujacych asortymentéw oraz asortymentéw
produkowanych w tzw. krétkich seriach, a takze w razie potrzeby niewykluczone sa dalsze
korekty cennika - jest to jednak najwieksze wyzwanie dla spotek warzywnych.

Rynek producentéw warzywnych charakteryzuje sie duzg konkurencyjnoscia. Producenci w celu
utrzymania swojej pozycji na rynku podejmuja dziatania konkurowania ceng w sposoéb
wyniszczajacy caty segmentu warzywny. Producenci sami dzialajg na swoja niekorzys¢
wprowadzajac tak niskie ceny, ze optacalno$¢ kontraktéw traci jakiekolwiek znaczenie, a
glownym celem do realizowania dostaw jest ratowanie plynnosci finansowej. W efekcie
doprowadza to do coraz liczniejszych upadtosSci spoétek z sektora przetwédrstwa owocowo-
warzywnego. Co wazne, mozna by widzie¢ pewnego rodzaju szanse dla spo6tki w takich
momentach, kiedy inni producenci ogtaszajg upadio$¢, jednak presja odbiorcéw do utrzymania
ceny wyrobow na niskim poziomie jest tak silna, Ze proces negocjacji osigga bardzo dtugi czas, a
czesto wprowadzenie podwyzek staje sie niemozliwe. Spétki warzywne nie zawsze ulegaja silnej
presji ze strony odbiorcy, co jest m.in. widoczne w ograniczeniu skali dziatalno$ci WZPOW
Kwidzyn, aczkolwiek zaktadajac, Ze konieczne jest utrzymanie pewnego optymalnego poziomu
produkcyjnego i sprzedazowego zmuszone s3 dziata¢ na bardzo niskim marzach generowanych
na sprzedazy.

Zarzad dostrzega dalsze mozliwo$ci wzrostu rynku przetworstwa owocowo - warzywnego
zaréwno w kategorii konserw warzywnych jak i mrozonek. Nalezy jednak podkresli¢, Ze obecnie
mamy do czynienia z silng konkurencja cenowa, ktéra nie wplywa pozytywnie na
funkcjonowanie tego segmentu i nalezy sie spodziewad, ze dziatalno$¢ przetworstwa owocowo-



warzywnego w przysztych okresach sprawozdawczych bedzie podlegata statej kontroli Zarzadu
Grupy - w celu podejmowania kolejnych inicjatyw naprawczych, jakie moga pozwoli¢ na
utrzymanie pozycji rynkowej spotek warzywnych.

3.3.2.2 Mitmar

Ponizej zaprezentowano wyniki oraz analize dziatalnos$ci spo6tki Mitmar

Tabela 23
Wybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskéw i strat Mitmar

Dane w tys. zt

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (wersja kalkulacyjna) I pétrocze 2012 I pétrocze 2011
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i

materialéow, w tym: 75 039,0 74 709,0
Przychody netto ze sprzedazy produktéow 25878,0 16 492,0
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 49161,0 58 217,0
Koszty sprzedanych produktéw, towardw i materialéw, w tym: 66 037,0 66 109,0
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 21 745,0 13 479,0
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 44.292,0 52 630,0
ZysKk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 9002,0 8600,0
Koszty sprzedazy 5628,0 5597,0
Koszty ogdlnego zarzadu 2 305,0 2273,0
Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 1069,0 730,0
Pozostale przychody operacyjne 3173,0 1025,0
Pozostale koszty operacyjne 1747,0 711,0
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (F+G-H) 2 495,0 1 044,0
Przychody finansowe 42,0 65,0
Koszty finansowe 964,0 824,0
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (1+]-K) 1573,0 285,0
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0
Zysk (strata) brutto (L+M) 1573,0 285,0
Podatek dochodowy 446,0 55,0
Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0,0 0,0
ZysKk (strata) netto (N-O-P) 1127,0 230,0

Koszty w ukladzie rodzajowymi*

B. Koszty dzialalnos$ci operacyjnej 30772,0 24 095,0
I. Amortyzacja 1432,0 1476,0
I1. Zuzycie materiatéw i energii 22 284,0 15670,0
I11. Ustugi obce 1958,0 2209,0
IV. Podatki i optaty 272,0 232,0
V. Wynagrodzenia 3559,0 3370,0
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 803,0 666,0
VII. Pozostate koszty rodzajowe 464,0 472,0

* bez  Wartosci sprzedanych towaréw i materiatow’



Tabela 24
Marza zysku brutto na poziomie jednostko

Marza zysku brutto

m Mitmar

I pétrocze
2012

I pétrocze
2011

Jednostkowo Mitmar - ogétem 12,0% 11,5%
Jednostkowo Mitmar
- ze sprzedazy produktéw 16,0% 18,3%
Jednostkowo Mitmar
- ze sprzedazy towaréw 9,9% 9,6%

Wyniki spétki Mitmar wskazuja na jej stabilng kondycje finansowa. W okresie sprawozdawczym
w spoétce polepszeniu ulegta rentownos$¢ na jej wszystkich poziomach. Zmiana polityki handlu
miesem - dostosowanie asortymentu i kierunkéw sprzedazy wptyneto korzystnie na poprawe
rentownos$ci na poziomie marzy brutto na sprzedazy, co w efekcie optymalizacji kosztowej
spotki i utrzymania pozostatych kosztéw dziatalnos$ci Spotki (kosztow sprzedazy i ogdlnego
zarzadu) na wzglednie statym poziomie ostatecznie umocnito wynik na sprzedazy netto. Wynik
na poziomie pozostatej dziatalnoSci operacyjnej zwigzany jest z prowadzong przez Spotke
ostrozng polityka tworzenia rezerw na wszelkiego rodzaju zdarzenia gospodarcze jakie moga
nastapi¢ w trakcie dziatalno$ci Spo6tki Mitmar. W konsekwencji warto$s¢ EBITDA w okresie
sprawozdawczym wyniosta blisko 4,0 mln zt i wzrosta wzgledem analogicznego okresu roku
poprzedniego z poziomu 2,5 mln zk.

Zarzad szacuje utrzymanie rentowno$ci dziatalno$ci Spétki Mitmar w przysztych okresach
sprawozdawczych na stosunkowo zblizonym poziomie. Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze Spétka
w przyszlych okresach sprawozdawczych bedzie realizowata dostawy w ramach kontraktu
zawartego z Agencja Rynku Rolnego, o ktéorym Emitent informowat w raporcie biezagcym nr

14/2012 z dnia 04 czerwca maja 2012 r.

3.3.2.3 Cenos

Ponizej zaprezentowano wyniki oraz analize dziatalnos$ci sp6tki Cenos

Tabela 25
Wybrane pozycje jednostkowe

o rachunku zyskow i strat Cenos

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT (wersja kalkulacyjna)

I pétrocze

I pétrocze

2012 2011

Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i

materialéow, w tym: 50717,0 97 747,0
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 50 308,0 67 829,0
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw 409,0 29 918,0
Koszty sprzedanych produktéw, towarow i materialéw, w tym: 41 215,0 88 126,0
Koszt wytworzenia sprzedanych produktéw 40 866,0 58 337,0
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 349,0 29789,0
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 9502,0 9621,0
Koszty sprzedazy 6 769,0 7 599,0
Koszty ogdlnego zarzadu 1652,0 1663,0
ZysKk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) 1081,0 359,0
Pozostale przychody operacyjne 1353,0 1466,0
Pozostale koszty operacyjne 544,0 750,0
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (F+G-H) 1890,0 1075,0
Przychody finansowe 139,0 243,0
Koszty finansowe 1367,0 770,0
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (I+]-K) 662,0 548,0
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0
Zysk (strata) brutto (L+M) 662,0 548,0




Podatek dochodowy 172,0 79,0

Pozostale obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0,0

Zysk (strata) netto (N-O0-P) 490,0 469,0

Koszty w ukladzie rodzajowym

B. Koszty dzialalnos$ci operacyjnej 49 889,0 100 742,0
I. Amortyzacja 1304,0 1314,0
I1. Zuzycie materiatéw i energii 36411,0 54 404,0
I11. Ustugi obce 7 557,0 9630,0
IV. Podatki i optaty 430,0 407,0
V. Wynagrodzenia 2 682,0 3 286,0
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 541,0 606,0
VII. Pozostate koszty rodzajowe 615,0 1306,0
VIIL. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 349,0 29789,0
Tabela 26
Marza zysku brutto na poziomie jednostkowym Cenos

b 0 I pétrocze 2012 | I pétrocze 2011
Jednostkowo Cenos - ogétem 19% 10%
Jednostkowo Cenos
- ze sprzedazy produktéw 19% 14%
Jednostkowo Cenos
- ze sprzedazy towarow 15% 0%

Spoétka Cenos w okresie sprawozdawczym w poréwnaniu rok do roku odnotowata zdecydowana
poprawe na poziomie rentownosci brutto sprzedazy. Podobnie jak w przypadku Spétki Mitmar
Zarzad Cenosu trwale pracowat nad efektywna politykg handlu w celu osiggniecia wzglednie
zadowalajacych marz generowanych na sprzedazy.

Po ,ciezkiej koncdwce 2011 roku”, kiedy Zarzad wprowadzat dziatania naprawcze, mozna
zauwazy(¢ poprawe generowanych marzy na sprzedazy.

Na skutek ograniczenia sprzedazy oraz skali dziatalno$ci produkcyjnej spadty koszty sprzedazy i
ogolnego zarzadu. Jednakze w zwigzku z planowana realizacjg produkcji na rzecz Pamapol S.A. w
ramach kontraktu z ARR nalezy spodziewa¢ sie wzrostu w tej pozycji kosztowej. W przysztych
okresach sprawozdawczych nalezy oczekiwa¢ utrzymania rentowno$ci na stosunkowo
podobnych poziomach.

3.3.3 Wybrane pozycje jednostkowych rachunkéw wynikéw pozostatych spétek
zaleinych

W niniejszym podrozdziale przedstawione zostang wybrane pozycje z jednostkowych
rachunkow zyskow i strat pozostatych spétek z Grupy Pamapol tj. Dystrybucja oraz Huta Szkta
Stawno.

Wybrane pozycje jednostkowych rachunkow wynikéw Spoétek zaleznych

Dane w tys. zt

Dystrybucja Dystrybucja  Huta Szkla Huta Szkla
. . I pétrocze I pétrocze I pétrocze Ipoétrocze
(wersja kalkulacyjna) 2012 2011 2012 2011

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towardéw i materialéw, w tym: 7 857 6 614 0 0




Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i

materiatéw, w tym: 7 397 6 032 0 0
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (A-B) 460 582 0 0
Koszty sprzedazy 9 16

Koszty ogodlnego zarzadu 504 532 76 25
Zysk (strata) ze sprzedazy (C-D-E) -53 34 -76 -25
Pozostale przychody operacyjne 10 121 0 0
Pozostale koszty operacyjne 7 1 0 0
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej (F+G-H) -50 154 -76 -25
Przychody finansowe 0 0 0 0
Koszty finansowe 124 155 11 9
Zysk (strata) z dzialalnosci gospodarczej (I1+]-K) -174 -1 -87 -34
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 0
Zysk (strata) brutto (L+M) -174 -1 -87 -34
Podatek dochodowy 0 0 0 0
Pozostale obowigzkowe zmniejszenia zysku

(zwiekszenia straty) 3 -26

Zysk (strata) netto (N-0-P) -177 25 -87 -34

Spétka Dystrybucja $wiadczy ustugi dystrybucyjne dla innych podmiotéw Grupy i jej wyniki nie
wplywaja istotnie na wynik skonsolidowany.

Spétka Huta Szkta Stawno jest podmiotem, ktory nie prowadzi dziatalno$ci operacyjnej i jest
wystawiona do sprzedazy.

3.4 Wptyw transakcji walutowych na skonsolidowany wynik Grupy
Kapitatowej Pamapol

Na dzien sprawozdawczy i na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zadna ze spotek
nie posiada zawartych transakcji na instrumenty pochodne zabezpieczajace ryzyko kursowe. W
ramach przyjetej polityki zabezpieczania przed ryzykiem kursowym, zadna ze spétek z Grupy
nie moze bez zgody Rady Nadzorczej i Zarzadu podmiotu dominujgcego samodzielnie zawierac
transakcji na instrumenty pochodne i inne o charakterze spekulacyjnym. Spo6tki samodzielnie
moga zawieral transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem kursowym typu forward (z
rzeczywistg dostawg waluty), jednakze moga by¢ one zawarte tylko pod zabezpieczenie
realizacji konkretnego kontraktu importowego lub eksportowego.

W okresie sprawozdawczym i na moment sporzadzenia niniejszej informacji sp6tka Cenos
posiadata zawarte (zgodnie z przyjeta polityka) istotne transakcje typu forward. Informacje o
zawieranych transakcjach typu forward przez spoétke zalezng Cenos opublikowano w formie
raportéw biezacych nr 12/2011 z dnia 08 kwietnia 2011 roku, nr 44/2011 z dnia 29 grudnia
2011 roku, 6/2012 z dnia 27 kwietnia 2012 roku oraz 19/2012 z dnia 27 czerwca 2012 roku.
Spétka Cenos nadal kontynuuje ten sposob zabezpieczania przed ryzykiem kursowym.
Pozostate sp6tki z Grupy stosuja ta forme zabezpieczania na mniejsza skale w poréwnaniu do
Cenosu.




4 Perspektywy rozwoju oraz podstawowe zagrozenia

4.1 Informacje o zdarzeniach o charakterze nadzwyczajnym majgcych wptyw
na osiggane wyniki przez Grupe Kapitatowg Pamapol

W I pétroczu 2012 roku nie wystapity zdarzenia o charakterze nadzwyczajnym majace wptyw
na wyniki osiggane przez Pamapol S.A.

W tym miejscu Zarzad zwraca uwage, Ze zdarzeniem nietypowym wptywajacym na przepltywy
finansowe oraz perspektywy rozwoju (w tym plan inwestycyjny), ktére moze zaistnie¢ w Il
potowie 2012 r. bedzie sprzedaz sp6tki zaleznej Cenos. O toczacym sie procesie negocjacji
sprzedazy tej spotki Zarzad informuje szerzej w pozostalych czeSciach niniejszego
sprawozdania.

4.2 Istotne czynniki zagrozen i ryzyka

4.2.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Spétki z grupy kapitalowej Pamapol dzialajag na rynku przetwdrstwa miesno-warzywnego i
produktéw sypkich, ktére naleza do rynkdéw silnie konkurencyjnych. Istnieje ryzyko, iz w
wyniku nasilonych dziatan konkurencji lub pojawienia sie nowych podmiotéw na rynku, grupa
kapitatowa nie zrealizuje zaktadanych celéw, lub na ich realizacje bedzie musiata przeznaczy¢
dodatkowe $rodki w postaci zwiekszenia naktadéw na marketing lub obniZenie cen, co w efekcie
negatywnie wptynie na osiggang rentownos¢.

Ryzyko zwiazane z polityka podatkowa

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami. Interpretacje przepisow
podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno praktyka organéw skarbowych, jak i
orzecznictwo sagdowe w sferze opodatkowania nie sg jednolite, co powoduje, Ze w przypadku
polskiej spétki zachodzi wieksze ryzyko prowadzenia dziatalnosci niz w przypadku spotki
dziatajacej w bardziej stabilnych systemach podatkowych.

Jednym z elementéw ryzyka wynikajacego z unormowan podatkowych s3 przepisy odnoszace
sie do uptywu okresu przedawnienia zobowigzania podatkowego, co wigze sie z mozliwoscia
weryfikacji prawidtowo$ci naliczenia zobowigzan podatkowych za dany okres oraz w przypadku
stwierdzenia naruszen natychmiastowa wykonalnoscia decyzji organéow podatkowych.
Deklaracje podatkowe okreslajace wielko$¢ zobowigzania podatkowego i wysokos¢é dokonanych
wptat moga by¢ weryfikowane w drodze kontroli przez organy skarbowe w okresie pieciu lat od
konca roku, w ktéorym minat termin ptatnosci podatku.

W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawa wyliczenia
zobowigzania podatkowego, interpretacji przepiséw podatkowych, sytuacja ta moze miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢ spétek grupy kapitatowej, ich kondycje finansowsg,
wyniki oraz perspektywy rozwoju.

Ryzyko wahan w poziomie podazy i zmian cen surowcow

Grupa kapitatowa Pamapol wykorzystuje jako surowce do produkcji swoich wyrobow gtéwnie
warzywa oraz elementy miesne. Ceny tych surowcéw podlegaja okresowym, czesto znacznym
wahaniom.



W przypadku warzyw oraz kawy czesto decydujacy wplyw na podaz, a tym samym na cene, ma
trudno przewidywalny czynnik, jakim jest pogoda. W przypadku produkcji zywca wieprzowego
wystepuja rowniez znaczne wahania podazy i cen w Polsce, ktére wynikajg gtéwnie z duzego
rozproszenia chowu trzody chlewnej. W efekcie najsilniej taka sytuacja ,dotyka” Sp6tke Pamapol
S.A., w wyrobach tej sp6tki surowiec miesny ma najwiekszy udziat.

Podmioty z Grupy Kapitalowej zabezpieczajg sie przed wahaniami cen surowcéw kontraktujac
dostawy gtéwnych grup warzyw z plantatorami (gtéwnie groch) po z géry ustalonych cenach, a
takze skupujac surowiec w okresie, gdy jego cena jest niska, a nastepnie go magazynujac.
Mitmar, dzieki wtasnym powierzchniom magazynowym, jest réwniez w stanie magazynowac na
wlasne potrzeby handlowe (produkcyjne) znaczne zapasy surowca i w miare mozliwosci
okresowo neutralizowa¢ ruchy cenowe na rynku miesa, a nawet je wykorzysta¢ do
zrealizowania dodatkowego zysku. W przypadku zakupéw kawy, na bazie pisemnego kontraktu,
istnieje mozliwos$c¢ ustalenia ceny i wielko$¢ dostawy ze znacznym wyprzedzeniem w stosunku
do terminu dostaw. Cenos kupuje kawe z okoto 3-miesiecznym wyprzedzeniem w stosunku do
planowanego terminu dostawy, jednoczes$nie zabezpiecza kurs waluty pod poszczegdlne
kontrakty zakupowe kawy.

Okresowe niedobory lub nadwyzki surowca i znaczne wahania cen surowcéw mogg
niekorzystnie wptyna¢ na rentowno$¢ osigganag przez Grupe Kapitatowa. Ponadto nie mozna
wykluczy¢ sytuacji, iz podaz niektoérych surowcéw wykorzystywanych do produkcji bedzie tak
mata, iz nie pozwoli na realizacje zaktadanego poziomu sprzedazy. Sytuacja ta w szczego6lnosci
dotyczy WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice, ktére kontraktuja cato$¢ dostaw (np. grochu i
kukurydzy) i w przypadku mniejszych od zaktadanych zbioréw nie beda w stanie pozyskac
Swiezego surowca w ilosci zapewniajacej realizacje planu sprzedazy. Jedynym rozwigzaniem jest
wtedy zakup warzyw mrozonych, ktory jest jednak drozszy i tym samym niekorzystnie wptywa
na osiggang rentownos¢.

Ryzyko wahan w poziomie kursu walutowego

W okresie I p6trocza 2012 roku sprzedaz eksportowa stanowita okoto 21 % skonsolidowanych
przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitalowej. Z kolei import w tym okresie ma okoto 23 %
udziatu w zakupach. Grupa Kapitatlowa zabezpiecza sie przed wahaniem kursu walutowego
bilansujac pozycje aktywdédw i pasywéw wyrazonych w walutach obcych. W $wietle polityki
zabezpieczen przed ryzykiem kursowym, Sp6tki z Grupy nie mogg zawiera¢ zadnych transakcji o
charakterze spekulacyjnym bez uprzedniej zgody Rady Nadzorczej i Zarzadu Grupy Pamapol,
natomiast dopuszczalne jest zawieranie transakcji typu forward, jednakze musza by¢ one
zawarte pod konkretny kontrakt eksportowy badzZ importowy.

Nalezy podkresli¢c ze, zdarzaja sie przejSciowe zdarzenia, kiedy wystepuje tymczasowa
nadwyzka po stronie importu lub eksportu w Grupie, wéwczas kurs Euro zdecydowanie silniej
moze oddzialywac na poziom generowanych wynikdw.

4.2.2 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy

Ryzyko zwiazane z cenami i dostepno$cia opakowan

Grupa Kapitatowa Pamapol do pakowania produkowanych wyrobéw wykorzystuje gléwnie
szklane stoiki oraz metalowe puszki. Wzrost gospodarczy, a takze wzrost rynkdw, na ktérych
dziata Grupa powoduje, ze ros$nie zapotrzebowanie zaré6wno na opakowania szklane jak i
metalowe. Spo6tki Grupy Kapitatowej odczuwaja z jednej strony presje dostawcéw opakowan na
podnoszenie cen, z drugiej za$ ich ograniczone moce wytworcze powoduja opdZnienia w
dostawach czy wyznaczanie limitow dostaw. Istnieje ryzyko, ze niektére spétki z Grupy
Kapitatowej (w szczegolnosci dotyczy to spétek: Pamapol, WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice)
beda zmuszone kupowac¢ opakowania po wyzszych cenach, a takze zagrozona moze by¢ ciagtos¢
dostaw opakowan, co w skrajnych przypadkach moze doprowadzi¢ do Kkoniecznosci



wstrzymania produkcji. Mogtoby to mieé 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 nowoczesne linie technologiczne do produkcji
wyrobéw w nowych innowacyjnych opakowaniach ‘Tetra Pack’ - w Spétce WZPOW Kwidzyn
(warzywa konserwowe). Wyroby te sg nowos$cia na rynku polskim i sprzedawane sg w
kartonikach (Tetra Pack) zamiast w puszkach metalowych. Obecnie warzywa konserwowe
sprzedawane sg w obu formach opakowania. W sp6tce Mitmar rozpoczeto produkcje gotowych
dan mrozonych pakowanych w folie termoformowalng, ktoére sg réwniez inng alternatywa dla
‘tradycyjnego’ dania gotowego. Grupa Kapitatowa nadal prowadzi badania rynkowe i poszukuje
nowych innowacyjnych form opakowan wyrobéw. Ktére moga by¢ dobrym ,zastepstwem” dla
spopularnych” opakowan. W celu zniwelowania ryzyka braku cigglosci dostaw opakowan
szklanych i metalowych oraz wprowadzania niewystarczajgcych limitow na dostawy opakowan
do Spétek warzywnych, podjeto dziatania majace na celu centralizacje dostaw opakowan w
Grupie. Spo6tki warzywne majg przyznane odrebne limity na u dostawcéw opakowan, aczkolwiek
s3 one niewystarczajace. Pamapol réwniez posiada przyznane limity u dostawcéw opakowan,
ktére z uwagi na fakt dtugoletniej korzystnej wspdtpracy sa duzo wyzsze niz w przypadku
Spétek warzywnych. Dlatego zdecydowana cze$¢ dostaw opakowan w Grupie odbywa sie
poprzez Spotke Pamapol. Takie rozwigzanie daje rowniez dodatkowe korzysci, jakim jest stata
kontrola realizowanych dostaw opakowan na poziomie centrali.

Ryzyko zwigzane z kadra menedzerska

Dziatalno$¢ Spotki Pamapol oraz jej perspektywy rozwoju sa w duzej mierze zalezne od wiedzy,
doswiadczenia oraz kwalifikacji kadry zarzadzajacej oraz kluczowych pracownikéw, a w
szczegblnosci od wiedzy i dosSwiadczenia gtownych akcjonariuszy oraz Zarzadu Pawta
Szataniaka i Mariusza Szataniaka (Wiceprezes Zarzadu), Krzysztofa Pétgrabii (Prezes Zarzadu),
Romana Zuberka (Wiceprezes Zarzadu). Ich praca na rzecz Pamapol S.A. jest jednym z
czynnikéw, ktore zdecydowaty o jej dotychczasowych sukcesach. Dlatego tez odejscie ze Spétki
cztonkéw kadry zarzadzajacej, mogloby mie¢ negatywny wplyw na dziatalnos$¢ i sytuacje
finansowgq Spotki, osiggane przez nig wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwiazane z sezonowoscia sprzedazy

Sprzedaz zar6éwno Pamapol S.A. jak i produkcyjnych spétek zaleznych charakteryzuje sie
sezonowos$cig. W Pamapol S.A. miesigcami o najwyzszej sprzedazy sa czerwiec, lipiec i sierpien,
natomiast najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w okresie I kwartatu, 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 $wietami Bozego Narodzenia oraz przed Wielkanoca.
Réznica w sprzedazy pomiedzy najlepszym i najstabszym kwartatem wynosi w przypadku tych
spotek nawet 50%.

W celu realizacji zamoéwien w miesigcach o najwiekszej sprzedazy zar6wno Pamapol S.A. jak i
WZPOW Kwidzyn i ZPOW Ziebice sa zmuszone wyprodukowac¢ cze$¢ wyrobow na zapas. Z kolei
po okresie zwiekszonej sprzedazy przez pewien czas utrzymujg sie podwyzszone poziomy
naleznosci handlowych. Dlatego tez w ciggu roku wystepuja okresy podwyzszonego
zapotrzebowania na kapitat obrotowy. W pozostalych spoétkach z Grupy Kapitatowej zjawisko
sezonowosci jest istotnie mniejsze. W spétkach Mitmar i Cenos zwiekszona sprzedaz wystepuje
w okresach przed$wiatecznych. Ponadto w spétce Cenos zwiekszona soli drogowej wystepuje w
miesigcach zimowych.

Powyzsze czynniki powodujg, ze wilasciwa ocena sytuacji finansowej Spotki i jej Grupy
Kapitatowej powinna by¢ dokonywana przy uwzglednieniu sezonowosci w jego dziatalnosci.



Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek

Jednym z celéw strategicznych Grupy jest wprowadzanie do oferty nowych produktow w
segmentach rynku, w ktérych Spétka posiada juz ugruntowana pozycje rynkowa. W strukturach
Spétki utworzony jest w Zesp6t ds. Rozwoju Produktéw Grupy Pamapol. Celem Zespotu jest
koordynacja wszystkich spraw Grupy w zakresie badan i rozwoju produktéw, od fazy pomystu
do fazy komercjalizacji. Wprowadzenie na rynek nowego produktu zawsze poprzedzane jest
odpowiednimi analizami rynkowymi oraz seriami probnymi, ktére maja zminimalizowa¢ ryzyko
niezaakceptowania produktu przez rynek. Istnieje jednak ryzyko, iZ pomimo zastosowanych
procedur, Spétka poniesie koszty zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw, a te nie
odniosg sukcesu rynkowego ze wzgledu na Zle rozpoznany potencjat rynku, preferencje
konsumentéw lub dziatania konkurencji. W efekcie moze to wptyna¢ niekorzystnie na wyniki
finansowe Spéiki.

Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska i bezpieczenstwem pracy

Na terenie zaktadéw w Kwidzynie i Ziebicach znajduja sie chtodnie i mroZnie, w ktorych
instalacjach chtodzacych znajduje sie amoniak. Jest to substancja niebezpieczna dla ludzi oraz
$Srodowiska naturalnego. Instalacje zawierajgce amoniak objete sg systemem monitoringu
elektronicznego oraz sg pod stalym nadzorem stuzb odpowiedzialnych za ich eksploatacje, nie
mniej jednak istnieje ryzyko awarii takiej instalacji potaczonej z wyciekiem amoniaku. W takim
przypadku WZPOW Kwidzyn oraz ZPOW Ziebice zobowigzane bylyby do zaptacenia kar za
zanieczyszczenie Srodowiska naturalnego, a takze ewentualnych odszkodowan, w przypadku
gdyby doszto do zatrucia amoniakiem ludzi. W przypadku Spétki Mitmar to posiada ona
chtodnie i mroznie, w ktérych w instalacjach chlodzacych znajduje sie czynnik Freon R-404,
ktory nie jest szkodliwy dla srodowiska.

Na terenie zakladu w Ru$cu dziala przyzaktadowa oczyszczalnia $ciekdw. Biorgc pod uwage
obowigzujace przepisy w zakresie ochrony $rodowiska, jest ona niezbednym ogniwem do
dziatalnosci zakladu. Ewentualne problemy z prawidtowym funkcjonowaniem oczyszczalni
$ciek6w moga niekorzystnie wplynaé¢ na poziom produkcji zaktadu, a w skrajnym przypadku
moga doprowadzi¢ nawet do czasowego wstrzymania produkcji.

Ryzyko zwiagzane z wykorzystywaniem dotacji z Unii Europejskiej

W celu sfinansowania planu inwestycyjnego, Grupa Kapitalowa wykorzystuje dotacje,
pochodzace z funduszy pomocowych Unii Europejskiej. Na dzien 30 czerwca 2012 r. spéiki z
Grupy Kapitalowej posiadaty podpisane umowy, dotyczace wspoétfinansowania przez ARIMR
inwestycji (realizacja inwestycji przebiegata w latach 2006-2008). Inwestycje w Grupie
catkowicie zrealizowane (tj. rozpoczete w 2007 roku i zakonczone do konica 2008 r. wraz z ich
rozliczeniem) w ramach umoéw z ARIMR opiewaty na taczng kwote okoto 40 mln zt, z czego 50%
(20 mln zi) zostata po zakonczeniu tych inwestycji wyptacona w formie bezzwrotnej dotacji.
Dodatkowo Spétka ZPOW Ziebice posiada podpisang umowe o dofinansowanie realizacji
inwestycji z ARIMR (raport biezacy nr 19 z dnia 10 maja 2010 r.). Na mocy niniejszej umowy
Spétce ZPOW Ziebice przystuguje 50% zwrotu kosztéw kwalifikowanych uznanych przez
ARIMR, czyli ponad 16 mln zt. W przypadku, gdy spotki z Grupy Kapitatowej (obecnie ZPOW
Ziebice) nie otrzymaja dotacji w zaktadanej kwocie, bedg zmuszone do wykorzystania drozszych
Zrédet finansowania lub ograniczenia wydatkéw inwestycyjnych poprzez rezygnacje z cze$ci
planéw 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 $rodkéw, ktére moga zostaC przeznaczone na inwestycje. Biorgc pod uwage
kryteria dotyczace wielko$ci przyznanych dotacji, nalezy podkresli¢, ze spétka Pamapol S.A. oraz
podmioty zalezne tworzgce Grupe Kapitatowg traktowane sg wg przepiséw i norm unijnych jako
jeden podmiot, tzn. Ze w przypadku sktadania kolejnych wnioskéw o dofinansowanie
ktorejkolwiek ze Spotek, kwalifikowane sg one sie jako duze przedsiebiorstwo, nawet jesli jako
samodzielny podmiot sg matym badz $srednim przedsiebiorstwem, a co oznacza, Ze moze jedynie



uzyska¢ 25-procentowy zwrot poniesionych Kkosztéw inwestycji (malte i S$rednie
przedsiebiorstwa otrzymuja 50% zwrotu kosztéw inwestycji).

Ponadto umowy z Agencja Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa, na podstawie ktérych
Pamapol i sp6tki Grupy Kapitatowej otrzymywaty pomoc finansowa obowigzujg 5 lat od dnia
dokonania ostatniej platnosci przez Agencje (czyli co najmniej do lat 2011-2018) a ich zapisy
umozliwiajg rozwiazanie uméw przez ARiMR i koniecznos¢ zwrotu dotacji w Kkilku okreslonych
przypadkach m.in.: (i) w przypadku przeniesienia prawa wtasnosci lub posiadania nabytych
doébr, (ii) ich wykorzystywania niezgodnie z przeznaczeniem, (iii) zaprzestania prowadzenia
dziatalnosci, ktdrej stuzyta realizacja dotowanego projektu, ze zmiang miejsca wykonywania tej
dziatalno$ci. Zarzad Emitenta nie widzi w chwili obecnej zadnych przestanek do rozwigzania
uméw dotacji, niemniej nie moze zagwarantowa¢, iz wystapia w przysztosci w tak odlegtej
perspektywie czasowej (lata 2012-2018).

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cia za produkt

Wysoka jakos¢ produktéow jest jednym z najistotniejszych atutéw spétek z Grupy Kapitatowej
Pamapol, gdyz przekonanie konsumentéw o dobrej jako$ci wyrobéw danej firmy jest jednym z
najwazniejszych aspektow dziatalnosci firmy, szczegdlnie w sektorze spozywczym. Istnieje
ryzyko, ze do sprzedazy zostanie wprowadzony wyréb niepelnowarto$ciowy lub stanowiagcy
zagrozenie dla zdrowia konsumentéw. W takim przypadku moga powsta¢ w stosunku do
Pamapol S.A. lub spétek z jego Grupy Kapitalowej roszczenia odszkodowawcze, a dodatkowo
moze zostac nadszarpniete zaufanie konsumentéw, co w efekcie moze niekorzystnie wptynaé¢ na
wyniki finansowe Grupy Kapitalowej. Obecnie wszystkie sp6tki z Grupy Pamapol minimalizujg
to ryzyko poprzez ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej od wadliwych produktow.

Ryzyko zwiazane z zadluzeniem oraz zmiang stép procentowych

Na dzien 30 czerwca 2012 r. zadtuzenie oprocentowane Grupy Kapitatowej Pamapol wynosi 121
mln zt (bez faktoringu). W przypadku wypowiedzenia przez banki czesci lub catosci kredytéw,
ktére wynosza 114 mln zl, sp6tki z Grupy Kapitalowej Emitenta mogtyby mie¢ powazne
trudnosci z ich sptatg lub zmuszone bylyby refinansowaé je prawdopodobnie na gorszych
warunkach.

Kredyty zaciggniete przez sp6tki z Grupy Pamapol s3 oprocentowane wedlug zmiennych stép
procentowych. W przypadku wzrostu stép procentowych, zwieksza sie réwniez koszty
finansowe ponoszone przez Grupe Pamapol, co bedzie miato negatywny wptyw na osiagane
przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko zwiazane z presja ptacowa

Réznica w poziomach wynagrodzen pomiedzy Polska a Europa Zachodnig jest jednym z
czynnikéw, ktory sprawia, iz Grupa Kapitatowa Pamapol posiada przewage kosztowg i moze
skutecznie konkurowaé¢ na rynku Unii Europejskiej. Istnieje ryzyko, ze zmniejszac sie bedzie
réznica w poziomie wynagrodzen pomiedzy Polska, a krajami Europy Zachodniej, co w
konsekwencji moze mie¢ niekorzystny wplyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;.

Ponadto w WZPOW Kwidzyn dziataja silne zwigzki zawodowe. Zarzad WZPOW Kwidzyn
porozumiat sie ze zwigzkami zawodowymi w kwestii restrukturyzacji i planu zatrudnienia na
rok 2009. W opinii Sp6tki uzyskany w ten sposob poziom zatrudnienia w WZPOW Kwidzyn jest
optymalny z punktu widzenia planowanego rozwoju tej firmy. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze
zwigzki zawodowe dziatajgce w WZPOW Kwidzyn bedg chciaty wykorzysta¢ swoja silng pozycje
do wywierania na Zarzad i wtascicieli presji ptacowe;.



4.3 Prognozy wynikow Grupy Pamapol S.A.

Grupa Pamapol S.A. nie publikowata prognoz wynikéw za [ p6trocze 2012 r. ani za caly rok
obrotowy 2012.

5 Akcjonariusze i wiadze Pamapol S.A.

5.1 Skitad organow zarzadzajacych i nadzorujgcych Grupy Kapitatowej

Skilad organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych Podmiotu Dominujacego
Zarzad Spoftki

Wedtug stanu faktycznego na dzienn przekazania niniejszego raportu okresowego w sktad
Zarzadu wchodza:

- Krzysztof Pétgrabia - Prezes Zarzadu

- Mariusz Szataniak - Wiceprezes Zarzadu
- Roman Zuberek - Wiceprezes Zarzadu
Rada Nadzorcza

Wedtug stanu faktycznego na dzien przekazania niniejszego sprawozdania w skiad Rady
Nadzorczej wchodzg:

- Pawet Szataniak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Rafat Tuzimek - Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej, Zastepca
Przewodniczacego Rady Nadzorczej

- Ewa Szataniak - Sekretarz Rady Nadzorczej

- Justyna Szataniak - Czlonek Rady Nadzorczej

- Michat Wrzesinski - Czlonek Niezalezny Rady Nadzorczej

Szczegbtowy opis sktadu organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych Spoétek Grupy Kapitatowej
Pamapol zamieszczono w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol za
2011 rok. W okresie sprawozdawczym i na moment przekazania niniejszego raportu
kwartalnego sktad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych w Spétkach Grupy Pamapol z
wyjatkiem Spotki Dystrybucja Sp. z 0.0. nie ulegt zmianie.

W dniu 19 marca 2012 roku Zgromadzenie Wspdlnikéw Dystrybucja Sp. z 0.0. odwotata z funkcji
Prezesa Zarzadu - Pana Piotra Sadocha oraz z funkcji Wiceprezesa Zarzadu - Pana Zbigniewa
Bieleckiego, jednoczesnie powotujac na stanowisko Prezesa Zarzadu tej Spétki - Pana Mariusza
Szataniaka.

5.2 Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5 % ogdlnej liczby gtosow na
Walnym Zgromadzeniu

Na dzien 31 sierpnia 2012 roku wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 % ogolnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy 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 daja 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 daja prawo do 8.262.700
gltos6w na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 35,67 % ogo6lnej liczby gltoséw.

3. Fundusze zarzadzane przez Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
posiadaja 1.195.450 akcji zwyktych na okaziciela serii B, co stanowi 5,16 % kapitatu
zakladowego Pamapol S.A.. Posiadane akcje dajg prawo do 1.195.450 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, co stanowi 5,16 % ogdlnej liczby gtoséw.

4, Millennium Fundusz Inwestycyjny Otwarty, w imieniu ktérego dziata Millennium
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada 1.159.729 akcji zwyklych na
okaziciela serii B, co stanowi 5,0060 % kapitalu zaktadowego Pamapol S.A. Posiadane
akcje dajg prawo do 1.159.729 gtosé6w na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 5,0060 %
ogolnej liczby gtosow.

Opis zmian w strukturze akcjonariatu

0Od dnia publikacji ostatniego raportu kwartalnego (tj. 15 maja 2012 r.) do dnia publikacji
niniejszego raportu poétrocznego zgodnie z wiedzg Spoéiki struktura akcjonariuszy posiadajacych
co najmniej 5 % ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy nie ulegta
zmianie.

Struktura akcjonariatu na dzien 31 sierpnia 2012 r.

Millennium TFI S.A.
5,006%
Akcje w wolnym
obrocie
18,54%

M. Szataniak
35,67%

Investors TFI S.A.
5,16%

P. Szataniak
35,66%

5.3 Stan posiadania akcji Pamapol S.A. przez osoby zarzgdzajace i
nadzorujace

Stan posiadania akcji Pamapol S.A przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien przekazania
raportu za I pétrocze 2012 r,, tj. 31 sierpnia 2012 r. przedstawia sie jak nastepuje:

1. Pawetl Szataniak - Cztonek Rady Nadzorczej - posiada 8.261.800 akcji zwyklych na
okaziciela serii A,

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

3. Krzysztof Potgrabia — Prezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 33.071 akcji zwyktych na
okaziciela serii B,

4. Roman Zuberek - Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. - posiada 1.204 akcji zwyklych na
okaziciela serii B.



Od dnia publikacji ostatniego raportu kwartalnego (tj. 15 maja 2012 r.) do dnia publikacji
niniejszego raportu okresowego zgodnie z wiedzg Spétki stan posiadania akcji przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace nie ulegl zmianie.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace Spoétki nie posiadajg akcji i udzialébw w jednostkach
powiagzanych Pamapol S.A.

Spéice nie sg znane umowy, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w

proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

6 Zasady sporzadzania potrocznego skroconego sprawozdania
finansowego oraz skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

6.1 Informacja dotyczgca okresdw, za ktdre prezentowane jest
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnawcze

Pelna konsolidacja objete sa sprawozdania finansowe Spétki dominujacej Pamapol S.A. i spotek
zaleznych: WZPOW Kwidzyn Sp. z o0.0., ZPOW ZIEBICE Sp. z 0.0., MitMar Sp. z o0.0. oraz CENOS Sp.
z 0.0., Dystrybucja Sp. z o.0., Huta Szkta Stawno Sp. z 0.0. Sprawozdania Sp6tki dominujacej oraz
wszystkich Spétek zaleznych konsolidowane sg za caly okres objety sprawozdaniem (od
01.01.2012r. do 30.06.2012r.).

Zalaczone skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadzone zostaly za nastepujace okresy:

1. Bilans wedlug stanu na dzieni 30.06.2012 roku i jako dane poréwnawcze wedtug stanu
na dzien 31.12.2011 roku

2. Rachunek wynikow:
za okres od 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r. (dane za I pétrocze 2012),

b. dane za okres poréwnywalny od 01.01.2011r. do 30.06.2011 r. (dane za I potrocze
2011),

3. Rachunek przeptywéw pienieznych za okres 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r. i jako dane
poréwnywalne od 01.01.2011 r. do 30.06.2011 .

4. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym w okresie 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r. i jako
dane poréwnywalne od 01.01.2011 r. do 30.06.2011 r. oraz za okres od 01.01.2011 r. do
31.12.2011r.

Jednostkowe sprawozdania finansowe sporzadzone zostaly za nastepujace okresy:

1. Bilans wedlug stanu na dzien 30.06.2012 r. i jako dane poréwnawcze wedlug stanu na
nastepujace dni: 31.12.2011 r.i 30.06.2011 r.

2. Rachunek wynikow:
za okres od 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r. (dane za I pétrocze 2012),

b. dane za okres poréwnywalny od 01.01.2011 r. do 30.06.2011 r. (dane za I pétrocze
2011),

3. Rachunek przeptywoéw pienieznych za okresy:
0d 01.01.2012 r. do 30.06.2012 r. i jako dane poréwnywalne za okres
0d 01.01.2011 r. do 30.06.2011 r.

4. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym w okresach:



a. 0d01.01.2012 r.do 30.06.2012 r. i jako dane poréwnywalne w okresach
b. 0d01.01.2011r.do 31.12.2011r.
c. 0d01.01.2011r.do 30.06.2011 r.

6.2 Informacja dotyczgca zasad sporzadzenia pétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz zmiana polityki rachunkowosci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci
1. Oswiadczenie zgodnosci

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

2. Podstawa przygotowania sprawozdan finansowych.

Spétki wchodzace w sktad Grupy Pamapol, tj. Pamapol S.A, WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0., ZPOW
ZIEBICE Sp. z 0.0., MITMAR Sp. z 0.0. oraz CENOS Sp. z 0.0., Dystrybucja Sp. z o.0., Huta Szkta
Stawno Sp. z 0.0. do sporzadzania sprawozdan finansowych stosujg polskie zasady
rachunkowosci w oparciu o Ustawe o rachunkowosci.

Dane uzyskane ze sprawozdan jednostkowych zostaty skorygowane dla potrzeb konsolidacji do
danych zgodnych z wymogami MSSF - gléwne roéznice zwigzane sg z przeszacowaniem do
wartos$ci godziwych majatku WZPOW Kwidzyn Sp. z o0.0., ZPOW ZIEBICE Sp. z o.0., CENOS Sp. z
0.0. oraz MITMAR Sp. z o0.0.

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Pamapol oraz jednostkowe sprawozdanie
finansowe jednostki dominujacej sporzadzone na dzien 30 czerwca 2012 r. podlega
przegladowi przez audytoréw.

Doktadny opis zasad sporzadzenia skroconego skonsolidowanego sprawozdania Grupy Pamapol
zostata opisana w sprawozdaniu finansowym Grupy Pamapol w rozdziale pt. "Podstawa
sporzadzenia sprawozdania oraz zasady rachunkowosci”.

7 Pozostate informacje

7.1 Inne informacje, ktore sg istotne dla oceny sytuacji kadrowe;j,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz
informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan

Prezentowane Sprawozdanie przedstawia w opinii Zarzadu w spos6b wyczerpujacy informacje,
ktore s3 istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz
mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe Kapitatlowg Pamapol S.A.



7.2 Podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego

Emitent oraz jego Spoéiki zalezne (Cenos, Mitmar, ZPOW Ziebice, WZPOW Kwidzyn)posiadaja
podpisane umowy z Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0 na przeprowadzenie odpowiednio przegladu
potrocznych oraz badania rocznych jednostkowych oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych za
okresy pétroczne oraz roczne wraz z wydaniem odpowiednio raportu i opinii nt. ww. sprawozdan.

7.3 Informacje dotyczace zatrudnienia

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 30 czerwca 2012 roku w Grupie Pamapol przedstawia
sie nastepujgco:

Ilos¢ w tym
zatrudnionych sezonowych

Pamapol S.A. 486 0
WZPOW Kwidzyn 395 41
ZPOW Ziebice 283 47
MITMAR 169 0
CENOS 203 17
DYSTRYBUCJA 50 0
HUTA SZKLA SLAWNO 1 0

Laczne zatrudnienie na dzienn 30 czerwca 2012 r. w Grupie Kapitatowej Pamapol wynosito
1.587 pracownikéw w tym 105 pracownikéw sezonowych.

Struktura stanu zatrudnienia na dzien 30 czerwca 2011 roku w Grupie Pamapol przedstawiata
sie nastepujgco:

losé wiym
zatrudnionych  sezonowych

Pamapol S.A. 547 0
WZPOW Kwidzyn 363 6
ZPOW Ziebice 223 67
MITMAR 168 0
CENOS 227 16
DYSTRYBUCJA 55 0




HUTA SZKLA SELAWNO 1 0

NATURIS 1 0

Laczne zatrudnienie na dzienn 30 czerwca 2011 r. w Grupie Kapitatlowej Pamapol wynosito
1.585 pracownikéw, w tym 89 pracownikéw sezonowych.

7.4 Informacje o toczacych sie postepowaniach

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

7.5 Wybrane elementy sprawozdan finansowych

Niezaleznie od prezentacji w innych cze$ciach niniejszego sprawozdania zarzadu wybranych
danych finansowych w celu utatwienia analizy sytuacji finansowej oraz majatkowej emitenta
Zarzad zamieszcza w ramach niniejszego

7.5.1 Skonsolidowany bilans

Stan na Stan na
30.06.2012 31.12.2011
I. AKTYWA TRWALE 183 364 216 752
Wartos¢ firmy 1848 1848
Wartosci niematerialne i prawne 5948 7 058
Rzeczowe aktywa trwate 168 290 200 816
Nieruchomosci inwestycyjne 835 148
Inwestycje w jednostkach zaleznych
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Naleznosci i pozyczki 397 97
Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 10 10
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 54 59
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5982 6716
Il. AKTYWA OBROTOWE 293 319 284 567
Zapasy 98 667 129 558
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 116 613 151 046
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 312 411
Pozyczki
Pochodne instrumenty finansowe 113
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 208 266
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 8626 1248
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4107 1925
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 64 786
AKTYWA RAZEM 476 683 501319

I. KAPITAL WEASNY 122 299 123 536




Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
dominujace;j 120 132 121301
Kapitat podstawowy 23 167 23 167
Akcje wiasne
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 56 496 56 496
Pozostate kapitaty
Zysk (strata ) z lat ubiegtych 41 638 44 292
Zysk (strata) netto -1169 -2 654
Udziaty niedajace kontroli 2167 2235
Il. ZOBOWIAZANIA 354 384 377 783
Zobowigzania dtugoterminowe 90 940 118 261
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki, inne instrumenty dtuzne 44 068 60 285
Leasing finansowy 4234 5035
Pochodne instrumenty finansowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 9167 11728
Zobowigzania i rezerwy z tytutu swiadczen pracowniczych 1570 1623
Pozostate rezerwy dtugoterminowe
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 31901 39590
Zobowigzania krétkoterminowe 263 444 259 522
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 70274 79 872
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 128 396 162 391
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 7 120
Leasing finansowy 2629 2580
Pochodne instrumenty finansowe 36
Zobowigzania i rezerwy z tytutu swiadczen pracowniczych 7 564 8773
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 3073 1496
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3527 4254
Zobowigzania zwigzane z aktywami trwatymi
zakwalifikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy 47 974
PASYWA RAZEM
476 683 501 319
7.5.2 Skonsolidowany rachunek wynikéw
1 pétrocze/2012 I pétrocze /2011
okres okres
WARIANT KALKULACYJNY 0d 2012.01.01 0d 2011.01.01
do 2012.06.30 do 2011.06.30
Dzialalnos¢ Dziatalnos¢ Dzialalnos¢ | Dziatalno$é Dziatalnos¢ Dzialalnos¢
kontynuowana | kontynuowana | zaniechana | kontynuowana | kontynuowana | zaniechana
i zaniechana i zaniechana
Przychody ze sprzedazy 275277 225253 50 332 045 237 227 94
024 818
Przychody ze sprzedazy 223876 174 031 49 243 655 176 605 67
produktéw i ustug 845 050
Przychody ze sprzedazy 51401 51222 179 88390 60 622 27
towarow i 768
materiatéw
Koszt wlasny sprzedazy (koszt
sprzedanych produktéw, ustug, 40 193 586 85
towardw i materiatéw) 226903 186 625 278 279 550 964
Koszt sprzedanych produktéw i 181789 141 667 40 197 596 139 416 58
ustug 122 180
Koszt sprzedanych towaréw i 45114 44958 156 81954 54170 27
materiatéw 784
Zysk (strata) brutto ze 48 374 38628 9746 52 495 43 641 8 854
sprzedazy
Koszty sprzedazy 29 300 22531 6769 31367 23768 7599
Koszty ogélnego zarzadu 16910 15306 1604 17 158 15 494 1664
Zysk (strata) ze sprzedazy 2164 791 1373 3970 4379 -409
Pozostate przychody operacyjne 8332 6979 1353 6798 5331 1467
Pozostate koszty operacyjne 3559 3003 556 3291 2541 750




Zysk (strata) ze sprzedazy 741 741
Jednostek zaleznych (+/-)
Zysk (strata) z dziatalno$ci 6937 4767 2170 8218 7910 308
operacyjnej
Przychody finansowe 696 455 241 602 359 243
Koszty finansowe 7962 6596 1366 6571 5802 769
Udziat w zysku (stracie) jednostek
wycenianych metoda praw wtasnosci
(/)
Zysk (strata) przed -329 -1374 1045 2249 2467 -218
opodatkowaniem
Podatek dochodowy 908 636 272 1203 1204 -1
Zysk (strata) netto z -2010 -2010 1263 1263
dzialalno$ci kontynuowanej
Dzialalno$¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci 773 -217 -217
zaniechanej
Zysk (strata) netto -1237 -2010 1046 1263 -217
- w tym zysk (strata) netto -68 -68 -67 -67
mniejszo$ci
-wtym zysk (strata) netto -1169 -1942 1113 1330 -217
akcjonariuszy podmiotu
dominujacego
7.5.3 Skonsolidowane przeptywy pieniezne
okres okres
od 01.01.2012 od 01.01.2011
do 30.06.2012 Do 30.06.2011
Przeptywy srodkéw pienieinych z dziatalnosci operacyjnej
(metoda posrednia)
Zysk netto przed opodatkowaniem -329 2249
Korekty:
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce rzeczowe aktywa trwate 8222 9430
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce wartosci niematerialne i 198 150
prawne
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci firmy
Zysk (strata) na sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 37 429
Zmiana wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych
Zysk (strata) na sprzedazy aktywow finansowych -659
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci aktywow 58 182
finansowych
Zmiany wartosci godziwej aktywéw (zobowigzan) finansowych
wycenianych przez rachunek zyskéw i strat 139 -92
Przychody i koszty z tytutu odsetek oraz dywidend 5728 5220
Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzyszonych
Odpis ujemnej wartosci firmy
Zyski (starty) kursowe -40 23
Inne korekty
Korekty razem 14 342 13 825
Zmiana stanu zapasow 17 141 -5020
Zmiana stanu naleznosci 13 267 -24 016
Zmiana stanu zobowigzan -10 502 34 439
Zmiana stanu rezerw i rozliczen miedzyokresowych -6 989 4 655
Inne korekty
Zmiany w kapitale obrotowym 12917 10 058
Wptywy (wydatki) z rozliczenia instrumentéw finansowych 23 21
Zaptacone odsetki z dziatalnosci operacyjne;j
Zaptacony podatek dochodowy -612 -707
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 26 341 25 446

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej




Nabycie jednostki zaleznej pomniejszone o przyjete srodki

pieniezne -3
Inne wptywy z aktywdw finansowych

Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych -113*
Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych -12 -337
Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywodw trwatych -2977 -6 733
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 25 1168

Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Wydatki na nabycie pozostatych aktywdw finansowych

Wptywy ze sprzedazy pozostatych aktywow finansowych 465
Udzielone pozyczki -300

Otrzymane sptaty udzielonych pozyczek 519
Wptywy z otrzymanych dotacji rzadowych 3601
Odsetki otrzymane 21

Otrzymane dywidendy

Srodki pieniezne netto wykorzystane w dziatalnosci
inwestycyjnej -3 264 -1412

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy netto z tytutu emisji akcji

Nabycie akcji wiasnych

Wptywy z tytutu emisji weksli

Wykup weksli -1185
Otrzymane kredyty i pozyczki 11 804 20053
Sptaty kredytow i pozyczek -25 304 -35398
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -1580 -2 021
Odsetki zaptacone -5712 -5292

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom Spotki

Dywidendy wyptacone akcjonariuszom mniejszosciowym

Inne wptywy finansowe

Inne wydatki finansowe 201
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -20 792 -23 642
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkéw

pienieznych i ekwiwalentow srodkéw pienieznych 2285 392
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na poczatek okresu 1927 1745

Zmiana stanu Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow z
tytutu réznic kursowych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 4212 2137

Krzysztof Potgrabia Mariusz Szataniak Roman Zuberek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu




