SPRAWOZDANIE ZARZADU

z dziatalnosci Pamapol Spétka Akcyjna
za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 .

Rusiec, 30.04.2015 r.
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1 WSTEP

1.1. Informacje ogdlne

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Pamapol SA (Emitent, Spétka) jest produkcja oraz sprzedaz
wyrobow z miesa. Spoétka jest wiodgcym na rynku polskim producentem dan miesno-warzywnych, a w
szczegblnosci dan gotowych. Jej oferta produktowa obejmuje ponadto zupy, pasztety oraz konserwy
miesne. Wyroby Spétki sprzedawane sg zaréwno pod markami wtasnymi sieci, jak réwniez pod
brandami ,,Pamapol” i,,Spichlerz Rusiecki”.

Dziatalnos¢ prowadzona jest w formie spétki akcyjnej, ktéra powstata w wyniku przeksztatcenia w 2004
r. spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia. Poczatki dziatalnosci firmy w branzy siegajg roku 1993.

Siedzibg Spodtki jest Rusiec, ul. Wieluiska 2. Siedziba Spétki jest takze miejscem prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej. Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.

Spoétka jest notowana na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie na rynku podstawowym w
systemie notowan ciggtych. Wedtug klasyfikacji przyjetej przez ten rynek reprezentuje sektor
spozywczy, nr PKD 1013Z.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego Spotki wynosi obecnie 31.428.950 zt i dzieli sie na 31.428.950 akcji o
wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

Pamapol SA jest spétka dominujgcg w Grupie Kapitatowej Pamapol.

Struktura Grupy Kapitatowej Pamapol S.A. na dzien 31 grudnia 2014 r. oraz na dzien publikacji
niniejszego raportu (30 kwietnia 2015 r).

Pamapol
PODMIOT DOMINUJACY

100% 1005
v
WZPOW D
. ystrybucja
MitMar Kwidzyn w likwidacji

W ramach Grupy Kapitatowej Emitent petni role podmiotu koordynujgcego dziatalno$¢ poszczegdinych
jednostek, co dotyczy w szczegdlnosci wspdlnie prowadzonej polityki inwestycyjnej, podejmujacego
dziatania zmierzajgce do optymalizacji kosztéw operacyjnych Grupy Kapitatowej, miedzy innymi
poprzez koordynacje polityki kredytowej, zarzadzania finansami, prowadzenia proceséw zaopatrzenia
materiatowego.

1.2.  Najwazniejsze dokonania Spotki w 2014 r.,

W 2014 r. w ramach realizacji kierunkow strategicznych Spétka podejmowata dziatania majace na celu
wdrazanie nowych produktéw i intensyfikacje dziatan marketingowych w ramach przeprowadzonej
rewitalizacji produktowej, rozbudowe systemu dystrybucji zarowno Emitenta jak i spétek Grupy w celu
rozwoju kolejnych indeksdow oraz rozwoju organicznego z klientami z ktérymi Spdtka wspdtpracuje.



Ponadto Spétka prowadzita dziatania proeksportowe prowadzgce do wejscia na nowe rynki zbytu oraz
na wzmocnienia pozycji sprzedazy marek wtasnych w kanale nowoczesnym

W 2014 r. nastgpit spadek przychoddéw ze sprzedazy w porédwnaniu z 2013 r. Spadek przychodow
wynikat gtéwnie z zakoriczenia w 2013 r. kontraktéw z Agencjg Rynku Rolnego. W 2013 r. wartos¢
kontraktéw z ARR wyniosta 18,9 min zt. W 2014 r. Spétka nie realizowata zadnych kontraktow z
Agencja Rynku Rolnego. Jednak w kwietniu 2015 r. zostata podpisana pomiedzy Emitentem i Agencjg
Rynku Rolnego nowa umowa — na dostawy mielonki wieprzowej w okresie od maja 2015 r. do korca
grudnia 2015 r. o wartosci 18,66 min ztotych.

W zwigzku z prowadzong przez Emitenta politykg proeksportowg wzrdst procentowy udziat sprzedazy
eksportowej w sprzedazy ogétem. W 2014 r. przychody ze sprzedazy zagranicznej stanowity 15,7%
sprzedazy ogétem (w 2013 r. odpowiednio 13,1%). Nalezy zwréci¢ uwage, iz Spétka dazy do
dywersyfikacji geograficznej zaréwno na rynkach europejskich, afrykanskich jak i azjatyckich. Zgodnie z
przyjetg strategiag Emitent stara sie w coraz wiekszym stopniu dziata¢ z pominieciem posrednikéw
eksportowych i zwieksza¢ sprzedaz bezposrednig. Plany rozwoju Emitenta jak i Grupy Pamapol
obejmujg ponadto rozszerzenie portfela produktdw sprzedawanych na rynkach zagranicznych.

Emitent w lutym 2014 r. zakonczyt proces gruntownej rewitalizacji produktéw sprzedawanych pod
marka Pamapol. Rewitalizacja obejmowata modyfikacje receptur produktéw, wprowadzeniu nowych
opakowan i nowego wygladu dla wybranych indekséw. Ponadto przeprowadzono modernizacje linii do
produkcji oraz mycia i etykietowania nowych opakowan. W zwigzku z tymi dziataniami wprowadzono
w | kwartale 2014 r. dodatkowe parametry kontrolne surowca i produktow.

W wyniku przeprowadzonej rewitalizacji marki Emitent prowadzit intensywne dziatania sprzedazowe i
marketingowe majgce na celu pokazanie szerszej rzeszy klientéw nowego charakteru marki Pamapol.
Dziatania marketingowe obejmowaty: kampanie reklamowa w telewizji, reklamy w czasopismach
branzowych oraz poradnikach oraz kampanie promocyjno-reklamowe na portalach internetowych.
Opisane dziatania marketingowo-sprzedazowe przyczynity sie to do zwiekszenia rotacji podstawowych
produktdw oraz wzmocnienia pozycji sprzedazy marek witasnych w kanale nowoczesnym, ktéry
charakteryzuje sie stabilnym rozwojem.

W 2014 r. Emitent zanotowat korzystne zmiany w strukturze i skali kosztéw zwigzanych z produkcjg i
sprzedazg oferowanych produktéw i ustug oraz towardow i materiatow. Wzrost kosztéw sprzedazy przy
zmniejszeniu sie skali dziatalnosci wynikat gtdwnie z intensyfikacji dziatan marketingowych. Dzieki
restrukturyzacji w obszarze marketingu i sprzedazy Emitent ograniczyt w 2014 r. koszty ogdlnego
zarzadu w poréwnaniu do 2013 r.

Ponadto w obszarze finansowym prowadzone byly dziatania majace na celu optymalizacje struktury
finansowania uwzgledniajgcej zapotrzebowanie na kapitat krotkoterminowy i dtugoterminowy
poszczegdlnych spdétek Grupy. Efektem tych dziatan byto podpisanie 25 wrzesnia 2014 r. pomiedzy
Emitentem, WZPOW Kwidzyn sp. z 0.0. jako kredytobiorcami a bankami BGZ SA i PKO BP SA jako
kredytodawcami, Porozumienia Restrukturyzacyjnego, ktére zapewnito stabilne prowadzenie
dziatalnosci operacyjnej.

Przedmiotem Porozumienia jest restrukturyzacja catosci zadtuzenia wynikajacego z kredytéw
obrotowych w ww. bankach zaciggnietych przez spétki Grupy (w tym Emitenta), oraz okreslenie
niektérych wspdélnych warunkéw i kierunkdw dalszego finasowania Emitenta oraz Grupy, w
szczegodlnosci poprzez dokapitalizowanie Grupy $rodkami pochodzacymi bezposrednio lub posrednio
od znaczacych akcjonariuszy Emitenta - Mariusza i Pawta Szataniak.

W ramach wykonania warunkéw zawartych w Porozumieniu w 2015 r. prowadzone s3g dziatania
obejmujace emisje akcji serii Ci D Pamapol S.A. szerzej opisane w pkt. 3.8 niniejszego sprawozdania.



2 OPIS DZIALALNOSCI
2.1. Zrodta przychoddw ze sprzedazy i rynki zbytu

Gtéwnym zrdodtem przychodéw Spoétki Pamapol jest sprzedaz produktéw, ktéra w 2014 r. stanowita
85,9% przychoddw ze sprzedazy ogétem. Przychody ze sprzedazy towardéw i materiatéw wyniosty 14,1
% sprzedazy ogétem.

Sprzedaz produktéw odbywa sie w ramach tradycyjnego i nowoczesnego kanatu dystrybucji. Produkty
Spoétki sg sprzedawane na obszarze catej Polski. Ponadto Spétka Pamapol realizuje sprzedaz
eksportowsg, gtéwnie na rynki Europy Zachodniej. W 2014 r. sprzedaz eksportowa stanowita 15,7 %
przychodéw ze sprzedazy ogdtem.

Struktura przychoddéw ze sprzedazy Spotki w latach 2013-2014 w podziale na grupy asortymentowe
oraz kanaty dystrybucji przestawione zostaty w ponizszych tabelach.

Tabela 1 Jednostkowe przychody ze sprzedazy w podziale na grupy asortymentowe

Dane w tys. zt

Udziat w Udziat w Zmiana
2014 |sprzedazy| 2013 |sprzedazy .
ogotem ogotem
Dania gotowe 68617 39% 62 269 30% 10%
Konserwy i dania miesne 84373 48% 83195 40% 1%
Zupy gotowe 1862 1% 2 840 1% -34%
Towary handlowe - wyroby gotowe 4 650 3% 25725 12% -82%
Ustugi plus towary handlowe —
opakowania, inne towary plus 17793 10% 32311 16% -45%
materiaty
Przych,ody ze sprzedazy produktow i 177 295 100% | 206 340 100% 14%
towarow
Tabela 2 Jednostkowe przychody ze sprzedazy w podziale na kanaty dystrybucji
Dane w tys. zt
Udziat w Udziat w Zmiana
2014 |[sprzedazy| 2013 |sprzedazy R
ogotem ogoétem
Kanat tradycyjny 45103 25% 51329 25% -12%
Kanat nowoczesny 73370 41% 75713 37% -3%
Eksport 27 752 16% 27 117 13% 2%
Positki regeneracyjne 4979 3% 33038 16% -85%
Sprzedaz produktc?w na zlecenie 6007 3% 6282 3% 4%
innych producentéw
Pozostate przychody ze sprzedazy 20084 11% 12 861 6% 56%
Sprzedaz ogétem 177295 100% | 206340 100% -14%




Wsréd najwiekszych odbiorcow Spétki nalezy wymienié Eurocash SA, ktdrego udziat w tgcznych
przychodach ze sprzedazy wynidst 15,1 % oraz Jeronimo Martins Dystrybucja, ktérego udziat w
tacznych przychodach ze sprzedazy wynidst 14,5 % (pomiedzy Pamapol S.A. a ww. odbiorcami nie
istniejg powigzania inne niz handlowe), a takze odbiorcow Spdtki, ktorych udziaty w tgcznych
przychodach ze sprzedazy wynoszg ponizej 10 % przychodéw Emitenta:
- w handlu tradycyjnym:

o Polska Sie¢ Handlowa UNIA

o PPHU Specjat
- w handlu nowoczesnym:

o Lidl Polska Sklepy Spozywcze

o "Lewiatan" Holding S.A.

o Makro Cash and Carry
- w handlu zagranicznym

o Tesco UK
- inni producenci:

o Agros Nova

Pomiedzy wskazanymi powyzej kontrahentami a Emitentem nie istniejg powigzania inne niz handlowe.

2.2. Dostawcy

Dostawy surowcéw odbywajg sie w oparciu o dtugoterminowe umowy o wspdtpracy lub na podstawie
biezgcych zamodwien u statych dostawcow Emitenta.

Gtéwnym zrédtem zaopatrzenia jest rynek krajowy. Zakupy na rynkach zagranicznych dotyczyty przede
wszystkim surowca miesnego.

Nalezy wyodrebni¢ dwie podstawowe grupy dostawcéw: dostawcow surowca oraz dostawcow
opakowan. Obroty zrealizowane z poszczegdlnymi dostawcami nie przekroczyty w okresie objetym
sprawozdaniem 10 % przychoddw Emitenta.

Najwiekszymi dostawcami Emitenta w 2014 r. byli:
1) w zakresie opakowan:
- Ardagh Glass Gostyn S.A (opakowania szklane),
- Can-Pack General Line sp. z 0.0. (puszki aluminiowe),
- Silgan White (zakretka wieczko).
2) w zakresie dostaw surowca miesnego:
- Postma Snelveries B.V.,
- Zaktady Miesne Brat-Pol sp. z 0.0.,
- Zaktady Miesne ,,Zakrzewscy”,
- FPHU Edmund i Krzysztof Liziniewicz.

2.3.  Inwestycje i polityka inwestycyjna
2.3.1 Inwestycje kapitatowe

W 2014 r. Emitent nie dokonywat inwestycji kapitatowych. Dokonano natomiast dezinwestycji.

Zarzad oceniajgc stan funkcjonowania Grupy Pamapol, wptyw poszczegdlnych spétek zaleznych na
wyniki skonsolidowane oraz komplementarno$¢ profilu dziatalnosci tych spétek w swietle dziatalnosci



Grupy, podjat decyzje o sprzedazy udziatdw w kolejnej spdtce zaleznej Huta Szkta Stawno sp. z o.0.
Spodtka nie prowadzita dziatalnos$ci operacyjnej. W dniu 8 sierpnia 2014 r. za zgoda Rady Nadzorczej
Emitent zawart umowe sprzedazy tej spotki. Wartosc transakcji byta nieistotna.

Ponadto w dniu 8 paZdziernika 2014 r. Zarzad Emitenta podjat uchwate o otwarciu postepowania
likwidacyjnego Dystrybucja sp. z 0.0., a Rada Nadzorcza Emitenta podjeta uchwate o wyrazeniu zgody
na rozpoczecie postepowania likwidacyjnego. W dniu 6 listopada 2014 r. zostat przestany do Sadu
Rejonowego dla todzi-Srédmiesécia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego wniosek o
otwarcie postepowania likwidacyjnego. W dniu 14 stycznia 2015 r. Sad zatwierdzit rozpoczecie
likwidacji spotki.

Docelowa struktura Grupy ma sie opiera¢ na 3 podmiotach: Pamapol SA, WZPOW Kwidzyn sp. z o.0.
oraz Mitmar sp. z o.0.

2.3.2 Inwestycje rzeczowe

Spétka Pamapol poniosta w 2015 r. nastepujace wydatki inwestycyjne na srodki trwate oraz wartosci
niematerialne i prawne:

w tys. PLN 2014
Naktady inwestycyjne 5573
Grunty, budynki i budowle 528
Maszyny i urzadzenia 2193
Srodki transportowe 131
Wartosci niematerialne i prawne 2721

W 2014 r. Spoétka poniosta gtéwnie naktady w zwigzku z inwestycjami w maszyny i urzadzenia
produkcyjne.

Emitent kontynuowat inwestycje w budynek przetwdrni oraz modernizacje budynku biurowego.
Inwestycje w Srodki transportu dotyczyty samochoddw oraz wézkéw widtowych.

Ponadto Emitent nabyt od spotki zaleznej prawa do znakéw towarowych Sorella (transakcja wytgczona
w procesie konsolidacji).

2.4. Zrodta finansowania wydatkéw inwestycyjnych

Emitent w 2014 r. realizowat podstawowe inwestycje ze Srodkéw wtasnych oraz leasingu.

2.5.  Umowy znaczgace dla dziatalnosci Emitenta

W niniejszym rozdziale przedstawiono umowy znaczgce dla dziatalnosci Emitenta zawarte przez
Emitenta i spotki zalezne w okresie od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. oraz umowy znaczgce
dla dziatalnosci Emitenta i spétek zaleznych zawarte po tym okresie do dnia sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania

2.5.1 Umowy handlowe Grupy Kapitatowej Pamapol

2.5.1.1 Umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem

W dniu 15 grudnia 2014 r. doszto do zawarcia pomiedzy S.C. Zone International Trading S.r.l.
(Kupujacy) z siedzibg w Rumunii a Emitentem umowy (Umowa), ktdrej przedmiotem byta sprzedaz na
rzecz Kupujgcego konserw wieprzowych za tgczng cene 1,58 min euro. Umowa zostata zawarta na



okres do dnia 15 lutego 2015 r. Warto$s¢ Umowy nie przekraczata progu 10% kapitatéw wtasnych,
stanowigcego kryterium uznawania przez Emitenta umow za znaczgce. Umowa uzyskata status umowy
znaczacej po zawarciu w dniu 9 stycznia 2015 r. aneksu podwyzszajgcego jej wartos¢, o czym mowa
ponizej w pkt. ,Umowy zawarte po dacie bilansowej”.

2.5.1.2 Umowy zawarte po dacie bilansowej

Aneks do umowy sprzedazy konserw wieprzowych do Rumunii

W dniu 9 stycznia 2015 r. Emitent powzigt wiadomo$¢ o podpisaniu przez spétke S.C. Zone
International Trading S.r.. aneksu do umowy kupna-sprzedazy zawartej pomiedzy tg spdtka a
Emitentem w dniu 15 grudnia 2014 r. Aneks podwyzszyt wartos¢ Umowy powodujgc przekroczenie
progu 10% kapitatéw wtasnych. Na mocy Aneksu strony rozszerzyty zakres Umowy o sprzedaz konserw
wotowych za tgczng cene 0,7 min euro. W zwigzku z powyziszym tgczna warto$¢ sprzedazy na
podstawie Umowy zgodnie z kursem NBP na dzien zawarcia Aneksu wyniosta 9,79 min zt. Informacje o
zawarciu Umowy i Aneksu zostaty przedstawione przez Emitenta w raporcie biezgcym nr 1/2015.

Zawarcie umowy z Agencjg Rynku Rolnego

W dniu 29 kwietnia 2015 r. zostata podpisana pomiedzy Pamapol S.A. i Agencji Rynku Rolnego umowa
na dostawy artykutéw spozywczych do magazyndw organizacji partnerskich w ramach Programu
Operacyjnego Pomoc Zywnosciowa 2014-2020, Podprogram 2015 (Podprogram i Umowa
odpowiednio).

Na mocy Umowy Emitent zobowigzat sie do dostarczenia, w okresie od maja 2015 r. do 31 grudnia
2015 r. mielonki wieprzowej (artykuty spozywcze), o wymaganiach jakosciowych okreslonych w
Umowie, na rzecz organizacji partnerskich: Federacji Polskich Bankéw Zywnosci, Polskiego Komitetu
Pomocy Spotecznej i Polskiego Czerwonego Krzyza, w celu bezptatnej dystrybucji w ramach
Podprogramu. taczna wartos¢ Umowy wynosi 18,66 min ztotych (w tym 5% VAT ).

Dostawy odbywac sie beda na podstawie miesiecznych harmonograméw uzgodnionych przez Emitenta
odrebnie z kazdg organizacjg partnerska, przy czym ilosci powinny by¢ roztozone réwnomiernie w
catym okresie realizacji dostaw. Zaptata za dostarczone artykuty spozywcze bedzie dokonywana na
podstawie sktadanych przez Emitenta wnioskow sporzadzanych odrebnie za dostawy zrealizowane w
poszczegodlnych miesigcach. Emitent wnidst zabezpieczenie nalezytego wykonania Umowy na faczng
kwote 1,87 min zt. W Umowie przewidziano w kary umowne ptacone na rzecz Agencji, a ponadto
Zamawiajgcy zastrzegt w Umowie prawo dochodzenia, na zasadach ogdlnych, odszkodowania
przewyzszajgcego wysokos$¢ kar umownych do wysokosci rzeczywiscie poniesionej szkody. Pozostate
warunki Umowy nie odbiegajg od warunkdw powszechnie stosowanych dla tego rodzaju uméw i sg
zgodne ze wzorem tego typu umowy dostepnym na stronie internetowej Agencji. Szersze informacje
nt. Umowy zostaty opublikowane w raporcie biezgcym nr 14/2015.

2.5.2 Inne istotne umowy Grupy Kapitatowej Pamapol zawarte w zwigzku z prowadzong
dziatalnoscia

2.5.2.1 Umowy z BGZ S.A., PKO BP S.A. i Znaczacymi Akcjonariuszami zawarte w okresie objetym
sprawozdaniem. Porozumienie Restrukturyzacyjne

Aneksy do uméw kredytowych z BGZ S.A. i z PKO BP S.A.

W okresie objetym sprawozdaniem pomiedzy Warminskimi Zaktadami Przetwdrstwa Owocowo-
Warzywnego Sp. z 0.0. (WZPOW) a Bankiem Gospodarki Zywnoéciowej S.A. (Bank BGZ, BGZ) miato
miejsce podpisywanie kolejnych anekséw do umowy kredytu rewolwingowego z dnia 13 wrzesnia 2011
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r. Na mocy aneksu strony przedtuzaty czas trwania Umowy kredytu rewolwingowego do kwoty 32 min
zt z przeznaczeniem na finansowanie skupu i przechowywania zapaséw warzyw i owocow i zwigzku z
tym wydtuzeniu ulegat termin, w ktérym Bank moze wystgpi¢ wobec Kredytobiorcy o nadanie klauzuli
wykonalnosci tytutowi egzekucyjnemu do kwoty 48 min zt. W zwigzku z podpisywaniem anekséw
Emitent podpisywat aneksy do umowy poreczenia kredytu, na mocy ktérych wydtuzeniu ulegat termin,
w ktédrym Bank moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci tytutom egzekucyjnym oraz sktadat
oswiadczenia o wyrazeniu zgody na tres¢ anekséw.

W dniu 30 stycznia 2014 r. doszto do podpisania aneksu, na mocy ktérego strony przedtuzyty czas
trwania Umowy kredytu rewolwingowego do dnia 28 lutego 2014 .
Warunkiem wydtuzenia okresu kredytowania do dnia 28 lutego 2014 r. byto:
- wydtuzenie przez PKO BP S.A. okresu obowigzywania kredytu obrotowego (limitu
wielocelowego) udzielonego Emitentowi w dniu 20 grudnia 2010 r. na okres nie krétszy niz w
Banku BGZ tj. do dnia 28 lutego 2014 r.,
- zawieszenie przez PKO BP S.A. spfaty kredytéow obrotowych (limitow wielocelowych)
udzielonych Emitentowi oraz WZPOW.
Warunek ten zostat spetniony poprzez podpisanie w dniu 31 stycznia 2014 r.:
- pomiedzy Emitentem a PKO BP S.A. aneksu do umowy kredytu w formie limitu kredytowego
wielocelowego z dnia 20 grudnia 2010 r., zgodnie z ktérym do dnia 28 lutego 2014 r. zostat
wydtuzony okres obowigzywania tej umowy oraz zawieszona zostata sptata tego kredytu, oraz
- pomiedzy WZPOW a PKO BP S.A. aneksu do umowy kredytu w formie limitu kredytowego
wielocelowego z dnia 22 marca 2006 r., zgodnie z ktérym PKO BP S.A. zawiesit sptate tego
kredytu przez WZPOW na okres nie krétszy niz w BGZ.
O spetnieniu sie warunkéw Emitent informowat w tresci raportu biezacego nr 4/2014.

W dniu 28 lutego 2014 r. (raport biezgcy nr 7/2014) Bank BGZ przedtuzyt czas trwania Umowy kredytu
rewolwingowego do 30 czerwca 2014 r., a ponadto podwyzszyt kwote Kredytu o 4 min zt (Kwota
podwyzszenia), tj. do kwoty 36 min zt co nastgpito po spetnieniu m.in. warunku przedtozenia
dokumentdéw potwierdzajacych zwiekszenie srodkéw pienieznych dostepnych WZPOW o kwote 4 min
zt, wynikajgcych z zawarcia przez WZPOW z Pamapol S.A. umowy pozyczki, o ktérej mowa ponizej a
punkcie ,Zawarcie przez spotki z Grupy Pamapol umow pozyczek”. Kredytobiorca zobowigzany byt do
sptaty Kwoty podwyzszenia w czterech rownych ratach do 27 czerwca 2014 r.
Zgodnie z trescig Aneksu Kredytobiorca zobowigzat sie spowodowad, aby terminy sptat
kredytéow obrotowych (limity wielocelowe) udzielonych przez PKO BP S.A. Emitentowi oraz
Kredytobiorcy zostaty przedtuzone do dnia 30 czerwca 2014 r. Terminy te zostaty przedtuzone
najpierw do dnia 31 marca 2014 r. (raport biezgcy nr 7/2014), a nastepnie do dnia 30 czerwca
2014 r. (raport biezgcy nr 10/2014).

W dniu 30 czerwca 2014 r. zostat podpisany aneks (Aneks) do umowy kredytu rewolwingowego, na
mocy ktérego Bank BGZ przedtuzyt do dnia 31 sierpnia 2014 r. czas trwania umowy kredytu
rewolwingowego do kwoty 32 min zt.
Kwota podwyzszenia w wysokosci 4 min zt (tj. z kwoty 32 min zt na 36 min zt), o ktérg w dniu
28 lutego 2014 r. Bank BGZ podwyzszyt kwote Kredytu rewolwingowego, zostata wczeéniej
sptacona zgodnie z postanowieniami Umowy.
Zgodnie z trescig Aneksu Kredytobiorca zobowigzat sie spowodowad, aby terminy sptat
kredytow obrotowych (limity wielocelowe) udzielonych przez PKO BP S.A. Emitentowi oraz
Kredytobiorcy zostaty przedtuzone do dnia 31 sierpnia 2014 r. Na moment podpisania Aneksu
terminy te zostaty przedtuzone do dnia 31 sierpnia 2014 r.:
- poprzez podpisanie przez Emitenta i PKO BP S.A. w dniu 30 czerwca 2014 r. aneksu do umowy
kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego z dnia 20 grudnia 2010 .,
- poprzez podpisanie przez WZPOW i PKO BP S.A. w dniu 30 czerwca 2014 r. aneksu do umowy
kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego z dnia 22 marca 2006 r.
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O zawarciu wymienionych anekséw do uméw kredytowych z BGZ i PKO BP S.A. Emitent
informowat w tresci raportu biezagcego 22/2014.

W dniu 29 sierpnia 2014 r. zostat podpisany kolejny aneks (Aneks) do umowy kredytu rewolwingowego
na mocy ktérego Bank BGZ przedtuzyt czas trwania umowy do dnia 30 wrzesnia 2014 r.
W tresci Aneksu Kredytobiorca zobowigzat sie spowodowaé, aby terminy sptat kredytéw
obrotowych (limity wielocelowe) udzielonych przez PKO BP S.A. Emitentowi oraz Kredytobiorcy
zostaty przedtuzone do dnia 30 wrze$nia 2014 r. Na moment podpisania Aneksu terminy te
zostaty przedtuzone do dnia 30 wrze$nia 2014 r. poprzez podpisanie stosownych anekséw z
PKO BP S.A.
Ponadto, warunkiem wykorzystania Kredytu po dniu 31 sierpnia 2014 r. byto podpisanie
aneksow do umow (o ktérych mowa ponizej a punkcie ,,Zawarcie przez spétki z Grupy Pamapol
umow pozyczek”):
- pozyczki podporzadkowanej konwertowanej na akcje pomiedzy Amerykanka Sp. z 0.0. S.k.a i
Emitentem oraz Bankiem BGZ,
- pozyczki podporzadkowanej konwertowanej na udziaty pomiedzy Emitentem i WZPOW oraz
Bankiem BGZ, o ktérych Emitent informowat w raportach biezacych nr 8/2014 i17/2014.
W dniu 29 sierpnia 2014 r., doszto do podpisania anekséw do przedmiotowych uméw, na mocy
ktorych wydtuzono do dnia 31 pazdziernika 2014 r. termin zawarcia przez Emitenta i WZPOW z
Bankiem BGZ Porozumienia Restrukturyzacyjnego.
O zawarciu w dniu 29 sierpnia 2014 r. przez WZPOW Aneksu do umowy kredytu
rewolwingowego z Bankiem BGZ Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 27/2014.

Zawarcie przez spétki z Grupy Pamapol umoéw pozyczek

W dniu 7 marca 2014 r. Zarzad Emitenta oraz gtdwni akcjonariusze Emitenta Panowie Pawet Szataniak i
Mariusz Szataniak, podpisali umowe pozyczki podporzadkowanej konwertowanej na akcje pomiedzy
Amerykanka Struktura Sp. z o.0. S.k.a., ktérej sg witascicielami (Amerykanka, Pozyczkodawca), a
Emitentem (dalej ,Umowa Pozyczki Amerykanka-Emitent”). Na mocy Umowy Pozyczki Amerykanka-
Emitent Amerykanka udzielita Emitentowi pozyczki w kwocie 4 min zt. Kwota pozyczki przeznaczona
byta w catosci na zapewnienie finansowania przez Emitenta dziatalnosci WZPOW w formie pozyczki - w
dniu 7 marca 2014 r. doszto do podpisania umowy pozyczki podporzagdkowanej konwertowanej na
udziaty pomiedzy Emitentem a WZPOW (dalej ,,Umowa Pozyczki Emitent-WZPOW"). Trzecig strong
kazdej z wymienionych uméw jest BGZ.

Podpisujagc umowe pozyczki Zarzad Emitenta oraz gtdéwni akcjonariusze Emitenta Panowie Pawet
Szataniak i Mariusz Szataniak podjeli decyzje o zamiarze doprowadzenia do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Emitenta poprzez nowg emisje akcji, zaoferowanie Pozyczkodawcy objecia akcji nowej
emisji po cenie 1,00 zt za jedng akcje (przy poszanowaniu praw i z zabezpieczeniem intereséw
pozostatych akcjonariuszy) oraz rozliczenie ceny emisyjnej obejmowanych przez Pozyczkodawce akcji
w formie potrgcenia umownego wierzytelnosci Pozyczkodawcy o zwrot pozyczki.

Pozyczka zostata udzielona bez okreslenia terminu sptaty, a jej wyptata nastgpita jednorazowo.
Oprocentowanie: wedtug rocznej stopy procentowej WIBOR 3M powiekszonej o 3 p.p.

Uzgodniono, iz pozyczka zostanie sptacona w formie potrgcenia wierzytelnosci Amerykanki wobec
Emitenta o zwrot pozyczki wraz z naleznymi odsetkami z wierzytelnoscig Emitenta wobec Amerykanki
o zaptate ceny emisyjnej za akcje Emitenta w zwigzku z objeciem akcji nowej emisji Emitenta przez
Amerykanke na podstawie odrebnych oswiadczen i umoéw ztozonych lub zawartych przez strony.

Strony umoéw zastrzegly, ze jezeli do dnia 30 czerwca 2014 r. Emitent i WZPOW nie zawrg z BGZ
Porozumienia Restrukturyzacyjnego, dotyczgcego restrukturyzacji zadtuzenia wynikajgcego z umowy
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kredytu rewolwingowego z dnia 13 wrzesnia 2011 r. zawartej pomiedzy WZPOW a Bankiem, sptata
pozyczki wraz z naleznymi odsetkami nastapi na zadanie Amerykanki, w terminie 14 dni od daty
doreczenia zadania.

Na mocy Umowy Pozyczki Emitent-WZPOW Emitent udzielit WZPOW pozyczki w kwocie 4 min zi.
Pozyczka zostata udzielona bez okreslenia terminu sptaty, a jej wyptata nastgpita jednorazowo i z takim
samym oprocentowaniem jak w Umowie Pozyczki Amerykanka-Emitent. Warunki sptaty pozyczki przez
WZPOW Emitentowi oraz warunki Podporzadkowania sg takie same jak warunki sptaty i warunki
Podporzadkowania okreslone w Umowie Pozyczki Amerykanka-Emitent, z zastrzezeniem, iz potracenie
wierzytelnosci Emitenta wobec WZPOW bedzie dokonywane w odniesieniu do wierzytelnosci WZPOW
wobec Emitenta o wniesienie wktadu pienieznego na pokrycie przez Emitenta nowych udziatéw w
WZPOW w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego WZPOW.

Zawarcie ww. umoéw pozyczek umozliwito wypetnienie warunku na podwyzszenie przez BGZ o kwote
4 min zt kwoty kredytu rewolwingowego udzielonego przez ten Bank WZPOW, o ktérym mowa w
raporcie biezgcym nr 7/2014.

O zawarciu ww. umoéw Emitent informowat raportem biezgcym nr 8/2014.

W dniu 24 czerwca 2014 r., doszto do podpisania anekséw do umow (Aneksy):

- pozyczki podporzgdkowanej konwertowanej na akcje pomiedzy Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. S.k.a
i Emitentem oraz BGZ,

- pozyczki podporzadkowanej konwertowanej na udziaty pomiedzy Emitentem i WZPOW oraz
Bankiem.

Na mocy Anekséw wydtuzono z 30 czerwca 2014 r. do dnia 31 sierpnia 2014 r. termin zawarcia przez
Emitenta i WZPOW z Bankiem Porozumienia Restrukturyzacyjnego.

Porozumienie w sprawie restrukturyzacji zadtuzenia finansowego

W dniu 25 wrzesnia 2014 r. pomiedzy Emitentem, Warminskimi Zaktadami Przetwdrstwa Owocowo-
Warzywnego Sp. z 0.0. jako Kredytobiorcami a Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A. i PKO BP S.A.
jako Kredytodawcami (tgcznie: Banki) doszto do podpisania, za zgodg Rady Nadzorczej Pamapol z tego
samego dnia, umowy dotyczgcej restrukturyzacji zadtuzenia finansowego Grupy Kapitatowej Pamapol
(Porozumienie).

Przedmiotem Porozumienia jest restrukturyzacja catosci zadtuzenia wynikajgcego z kredytéw
obrotowych w Bankach zaciggnietych przez spétki Grupy Kapitatowej Pamapol, oraz niektdérych
wspdlnych warunkéw i kierunkdw dalszego finasowania Grupy, w szczegdlnosci poprzez
dokapitalizowanie Grupy S$rodkami pochodzgcymi bezposrednio lub posrednio od znaczacych
akcjonariuszy Pamapol - Mariusza i Pawta Szataniakow (Znaczacy Akcjonariusze).

W tresci Porozumienia Banki wyrazity zgode na wydtuzenie okresu sptaty kredytéw obrotowych do 15
pazdziernika 2014 r., a nastepnie do 30 czerwca 2017 r. (Okres Restrukturyzacji Finansowej), o ile do
15 pazdziernika 2014 r. zostang spetnione warunki zawieszajgce udostepnienie nowych limitéw, o
ktédrych mowa ponizej, z zastrzezeniem spetnienia warunkéw zwigzanych z Oczekiwanym Wynikiem
EBITDA. W Okresie Restrukturyzacji Finansowej wysokos¢ nowych lub podwyzszonych kredytéw
obrotowych udzielonych Kredytobiorcom przez Banki ma sie opiera¢ o regute proporcjonalnego
zaangazowania, wynikajacq z zaangazowania dotychczasowego tj.: PKO BP - 37,48%, BGZ - 62,52%.

W Porozumieniu uzgodniono, iz BGZ podwyiszy kwote kredytu rewolwingowego (tzw.
skupowego) z dnia 13 wrzesnia 2011 r. udzielonego WZPOW z kwoty 32 do kwoty 40 min zt i
wydtuzy ostateczny termin sptaty do dnia 30 czerwca 2017 r. Sptfata kredytu bedzie powigzana
z poziomem wartosci zapaséw warzyw i owocdéw skupionych przy udziale tego kredytu oraz
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innych posiadanych w magazynie zapaséw warzyw i owocéw, oraz potproduktdow i produktéw
z nich wytworzonych, objetych zastawami rejestrowymi lub przewtaszczeniem na rzecz BGZ.
Wskaznik ten ma wzrasta¢ stopniowo z poziomu 1,0 w roku 2014 do 1,3 w roku 2017. W
przypadku nizszego poziomu tej wartosci WZPOW zobowigzane bedg do sptaty kredytu lub
jego czesci powodujgcej naruszenie wskaznika.

W odniesieniu do kredytu udzielonego Pamapol przez PKO BP w Porozumieniu uzgodniono, iz
PKO BP podwyiszy kwote tego kredytu z obecnego poziomu 13.935,6 tys. zt do kwoty 18.750
tys. zt.

Marza sktadajaca sie na oprocentowanie kredytéw obrotowych udzielonych przez PKO BP oraz
BGZ bedzie wynosi¢ 2,5 p.p. Marza kredytéw obrotowych moze ulec podwyzszeniu o 1 p.p. w
przypadku niedotrzymania wskaznikéw finansowych, na okres tego niedotrzymania.
Porozumienie przewiduje, mechanizm obowigzkowej wczesniejszej sptaty z nadwyzek
przeptywoéw uzyskiwanych przez Grupe, w przypadku ich wystgpienia.

W Porozumieniu wskazano, iz nowe limity kredytéw zostang uruchomione po spetnieniu szeregu
warunkéw zawieszajgcych, a w szczegdélnosci:

- ustanowieniu dodatkowych zabezpieczen, o ktdrych mowa ponizej (w odniesieniu do hipotek i
zastawow rejestrowych — ztozenie nalezycie wypetnionych i optaconych wnioskow),

- zawarciu anekséw do uméw kredytowych Bankéw uwzgledniajagcych wspdlne postanowienia
umowne wynikajgce z Porozumienia,

- przedtozenia Bankom zgdd pozostatych finansujgcych Kredytobiorcéw, a takze odpowiednich uchwat
organow Kredytobiorcéw i podmiotdéw ustanawiajgcych zabezpieczenie.

Porozumienie stanowito, iz:

- BGZ uzyskat od WZPOW dodatkowe zabezpieczenie dla wszystkich kredytéw obrotowych BGZ w
formie cesji wierzytelnosci handlowych do wysokosci 4 min zt oraz uzyska dodatkowe zabezpieczenie
dla kredytu tzw. skupowego BGZ w postaci hipoteki na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci
w Kwidzynie wraz z prawem wtasnosci znajdujgcego sie na niej budynku do sumy 60 min zt.

- PKO BP uzyska od Pamapol dodatkowe zabezpieczenie dla wszystkich kredytéw obrotowych PKO BP
w formie hipoteki tacznej umownej w kwocie 18.750 tys. zt oraz hipoteki tgcznej kaucyjnej do
wysokosci 9.375 tys. zt na nieruchomosciach gruntowych zabudowanych Pamapol potozonych w
miejscowosci Rusiec i Pozdzenice, oraz ustanowi nowy zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy ruchomych
(maszyny i urzadzenia) do sumy zabezpieczenia 1.500 tys. zt, wraz z nowymi oswiadczeniami o
poddaniu sie egzekucji co do nowej wysokosci ww. kredytéw.

Ponadto Kredytobiorcy zobowigzani s3 w Okresie Restrukturyzacji Finansowej do ograniczen w
zakresie wyptaty dywidendy - w Okresie Restrukturyzacji Finansowej nie zostanie dokonana zadna
wyptata na rzecz akcjonariuszy i wspdlnikéw Kredytobiorcy zwigzana z ich prawami udziatowymi, a w
szczegdlnosci wyptata dywidendy ani jakakolwiek inna wyptata z tytutu nalezacych do nich
udziatéw/akcji, ani tez nie zostanie podjeta zadna bezwarunkowa uchwata w tym przedmiocie.
Ponadto Kredytobiorcy zobowigzani s w Okresie Restrukturyzacji Finansowej do przestrzegania innych
ustalonych przez Banki standardéw, w szczegdlnosci do niezaciggania zadnego zadtuzenia finansowego
innego niz dozwolone, przestrzegania zakazu sprzedazy sktadnikdéw majgtkowych innych niz dozwolone
bez uprzedniej zgody Bankéw, dokonywania transakcji z podmiotami Grupy na warunkach rynkowych
w granicach dozwolonych przeptywdw, a takie wykonywania obowigzkéw informacyjnych wobec
Bankow.

W sytuacji wystgpienia i trwania naruszenia warunkdéw Porozumienia Kredytodawca moze m.in.
zaniecha¢ wyptaty lub wypowiedzie¢ umowe kredytu w catosci lub czesci kwoty kredytu, zwrdcic sie do
Kredytobiorcy lub Znaczacych Akcjonariuszy o podjecie okresSlonych czynnosci lub przyjecie
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okreslonych zobowigzan, a takze zazgda¢ od Kredytobiorcy lub Znaczgcych Akcjonariuszy dodatkowego
zabezpieczenia. Jezeli naruszenie dotyczy indywidualnie kredytu danego Banku, wéwczas np. w
przypadku wypowiedzenia umowy kredytu, obnizenia dostepnego kredytu lub podwyzszenia marzy
stanowigcej czes¢ oprocentowania kredytu drugi Bank jest uprawniony do podjecia analogicznych
dziatan.

Porozumienie zakfadato, ze:

- Pamapol przygotuje nowa emisje akcji, w celu pozyskania co najmniej 10 min zt, przy czym Znaczacy
Akcjonariusze (bezposrednio lub przez osoby przez siebie wskazane) zapewnig w tej kwocie co
najmniej 8.262.250 zt. Wptata tej kwoty dla Pamapol nastgpi w catosci w formie skonwertowania
(rozliczenia potragceniem umownym) wszystkich dotychczasowych pozyczek w kwocie 8.262.250 zt
wyptaconych Pamapol przez Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. S.K.A., ktdrej wiascicielami sg Znaczacy
Akcjonariusze, (w tym pozyczka konwertowana na akcje, o ktérej mowa w raporcie biezagcym nr
8/2014),

- podjecie uchwaty walnego zgromadzenia Emitenta o takiej emisji akcji nastgpi do 31 grudnia 2014 r.,

- wpisanie podwyzszonego kapitatu zaktadowego do KRS nastgpi do 30 czerwca 2015 r.

W przypadku, gdy Pamapol w wyniku ww. emisji akcji pozyska mniej niz 10 min zt (lecz nie mniej niz
8.262.250 zt), to Pamapol spowoduje — ze nie pdzniej niz w terminie do 30 czerwca 2015 r. srodki
pieniezne brakujgce do ww. kwoty 10 min zt zostang w tym samym terminie wptacone Pamapol z
tytutu zadtuzenia finansowego podporzadkowanego, ktérym moze by¢ w szczegdlnosci emisja
niezabezpieczonych obligacji lub niezabezpieczonych obligacji zamiennych na akcje Pamapol
skierowana do oséb innych niz Znaczacy Akcjonariusze.

Srodki pozyskane w ten sposdb przez Pamapol beda przeznaczone w catoici na zapewnienie
dodatkowych $rodkéw finansowych WZPOW w postaci udzielenia WZPOW pozyczek
podporzadkowanych, a nastepnie - po wpisie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Pamapol do KRS -
objecia przez Pamapol udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym WZPOW (wskutek konwersji
zadtuzenia WZPOW w Pamapol).

Informacje dotyczace przeprowadzenia emisji akcji, o ktdrych mowa powyzej, zostaty przedstawione w
pkt. 3.8 niniejszego sprawozdania.

W przypadku, gdy Grupa nie osiggnie skonsolidowanego wyniku EBITDA na koniec 2014 r. na poziomie
20.500 tys. zt (Oczekiwany Wynik EBITDA), Kredytobiorcy — na zasadzie ryzyka — zobowigzani bedg, by
Znaczacy Akcjonariusze uzupetnili ewentualng réznice pomiedzy Oczekiwanym Wynikiem EBITDA, a
faktycznie osiggnietym skonsolidowanym wynikiem EBITDA, w terminie do 29 czerwca 2015 r. W
przypadku, gdy ewentualna rdézinica pomiedzy Oczekiwanym Wynikiem EBITDA a faktycznie
osiggnietym skonsolidowanym wynikiem EBITDA wynosi¢ bedzie (w dét) mniej niz 5% tj. 1.025 tys. zt
zobowigzanie Znaczacych Akcjonariuszy, o ktdorym mowa powyzej, nie powstanie. Uzupetnienie
ewentualnej réznicy pomiedzy Oczekiwanym Woynikiem EBITDA a faktycznie osiggnietym
skonsolidowanym wynikiem EBITDA nastgpi przez Znaczacych Akcjonariuszy (bezposrednio lub
posrednio) w postaci: objecia nowych akcji w kapitale zaktadowym Pamapol lub udziatéw w kapitale
zaktadowym WZPOW, lub udzielenia nowej pozyczki Pamapol lub WZPOW. W przypadku udzielenia
nowej pozyczki Znaczacy Akcjonariusze (bezposrednio lub posrednio przez tych pozyczkodawcéw)
zobowigzujg sie zawrze¢ aneks do Umowy Wsparcia (zdefiniowanej ponizej) celem objecia nowej
pozyczki lub nowych pozyczek podporzadkowaniem uregulowanym w Umowie Wsparcia. Jezeli
uzupetnienie przez Znaczgcych Akcjonariuszy ewentualnej réznicy pomiedzy Oczekiwanym wynikiem
EBITDA, a faktycznie osiggnietym skonsolidowanym wynikiem EBITDA nie nastgpi w terminie do 29
czerwca 2015 r. kredyty obrotowe udzielone przez Banki stang sie z dniem 30 czerwca 2015 r. nalezne i
wymagalne.
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EBITDA Grupy za 2014 r. wyniosta 19.917 tys. zt — EBITDA miesci sie w ww. widetkach tj. nie jest nizsza
niz 5% (w dot) od wartosci 20.500 tys. zt (19.475 tys. zt). W zwigzku z powyzszym nie jest planowane
zadne uzupetnienie réznicy pomiedzy wynikiem EBITDA przez Mariusza i Pawtfa Szataniak.

W zwigzku z zatozeniami Porozumienia w dniu 25 wrze$nia 2014 r. doszto takze do podpisania tzw.
Umowy Wsparcia pomiedzy stronami Porozumienia a Znaczacymi Akcjonariuszami oraz Amerykanka
Struktura Sp. z 0.0. S.K.A.

W Umowie Wsparcia poza uzgodnieniami dotyczacymi Znaczacych Akcjonariuszy wynikajgcymi
bezposrednio z Porozumienia uzgodniono ponadto:

- podporzadkowanie przystugujacych Znaczacym Akcjonariuszom (bezposrednio lub posrednio)
wierzytelnosci w stosunku do Pamapol oraz WZPOW wzgledem wierzytelnosci przystugujgcych
Bankom w stosunku do Pamapol oraz WZPOW,

- zobowigzanie do gtosowania przez Znaczacych Akcjonariuszy przeciwko dokonaniu wyptat na rzecz
akcjonariuszy badz wspdlnikéw danego Kredytobiorcy, zwigzanych z ich prawami udziatowymi w tym
Kredytobiorcy, w szczegdlnosci wyptat dywidendy.

Informacje dotyczace realizacji Porozumienia oraz Umowy Wsparcia do konica okresu
sprawozdawczego oraz po jego zakoniczeniu przedstawiono w niniejszym punkcie ponizej.

Aneks do umowy kredytowej z PKO BP S.A. stanowigcy realizacje Porozumienia

W dniu 29 wrzesnia 2014 r. zostat podpisany aneks (Aneks) do umowy kredytu obrotowego (limit
wielocelowy) z dnia 20 grudnia 2010 r. (Kredyt) zawartej pomiedzy Emitentem (Kredytobiorca) a PKO
BP S.A. (Bank), ktéry stanowi realizacje postanowien Porozumienia w sprawie restrukturyzacji
zadtuzenia finansowego.

Aneks zawiera tres¢ jednolity umowy (Umowa) zgodnie z ktérg, Bank wydtuzyt okres jej
obowigzywania, oraz okres wykorzystania limitu (sptaty Kredytu) do dnia 30 czerwca 2017 r., a takze
podwyzszyt kwote Kredytu z pozostajgcego obecnie poziomu limitu wielocelowego réwnego 13.935,6
tys. zt (tj. z kwoty limitu wskazanej w raporcie biezagcym nr 3/2012 pomniejszonej o sptacong cze$¢
wykorzystanej kwoty kredytu obrotowego nieodnawialnego) do poziomu 18.750 tys. zt.

Zgodnie z trescig Umowy w ramach limitu Bank udziela Kredytobiorcy:

- kredytu w rachunku biezgcym do wysokosci 9.000 tys. zt,

- kredytu obrotowego nieodnawialnego do wysokosci 9.750 tys. zt,

na podstawie dyspozycji sktadanych przez Kredytobiorce, na finansowanie biezgcych zobowigzan
wynikajgcych z wykonywanej dziatalnosci.

Kwota udostepnianego limitu oraz kwota kredytu obrotowego nieodnawialnego bedg w okresie
kredytowania redukowane co miesigc o kwoty rzedu 100-200 tys. zt, zgodnie z harmonogramem sptat
zadtuzenia okreslonym w Umowie.

W dniu zawarcia Aneksu Bank postawit do dyspozycji Kredytobiorcy srodki pieniezne z tytutu
udzielonego limitu w wysokosci 13.935,6 tys. zt. Kwota limitu stanowigca réznice pomiedzy kwotg
18.750 tys. zt a 13.935,6 tys. zt zostata udostepniona po spetnieniu warunkéw (Warunki Uruchomienia
Podwyzszonego Finansowania), z ktérych podstawowymi byty:

- ztozenie wnioskdw dotyczgcych ustanowienia dodatkowych zabezpieczen tj. hipoteki tgcznej
umownej w kwocie 18.750 tys. zt i hipoteki tacznej kaucyjnej do wysokosci 9.375 tys. zt na
nieruchomosciach gruntowych zabudowanych stanowigcych wifasnos¢ Pamapol potozonych w
miejscowosci Rusiec i Pozdzenice oraz zastawu rejestrowego na zbiorze rzeczy ruchomych (maszyny i
urzadzenia) do sumy zabezpieczenia 1.500 tys. zt,
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- ztozenie oswiadczen o poddaniu sie egzekucji do kwoty 28.125 tys. zt, oraz o poddaniu sie egzekucji
wydania rzeczy ruchomej dla zastawdw z terminem obowigzywania do 30 czerwca 2020 r.,

- zawarcie umowy z BGZ przewidujgcej podwyzszenie kwoty kredytu rewolwingowego (skupowego) z
dnia 13 wrzesnia 2011 r. udzielonego WZPOW do kwoty 40 min zt oraz odzwierciedlajacej ustalenia
zawarte w Porozumieniu, na okres nie krétszy niz okres udostepnienia przez PKO BP S.A. limitu na
podstawie Umowy,

- przedtozenie zgdéd korporacyjnych (odpowiednich uchwat organdw Kredytobiorcy i podmiotéw
ustanawiajgcych zabezpieczenie wymaganych dla zapewnienia wykonania zobowigzan Kredytobiorcy)
oraz zgbd innych instytucji finansujgcych na zaciggniecie zobowigzan wynikajgcych z Aneksu, w tym w
szczegblnosci podwyzszenie kwoty zadtuzenia oraz ustanowienie zabezpieczern przewidzianych
Umowa.

Ponadto Umowa zawiera szereg zapiséw okreslonych w Porozumieniu, a w tym w szczegdélnosci
wskazanie, iz w przypadku nieosiggniecia przez Grupe Kapitatowg Pamapol skonsolidowanego wyniku
EBITDA na koniec 2014 r. na poziomie 20.500 tys. zt (Oczekiwany Wynik EBITDA), oraz jezeli
uzupetnienie przez Znaczacych Akcjonariuszy ewentualnej réznicy pomiedzy Oczekiwanym Wynikiem
EBITDA, a faktycznie osiggnietym przez Grupe skonsolidowanym wynikiem EBITDA nie nastgpi w
terminie do 29 czerwca 2015 r. podczas gdy rdznica pomiedzy Oczekiwanym Wynikiem EBITDA a
faktycznie osiggnietym skonsolidowanym wynikiem EBITDA wynosi¢ bedzie 5% lub wiecej, termin
udostepnienia limitu ulega skréceniu do 30 czerwca 2015 r., a zadtuzenie z tytutu Umowy stanie sie
wymagalne nastepnego dnia po uptywie tego terminu.

Dodatkowo w dniu 30 wrzesnia 2014 r. podpisany zostat aneks wprowadzajgcy tekst jednolity umowy
limitu wielocelowego w wysokosci 8 250 tys. zt z dnia 22 marca 2006 r., na mocy ktérego Bank
wydtuzyt okreslony w niej okres kredytowania do dnia 30 czerwca 2017 r. i wprowadzone zostaty
postanowienia zgodnie z Porozumieniem.

Zawarcie wymienionych anekséw (o czym Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 31/2014)
stanowito realizacje jednego z warunkdw zawieszajgcych uruchomienie nowych limitéw kredytowych
okreslonych w Porozumieniu w sprawie restrukturyzacji zadtuzenia finansowego.

Podpisanie aneksu do umowy kredytu rewolwingowego z BGZ oraz wypetnienie pozostatych
warunkow zawieszajacych udostepnienie nowych limitéw kredytowych okreslonych w porozumieniu
w sprawie restrukturyzacji zadtuzenia finansowego Grupy Kapitatowej Pamapol

W dniu 30 wrzesnia 2014 r. zostat podpisany aneks do umowy kredytu rewolwingowego, na mocy
ktérego Bank BGZ przedtuzyt czas trwania umowy dnia 15 pazdziernika 2014 r. O zawarciu Aneksu
Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 32/2014.

Na dzien 15 pazdziernika 2014 r. spetnione zostaty wszystkie warunki zawieszajgce udostepnienie
nowych limitéw kredytowych przez PKO BP i BGZ odpowiednio na rzecz Emitenta i jego spoétki zaleznej
- WZPOW oraz wydtuzenia okresu sptaty kredytow obrotowych do dnia 30 czerwca 2017 r., okreslone
w Porozumieniu w sprawie restrukturyzacji zadtuzenia finansowego. .

W szczegdlnosci w dniu 15 pazdziernika 2014 r. podpisany zostat pomiedzy WZPOW a BGZ aneks do
umowy kredytu rewolwingowego z dnia 13 wrzesnia 2011 r. na kwote 40 min zt (informacje dotyczace
postanowienn tego aneksu zostang przedstawione ponizej) oraz aneksy do pozostatych umoéw
kredytowych pomiedzy WZPOW a BGZ - aneks do umowy kredytu obrotowego w rachunku biezgcym
do kwoty 5 min zt z dnia 26 stycznia 2001 r., aneks do umowy kredytu inwestycyjnego
nieodnawialnego na realizacje projektu wspoéffinansowanego z Funduszy strukturalnych w ramach
Sektorowego Programu Operacyjnego , Restrukturyzacja i modernizacja sektora zywnosciowego [...]” z
dnia 23 marca 2006 r., z ktérego na dzien 30 wrzesnia 2014 r. pozostato do sptaty 1,07 min zi, a takze
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aneks do umowy kredytu inwestycyjnego z dnia 11 lipca 2007 r. na realizacje projektu
wspotfinansowanego z Funduszy Strukturalnych w ramach wspomnianego Programu, ktérej stronami
sg Emitent i BGZ, z ktérego na dziern 30 wrzesnia 2014 r. pozostato do sptaty 0,83 min zt.
Wymienionymi aneksami strony wprowadzity do umoéw kredytowych postanowienia zgodnie z
Porozumieniem.

Wczesniej, w dniu 29 wrzesnia 2014 r. zostaty podpisane, wprowadzajace postanowienia zgodnie z
Porozumieniem: aneks do umowy kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego z dnia 20
grudnia 2010 r. pomiedzy Emitentem a PKO BP na kwote 18,75 min zt oraz aneks do umowy kredytu w
formie limitu kredytowego wielocelowego z dnia 22 marca 2006 r. pomiedzy WZPOW a PKO BP na
kwote 8,25 min zt (wspomniane powyzej w czesci pt. ,,Aneks do umowy kredytowej z PKO BP S.A.
stanowigcy realizacje Porozumienia”), a takze aneksy do umoéw kredytéw inwestycyjnych pomiedzy
Emitentem oraz WZPOW a PKO BP z lat 2005-2007, z ktdrych na dzier 30 wrzesnia 2014 r. pozostato
do sptaty 6,39 min zt.

Ponadto ustanowione zostaty dodatkowe zabezpieczenia, o ktérych mowa w Porozumieniu (wskazane
w raporcie biezgcym nr 30/2014), w tym zgodnie z postanowieniami Porozumienia Bankom
przedtozona zostata zgoda pozostatego finansujgcego Kredytobiorcow (mBank S.A.), a takze
odpowiednie uchwaty organéw Kredytobiorcéw i podmiotdow ustanawiajgcych zabezpieczenie. W
odniesieniu do hipotek i zastawdw rejestrowych zostaty ztozone nalezycie wypetnione i optacone
whnioski, przy czym hipoteka tgczna umowna w kwocie 18,75 min zt i hipoteka taczna kaucyjna do
wysokosci 9,375 miIn zt na nieruchomosciach gruntowych zabudowanych stanowigcych wtasnos$é
Pamapol potozonych w miejscowosci Rusiec i Pozdzenice zostaty ustanowione - w dniu 13 pazdziernika
2014 r. Emitent otrzymat z Sgdu Rejonowego w Betchatowie, V Wydziat Ksigg Wieczystych
zawiadomienie o dokonaniu w dniu 6 pazdziernika 2014 r. zmiany wysokosci zabezpieczenia
hipotecznego ustanowionego na nieruchomosciach Emitenta - Sad dokonat wpisu hipoteki umownej
tacznej zwyktej w kwocie 18.750 tys. zt w miejsce dotychczasowej hipoteki umownej tagcznej zwyktej w
kwocie 18.000 tys. zt oraz wpisu hipoteki umownej tgcznej kaucyjnej do wysokosci 9.375 tys. zt w
miejsce hipoteki umownej tacznej kaucyjnej do wysokosci 4.320 tys. zt na nieruchomosciach
gruntowych zabudowanych stanowigcych przedmiot wtasnosci Emitenta potozonych w Ruscu oraz w
Pozdzenicach, a takze dokonat wpisu o zmianie terminu zaptaty kredytu na 30 czerwca 2017 r., o czym
Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 38/2014.

Aneks do umowy kredytu rewolwingowego:

Na mocy wspomnianego wyzej aneksu do umowy kredytu rewolwingowego z dnia 13 wrzesnia 2011 r.
pomiedzy WZPOW a BGZ (Aneks, Umowa i Kredyt odpowiednio) BGZ podwyzszyt kwote Kredytu z 32
mlin zt do 40 min zt oraz przedtuzyt czas trwania Umowy do dnia 30 czerwca 2017 r.

W tresci Aneksu wskazano, iz warunkiem wykorzystania kwoty, o ktérg Kredyt zostat podwyzszony (8
min zt) po dniu 15 pazdziernika 2014 r., byto spetnienie warunkéw zawieszajgcych uruchomienia
nowych limitdw wskazanych w Porozumieniu, a w szczegdlnosci ustanowienie uzupetniajacego
zabezpieczenia dla BGZ w postaci hipoteki do sumy 60 mln zt na prawie uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonej w Kwidzynie wraz z prawem wtasnosci znajdujgcego sie na niej budynku.
Warunki te, jak wskazano na wstepie, zostaty spetnione, przy czym w odniesieniu do ustanowienia
hipoteki, zgodnie z postanowieniami Porozumienia zostat ztozony wniosek, na mocy ktérego w dniu 18
grudnia 2014 r. Sad Rejonowy w Kwidzynie, V Wydziat Ksigg Wieczystych dokonat wpisu hipoteki
umownej do ww. kwoty, o czym Emitent poinformowat w tresci raportu biezgcego nr 45/2014.

Ponadto, zgodnie z tresciag Aneksu, zabezpieczenie sptaty Kredytu wraz z odsetkami i innymi

nalezno$ciami BGZ stanowi:
- poreczenie wedtug prawa cywilnego Pamapol S.A,,
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- zastaw rejestrowy ustanowiony na zapasach warzyw i owocow skupionych z wykorzystaniem
Srodkdéw z Kredytu oraz innych posiadanych w magazynach zapasdw, pétproduktéw i produktédw z nich
wytworzonych (Zapasy),

- przelew (przeniesienie) praw z umowy ubezpieczenia Zapasdw na rzecz BGZ,

- petnomocnictwo do dysponowania rachunkami Kredytobiorcy w BGZ,

- zastaw rejestrowy na srodkach trwatych nalezgcych do Kredytobiorcy o wartosci 5,8 min zt
(stanowigcych zabezpieczenie kredytu inwestycyjnego) wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej
przedmiotu zastawu,

- zastaw rejestrowy na aktywach finansowych nalezgcych do gtéwnych akcjonariuszy Pamapol S.A. -
Pawta Szataniaka i Mariusza Szataniaka,

- niepotwierdzona cesja z naleznosci handlowych w wysokosci 4 min zt.

Ponadto Aneks zawiera szereg zapiséw odnoszgcych sie do Porozumienia, a w tym w zapisy odnoszace
sie do:

- wskazania, iz sptata kredytu bedzie powigzana z poziomem wartos$ci zapaséw warzyw i owocow
skupionych przy udziale tego kredytu oraz innych posiadanych w magazynie zapaséw warzyw i
owocow, oraz potproduktow i produktéw z nich wytworzonych, objetych zastawami rejestrowymi lub
przewtfaszczeniem na rzecz BGZ. Wskaznik ten ma wzrastaé stopniowo z poziomu 1,0 w roku 2014 do
1,3 w roku 2017. W przypadku nizszego poziomu tej wartosci WZPOW zobowigzane bedg do sptaty
kredytu lub jego czesci powodujgcej naruszenie wskaznika,

- sytuacji wystgpienia i trwania naruszenia warunkdéw Porozumienia oraz nie osiggniecia
skonsolidowanego wyniku EBITDA na koniec 2014 r., opisanej w raporcie biezagcym nr 30/2014 i
przywotanej nastepnie w raporcie biezgcym nr 31/2014.

W zwigzku z zawarciem Aneksu BGZ moze wystgpi¢ wobec Kredytobiorcy o nadanie klauzuli
wykonalnosci tytutowi egzekucyjnemu do kwoty 60 min zt w terminie do dnia 30 czerwca 2020r.

Jednoczesnie Emitent dziatajacy jako poreczyciel Kredytu ztozyt o$wiadczenie o wyrazeniu zgody na
tres¢ Aneksu, co oznacza, ze poreczyt za cato$¢ zobowigzan WZPOW wynikajgcych z Umowy w
brzmieniu uwzgledniajgcym postanowienia tego Aneksu.

2.5.2.2 Inne umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem

Zawarcie aneksow do umdéw faktoringowych

W dniu 14 lutego 2014 r. pomiedzy Warminskimi Zaktadami Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Sp.
z 0.0. oraz Emitentem a PKO BP Faktoring S.A. (Faktor) doszto do podpisania anekséw do umoéw
faktoringu krajowego bez przejecia ryzyka (Aneksy). O zawarciu przedmiotowych umoéw oraz ich
zmianach Emitent informowat w tresci raportéw biezgcych nr 11/2013 oraz nr 41/2013 oraz w pkt.
2.5.2.1 Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol za okres sprawozdawczy od 1
stycznia do 31 grudnia 2013 r.

Na mocy Anekséw obnizeniu z 22 min zt do 20 min zt ulegt tgczny limit finansowania udzielony na
podstawie uméw faktoringowych dla Emitenta i WZPOW (12 min zt dla Emitenta i 8 min zt dla
WZPOW), natomiast wydtuzeniu do dnia 16 grudnia 2014 r. ulegt okres obowigzywania tych limitow.
Limity finansowania mogg by¢ przenoszone przez Faktora miedzy Emitentem a WZPOW w ramach
ogolnego limitu przyznanego Grupie Kapitatowej Pamapol w kwocie 20 min zt.

W tresci Aneksow Faktor zawart zastrzezenie, ze w przypadku wypowiedzenia przez PKO BP S.A. (Bank)
umow kredytowych zawartych ze spétkami Grupy Kapitatowej Pamapol lub podjecia przez Bank
negatywnej decyzji w sprawie wydtuzenia finansowania obrotowego udzielonego tym spdétkom, Faktor
ma prawo odmowié nabywania od Emitenta i WZPOW wierzytelnosci wobec ich odbiorcow.
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O zawarciu powyzszych Aneksow Emitent informowat raportem biezgcym nr 5/2014.

W dniu 10 grudnia 2014 r. pomiedzy WZPOW oraz Emitentem a PKO BP Faktoring S.A. doszto do
podpisania kolejnych anekséw do umoéw faktoringu krajowego bez przejecia ryzyka (Aneksy). Na mocy
Anekséw wydtuzeniu do dnia 16 marca 2015 r. ulegt okres obowigzywania limitéw finansowania
udzielonych przez Faktora. O zawarciu przedmiotowych Anekséw Emitent informowat raportem
biezgcym nr 44/2014.

Zawarcie aneksu do umowy elektronicznego dyskonta wierzytelnosci

W dniu 14 kwietnia 2014 r. pomiedzy Emitentem a mBankiem S.A. (Bank), dawnie] dziatajgcym pod
firmg BRE Bank S.A. doszto do podpisania aneksu do jednej z umoéw elektronicznego dyskonta
wierzytelnosci zawartej w dniu 30 pazdziernika 2013 r. (Umowy), na mocy ktérych Bank nabywa od
Emitenta wierzytelnosci przystugujagce mu od dwdch klientéw (Klienci). O zawarciu przedmiotowych
Umoéw Emitent informowat w tresci raportu biezgcego 38/2013 oraz w pkt. 2.5.2.1 Sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia
2013 r. Przedmiotowy aneks zostat podpisany w zwigzku z potgczeniem wymienionych Klientéw w
trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu Spétek Handlowych, skutkujgcym przeniesieniem majgtku i
wstgpieniem jednego Klienta w prawa i obowigzki drugiego. W konsekwencji jeden z Klientéw przejat
prawa i obowigzki drugiego Klienta z umowy elektronicznego dyskonta wierzytelnosci. Termin
obowigzywania Umowy zostat przedtuzony do dnia 31 grudnia 2014 r.

Zaangazowanie Banku z tytutu nabycia wierzytelnosci nie moze przekroczy¢ kwoty przyznanego przez
Bank limitu indywidualnego. Limit ten zostat odrebnie ustalony obecnie na poziomie 10 min zt.

O zawarciu aneksu Emitent informowat raportem biezgcym nr 12/2014.

W dniu 8 pazdziernika 2014 r. doszto do podpisania kolejnego Aneksu do Umowy. Na mocy Aneksu
termin obowigzywania Umowy zostat przedtuzony z dnia 31 grudnia 2014 r. do dnia 30 wrzesnia 2015
r. O zawarciu Aneksu Emitent informowat raportem biezgcym nr 33/2014.

2.5.2.3 Umowy zawarte po dacie bilansowej

Zawarcie umowy objecia akgcji serii C PAMAPOL S.A.

W dniu 26 stycznia 2015 r. pomiedzy Emitentem a Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. SKA doszto do
podpisania umowy objecia akcji serii C Emitenta (Umowa objecia). Informacje dotyczagce Umowy
objecia zostaty przedstawione w pkt. 3.8 niniejszego sprawozdania

Zawarcie anekséow do umdéw faktoringowych

W dniu 16 marca 2015 r. pomiedzy PKO BP Faktoring S.A. (Faktor) a Emitentem oraz WZPOW doszto
do podpisania kolejnych anekséw do uméw faktoringu krajowego bez przejecia ryzyka. Na mocy
Anekséw wydtuzeniu do dnia 16 grudnia 2015 r. ulegt okres obowigzywania limitéw finansowania
udzielonych przez Faktora. Pozostate postanowienia umoéw faktoringowych nie ulegty zmianie. tgczny
limit finansowania wynosi 12 min zt dla Emitenta i 8 min zt dla WZPOW, w ramach ogdlnego limitu
przyznanego Grupie Kapitatowej Pamapol w kwocie 20 min zi.

2.6.  Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Pomiedzy spotkami 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 moggce miec istotny wptyw na wynik finansowy spoétek z Grupy.
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Miniony okres sprawozdawczy stanowit kontynuacje decyzji Zarzagdu o centralizacji dostaw opakowan
do spétek z Grupy. Role centralnego dystrybutora opakowan petnit Emitent, ktéry dokonywat
odsprzedazy (na warunkach rynkowych) partii opakowan (poza produktami spotki Can-Pack, z ktorg
osobne umowy zawarte majg Pamapol oraz WZPOW) do spétek zaleznych. Centralizacja zakupow
opakowan pozwolita na petng kontrole tych dziatan oraz realizacje kosztowych efektéw skali
zwigzanych ze zwiekszeniem poziomu zakupdéw u jednego dostawcy.

Dane liczbowe dotyczace jednostek powigzanych przedstawione s w dodatkowych notach
objasniajgcych do sprawozdania finansowego za 2014 rok.

W roku 2014 doszto do zawarcia nastepujgcych umoéw ze Znaczacymi Akcjonariuszami Pawtem i
Mariuszem Szataniak oraz ze spétka Amerykanka Struktura Sp. z o.0. S.K.A., ktdra jest przez nich
kontrolowana:

1. Umowa pozyczki z dnia 26 sierpnia 2014 roku zawarta pomiedzy Amerykanka Struktura Sp. z o.o.
S.K.A. (Pozyczkodawca) i PAMAPOL S.A.(Pozyczkobiorca);

2. Umowa Pozyczki konwertowanej na akcje z dnia 7 marca 2014 roku zawarta pomiedzy Amerykanka
Struktura Sp. z 0.0. S.K.A. i Pamapol S.A. oraz Bankiem Gospodarki Zywnoéciowej S.A., aneksowana w
dniu 23 czerwca 2014 r. oraz w dniu 29 sierpnia 2014 r.

3. W zwigzku z zatozeniami Porozumienia restrukturyzacyjnego w dniu 25 wrzesnia 2014 r. doszto do
podpisania tzw. Umowy Wsparcia pomiedzy stronami Porozumienia (Bankiem Gospodarki
Zywnosciowej S.A., PKO BP S.A., Pamapol S.A. i WZPOW) a Znaczgcymi Akcjonariuszami Pawtem i
Mariuszem Szataniak oraz Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. S.K.A.

Wymienione umowy zostaty opisane w pkt. 2.5.2.1 niniejszego sprawozdania.

3 SYTUACJA FINANSOWA

3.1. Sytuacja majatkowa i zrodta finansowania aktywow

Tabela nr 3 Wybrane pozycje ze jednostkowego bilansu Pamapol (w tys. zt)

Aktywa
(dane w tys. PLN) 31.12.2014 31.12.2013
I. Aktywa trwate 110 587 106 931
1. Wartosci niematerialne i prawne 3465 853
2. Rzeczowe aktywa trwate 30200 34 621
3. Naleznosci dtugoterminowe 2494 5494
4. Inwestycje dtugoterminowe 68 106 59 447
5. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 6323 6516
B. Aktywa obrotowe 71783 74 100
1. Zapasy 16 917 17 564
2. Naleznosci krétkoterminowe 53176 54 632
2.1. Naleznosci od jednostek powigzanych 7 261 13 107

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug o okresie
sptaty do 12 m-cy
2.2. Naleznosci od pozostatych jednostek 45915 41525
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug o okresie

7261 13 107

sptaty do 12 m-cy 33 845 30649
3. Inwestycje krétkoterminowe 881 1384
4. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 809 519
AKTYWA RAZEM 182 370 181 031
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Pasywa

(dane w tys. PLN) 31.12.2014 31.12.2013
I. Kapitat wiasny 101 556 100 843
1. Kapitat zaktadowy 23 167 23167
2. Kapitat zapasowy 77 676 104 362
3. Zysk (strata) z lat ubiegtych
4. Zysk (strata) netto 713 -26 686
Il. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 80813 80187
1. Rezerwy na zobowigzania 2904 4230
2. Zobowigzania dtugoterminowe 30108 8693
2.1. Wobec jednostek powigzanych 8262
2.2. Wobec pozostatych jednostek 21 846 8693
Kredyty i pozyczki 18 881 4 888
Inne zobowigzania finansowe 2965 3805
3. Zobowigzania kréotkoterminowe 45 378 64 194
3.1. Wobec jednostek powigzanych 3401 2259
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci 1490 186
do 12 m-cy
3.2. Wobec pozostatych jednostek 41 829 61 802
Kredyty i pozyczki 3582 16 364
Inne zobowigzania finansowe 9191 9539
Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci 55 923 31672
do 12 m-cy
3.3. Fundusze specjalne 148 133
4. Rozliczenia miedzyokresowe 2423 3070
PASYWA RAZEM 182 370 181 031

Na 31.12.2014 r. aktywa trwate stanowity 60,6 % wartosci tgcznej aktywow, co stanowito wzrost o
1,5% wzgledem udziatu na koniec 2013 r.

Rzeczowe aktywa trwate stanowity najwiekszg kategorie wsréd aktywdéw trwatych. Najwieksza
kategorig rzeczowych aktywow trwatych w analizowanym okresie byty budynki i budowle oraz maszyny
i urzadzenia.

Wzrost wartosci niematerialnych i prawnych wynika z nabycia od spétki zaleznej praw do znakdéw
towarowych Sorella.

Zwiekszenie inwestycji dtugoterminowych zwigzane jest z udzielonymi pozyczkami do spétki zaleznej, o
ktédrych mowa w pkt 3.9 niniejszego sprawozdania.

3.2. Sytuacja gospodarcza

Tabela 4 Wybrane pozycje rachunku zyskéw i strat Pamapol SA (w tys. zt)

Rachunek Zyskéw i Strat (dane w tys. PLN) 2014 2013
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i 177 295 206 427
materialéw, w tym:

Przychody netto ze sprzedazy produktow 152241 155 846
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materialow 25054 50 581
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131349 166 095
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materialéw, w tym:

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 109 121 117 681

Wartos¢ sprzedanych towardw i materialow 22228 48 415
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 45 945 40 332
Koszty sprzedazy 31928 27 000
Koszty ogdlnego zarzadu 13278 14 525
Zysk (strata) na sprzedazy 739 -1193
Pozostate przychody operacyjne 4471 2 546
Pozostate koszty operacyjne 3205 5056
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 2 005 -3703
Przychody finansowe 2017 1831
Koszty finansowe 2 950 30 082
Zysk (strata) z dzialalno$ci gospodarczej 1072 -31954
Zysk (strata) brutto 1072 -31 954
Podatek dochodowy 359 -5 268
Zysk (strata) netto 713 -26 686

W 2014 r. przychody ze sprzedazy spadty o0 -14,1 % w stosunku do roku 2013 tj. do 177,29 min PLN,
przy dodatniej dynamika zysku brutto i netto. Sytuacja ta znajduje odzwierciedlenie w optymalizacji
kosztéw prowadzonej w ramach procesu restrukturyzacyjnego Spotki oraz Grupy.

W okresie sprawozdawczym najwiekszy wptyw na zmniejszenie przychoddw ze sprzedazy miato
zakonczenie kontraktu z Agencjg Rynku Rolnego (w 2013 r. Pamapol zrealizowat kontrakt z Agencja
Rynku Rolnego o wartosci 18,9 min PLN). W 2014 r. spdtka nie realizowata zadnego kontraktu z
Agencjg Rynku Rolnego. Agencja Rynku Rolnego w pazdzierniku 2014 r. ogtosita przetarg na dostawy
zywnosci na okres listopad 2014 — styczen 2015, do ktérego przystgpit Pamapol, nie mniej jednak nie
zostat wybrany do realizacji tego kontraktu.

W 2014 r. Spétka zanotowata korzystne zmiany w strukturze i skali kosztéw zwigzanych z produkcjq i
sprzedazg oferowanych produktéw i ustug oraz towardw i materiatéw. Poziom kosztéw sprzedazy przy
zmniejszeniu sie skali dziatalnosci wynikat gtdwnie z intensyfikacji dziatan marketingowych. Dzieki
restrukturyzacji w obszarze marketingu i sprzedazy spétka ograniczyta w 2014 r. koszty ogdlnego
zarzadu w poréwnaniu do 2013 r.

Spoétka wypracowata w 2014 r. dodatni wynik z dziatalnosci operacyjnej (2,0 min PLN), podczas gdy w
2013 r. na poziomie operacyjnym poniosta strate w wysokosci -3,7 min PLN.

Na poziomie wyniku netto w okresie sprawozdawczym Spétka wygenerowata zysk w wysokosci 0,71
mlin PLN. Z kolei w latach poprzednich wynik na poziome netto byt ujemny - w 2013 r. odpowiednio -
26,68 min PLN.

3.3. Sytuacja finansowa

Ponizej zaprezentowano pordwnanie podstawowych wskaznikdw ekonomicznych okreslonych na
podstawie jednostkowych sprawozdan Emitenta.

LP wskaznik Definicja wskaznika 2014 2013

1 wskaznik ogdlnego zadtuzenia | zobowigzania ogotem / pasywa ogétem 0,44 0,44

2 wskaznik pokrycia aktywoéw kapitaty wiasne + zobowigzania 1.19 102
trwatych kapitatami statymi dtugoterminowe / aktywa trwate ’ ’
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- SO s Aktywa obrotowe / Zobowigzania
3 Wskaznik ptynnosci biezgcej krétkoterminowe 1,58 1,15
Aktywa obrotowe — zapasy -
;. ;. . krétkoterminowe rozliczenia
4 Wskaznik ptynnosci szybkiej miedzyokresowe / Zobowiazania 1,19 0,87
krétkoterminowe
5 Z\:]Sila(ilemk rotac)i zapasow W zapasy X 365 / koszt whasny sprzedazy 47 39
6 Wskaznik rotacji naleznosci w Stan naleznoéci handlowych x 365 / 85 27
dniach przychody ze sprzedazy netto
7 Wskaznik rotacji zobowigzan w | zobowiazania z tytutu dostaw i ustug x 76 20
dniach 365 / kosz wiasny sprzedazy
Wskaznik rentownosci
8 ! Zysk (strata) netto /' Przychody ze 0,4% -12,9%
sprzedazy sprzedazy
Wskaznik rentownosci kapitatu i
9 p Zysk (strata) netto / kapitat wiasny na 0,7% -20,9%
wiasnego poczatek okresu
10 |YWskaznik rentownosci Zysk na dziatalnosci operacyjnej / 1.1% -1.8%
inei przychody ze sprzedazy netto 1470 1070
operacyjne)
11 ZY(?;?\IZC?\:\II( rentownoscl Zysk (strata) netto / Aktywa ogdtem 0,4% -14,7%

3.4. Polityka w zakresie instrumentow finansowych

Ryzyko zmiany cen, stép procentowych czy walutowe zwigzane sg z normalnym tokiem dziatalnosci
Spétki. Emitent nie stosowat i nie stosuje instrumentdw zabezpieczajacych w zakresie ryzyka zmiany
cen oraz ryzyka zmian stop procentowych.

Wszystkie kredyty finansujgce dziatalno$¢ Spétki sg oprocentowane w oparciu o zmienng stope
procentowa i uzaleznione sg od aktualnego poziomu kosztu pienigdza.

Nieodtagcznym elementem procesu zarzadzania ryzykiem cenowym jest biezaca analiza trenddw
rynkowych oraz dywersyfikacja dostawcow. Ochrone przed niekorzystnymi zmianami rynkowych cen
towardow stanowi podpisywanie z niektérymi dostawcami umdéw na okresy roczne z okreslong cena.
Podstawowymi surowcami, ktérych dostawy s3g zabezpieczone na podstawie zawartych umoéw
(uzgodnien) s3: opakowania szklane i opakowania metalowe. W przypadku surowca miesnego Spétka
wykorzystuje posiadane w Grupie magazyny mroznicze i dokonuje zwiekszonych zakupdéw
w okresach przejsciowych obnizek cen.

Emitent zabezpiecza sie przed wahaniem kursu walutowego bilansujgc pozycje aktywéw i pasywow
wyrazonych w walutach obcych. W swietle polityki zabezpieczen przed ryzykiem kursowym, Spoétka nie
moze zawierac zadnych transakcji o charakterze spekulacyjnym bez zgody Rady Nadzorczej i Zarzadu.
Dopuszczalne jest zawieranie transakcji typu forward, jednakze muszg by¢ one zawarte pod konkretny
kontrakt eksportowy badz importowy.

Istotnym jest fakt, iz wiekszos$¢ transakcji hedgingowych ma dziatanie dwustronne: z jednej strony
zabezpieczajg one podmiot przed niekorzystng zmiang ceny danego instrumentu, z drugiej jednak
niwelujg potencjalne zyski w przypadku pozytywnej zmiany ceny.

3.5. Sytuacja dochodowa

Sytuacje dochodowg charakteryzuje poziom osiggnietego zysku, ptynnosé, rentownosc sprzedazy oraz
rentownos$¢ majatku i kapitatdw wtasnych.

Wynik brutto ze sprzedazy wzrést z 40,33 min PLN w 2013 r. do 45,95 min PLN w 2014 r. Wzrost
wyniku brutto jest pochodng wyzszej dynamiki spadku kosztéw wtasnych sprzedazy niz spadku
przychoddéw. Przychody ze sprzedazy obnizyty sie w 2014 r. o 14,1 % wzgledem 2013 r., przy czym

23



dynamika zysku brutto byta dodatnia i wyniosta 13,9%. Sytuacja ta znajduje odzwierciedlenie w
optymalizacji kosztédw prowadzonej w ramach procesu restrukturyzacyjnego Emitenta.

Istotnymi kategoriami wptywajacymi na wynik z dziatalno$ci operacyjnej sg koszty sprzedazy oraz
koszty ogdlnego zarzadu. W okresie sprawozdawczym w porédwnaniu do 2013 r. Spétka zanotowata
wzrost kosztéw sprzedazy tj. do 31,93 min zt z 27,0 min zt. Wzrostowi kosztéw sprzedazy w 2014 r.
towarzyszyt spadek przychoddéw ze sprzedazy. Wzrost kosztodw sprzedazy w okresie sprawozdawczym
byt zwigzany z przeprowadzong reklamg publiczng (koszty reklamy publicznej wyniosty w 2014 r.
odpowiednio 3,3 min zt).

W 2014 r. koszty ogdlnego zarzgdu zmniejszyty sie do poziomu 13,28 mIn PLN z 14,53 min PLN w 2013
r. Spadek kosztéw ogdlnego zarzadu wynidst 8,6% r/r. Warto zaznaczy¢, ze w okresie 2013-2014 relacja
kosztow ogdlnego zarzadu do przychoddw ze sprzedazy byta wzglednie stabilna i wyniosta
odpowiednio 7,5% w 2014 r. oraz 7,0% w 2013 r.

Poziom kosztéw byt zwigzany gtéwnie z prowadzong restrukturyzacja i dotyczyt proceséw
przygotowania kampanii reklamowej, wprowadzenia do sieci handlowych zrewitalizowanego
produktu. Ponadto Spdtka poniosta tez koszty zwigzane z restrukturyzacjg finansowa.

W wyniku powyzszych zmian wynik z dziatalnosci operacyjnej Emitenta za 2014 r. byt dodatni i wynidst
2,0 min PLN (EBITDA odpowiednio 7,59 min PLN), podczas gdy w 2013 r. Spotka na poziomie
operacyjnym poniosta strate w wysokosci -3,7 min PLN (EBITDA 1,95 min PLN).

Wskazniki ptynnosci na koniec okresu sprawozdawczego ulegty poprawie w stosunku do roku 2013.
Wskaznik biezacej ptynnosci wyrazony w relacji posiadanych przez Spétke aktywoéw obrotowych do
zobowigzan krétkoterminowych — 1,58 (2014) vs. 1,15 (2013), natomiast wskaznik ptynnosci szybkiej
wzrdst z poziomu 0,87 w 2013 r. do 1,19 na koniec 2014 r.

W okresie sprawozdawczym kazdy ze wskaznikdw rentownosci byt na wyzszym poziomie niz w 2013 r.,
co byto efektem prowadzonego przez Spodtke procesu restrukturyzacji, ktérego celem byta
optymalizacja kosztow.

Wzrost marzowosci w 2014 r. w stosunku do 2013 r. mozna przypisa¢ nizszej relacji kosztow
sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw do przychoddéw ze sprzedazy (74,1% vs 80,5%). Na
wzrost marzowosci miata znaczacy wptyw optymalizacja kosztowa.

W wyniku zwiekszenia sie rentownosci operacyjnej spétki oraz zmniejszenia sie kosztéw finansowych w
okresie sprawozdawczym Emitentowi udato sie wygenerowac 0,71 min PLN zysku netto (w 2013 r.
strata netto wyniosta 26,68 min PLN), co wptyneto na poprawe wskaznika rentownosci kapitatow
wtasnych (ROE) oraz rentownosci aktywow (ROA).

3.6. Ocena czynnikdow i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wyniki

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity istotne czynniki i nietypowe zdarzenia, ktére miatyby
znaczny wptyw na wyniki Grupy.

3.7. Istotne zdarzenia po dniu bilansowym

Najwazniejsze zdarzenia po dniu bilansowym dotyczyty realizacji Porozumienia Restrukturyzacyjnego
poprzez emisje akcji, co zostato przedstawione w pkt. 3.8 niniejszego sprawozdania.
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Ponadto po dniu bilansowym zostaty zawarte przez Emitenta:

e umowa z Agencjg Rynku Rolnego na dostawy artykutdow spozywczych (mielonka wieprzowa) do
magazyndw organizacji partnerskich w ramach Programu Operacyjnego Pomoc Zywnosciowa
2014-2020,

e aneks do umowy sprzedazy konserw wieprzowych do Rumunii, ktéry podwyzszyt wartosé tej
umowy powodujgc przekroczenie progu 10% kapitatow wtasnych Emitenta,

e aneksy do uméw faktoringowych pomiedzy PKO BP Faktoring S.A. (Faktor) a Emitentem oraz
Warminskimi Zaktadami Przetworstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0.

Informacje o powyiszych zdarzeniach zostaty przedstawione w pkt. 2.5.2.2 i 2.5.2.2 niniejszego
sprawozdania.

Inne zdarzenia, ktére wystgpity po dniu bilansowym dotyczyty zmian w sktadzie zarzgdu Emitenta.

W dniu 12 stycznia 2015 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o odwotaniu Pana Diego Ruiz z
funkcji Prezesa Zarzadu Pamapol S.A. powotujgc jednoczesnie na to stanowisko Pana Roberta
Jankowskiego petnigcego dotychczas funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Ponadto Rada Nadzorcza powotata
w sktad Zarzadu Pana Igora Fortune, powierzajgc mu sprawowanie funkcji Cztonka Zarzadu Spétki.

Poza powyzszymi zdarzeniami po dniu 31 grudnia 2014 r. nie wystgpity inne zdarzenia istotne dla
dziatalnosci Emitenta.

3.8.  Emisja akgji

W ramach wykonania postanowien Porozumienia Restrukturyzacyjnego w dniu 5 listopada 2014 r.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Pamapol S.A. podjeto uchwaty w sprawie:

e podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach subskrypcji prywatnej, poprzez emisje
8.262.250 akcji serii C skierowang w catosci do spdtki Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. SKA z
siedzibg w Ruscu (Amerykanka) z wytaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy,
oraz

e podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze oferty publicznej, realizowanej w ramach
subskrypcji zamknietej, poprzez emisje nie wiecej niz 11.583.350 akcji serii D z zachowaniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Cena emisyjna akcji serii C i cena emisyjna akcji serii D sg réwne i wynoszg po 1 zt za akcje (ceny
emisyjne sg rowne cenie nominalnej jednej akcji).

Zgodnie z trescig uchwaly w sprawie emisji akcji serii D dotychczasowym akcjonariuszom Spétki
przystuguje prawo poboru, przy czym za kazda jedng akcje Spotki posiadang na koniec dnia prawa
poboru akcjonariuszowi przystuguje 1 prawo poboru. Uwzgledniajgc liczbe emitowanych Akcji Serii D,
kazde 2 prawa poboru uprawniajg do objecia 1 Akcji Serii D. Dzien prawa poboru Akcji Serii D, wedtug
ktorego okreslani sg akcjonariusze, ktdrym przystuguje prawo poboru Akcji Serii D ustalony zostat na 2
lutego 2015.

W dniu 31 pazdziernika 2014 r. Emitent otrzymat od Znaczacych Akcjonariuszy pismo, w ktorym
oswiadczyli oni, iz ich zamiarem jest nieskorzystanie z praw poboru akcji serii D, tj. nie bedg realizowad
prawa do objecia przystugujacych im 8.262.250 akcji serii D. Znaczgcy Akcjonariusze oswiadczyli, iz
zamierzajg tacznie odsprzedaé 2 min praw poboru cztonkom Zarzadu Pamapol S.A. uprawniajgcych
tacznie do objecia 1 min sztuk akcji serii D. Pozostate przystugujgce im prawa poboru w tgcznej liczbie
14.524.500 sztuk wygasng (raport biezacy nr 40/2014).

25



Celem emisji akcji jest pozyskanie co najmniej 10 min zt, przy jednoczesnym zapewnieniu w tej kwocie
co najmniej 8.262.250 zt przez Znaczacych Akcjonariuszy (poprzez kontrolowang przez nich spotke
Amerykanka Struktura Sp. z o0.0. SKA). Tre$¢ uchwat jest konsekwencja Porozumienia
Restrukturyzacyjnego oraz Umowy Wsparcia zawartej pomiedzy stronami Porozumienia
Restrukturyzacyjnego a Panami Mariuszem Szataniakiem i Pawtem Szataniakiem oraz Amerykanka, o
ktérych Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 30/2014 z dnia 25 wrzesnia 2014 r.

Zgodnie z zawartym Porozumieniem Restrukturyzacyjnym, w przypadku gdy Pamapol S.A. w wyniku
ww. emisji akcji pozyska mniej niz 10 min zt (lecz nie mniej niz 8.262.250 zi), to Pamapol S.A.
spowoduje — ze nie pdzniej niz w terminie do 30 czerwca 2015 r. srodki pieniezne brakujace do ww.
kwoty 10 min zt zostang w tym samym terminie wptacone Pamapol S.A. z tytutu zadtuzenia
finansowego podporzadkowanego, ktdrym moze byé w szczegdlnosci emisja niezabezpieczonych
obligacji lub niezabezpieczonych obligacji zamiennych na akcje Pamapol S.A. skierowana do osdb
innych niz Znaczacy Akcjonariusze.

Srodki pozyskane w ten sposdb przez Pamapol S.A. bedy przeznaczone w catoéci na zapewnienie
dodatkowych $rodkéw finansowych WZPOW w postaci udzielenia WZPOW pozyczek
podporzadkowanych, a nastepnie - po wpisie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Pamapol S.A. do KRS
- objecia przez Pamapol S.A. udziatdow w podwyzszonym kapitale zaktadowym WZPOW (wskutek
konwers;ji zadtuzenia WZPOW w Pamapol S.A.).

W dniu 26 stycznia 2015 r. pomiedzy Emitentem a Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. SKA doszto do
podpisania umowy objecia akcji serii C Emitenta (Umowa objecia). Na mocy Umowy objecia
Amerykanka objeta 8.262.250 akcji serii C o wartosci nominalnej 1 zt kazda po cenie emisyjnej w
wysokosci 1 zt za kazdg akcje. Optacenie akcji nastgpito w drodze umownego potracenia wierzytelnosci
przystugujacych spotce Amerykanka z tytutu udzielonych Emitentowi pozyczek na taczng kwote
8.262.250 zt z wierzytelnoscig Emitenta z tytutu naleznej wptaty za akcje, dokonanego zgodnie z art. 14
§ 4 Kodeksu spdétek handlowych. Podpisanie umowy potrgcenia wierzytelnosci miato miejsce réwniez
w dniu 26 stycznia 2015 r. Emitent poinformowat o tych zdarzeniach raportem biezgcym nr 4/2015.

W dniu 5 lutego 2015 r. Sad Rejonowy dla todzi — Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru
Sadowego wydat postanowienie w sprawie zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki o 8.262.250 akcji zwyktych na okaziciela serii C o wartosci nominalnej 1 zt kazda, z ktdrych to
akcji przystuguje tacznie 8.262.250 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

taczna liczba akcji Spétki po ww. podwyzszeniu wynosi 31.428.950 (z czego 17.166.700 to akcje
nieuprzywilejowane serii A, 6.000.000 to akcje nieuprzywilejowane serii B, a 8.262.250 to akcje
nieuprzywilejowane serii C), ogdlna liczna gtoséw z nich wynikajgca to 31.428.950, a wysokos¢ kapitatu
zaktadowego Spotki jest rowna 31.428.950 zt.

Jednoczesnie Sad dokonat rejestracji zmiany § 6 ust 1 Statutu Spodtki, ktéry otrzymat nastepujace
brzmienie:

"1. Kapitat zaktadowy Spotki wynosi nie mniej niz 31.428.950 zt (trzydziesci jeden miliondw czterysta
dwadziesécia osiem tysiecy dziewiecset pieédziesiat ztotych) i nie wiecej niz 43.012.300 zt (czterdziesci
trzy miliony dwanascie tysiecy trzysta ztotych), i dzieli sie na:

1) 17.166.700 (siedemnascie miliondw sto szes$¢dziesigt szesc tysiecy siedemset) akcji zwykitych na
okaziciela serii A, o wartosci 1 zt (jeden ztoty) kazda,

2) 6.000.000 (sze$¢ milionéw) akcji zwyktych na okaziciela serii B, o wartosci nominalnej 1 zt (jeden
ztoty) kazda,

3) 8.262.250 (osiem miliondw dwiescie szesédziesigt dwa tysigce dwiescie piecdziesigt) akcji zwyktych
na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 1 zt (jeden ztoty) kazda,

26



4) nie mniej niz 1 (jeden) i nie wiecej niz 11.583.350 (jedenascie milionow piec¢set osiemdziesigt trzy
tysigce trzysta piecdziesiat), akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1 zt (jeden ztoty)
kazda.

W dniu 30 stycznia 2015 r. Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. podjat uchwate,
zgodnie z ktérg postanowit zarejestrowa¢ w depozycie papierow wartosciowych 23.166.700
jednostkowych praw poboru akcji zwyktych na okaziciela serii D Pamapol S.A. o wartosci nominalnej 1
zt kazda, emitowanych na podstawie Uchwaty nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z
dnia 5 listopada 2014 r., dla ktérych dniem prawa poboru byt 2 lutego 2015 r., oraz oznaczy¢ je kodem
PLPMPOL00049. Uchwata weszta w zycie z dniem podjecia.

W dniu 16 lutego 2015 r. Emitent ztozyt wniosek o rejestracje akcji serii C w Krajowym Depozycie
Papieréw Wartosciowych S.A.

Akcje serii C, Akcje Serii D, jednostkowe prawa poboru Akcji Serii D oraz prawa do Akcji Serii D bedg
przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Termin, w ktérym bedzie
mozliwe wykonanie prawa poboru Akcji Serii D zostanie okreslony w prospekcie emisyjnym Spofki,
sporzgdzonym zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa w zwigzku z ofertg publiczng oraz ubieganiem
sie o dopuszczenie i wprowadzenie praw poboru Akcji Serii D, praw do Akcji serii D oraz Akcji Serii D do
obrotu na rynku regulowanym.

W dniu 9 marca 2015 r. zostat ztozony do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o zatwierdzenie
Prospektu emisyjnego PAMAPOL S.A. sporzadzonego w zwigzku z:
- emisjg akcji serii D w drodze oferty publicznej oraz

- zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie praw poboru akcji serii D, praw do akcji serii D oraz akcji serii C i akcji
serii D.

Na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie otrzymat jeszcze decyzji w sprawie
zatwierdzenia prospektu emisyjnego.

27



3.9. Informacja o kredytach, pozyczkach, gwarancjach i poreczeniach
Kredyty

W okresie sprawozdawczym oraz do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent zawart nastepujace umowy kredytowe i faktoringowe (wraz z
aneksami do wyszczegdlnionych umow):

Zadtuzenie
Kwota
Kredytob udzielone Rodzaj ) sta'n [‘a O'kres' Numer . . .
iorca Bank g0 kredytu dzien udzielenia umowy ) Zabezpieczenie zmiana / aneks
kredytu 31.12.2014 kredytu kredytowej
(w PLN)
1) Hipoteka taczna zwykta w wysokosci 1.300.000 PLN oraz hipoteka taczna kaucyjna do kwoty 266.000 1. Aneks nr 5z 14.10.2014 r. dotyczacy
PLN na nieruchomosciach potozonych w Ruscu, przy ul. Wieluriskiej 2, KW PT 1B/00053595/5, wprowadzenia wspdlnych postanowien
PT1B/00051161/0, PT1B/00051511/9, PT1B/00053213/4, PT1B/00051993/1, PT1B/00051671/8 dla uméw kredytowych wynikajacych z
2) Cesja wierzytelnosci pienieznej z umowy ubezpieczenia ww. nieruchomosci zawartej umowy restrukturyzacyjnej
3) Zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym, tj. maszynach i urzgdzeniach o wartosci nie nizszej niz
2.497.114,00 PLN
Inwestycyiny od 21-06- 10204564- 4)' Cesja wiel:zytelnoéci pienieirfej z umf)wy ubezpieczerﬂaAww. maszyn i urzgdzen 5) PrAzeIew
Pamapol PKO BP 3920 ] 2007 202- wierzytelnos$ci z Umowy factoringu krajowego bez przejecia ryzyka nr 21/12/2009 z dnia 11.03.2013 r. z
SA S.A. 959,00 zt w Wal‘f‘:!e 484525 zt do 31-05- 129/3/1l/5/ | POZn. zm. zawartej pomigdzy PKO BP Faktoring S.A., a Kredytobiorca, w kwocie stanowiacej nadwyzke
polskiej 2017 R2X/2007 | nad wierzytelnosciami PKO BP Faktoring S.A. wynikajacymi z tej umowy.

6) Przelew wierzytelno$ci z Umowy factoringu krajowego bez przejecia ryzyka nr 22/12/2009 z dnia
12.03.2013 r. z pdzn. zm. . zawartej pomiedzy PKO BP Faktoring S.A., a Warminskimi Zaktadami
Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego sp. z 0.0., w kwocie stanowiacej nadwyzke nad wierzytelnosciami
PKO BP Faktoring S.A. wynikajgcymi z tej umowy.

7) Przelew wierzytelnosci z Umowy pozyczki z dnia 31.05.2013 r. udzielonej przez Kredytobiorce, spotce
Amerykanka Struktura sp. z 0.0

1) Cesja wierzytelnosci w kwocie nie nizszej niz 2.722.310,50 PLN z umowy nr 01039-61404- I. Aneks nr 8 2 15.10.2014 r. dotyczacy
OR0500085/05 wprowadzenia wspdlnych postanowien
o dofinansowanie projektu z dnia 06.10.2006r. wraz z pdZniejszymi zmianami, zawartej z ARIMR dla uméw kredytowych wynikajgcych z
2) Przewtaszczenie rzeczy oznaczonych co do tozsamosci, bedacych przedmiotem kredytowania wraz z zawartej umowy restrukturyzacyjnej

cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej
3) Petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem biezagcym Kredytobiorcy prowadzonym w Banku
4) Hipoteka kaucyjna do kwoty 2.000.000,00 PLN na nieruchomosci nalezgcej do WZPOW Kwidzyn Sp. z
0.0. - dla ktérej Sad Rejonowy w Kwidzynie prowadzi KW nr GD11/00003010/9
5) Zastaw rejestrowy w kwocie 2.000.000,00 PLN na srodkach trwatych nalezacych do WZPOW Sp. z o.0.

Inwestycyjny od 11-07- U/0007991 (katalog $rodkéw trwatych w zatgczeniu do umowy zastawu)
BGZS.A. 5444 w walucie 761401 zt 2007 507/ 6) Zastaw rejestrowy w kwocie 2.000.000,00 PLN na zapasach nalezgcych do WZPOW Sp. z 0.0. o wartosci
SA B2L772 | iekie] do 31-12- | 0002/2007/ | 34.384.672,01 PLN na dzieri 08.12.2009r.

2017 2900 7) zastaw rejestrowy w kwocie 2.000.000,00 zt na zapasach nalezacych do Pamapol S.A. 8) Zastaw

rejestrowy na aktywach finansowych nie bedacych wtasnoscig Spétki w ilosci 8.058.300 szt.

Pamapol




1) Zastaw rejestrowy na 283.501 udziatach Spotki Naturis Sp. z 0.0. bedacych wtasnoscig Pamapol S.A.

2) Zastaw rejestrowy na 257.653 udziatach Spdtki WZPOW Sp. z 0.0. bedacych wtasnoscig Naturis Sp. z
0.0.

3) Weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja wekslowa

4) Zastaw rejestrowy na 105.000 udziatach Spétki MITMAR Sp. z 0.0. 5) zastaw rejestrowy na maszynach i
urzadzeniach stanowigcych wtasno$¢ Pamapol S.A. o wartosci nie nizszej niz 6.966.015,53 zt 6) Przelew
wierzytelnosci z Umowy factoringu krajowego bez przejecia ryzyka nr 21/12/2009 z dnia 11.03.2013 r. z
pdzn. zm. zawartej pomiedzy PKO BP Faktoring S.A., a Kredytobiorcg, w kwocie stanowigcej nadwyzke

I. Aneks nr 7 z 14.10.2014 r. dotyczacy
wprowadzenia wspdlnych postanowien
dla uméw kredytowych wynikajgcych z
zawartej umowy restrukturyzacyjnej

Inwestycyjny od 03-10- 10204564- nad wierzytelnosciami PKO BP Faktoring S.A. wynikajgcymi z tej umowy.
Pamapol PKO BP 18 000 : 3620 000 2005 202- h - . ) . .
A SA 000.00 21 w walucie 2t do 31.05- 129/3/11/9/ 7) Przelew wierzytelnos$ci z Umowy factoringu krajowego bez przejecia ryzyka nr 22/12/2009 z dnia
’ polskiej 12.03.2013 r. z p6Zn. zm. . zawartej pomiedzy PKO BP Faktoring S.A., a Warminskimi Zaktadami
2017 2005 ) . . . X P
Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego sp. z 0.0., w kwocie stanowiacej nadwyzke nad wierzytelno$ciami
PKO BP Faktoring S.A. wynikajgcymi z tej umowy.
8) Przelew wierzytelnosci z Umowy pozyczki z dnia 31.05.2013 r. udzielonej przez Kredytobiorce, spotce
Amerykanka Struktura sp. z 0.0 9) Hipoteka umowna taczna do kwoty 5.000.000 PLN na
nieruchomosciach potozonych w miejscowosci Pozdzenice gm. Zeldw opisanych w ksiegach wieczystych:
KW nr PT1B/00031515/1, KW nr PT1B/00028880/6, KW nr PT1B/00061282/7 oraz nieruchomosciach
potozonych w Ruscu, przy ul. Wieluriskiej 2, opisanych w ksiegach wieczystych: KW PT1B/00053595/5,
PT1B/00051161/0, PT1B/00051511/9, PT1B/00053213/4, PT1B/00051993/1, PT1B/00051671/8.
1) Hipoteka tagczna umowna w kwocie 18 750 000,00 zt oraz hipoteka taczna kaucyjna do wysokosci 9 375 I. Aneks nr 7 z dnia 31.01.2014 r.
000,00 zt na nieruchomosciach gruntowych zabudowanych stanowigcych wtasnosé¢ Pamapol S.A., dotyczacy wydtuzenia okresu
potozonych w miejscowosci Rusiec, ul. Wieluriska 2, opisanych w ksiegach wieczystych KW nr kredytowania do 28.02.2014 r.
PT1B/00051511/9; KW nr PT1B/00053213/4, KW nr PT1B/00053595/5, KW nr PT1B/00051161/0, KW nr II. Aneks nr 8 z dnia 28.02.2014 r.
PT1B/00051993/1, KW nr PT1B/00051671/8 prowadzonych przez Sad Rejonowy w Betchatowie, V dotyczacy wydtuzenia okresu
Woydziat Ksigg Wieczystych oraz na nieruchomosciach gruntowych zabudowanych stanowiacych wtasnos¢ | kredytowania do 31.03.2014 r.
Pamapol S.A. potozonych w miejscowosci Pozdzenice 24 gmina Zeldw opisanych w ksiegach wieczystych IIl. Aneks nr 9 z dnia 31.03.2014 r.
KW nr PT1B/00031515/1; KW nr PT1B/00028880/6; KW nr PT1B/00061282/7 prowadzonych przez Sad dotyczacy wydtuzenia okresu
Rejonowy w Betchatowie V Wydziat Ksigg Wieczystych. 2) Zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym kredytowania do 30.06.2014 r
Kredytobiorcy wpisanym do rejestru zastawu prowadzonego przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w | IV. Aneks nr 10 z dnia 30.06.2014r.
todzi, Wydziat XV Gospodarczy - Rejestru Zastawdw po numerem pozycji rejestru 2243306 oraz dotyczacy wydtuzenia okresu
Warminskich Zaktaddw Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. z siedzibg 82-500 Kwidzyn, ul. kredytowania do 31.08.2014r.
Potudniowa 2 wpisanym do rejestru zastawu prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdarisk — Péthoc w V. Aneks nr 11z 29.08.2014 r.
Gdansku, Wydziat IX Gospodarczy - Rejestru Zastawdw po numerem pozycji rejestru 2248378, tj. dotyczacy wydtuzenia okresu
W formie 12 maszynach i urzadzeniach o wartosci nie nizszej niz 6 000 000 zt. 3) Zastaw rejestrowy na mieniu kredytowania do 30.09.2014 r.
limitu od 20-12- 10204564 ruchomym Kredytobiorcy tj. zapasach (produktach gotowych oraz towarach) o wartosci r)ie nizszej niz 12 VI. Aneks nr 12 7 29.09.2014 r.
Pamapol PKOBP | 18.750.00 17 573 694 2010 000 000 zt. wpisanym do rejestru zastawu prowadzonego przez Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w dotyczacy wprowadzenia wspdlnych
SA S.A. 0,00 zt krfedytowego zt do 30-06- 0000 todzi, Wydziat XV Gospodarczy - Rejestru Zastawéw po numerem pozycji rejestru 2246897. 4) Zastaw postanowien dla uméw kredytowych
wielocelowe 5602 0094 R L R . - ] . s .
2o 2017 9701 rejestrowy na mieniu ruchomym Kredytobiorcy tj. zapasach (materiatach, pétproduktach i produktach w wynikajgcych z zawartej umowy

toku) o wartosci nie nizszej niz 5 000 000 zt. 5) Przewtaszczenie, pod warunkiem zawieszajgcym zapasow,
o ktérych mowa w pkt 4 — do czasu skutecznego ustanowienia zabezpieczenia w postaci zastawu. 6) Cesja
wierzytelnosci pienieznej z umowy ubezpieczenia ww. nieruchomosci, maszyn i urzadzen oraz zapaséw. 7)
Weksel in blanco wystawiony przez Kredytobiorce wraz z deklaracjg wekslowa. 8) Zastaw rejestrowy na
1.000.000 szt. aktywow finansowych nie bedgcych wtasnoscia Spotki 9) Przelew wierzytelnosci z Umowy
factoringu krajowego bez przejecia ryzyka nr 21/12/2009 z dnia 11.03.2013 r. z pdzn. zm. zawartej
pomiedzy PKO BP Faktoring S.A., a Kredytobiorcg, w kwocie stanowigcej nadwyzke nad wierzytelnosciami
PKO BP Faktoring S.A. wynikajacymi z tej umowy. 10) Przelew wierzytelno$ci z Umowy factoringu
krajowego bez przejecia ryzyka nr 22/12/2009 z dnia 12.03.2013 r. z p6zn. zm. . zawartej pomiedzy PKO
BP Faktoring S.A., a Warminskimi Zaktadami Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego sp. z 0.0., w kwocie
stanowigcej nadwyzke nad wierzytelnosciami PKO BP Faktoring S.A. wynikajacymi z tej umowy. 11)
Przelew wierzytelnosci z Umowy pozyczki z dnia 31.05.2013 r. udzielonej przez Kredytobiorce, spdtce
Amerykanka Struktura sp. z 0.0 12) zastaw rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia 1.500.000,00
PLN na maszynach i urzadzeniach stanowigcych zabezpieczenie wierzytelnosci 10204564-202-
129/3/11/5/R2X/2007 (nr rejestru 2084912) — zastaw na 2 miejscu

restrukturyzacyjnej oraz wydtuzenia
okresu kredytowania do 30.06.2017 r
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Pamapol
SAi
WzZPOW
Kwidzyn
sp.zo.0.

BRE Bank
(obecnie
mBank
SA)

6 000
000,00 zt

Umbrella
wieloproduk
towa

6 000 000

zt

od 16-04-
2013
do 29-04-
2016

03/040/13/
Z/UX

1) weksel wiasny in blanco Pamapol S.A., WZPOW Kwidzyn
2)hipoteka umowna do kwoty 9 000 000 zt na nieruchomosci potozonej w miejscowosci Wrzesnia, ul.
Koszarowa 8, opisanej w ksiedze wieczystej KW nr PO1F/00025195/8
3)Cesja wierzytelnosci naleznych WZPOW Kwidzyn

4)Cesja wierzytelnosci naleznych Pamapol S.A.

I. Aneks nr 2 z dnia 16.04.2014 r.
dotyczacy wydtuzenia okresu
kredytowania do 30.06.2014 r. oraz
wylgczenia ze strony umowy spotki
MITMAR

II. Aneks nr 3 z dnia 30.06.2014r.
dotyczacy wydtuzenia okresu
kredytowania do dnia 31.08.2014r.

IIl. Aneks nr 4 z dnia 29.08.2014r.
dotyczacy wydtuzenia okresu
kredytowania do dnia 30.09.2014r.

IV. Aneks nr 5 z dnia 30.09.2014r.
dotyczacy wydtuzenia okresu
kredytowania do dnia 31.10.2014r.

V. Aneks nr 6 z dnia 31.05.2014r.
dotyczacy wydtuzenia okresu
kredytowania do dnia 30.04.2015 .

VI. Aneks nr 7 z dnia 16.04.2015r.
dotyczacy wydtuzenia okresu
kredytowania do dnia 29.04.2016 r

Bank

Zbywca

numer umowy

Data zawarcia
umowy

obowigzyw

Data

ania

Zabezpieczenie

Przyznany
limit

Kwota wykorzystanego limitu
na dzien 31-12-2014

zmiana / aneks

BRE Bank S.A.
(obecnie mBank

SA)

Pamapol S.A.

Umowa
elektronicznego
dyskonta
naleznosci nr
06/148/13/Z/PO

2013-10-30

2015-09-30

cesja

wierzytelnosci

10000 000 zt

7 094 720,24zt

I. Aneks nr 1 z dnia 11.04.2014 r. wydtuzajacy okres finansowania do
131.12.2014 r. oraz ustalajacy limit do kwoty 10 mIn zt po wygasnieciu umowy
nr 06/147/13/2/PO II. Aneks nr 2 z dnia 08.10.2014 r. wydtuzajacy okres
finansowania do 30.09.2015 r.

Faktor

Faktorant

Data zawarcia
umowy

numer
umowy

Data
obowigzywania

Zabezpieczenie

Przyznany limit

Kwota wykorzystanego limitu na
dzien
31-12-2014

zmiana / aneks

PKO BP Faktoring

Pamapol
S.A.

2009-12-16

21/12/2009

2015-03-16

weksel in
blanco, cesja
zgtoszonych
wierzytelnosci

12 000 000,00 zt

7 235 104,87 z¢

I. Aneks nr 3 z dnia 14.02.2014 r. wydtuzajacy okres finansowania do
16.12.2014 r. oraz ustalajacy limit do kwoty 12 min zt

II.LAneks nr 4 z dnia 10.12.2014 r. wydtuzajacy okres finansowania do
16.03.2015r.
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Pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétka
nie otrzymata / udzielita pozyczek na kwoty przewyziszajgce réwnowartosé 10 % kapitatow wtasnych
Emitenta.

W dniu 7 marca 2014 r. zawarte zostaty dwie umowy pozyczki podporzagdkowane;j:

Kwota pozyczki i

Lp Udzielone przez Udzielone dla waluta Okres udzielenia pozyczki
1 Amerykanka Struktura Pamapol S.A. 4000 000,00 zt od 07.03.2014 - na czas nieoznaczony, z
sp.z 0.0. SKA zastrzezeniem zadania sptaty w przypadku
nie zaoferowania do 31.10.2014 objecia
akcji nowej emisji
2 Pamapol WZPOW Kwidzyn 4000 000,00 zt od 07.03.2014 - na czas nieoznaczony, z

zastrzezeniem zadania sptaty w przypadku
nie zaoferowania do 31.10.2014 objecia
nowych udziatéw

Informacje dotyczagce wymienionych pozyczek i warunkdow ich sptaty zostaty przedstawione w pkt.
2.5.2.1.

O zawarciu powyzszych uméw oraz okreslonych warunkach Emitent informowat raportach biezgcych
nr 8/2014 oraz nr 9/2014.

W dniu 25 wrzesnia 2014 r. w ramach wykonania Porozumienia Restrukturyzacyjnego, o ktérym mowa
w pkt 2.5.2.1 doszto do podpisania tzw. Umowy Wsparcia pomiedzy stronami Porozumienia (Pamapol i
WZPOW), a Znaczacymi Akcjonariuszami oraz Amerykanka Struktura Sp. z o.0. S.K.A. W Umowie
Wsparcia uzgodniono podporzgdkowanie przystugujacych Znaczacym Akcjonariuszom (bezposrednio
lub posrednio) wierzytelnosci w stosunku do Pamapol oraz WZPOW wzgledem wierzytelnosci
przystugujacych Bankom w stosunku do Pamapol oraz WZPOW.

Podporzadkowanie objeto nastepujgce umowy pozyczek:

Lp. Pozyczkodawca Pozyczkobiorca Data umowy pozyczki | Wysokos¢ pozyczki Termin sptaty
1. | Amerykanka Struktura Sp. z Pamapol S.A. 7 marca 2014r. 4.000.000 PLN Pozyczka udzielona
0.0. S.K.A. aneksy nr1i2zdnia na czas
23 czerwcai 29 nieoznaczony (bez
sierpnia 2014r. okreslenia terminu
zwrotu),

z zastrzezeniem
zasad i warunkow
sptaty Pozyczki
okreslonych w

umowie
2. | Amerykanka Struktura Sp. z Pamapol S.A. 26 sierpnia 2014r. 4.262.250 PLN 24.08.2015r.z
0.0.S.K.A. zastrzezeniem
zasad sptaty
Pozyczki
okreslonych w
umowie
3 | Pamapol WZPOW Kwidzyn 7 marca 2014r. 4.000.000 PLN Pozyczka udzielona
aneksy nr 1i2 z dnia na czas
23 czerwcai 29 nieoznaczony (bez
sierpnia 2014r. okreslenia terminu

zwrotu),




z zastrzezeniem
zasad i warunkow
sptaty Pozyczki
okreslonych w
umowie

4 | Pamapol WZPOW Kwidzyn 26 sierpnia 2014r. 4.262.250 PLN 24.08.2015r.z
zastrzezeniem
zasad sptaty
Pozyczki
okreslonych w
umowie

Poreczenia

W okresie sprawozdawczym i na moment sporzadzenia niniejszej informacji Spotka otrzymata /
udzielita nastepujgcych poreczen na kwoty przewyzszajgce rownowarto$¢ 10 % kapitatéw wtasnych
Emitenta.

Maksymalna Kwota Data Termin waznosci
kwota z0bowiazania udzielenia
Rodzaj poreczenia Rodzaj Udzielone | Udzielone | Wierzyci | poreczenia na dzaieﬁ
(umowa) poreczenia przez dla el na dziehd 31.12.2013
31.12.2014 o
(wah) (wazt)
.Umowa
kredytowa
WZPOW - PKO BP
. Poreczenie na WZPOW
kredyt w formie Pamapol PKO BP | 12375000 .
Iimittlx zasadach SA P Kwidzyn SA ot 0,00zt | 2014-02-28| bezterminowe
. ogolnych o sp.z0.0.
wielocelowego -
nr umowy 202-
127/LW/1/6/2006

W ramach wykonania zobowigzan wynikajacych z Porozumienia Restrukturyzacyjnego, o ktérym mowa
w pkt 2.5.2.1, do umowy poreczenia o wartosci przewyzszajgcej rownowartos¢ 10 % kapitatow
wtasnych Emitenta zawarty zostat aneks zmieniajgcy wysokos$¢ poreczenia z kwoty 48 min zt do kwoty
60 min zt, 0 czym Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 39/2014:

Maksymalna Maksymalna Data Termin
Rodza Rodzaj | Udzielo ) ) ) kwota ) kwota ) udzielenia waznosci
poreczenia ( poreczeni ne Udzielone | Wierzyci porecz.enlla porecz.enlla
umowa) a przez dla el na dzien na dzien
31.12.2014 31.12.2013
(wzt) (wzt)
Umowa
kredytowa
WZPOW 2011-09-13,
Kwidzyn — BGZ Poreczeni
kredyt ena Pamapo | wzrow . 60000 000,00 | 48000 000,00 [ °F 2014-10-15 .
rewolwingowy sasadach | 1S.A. Kwidzyn BGZ 2t A zmiana | bezterminowe
40.000.000,00 ogélnych maksymalnej
PLN - nr umowy kwoty
U/0090261996/ poreczenia
0025/2011/130
0

Ponizej zawarto wyszczegdlnienie udzielonych/ otrzymanych poreczen przez Spétke Pamapol nie
spetniajgcych powyzszego kryterium
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Maksymain Kwota Maksymal Kwota
a kwota zobowigza | nakwota | zobowiaza
Rodzaj poreczenia Rodzaj Udzielon | Udzielon . . poreczenia nia poreczenia nia Data
. Wierzyciel o L L Lo ! .
(umowa) poreczenia e przez edla na dzien na dzien na dzien na dzien udzielenia
31.12.2014 | 31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2013
(w tys.) (w tys.) (w tys.) (w tys.)
Umowa kredytowa
WZPOW Kwidzyn -
PKO BP; Kredytw
formie limitu .
kredytowego Porgczenie Pamapol [ WZPOW | o 1y gp 13450002t | 7940062 | 3490 | 786012 2t | 2008-09-30
. wekslowe S.A. Kwidzyn zt
wielocelowego
18.000.000,00 PLN; nr
umowy 202-
127/LW/1/6/2006
2011-09-13
Porgczenie 0d 2014-
Umowa kredytowa 10-15
WZPOW Kwidzyn — kredytu wg. Pamapol WZPOW BGZSA. 60 000,00 2t 40 000,00 48 000,00 32 000,00 Jmiana
. prawa S.A. Kwidzyn zt zt zt
BGZ (nr umowy cywilnego maksymaln
U/0090261996/0025/2 | YW'"¢8 ej kwoty
011/1300) poreczenia
Umowa kredytowa
WZPOW Kwidzyn - BGZ
kredyt inwestycyjny w | Poreczenie
walucie polskiej - kredytu wg Pamapol | WZPOW . 12 830,55
8.553.701,00 PLN nr prawa SA. Kwidzyn BGZS.A. 12 830,55 zt 927,97 # 2t 2010-06-23
umowy cywilnego
U/0090261996/0016/2
006/1300 1 355,65 zt
Umowa kredytowa
WZPOW Kwidzyn - BGZ '
kredyt w rachunku Porgczenie
biezacym - krr:i)’:“ w8 :";mapO' rxlzgvx BGZSA. 7500,002t | 4849,8471| 7500002 | 4924,44 2t | 2009-08-26
5.000.000,00 PLN nr | P A ¥
cywilnego
umowy
10/11/BK/2001
Umowa kredytowa Mit
Mar - DB kredyt
inwestycyjny w .
P P | 20 204,34
walucie polskiej - Wzrf;lz;": Si\mapo Mit Mar | Deutsche Bank | 20204347t | 7332542 202 '3zf 9239,78 2t | 2007-04-18
20.000.000,00 PLN o
nr umowy
KIN\0706435
Umowa kredytowa Mit
Mar - DB kredyt .
odnawialny - SVZTSCIZ;": :aAmapd Mit Mar | Deutsche Bank | 8400007 | 3566,342t| 1° 000'02 4304,07 2t | 2007-04-18
4.000.000,00 PLN nr o
umowy LW\07003081
Umowa na zakup Preczenie wg.
P I | WzPOW
puszek WZPOW prawa amapol | WZPOW /o elgNoot 0,002t 000zt| & 0,002t | 2009-03-19
R R S.A. Kwidzyn 650,00
Kwidzyn - Vogel&Noot | cywilnego
Umowa o udzielenie
gwarancji
kontraktowej Pamapol | Poreczenie z
Towarzystwo
S.A. - Euler Hermes tytutu umowy pamanol | zrow Ubezpieczer
S.A. (zabezpieczenie o udzielenie P _ P 0,00 zt 0,00zt | 8001,48zt| 8001,48 zt | 2010-07-02
. - . . . S.A. Ziebice Euler Hermes
inwestycji realizowanej | gwarancji SA
przez ZPOW Zigbice) nr | kontraktowej o
umowy
10/003331/2010
Umowa o udzielenie
gwarancji
kontraktowej Pamapol | Poreczenie z
Towarzystwo
S.A. - Euler Hermes tytutu umowy pamanol | zrow Ubezpieczen
S.A. (zabezpieczenie o wydanie P . P 0,00 zt 0,00zt| 3206,52zt| 3206,52 7zt | 2010-08-24
) " . . " S.A. Ziebice Euler Hermes
inwestycji realizowanej | gwarancji SA
przez ZPOW Ziebice) nr | kontraktowej o
umowy
10/003579/2010
Umowa ? udzielenie Poreczenie z Towaravstwo
gwarancji tytutu umowy p | | zrow Ub ZYStwe
kontraktowejPamapol | o wydanie amapet e czpieczen 0,002t 0,00zt | 1042782t | 1042,782t | 2010-12-23
S.A. - Euler Hermes . S.A. Ziebice Euler Hermes
! > gwarancji SA
S.A. (zabezpieczenie kontraktowej A
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inwestycji realizowanej
przez ZPOW Ziebice) nr
umowy
10/004250/2010

Umowa zakupu nasion

przez WZPOW Kwidzyn X Pamapol | WZPOW | Monsanto
od Monsanto Polska Gwarancja S.A. Kwidzyn | Polska Sp. z o.0. 0,002t 0,002t 800,00 24 287,84 zt 2011-03-21
Sp. zo.0.
Umowa udzielenia
pozyczki w formie Poreczenie Pamapol | WZPOW | PKO BP 20000007t | 5715492 | 2290000 [ 5928 35| 2011-07-18
limitu faktoringowego | wekslowe S.A. Kwidzyn | Faktoring zt
(umowa faktoringowa)
Umowa Ramowa nr
90261996/2011/LT z Poreczenie wg.
dnia17.062011w | prawa Pamapol | WZPOW | gy s, 1800002t | 142,572t 1800,00zt 2011-09-13

. . R S.A. Kwidzyn 1800,00 zt
sprawie transakcji cywilnego
rynku finansowego
Umowa zakupu wegla
WZPOW Kwidzyn - .
BARTER S.A. (data Porgczenie Pamapol [ WZPOW | o\ prep s . 250,00 zt 0,002zt | 250,00z 0,00zt | 2011-09-01

. wekslowe S.A. Kwidzyn
zawarcia umowy 17-
08-2011)
Umowa zakupu nasion
przez WZPOW Kwidzyn
od Floraland Andrzej Poreczenie Pamapol | WZPOW Floraland € €

. . < P : Andrzej 0,00 zt 0,00zt | 2012-04-30
Pawelski (umowa wekslowe S.A. Kwidzyn ) - 211,71
. Pawelski

zawarta w dniu
30.04.2012r.)
Umowa zakupu grochu
przez WZPOW Kwidzyn .
od Van Waveren (data Porgczenie Pamapol WZ.POW Van Waveren € 0,00 zt N 0,00 zt | 2012-03-30

. wekslowe S.A. Kwidzyn - 303,04
zawarcia umowy
30.03.2012r.)
Umowa zakupu grochu
przez ZPOW Zigbice .

Poreczenie Pamapol | ZPOW € €
od Van‘Waveren (data wekslowe SA Ziebice Van Waveren 302,28 0,00 zt 302,28 772,05 zt | 2012-03-23
zawarcia umowy
23.03.2012r.)
Umowa kredytu
dewizowego Mitmar - Poreczenie
ING Bank Slaski - kredeytu wg Pamapol
iiis\.lsoo EUR nr prawa SA. Mit Mar | ING Bank Slaski 786825 24 5327,882t | 7868,25 2t 5184,00 zt | 2013-01-24
867/2013/00000537/0 | CYWilnege
0
Umowa kredytu
refinasujgcy Mitmar - Poreczenie
ING Bank Slaski - nr kredytu wg Pamapol . L
umowy prawa SA. Mit Mar | ING Bank Slaski 227014 24 1487454 | 725449 2t 4 001,25 zt | 2013-01-24
867/2013/00000538/0 | cywilnego
0
Umowa kontraktacji Poreczenie
produkcji ogrodniczej weksla In
nr10/K/2013 zdnia | 22N Pamapol | ZPOW | pop Jiebice 0,00 zt 390,60 zt | 2013-03-29
wystawionego | S.A. Zigbice 2 835,00 zt 2 835,00 zt
05.03.2013 r. (ZPOW -
RPPH Ziebice) przez ZPOW
< Ziebice
Umowa kontraktacji
produkcji ogrodniczej Poreczenie wg.
nr 7/K/2013 z dnia prawa :aAmaPO' ;P ?)\i’ge Zzzz\l—:nowie o 0002t| .o o 13,58 2t | 2013-03-29
20.02.2013 r. (ZPOW - | cywilnego o & !
SPR w Bodzanowie)
Umowa kontraktacji
produkcji ogrodniczej Poreczenie wg.
YA

nr 2/K/2013 z dnia prawa :i\mapc" ZiP c:)\i/;/e !?Pprpz:worno" o 0002t | oo 0,002t | 2013-03-29
04.02.2013 1. (ZPOW - | cywilnego A ¢ '

RPPH "Przeworno")
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Umowa kontraktacji
produkcji ogrodniczej

Poreczenie wg.

nr 4/K/2013 z dnia prawa :T’apd ;P(;W PPHU STARPOL X 0002t| o\ 4 104,00 zt | 2013-03-29
20.02.2013 1. (ZPOW - | cywilnego A ehice oz 2
PPHU STRAPOL)
Umowa kontraktacji
produkcji ogrodniczej Poreczenie wg.
nr 6/K/2013 z dnia prawa :i\ma”' ;P ?)\.N PPHU ARENDA X 0,002t | (oo 21,24 7t | 2013-03-29
20.02.2013 1. (ZPOW - | cywilnego A eoice oz oz
PPHU ARENDA)
Umowa zakupu grochu
przez WZPOW Kwidzyn .
od Van.Waveren (data zf;fscsz:ele :.aArTwapoI \Iivmifj?:r\: Van Waveren 1€44,28 0,00 zt 1€44,28 0,00zt | 2013-03-29
zawarcia umowy
08.03.2013 1.)
Umowa kredytowa Poreczenie w
"UMBRELLA formie weksla
WIELOPRODUKTOWA" | wtanego in Pamapol | Pamapol
zawarta pomiedzy blanco S.A. S.A. BRE
Spoétkami Pamapol, wystawionego | WZPOW | WZPOW | BANK/mBank 6000,002t | 6000,002t| 6000,002t| 5897142t | 2013-04-16
WZPOW Kwidzyn a przez Pamapol, | Kwidzyn | Kwidzyn
BRE Bankiem/obecnie | WZPOW
mBankiem Kwidzyn
Umowa zakupu nasion
przez WZPOW Kwidzyn
od Floraland Andrzej Poreczenie Pamapol | WZPOW FIoraIar‘1d € €
. R Andrzej 0,00 zt 0,00zt | 2013-07-15
Pawelski (umowa wekslowe S.A. Kwidzyn . - 117,52
f Pawelski
zawarta w dniu
26.04.2013 r.)
informac
ja
umowa o roboty przedsta
budowlane - wiona w
informacja porgczenie pamapol raporcie
przedstawiona w robot SA biezacy ZPOW Ziebice 1 000,00 zt 0,002zt | 1000,00 zt 0,00zt | 2013-09-27
raporcie biezacym nr budowlanych o m nr
36/2013 z 27.09.2013 36/2013
r. z
27.09.20
13r.
Umowa zakupu wegla
WZPOW Kwidzyn -
BARTEX sp. z 0.0. (data | Poreczenie Pamapol | WZPOW
zawarcia umowy 10- wekslowe SA. Kwidzyn BARTEX S.A. 1659,20 zt 366,31zt | 1659,20 zt 713,32 2t 2013-07-10
07-2013, nr umowy
1/WZPOW/2013)
Umowa kredytowa
WzPOW - PKO. BFT . Porgczenie na
kredyt w formie limitu | ‘0o b Pamapol [ WZPOW | o 1, oo 12375,002t | 7 940,06 zt 0,00 zt 0,00zt | 2014-02-28
wielocelowego - nr ogélnych S.A. Kwidzyn
umowy 202-
127/LW/1/6/2006
Umowa kredytowa
WZPOW - PKO BP Poreczenie na
kredyt inwestycyjny - | zasadach Pamapol [ WZPOW | o 1y gp 1750,002t| 816,25 zt 0,00 2t 0,002t | 2014-02-28
. S.A. Kwidzyn
nr umowy 202- ogolnych
129/3/11/1/R2X/2007
Umowa kredytowa
WZPOW - PKO BP Poreczenie na
kredyt inwestycyjny - | zasadach pamapol | WZPOW | 6 gp 1750,002 | 875,64 24 0,002t 0,002t | 2014-02-28
. S.A. Kwidzyn
nr umowy 202- ogdlnych
129/3/11/5/R2X/2006
Umowa zakupu grochu
przez WZPOW Kwidzyn .
od Van Waveren (data | " oreczenie Pamapol [ WZPOW |\ \vaveren | € 5180247 | € 0,002t | 2014-03-10
. wekslowe S.A. Kwidzyn 147,61 -
zawarcia umowy
06.03.2014 r.)
Umowa zakupu nasion
przez WZPOW Kwidzyn
od Floraland Andrzej Poreczenie Pamapol | WZPOW Floraland € €
. A Andrzej 0,00 zt 0,00 zt | 2014-04-10
Pawelski (umowa wekslowe S.A. Kwidzyn pawelski 208,33 -

zawarta w dniu
10.04.2014 r.)
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Maksymaln Kwota Maksymal Kwota
a kwota zobowigza | nakwota | zobowigza
Rodzaj poreczenia Rodzaj Udzielone | Udzielone . . poreczenia nia poreczenia nia Data
. Wierzyciel o L o . L
( umowa) poreczenia przez dla na dzien na dzien na dzien na dzien udzielenia
31.12.2014 | 31.12.2014 | 31.12.2013 | 31.12.2013
(wtys.) (wtys.) (wtys.) (wtys.)
Poreczenie
kredytu w formie WZPOW pamanol
hipoteki ) p BGZ S.A. 2000,00zt | 816,252t | 2000,00zt | 1038,30zt | 2010-04-22
o Kwidzyn S.A.
Umowa kredytowa kaucyjnej, KW
Pamapol S.A. - BGZ GD1/00003010/9
Poreczenie
kredyt inwestycyjny w | kredytu w formie
WZPOW P | .
walucie polskiej - zastawu na o dg . Simap" BGZS.A. 2000,00zt| 816,252t | 2000,002t | 103830z | 2010-04-22
5.444.621,77 PLN érodkach ¥ A
trwatych
nr umowy Poreczenie
U/0007991507/0002/2 | kredytu w formie | WzPOW Pamapol .
007/2900 Jastawu na Kwidzyn SA. BGZS.A. 2 000,00 zt 816,25zt | 2000,00zt | 1038,30z | 2010-04-22
zapasach
Poreczenie wg. [ WZPOW | Pamapol | gy g 5 8250,002t | 816,25zt | 8250,00zt | 1038,302 | 2010-09-21
prawa cywilnego | Kwidzyn S.A.
Poreczenie w
formie zastawu
rejestrowegona | WZPOW | Pamapol | o,y gp 978,70z | 97870z | 978702 978702 | 2010-12-20
rzeczach Kwidzyn S.A.
oznaczonych co
do tozsamosci
Umowa kredytowa Poreczenie w
Pamapol S.A. - PKO BP <
kredyt w formie limitu formie zastawu
wielocelowego - ;‘:‘(Jtes\;;oc"}:eg° na :j:tliiak :T‘ap"' PKO BP 28125002 | 4300024| 3% OOO'OZ(: 1500,00 zt | 2010-12-20
18.500.000,00 PLN nr fin!nsow chw o
umowy 1210204564 1« . sooyooo szt
0000 5602 0094 9701 ’ .
Poreczenie w
formie zastawu
rejestrowegona | Mariusz | Pamapol | o1 gp 28125002 | 430,002 | 349900 1500004t | 2010-12-20
aktywach Szataniak S.A. z
finansowych w
ilosci 500.000 szt.
Umowa udzielenia
pozyczki w formie
limitu faktorlngowego Poreczenie WZ‘POW Pamapol PKO BI.D 20000,002t | 7235102t 22 000,00 6952,24 7t | 2011-07-18
(umowa faktoringowa | wekslowe Kwidzyn S.A. Faktoring zt

zdnia 17.12.2010 z
pdin. zm.)

Gwarancje

W okresie objetym sprawozdaniem i na moment sporzadzenia niniejszej informacji Spotka nie
otrzymata gwarancji przewyzszajgcych rdwnowartosé 10 % kapitatéw wtasnych Emitenta.

Ponizej zawarto wyszczegodlnienie otrzymanych / udzielonych gwarancji nie spetniajgcych powyzszego

kryterium:
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Gwarancje udzielone przez Pamapol S.A.

Maksymalna | Maksymalna
. kwota kwota
Rodzaj . . . . .
. Rodzaj Udzielone Udzielone . . poreczenia poreczenia Data
poreczenia ( . Wierzyciel o L . .
umowa) poreczenia przez dla na dzien na dzien udzielenia
31.12.2014 31.12.2013
(wtys.) (wtys.)
Umowa zakupu
pusz.ek wzpow Gwarancja Pamapol S.A. WZ,POW Can Pack 5743,27 # 5743,27 z# 2013-10-17
Kwidzyn - Can Kwidzyn
Pack
Umowa zakupu
nasion przez
WZPOW Kwidzyn WZPOW Monsanto
od Monsanto Gwarancja Pamapol S.A. K Polska Sp. z 1 000,00 zt 2014-03-31
Kwidzyn 0,00 zt
Polska Sp. z 0.0. 0.0.
(data umowy
31.03.2014)
Gwarancje otrzymane przez Pamapol SA
Kwota Kwota
zobowigzania Kwota zobowigzania Kwota
na dzien zobowiazania na dzien zobowiazania Okres
Rodzaj gwarancji | Spétka | Nazwa instytucji | 31.12.2014 na dzien 31.12.2013 na dzien obowiazywania
(Wtys.zt)- |31.12.2014 (w| (wzl)- [31.12.2013 (w azy
wyptacona tys. zt) wyptacona 2t)
gwarancja gwarancja
ubezpieczeniowa
nalezytego Uniga
wykonania Pamapol Towarzystwo 0,00 zt 129,65 zt 0,00 zt 0,00 zt 0d 06.09.2014
S.A. ) . do 01.01.2017
kontraktu nr Ubezpieczen SA
998A431619

4 PERSPEKTYWY ROZWOJU
4.1. Strategia i perspektywy rozwoju Pamapol

Poczawszy od 2012 r. przy wsparciu doradcy zewnetrznego rozpoczete zostaty procesy zmiany
dotychczas przyjetego modelu biznesowego.

Dokonano przegladu funkcjonowania Emitenta oraz catej Grupy Kapitatowej Pamapol, okreslony zostat
szereg inicjatyw naprawczych, majacych na celu poprawe funkcjonowania w kazdej dziedzinie
dziatalnosci wszystkich spétek wchodzgcych w sktad Grupy. Przystgpiono do zbycia wybranych
aktywdéw, majac na uwadze komplementarno$¢ profilu dziatalnosci spétek zaleznych w Swietle
dziatalnosci Emitenta i Grupy.

Strategia Spodtki byta ukierunkowana na optymalizacje proceséw produkcyjnych — majacych na celu
zwiekszenie wydajnosci zwigzane z obnizeniem kosztow realizowanej produkcji.

Szczegbétowe informacje dotyczace procesdéw restrukturyzacyjnych w okresie sprawozdawczym
zawarte zostaty w pkt 1.3 niniejszego sprawozdania.

Obecnie celem reorganizacji wielu kluczowych obszaréw funkcjonowania Emitenta jest zwiekszenie
efektywnosci operacyjnej i ptynnosci finansowej. Priorytetem jest zapewnienie rentownosci
segmentowi produkcyjnemu, jak i dalszy rozwaj dziatalnosci handlowej obejmujgcej m.in. ekspansje na
rynkach zagranicznych oraz w kanale HoReCa.

Prowadzone sg dalsze dziatania celem optymalizacji struktury finansowania uwzgledniajacej
zapotrzebowanie na kapitat kréotkoterminowy i dtugoterminowy Emitenta oraz pozostatych spdtek
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Grupy. Emisja Akcji serii C i D jest jednym z tych dziatan. Dziatania te majg na celu wypetnienie
warunkéw zawartych w Porozumieniu restrukturyzacyjnym.

W 2015 r. oraz w kolejnych latach budowa wartosci Spoétki ma opierac sie na stworzeniu silnej marki,
wdrazaniu i rozwoju proceséw biznesowych oraz wykorzystywaniu wewnetrznych przewag
konkurencyjnych Emitenta oraz pozostatych spétek z Grupy.

Zarzad Spotki planuje wzrost udziatu rynkowego w segmencie dan gotowych, konserw miesnych oraz w
segmencie pasztetow.

W zakresie segmentu surowca miesnego planowane jest rozpoczecie kilku proceséw
standaryzacyjnych i optymalizacyjnych wykorzystujacych synergie zachodzace pomiedzy Pamapol a
MITMAR. Procesy te majg doprowadzi¢ do stworzenia konkurencyjnego produktu na rynku
surowcowym.

4.2.  Czynnikiizdarzenia, ktére bedg miaty wptyw na wyniki Spotki

Wptyw na osiggane przez Emitenta wyniki majg zaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od spoéfki, jak
i czynniki wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z jej dziatalnoscia.

Wsrdd czynnikéw, ktdre zdaniem Zarzadu Spoétki majg najwiekszy wptyw na perspektywy rozwoju
nalezy wymienic:

1. czynniki zewnetrzne, w tym:

a) sytuacja ekonomiczna w kraju - przektada sie na zasobnos$¢ polskiego spoteczenstwa i poziom
bezrobocia, co wptywa na poziom dochoddéw rozporzadzalnych oraz zapotrzebowanie na
artykuty konsumpcyjne Spétki,

b) ksztattowanie sie cen surowca — wystepujgca zmienno$¢ na rynku surowcow miesnych,
warzywno-owocowych oraz opakowan wptywa na optacalno$é produkcji oraz wysokosé
generowanych marz, przy ograniczonej mozliwosci przetozenia wzrostéw cen na klienta,

c) presja cenowa ze strony odbiorcow, zwtaszcza sieci handlowych — przyczynia sie do wzrostu
konkurencji cenowej i produktowej w branzy przetwdrstwa i ma wptyw na poziom sprzedazy
produktéw i ustug swiadczonych przez Spétke.

2. czynniki wewnetrzne, w tym:

a) ryzyko dotyczgce zawartego porozumienia restrukturyzacyjnego (szerzej dyskutowane w pkt.
4.3.2 ponizej),
b) optymalizacja procesdéw produkcyjnych oraz kontrola kosztow operacyjnych — wzrost m.in.

kosztow energii, materiatdw, wynagrodzen pracowniczych wptywa na poziom rentownosci
Grupy Kapitatowej,

c) realizacja projektow rozwojowych w ramach wszystkich kategorii produktowych obstugiwanych
przez Spoétke — innowacyjnos¢, sprawnos$¢ we wdrazaniu nowych produktéow celem
dostosowania oferty do oczekiwan rynkowych,

d) dziatania marketingowo-reklamowe — budowanie i wsparcie sprzedazy produktéw poprzez
zwiekszenie Swiadomosci marki i rozpoznawalnosci brandu.
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4.3. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen
4.3.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziafta Spotka

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Spoétka dziata na rynku przetwérstwa miesno-warzywnego, charakteryzujgcym sie silng konkurencja.
Istnieje ryzyko, iz w wyniku nasilonych dziatan konkurencji lub pojawienia sie nowych podmiotéw na
rynku, Spétka nie zrealizuje zaktadanych celéw, lub na ich realizacje bedzie musiata przeznaczyé
dodatkowe sSrodki w postaci zwiekszenia naktaddw na marketing lub obnizenie cen, co w efekcie
negatywnie wptynie na osiggang rentownosc.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig przepiséw prawa i ich interpretacji

Polski system prawny charakteryzuje sie czestymi zmianami przepisow, ktdre mogg wigzac sie dla
Spoétki z ryzykiem, iz kondycja finansowa ulegnie pogorszeniu, poprzez zwiekszenie kosztow
prowadzonej dziatalnosci, czy ograniczenia w zakresie dostepnosci do danych rynkdéw zbytu. Zmiany te
dotyczg w szczegdlnosci przepisow prawa handlowego, przepiséw podatkowych, przepisow
regulujacych dziatalnos$¢ gospodarczg, przepiséw prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, czy tez prawa
z zakresu papierdow wartosciowych. Takie ryzyko stwarzajg takze interpretacje dokonywane przez sady
i inne organy dotyczgce zastosowania przepisow, ktore sg jak pokazuje praktyka bardzo czesto
niejednoznaczne i rozbiezne.

Ryzyko zwigzane z politykg podatkowa

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami. Interpretacje przepisow podatkowych
ulegajg czestym zmianom, a zarowno praktyka organdw skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w
sferze opodatkowania nie sg jednolite, co powoduje, ze w przypadku polskiej spétki zachodzi wieksze
ryzyko prowadzenia dziatalnosci niz w przypadku spoétki dziatajgcej w bardziej stabilnych systemach
podatkowych.

Jednym z elementdéw ryzyka wynikajgcego z unormowan podatkowych sg przepisy odnoszgce sie do
uptywu okresu przedawnienia zobowigzania podatkowego, co wigze sie z mozliwoscig weryfikacji
prawidtowosci naliczenia zobowigzan podatkowych za dany okres oraz w przypadku stwierdzenia
naruszen natychmiastowg wykonalnoscig decyzji organdw podatkowych. Deklaracje podatkowe
okreslajgce wielko$¢ zobowigzania podatkowego i wysoko$s¢ dokonanych wptat mogg by¢
weryfikowane w drodze kontroli przez organy skarbowe w okresie pieciu lat od korica roku, w ktorym
minaf termin ptatnosci podatku.

W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia
zobowigzania podatkowego, interpretacji przepiséw podatkowych, sytuacja ta moze mieé istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Spétki i Grupe Pamapol, kondycje finansowa, wyniki oraz
perspektywy rozwoju.

Ryzyko wahan w poziomie podazy i zmian cen surowcéw

Podstawowymi czynnikami decydujacymi o kosztach produkcji sg wydatki zwigzane z zakupem
niezbednego surowca. Spétka wykorzystuje jako surowce do produkcji swoich wyrobéw gtéwnie
elementy miesne oraz warzywa. Ceny tych surowcéw podlegajg okresowym, czesto znacznym
wahaniom. W przypadku warzyw decydujgcy wptyw 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 badz zdarzen nadzwyczajnych zwigzanych z jednostkami chorobotwdrczymi wsrdd
zwierzat, a w efekcie zamkniecie sie czesci rynkow eksportowych. W dtuzszym okresie zasadnicze
znaczenie dla kazdego z rodzajow mies, stanowigcego surowiec w Spétce ma sytuacja na rynku
paszowym, gdzie w dalszej perspektywie czynniki zwigzane z korzystnymi prognozami produkcji zbéz, a
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tym samym relatywnie niskimi kosztami paszy powinny sprzyja¢ odbudowie hodowli i stabilizacji na
rynku z lekkg tendencjg spadkowa cen, w przypadku niewystepowania zjawisk nadzwyczajnych.

Spétka zabezpiecza sie przed wahaniami cen surowcéw kontraktujgc dostawy gtéwnych grup warzyw z
plantatorami po z géry ustalonych cenach (za posrednictwem spétki zaleznej), jak i skupujac surowiec
w okresie, gdy jego cena jest niska, a nastepnie go magazynujagc w miare mozliwosci okresowo
neutralizowac ruchy cenowe na rynku miesa, bagdz wykorzysta¢ je do zrealizowania dodatkowego
zysku.

Okresowe niedobory lub nadwyzki surowca i znaczne wahania cen surowcéw mogg niekorzystnie
wpltyngé na rentownos¢ osiggang przez Spotke. Ponadto nie mozna wykluczy¢ sytuacji, iz podaz
niektérych surowcéw wykorzystywanych do produkcji bedzie tak mata, iz nie pozwoli na realizacje
zaktadanego poziomu sprzedazy.

Ryzyko wahan w poziomie kursu walutowego

Spotka bedac zaréowno eksporterem, jak i importerem posiadajg otwartg pozycje walutowa. Emitent
zabezpiecza sie przed wahaniem kursu walutowego bilansujgc pozycje aktywdéw i pasywow
wyrazonych w walutach obcych. W swietle polityki zabezpieczen przed ryzykiem kursowym, Spétka nie
moze zawierac zadnych transakcji o charakterze spekulacyjnym bez uprzedniej zgody Rady Nadzorczej i
Zarzadu Emitenta, natomiast dopuszczalne jest zawieranie transakcji typu forward pod dany kontrakt
eksportowy badz importowy.

W celu ograniczenia ryzyka walutowego Spétka dazy do prezentowania klientom cennikdw w ztotych
przenoszac ryzyko kursowe na nabywce produktu.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg polityczng na Ukrainie

Niestabilna sytuacja polityczna na Ukrainie i zwigzane z tym wprowadzenie embarga na produkty
zywnosciowe (mieso, warzywa, owoce) przez Rosje stwarza ryzyko pogorszenia wynikéw finansowych.
Powyzsze kraje nie stanowig podstawowego kierunku sprzedazy produktéw Emitenta, jednakze
istnieje ryzyko, iz ta sytuacja, wptynie na zachowanie konkurencji i cene produktu finalnego w innych
rejonach swiata. Obecnie z uwagi na relatywnie niewysoka dotychczasowa ekspozycje eksportowa na
Ukraine, Spoétka nie identyfikuje istotnie negatywnego wptywu sytuacji politycznej na Ukrainie na
prowadzong dziatalnosé i osiggane wyniki.

4.3.2 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki

Ryzyko dotyczace dziatan restrukturyzacyjnych

Poczgwszy od 2012 r. Emitent prowadzi proces restrukturyzacji operacyjnej, w ramach ktérego
wyznaczone zostaty kierunki dziatania, majace przyczyni¢c sie do poprawy efektywnosci jej
funkcjonowania oraz wzmocnienia pozycji spétek na rynku.

Zachodzace zmiany organizacyjne i kadrowe stuzy¢ majg skutecznej realizacji zadarn budzetowych i
celéw strategicznych. Realizacja budzetéw i przyjetej wewnetrznie strategii dziatalnosci jest
adresowana wedtug podziatu kompetencyjnego. Zmiany obejmujg obszary sprzedazy, marketingu,
rozwoju rynku i produktéw, produkcji, finanséw, planowania i logistyki.

Opracowanie planéw sprzedazy zwigzanych z segmentacjg klientdw, analiza asortymentu pod katem
realizowanej marzy, jako podstawy planowania rozwoju portfela produktéw, centralizacja zakupéow
surowcowych i wiekszosci ustugowych, reorganizacja zarzadzania na poziomie Emitenta oraz Grupy,
rozbudowa dziatu kontrolingu, optymalizacja zarzadzania kapitatem obrotowym - stanowig warunek
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konieczny skutecznej realizacji zamierzen rozwojowych Emitenta i Grupy Pamapol, zaréwno w sferze
operacyjnej jak i funkcjach wsparcia.

Zarzad dostrzega ryzyko, iz mimo doktadania nalezytej starannosci, przyjete dziatania mogg nie
przynies¢ spodziewanych wynikdw, a poniesione naktady na zwiekszenie Swiadomosci i
rozpoznawalnosci marki Pamapol moga nie przetozy¢ sie dtugofalowo na wzrost sprzedazy.

Dla petnej realizacji zmian operacyjnych Emitent oraz Grupa prowadzi réwniez optymalizacje w ramach
struktury finansowania, dostosowanej do zapotrzebowania na kapitat krétko- i dtugoterminowy. W
dniu 25 wrzes$nia 2014 r. zostato zawarte Porozumienie Restrukturyzacyjne dot. m.in. restrukturyzacji
catosci zadtuzenia wynikajgcego z kredytow obrotowych. Porozumienie Restrukturyzacyjne
zobowigzuje Emitenta oraz spotke zalezng WZPOW do wykonania okreslonych wynikéw finansowych
oraz osiggniecia wskaznikéw dotyczgcych majatku i Zrédet finansowania.

Spétka nie moze wykluczy¢ ryzyka, iz w przypadku wystgpienia i trwania przypadku naruszenia
warunkéw umow kredytowych wynikajgcych z Porozumienia Restrukturyzacyjnego, kredytodawcy
mogg skorzysta¢ z uprawnien w postaci podwyzszenia oprocentowania lub postawienia w stan
natychmiastowej wykonalnosci zadtuzenia, co w konsekwencji miatoby istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta oraz Grupy. Zarzad pragnie zaznaczyé, iz dotychczasowa
wspotpraca z Bankami ukfada sie prawidtowo.

Ryzyko utraty klientéw

Spotka wspodtpracuje z hurtowniami produktéw spozywczych oraz sieciami handlowymi na terenie
kraju i za granica. W ramach prowadzonych dziatan optymalizujgcych procesy zarzadzania sprzedazg i
marketingiem, wprowadzenia modelu zarzadzania marzg kontrybucji, moze wystgpi¢ ryzyko
niezaakceptowania warunkéw handlowych oraz utraty duzego klienta, co wptynetoby na zmniejszenie
przychoddw ze sprzedazy oraz osiggniete wyniki.

Ryzyko zwigzane z utratg wartosci aktywow

Poczawszy od 2005 r., gdy Emitent przejat kontrole nad WZPOW, zmieniat sie sktad podmiotéw
tworzacych Grupe. Zawierane byty transakcje kupna i sprzedazy udziatéw w spétkach zaleznych.
Transakcje przeje¢ poprzedzone zostaty badaniem sytuacji finansowej i prawnej przejmowanych spétek
(due diligence). Nie mozna jednak wykluczyé, iz nie wszystkie ryzyka zwigzane z dziatalnoscig tych
spotek zostaty zidentyfikowane przez kupujgcego. Ponadto osigganie w kolejnych okresach
sprawozdawczych niezadowalajgcych wynikéw przez spotki moze skutkowac koniecznoscig dokonania
odpiséw aktualizujgcych oraz zmian w wartosciach aktywéw, ktére bedg mogty mieé negatywny wptyw
na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kadrg menedzerska

Dziatalnos¢ Emitenta oraz perspektywy rozwoju sg w duzej mierze zalezne od wiedzy, doswiadczenia
oraz kwalifikacji kadry zarzadzajgcej oraz kluczowych pracownikéw, a w szczegdlnosci od wiedzy i
doswiadczenia gtdwnych akcjonariuszy oraz Zarzadu. Ich praca na rzecz Spotki jest jednym z czynnikow,
ktére bedg decydowaty o ich sukcesach. Dlatego tez odejscie ze Spdtki cztonkdw kadry zarzadzajacej,
moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta, osiggane przez nig wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek

Jednym z celéw strategicznych zaréwno Emitenta jak i pozostatych spétek z Grupy jest wprowadzanie
do oferty nowych produktéw w segmentach rynku, w ktérych Spétka posiada juz ugruntowang pozycje
rynkowg. W strukturach Spétki funkcjonuje zespét New Product Development (zespdt ds. rozwoju
produktéw). Celem Zespotu jest koordynacja wszystkich spraw Emitenta oraz Grupy w zakresie badan i
rozwoju produktéow, od fazy pomystu do fazy komercjalizacji. Wprowadzenie na rynek nowego
produktu zawsze poprzedzane jest odpowiednimi analizami rynkowymi oraz seriami prébnymi, ktére
majg zminimalizowac ryzyko niezaakceptowania produktu przez rynek. Istnieje jednak ryzyko, iz
pomimo zastosowanych procedur, Spotka poniesie koszty zwigzane z wprowadzaniem nowych
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produktéw, a te nie odniosg sukcesu rynkowego ze wzgledu na Zle rozpoznany potencjat rynku,
preferencje konsumentéw lub dziatania konkurencji. W efekcie moze to wptyngé niekorzystnie na
wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko zwigzane z podatnoscig spoteczenstwa na rozpowszechniane w $rodkach masowego
przekazu informacje o chorobach zwigzanych z produktami i przetworami migsnymi

Na preferencje spoteczeristwa w zakresie zywienia silny wptyw majg informacje rozpowszechniane w
srodkach masowego przekazu, a w szczegdlnosci informacje dotyczace choréb zwigzanych z
produktami i przetworami miesnymi, takich jak: ptasia grypa, choroba wsciektych kréw (BSE),
pryszczyca, ,afera koniska” jaka miata miejsce w 2013 r. czy tez wykryte w 2014 r. przypadki choroby
afrykanskiego pomoru swin (ASF). Wystgpienie jednostki chorobotwodrczej na terenie kraju rodzi
ponadto dodatkowe koszty w zaktadach produkcyjnych zwigzane z procesami kontroli przez instytucje
panstwowe. Nie mozna wykluczyé, iz pojawienie sie kolejnych przypadkéw tych lub innych chordb
wsrdd zwierzat badz informacji o podobnym charakterze moze wywotaé zmniejszenie popytu na
produkty, a co za tym idzie na osiggane przez Spétke wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska i bezpieczenstwem pracy

Spétka poddawana jest regulacjom prawnym z zakresu ochrony srodowiska oraz bezpieczenstwa i
higieny pracy. W przypadku ich naruszenia moze wystgpi¢ sytuacja zwigzana z koniecznosScig zaptaty
kar, optat badz innych roszczen odszkodowawczych, nie wykluczajac koniecznosci czasowego
zawieszenia lub ograniczenia produkcji przez witasciwe organy administracji publicznej, co z kolei
mogtoby przetozy¢ sie na sytuacje Spotki oraz Grupy Pamapol.

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

Ryzyka zwigzane z bezpieczenistwem pracy, mimo doktadania szczegdlnej starannosci, moga wystgpic
w kazdym zakfadzie Grupy i rodzi¢ ryzyko wszczecia postepowania sgdowo-administracyjnego.

Ryzyko zwigzane z wykorzystywaniem dotacji z Unii Europejskiej

Spétka Pamapol realizujgc inwestycje w srodki trwate wykorzystuje dotacje pochodzgce z funduszy
pomocowych Unii Europejskiej.

Projekty finansowane z funduszy europejskich, tak jak kazde inne projekty, w trakcie realizacji
napotykajg na rézne przeciwnosci, co wywotuje ryzyko niepowodzenia ich realizacji - poczawszy od
koniecznosci skutecznego i udokumentowanego rozliczenia srodkéw finansowych otrzymanych na
dany projekt, jak i udowodnienie, ze inwestycja sfinansowana w ramach pomocy osiggneta ujete w
projekcie wskazniki i charakteryzuje sie trwatoscia.

Spoétka zawierata umowy z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa (ARiIMR), na podstawie
ktérych otrzymywaty pomoc finansowg, ktéra przez okres 5 lat od dnia dokonania ostatniej ptatnosci
przez ARIMR naktada na beneficjenta umowy okreslone zobowigzania. Zapisy poszczegdlnych uméw
umozliwiajg ARIMR jej rozwigzanie i koniecznos¢ zwrotu dotacji w kilku okreslonych przypadkach m.in.:
(i) w przypadku przeniesienia prawa wtasnosci lub posiadania nabytych ddbr, (ii) ich wykorzystywania
niezgodnie z przeznaczeniem, (iii) zaprzestania prowadzenia dziatalnosci, ktérej stuzyta realizacja
dotowanego projektu, ze zmiang miejsca wykonywania tej dziatalnosci. W przypadku poreczenia przez
Spétke za zobowigzania innego podmiotu ryzyko zwrotu dotacji moze wptynac takze na sytuacje tej
spotki. Zarzad Emitenta nie widzi w chwili obecnej zadnych przestanek do rozwigzania uméw dotacji,
niemniej nie moze zagwarantowa, iz wystgpig w przysztosci w tak odlegtej perspektywie czasowej.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za produkt
Wysoka jakos$¢ produktéw jest jednym z najistotniejszych atutéw Emitenta oraz pozostatych spoétek z
Grupy, gdyz przekonanie konsumentéw o dobrej jakosci wyrobow danej firmy jest jednym z
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najwazniejszych aspektow dziatalnosci firmy, szczegdlnie w sektorze spozywczym. Istnieje ryzyko, ze do
sprzedazy zostanie wprowadzony wyrdb niepetnowartosciowy lub stanowigcy zagrozenie dla zdrowia
konsumentéw. W takim przypadku mogg powsta¢ w stosunku do Pamapol lub spétek z jego Grupy
roszczenia odszkodowawcze, a dodatkowo moze zostaé nadszarpniete zaufanie konsumentéw, co w
efekcie moze niekorzystnie wptyngé na wyniki finansowe Emitenta oraz Grupy. Emitent minimalizuje to
ryzyko poprzez ubezpieczenia od odpowiedzialnosci cywilnej od wadliwych produktéw.

Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Pomiedzy spotkami Grupy wystepujg liczne wzajemne rozrachunki handlowe. Spoétki dokonujg
wzajemnej sprzedazy produktow, towardéw i materiatéw. Ceny transferowe stosowane w tych
transakcjach, mogg mie¢ decydujgcy wptyw na ostateczny obraz zyskéw lub strat w poszczegdlnych
czesciach Grupy, a ostatecznie takze na konkurencyjnos¢ Emitenta oraz pozostatych spoétek Grupy
wobec innych przedsiebiorstw.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa podatkowego takie umowy zawierane sg na warunkach
rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka zakwestionowania przez organy kontroli skarbowej
niektérych transakcji handlowych, co w konsekwencji moze powodowaé okreslenie dodatkowych
zobowigzan podatkowych Iub kar zwigzanych z naruszeniem przepiséw dotyczacych cen
transferowych.

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem kredytowym, udzielonymi poreczeniami oraz stopg procentowg
Emitent, jak i pozostate spotki Grupy korzystajg z finansowania zewnetrznego. Zawarte umowy dotyczg
finansowania dziatalnosci biezgcej, jak i realizacji okreslonych projektéw inwestycyjnych. Jednym z
zabezpieczen stosownych przez instytucje finansowe, czy kontrahentéw sg poreczenia wzajemnych
zobowigzan przez spétki Grupy. Wyszczegdlnienie zawartych przez Emitenta umdéw o charakterze
kredytowym, jak i udzielonych poreczen i gwarancji znajduje sie w pkt 3.9 niniejszego sprawozdania.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz w przypadku nieterminowej obstugi zadtuzenia, banki badz kontrahenci
moga zadaé wykonania zobowigzan przez kredytobiorce, poreczyciela/gwaranta, co w rezultacie moze
mie¢ negatywny wptyw na osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta oraz utrudnienia, czy
niemoznos¢ regulowania zobowigzan.

Dla petnej realizacji zmian operacyjnych Grupa prowadzi réwniez optymalizacje w ramach struktury
finansowania, dostosowanej do zapotrzebowania na kapitat krotko- i dtugoterminowy. W dniu 25
wrzesnia 2014 r. zostato zawarte Porozumienie Restrukturyzacyjne dot. m.in. restrukturyzacji catosci
zadtuzenia wynikajagcego z kredytdw obrotowych. Porozumienie Restrukturyzacyjne zostato
szczegdtowo opisane w pkt 2.5.2.1 sprawozdania.

Zarzad wskazuje na ryzyko wystgpienia sytuacji (w przypadku niewykonania kowenantéw — klauzul
umownych Porozumienia Restrukturyzacyjnego), w ktérej kredytodawcy beda mogli skorzystaé z
przystugujacych im uprawnien do postawienia w stan natychmiastowej wykonalnosci zadtuzenia
wobec tych podmiotéw — w konsekwencji miatoby to istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg i wyniki Emitenta oraz Grupy.

W zwigzku z finansowaniem swoje] dziatalnosci kredytami bankowymi oraz leasingiem, opartymi na
zmiennej stopie procentowej Emitent jest narazony na ryzyko stopy procentowej. W przypadku
wzrostu stdép procentowych, zwiekszg sie réwniez koszty finansowe ponoszone przez Emitenta, co
bedzie miato negatywny wptyw na osiggane wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane z cenami i dostepnoscia opakowan

Spétka pakowania produkowanych wyrobdéw wykorzystuje gtéwnie szklane stoiki oraz metalowe
puszki. Z punktu widzenia strategicznego to opakowania szklane stanowig najistotniejszg grupe
wiasciwie w kazdej pozycji asortymentowej. Emitent oraz pozostate spétki Grupy odczuwajg z jednej
strony presje dostawcow opakowan na podnoszenie cen, z drugiej za$ ich ograniczone moce
wytworcze mogg powodowaé opdznienia w dostawach czy wyznaczanie limitéw dostaw. Istnieje
ryzyko, Spotka bedzie zmuszona kupowaé opakowania po wyzszych cenach, a takze zagrozona moze
by¢ ciggtos¢ dostaw opakowan, co w skrajnych przypadkach moze doprowadzi¢ do koniecznosci
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wstrzymania produkcji. Mogtoby to mie¢ istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez
Emitenta oraz Grupe. W celu zabezpieczenia sie przed tego typu ryzykiem, wprowadzona zostata
strategia dywersyfikacji form opakowan dla poszczegdlnych grup asortymentowych, wskazujgca na
wykorzystanie np. puszek, czy kartonikow ,tetra pack” do produkcji czesci wyrobéw Spétki oraz Grupy.
Dodatkowo, w celu zniwelowania ryzyka braku ciggtosci dostaw opakowan szklanych i metalowych
oraz niewystarczajgcych limitdw, podjeto dziatania majgce na celu centralizacje dostaw opakowan w
Grupie. Wiekszo$¢ dostaw opakowan w Grupie odbywa sie poprzez spétke Pamapol.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Sprzedaz w Spédfce charakteryzuje sie sezonowoscig. Najwieksza sprzedaz jest realizowana w czerwcu,
lipcu, sierpniu i wrzesniu danego roku, natomiast najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w okresie |
kwartatu (wyjgtkowy w tym wzgledzie in plus wydaje sie | kw. 2015 r. ze wzgledu na przedstawiony w
pkt. 2.5.1 niniejszego sprawozdania kontrakt na sprzedaz w tym kwartale konserw wieprzowych do
Rumunii)- w okresie sprawozdawczym rdznica w sprzedazy pomiedzy najlepszym i najgorszym
kwartatem wynosi ok 30%.

Realizacja zamdéwien w miesigcach o najwiekszej sprzedazy wymaga produkcji wyrobdw na zapas,
ponadto po okresie zwiekszonej sprzedazy przez pewien czas utrzymujg sie podwyzszone poziomy
naleznosci handlowych. Dlatego tez w ciggu roku wystepujg okresy podwyzszonego zapotrzebowania
na kapitat obrotowy. Powyzsze czynniki powodujg, ze witasciwa ocena sytuacji finansowej Spotki
i Grupy powinna by¢é dokonywana przy uwzglednieniu sezonowosci w prowadzonej dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z presja ptacowa

Rdznica w poziomach wynagrodzen pomiedzy Polskg, a Europg Zachodnig jest jednym z czynnikéw,
ktéry sprawia, iz Emitent oraz Grupa posiada przewage kosztowg i moze skutecznie konkurowaé na
rynku Unii Europejskiej. Istnieje ryzyko, ze zmniejsza¢ sie bedzie rdznica w poziomie wynagrodzen
pomiedzy Polska, a krajami Europy Zachodniej, co w konsekwencji moze mieé niekorzystny wptyw na
wyniki finansowe Emitenta.

4.4. Informacje o prognozach

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw na 2014 r. ani na kolejne lata obrotowe.

4.5.  Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Emitent przewiduje w 2015 r. inwestycje o charakterze odtworzeniowo-produkcyjnym, ktérych celem
bedzie przede wszystkim doskonalenie proceséw produkcyjnych i magazynowych, rekonstrukcja parku
maszyn / linii technologicznych, poprawa ich efektywnosci i wydajnosci, zmniejszenie zuzycia mediow
oraz poprawa bezpieczenstwa pracy / eksploatacji.

Ponadto w 2013 r. Emitent podpisat umowe inwestycyjng (sprzedaz udziatéw w ZPOW) na mocy, ktorej
zobowigzat sie naby¢ osiem Srodkéw trwatych wsrdd ktérych najwiekszg wartos¢ stanowig: maszyna
formujgco-zgrzewajgca TP-R2 i etykieciarka. Na mocy zawartego aneksu do tej umowy nabycie tych 8
Srodkow trwatych nastgpi w 2015 r. (kwota 3,1 min PLN brutto). Rozliczenie wydatkow nastgpi poprzez
potrgcenie wierzytelnosci Emitenta z wierzytelnosciami nabywcy udziatéw ZPOW

Przy spetnieniu gtdwnych zatozen planu finansowego, rzeczowe naktady inwestycyjne majg zostac
sfinansowanie przy wykorzystaniu sSrodkéw wtasnych (dochody z dziatalnosci operacyjnej) oraz
leasingu.
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5 WtADZE SPOLK]
5.1. Sktad organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych Spoftki

Zarzad Spoétki
Wedtug stanu na dzien 1 stycznia 2014 r. w sktad Zarzadu wchodzili:

- Przemystaw Chabowski— Prezes Zarzadu

- Krzysztof Pétgrabia — Wiceprezes Zarzadu
- Mariusz Szataniak — Wiceprezes Zarzadu
- Roman Zuberek — Wiceprezes Zarzadu
- Diego Ruiz — Wiceprezes Zarzadu
- Robert Jankowski — Cztonek Zarzadu

W dniu 8 stycznia 2014 r. Pan Mariusz Szataniak i Pan Roman Zuberek — Wiceprezesi Zarzadu ztozyli
oswiadczenia o rezygnacji z petnienia funkcji w Zarzadzie Emitenta, o czym Spétka informowata w
raporcie biezgcym nr 1/2014. W dniu 7 kwietnia 2014 r. Pan Przemystaw Chabowski ztozyt rezygnacje z
petnienia funkcji Prezesa Zarzadu z powoddéw osobistych. Rezygnacja zostata przyjeta przez Rade
Nadzorcza. W zwigzku z przyjeta rezygnacja dokonano nastepujgcych zmian w skfadzie Zarzadu:
funkcje Prezesa Zarzagdu powierzono Panu Diego Ruiz, petnigcemu do dnia 7 kwietnia 2014 r. funkcje
Wiceprezesa Zarzadu ds. Handlu i Marketingu, funkcje Wiceprezesa ds. Handlu powierzono Panu
Robertowi Jankowskiemu, petnigcemu do dnia 7 kwietnia 2014 r. funkcje Cztonka Zarzadu ds.
Sprzedazy, w sktad Zarzgdu powotano Pana Jacka Biatczaka i powierzono mu funkcje Cztonka Zarzadu
ds. Logistyki i Zakupdw. O powyzszym Spétka poinformowata raportem biezgcym nr 11/2014.

Wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2014 r. w skfad Zarzadu wchodzili:

- Diego Ruiz — Prezes Zarzadu

- Krzysztof Pétfgrabia — Wiceprezes Zarzadu
- Robert Jankowski — Wiceprezes Zarzadu
- Jacek Biatczak — Cztonek Zarzadu

W dniu 12 stycznia 2015 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate o odwotaniu Pana Diego Ruiz z
funkcji Prezesa Zarzadu Pamapol S.A. powotujac jednoczesnie na to stanowisko Pana Roberta
Jankowskiego petnigcego dotychczas funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Ponadto Rada Nadzorcza powotata
w sktad Zarzadu Pana Igora Fortune, powierzajgc mu sprawowanie funkcji Cztonka Zarzgdu Spétki.

O powyzszym Spotka poinformowata raportem biezgcym nr 2/2015.

Wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Zarzadu wchodzg:

- Robert Jankowski — Prezes Zarzadu

- Krzysztof Pétgrabia — Wiceprezes Zarzadu
- Jacek Biatczak — Cztonek Zarzadu

- lgor Fortuna — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza

W okresie od dnia 1 stycznia 2014 r. do dnia 26 czerwca 2014 r. w sktad Rady Nadzorczej Pamapol S.A.
wchodzili :

- Pawet Szataniak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

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

- Ewa Szataniak — Sekretarz Rady Nadzorczej
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- Justyna Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej
- Michat Wrzesinski — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej

W dniu 26 czerwca 2014 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Pamapol S.A. podjeto uchwaty w sprawie
odwotania trzech Cztonkéw Rady Nadzorczej Il wspdlnej kadencji, tj. Pani Ewy Szataniak, Pani Justyny
Szataniak oraz Pana Michata Wrzesinskiego- Cztonka Niezaleznego Rady Nadzorcze;.

Jednoczesnie Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwaty o powotaniu w sktad Rady Nadzorczej
Pana Mariusza Szataniaka, Pana Przemystawa Chabowskiego i Pana Piotra Kaminskiego - Cztonka
Niezaleznego Rady Nadzorczej.

W dniu 21 lipca 2014 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwaty o wyborze:

- na Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Pana Pawta Szataniaka,

- na Zastepce Przewodniczgcego Rady Nadzorczej Pana Mariusza Szataniaka,
- na Sekretarza Rady Nadzorczej Pana Rafata Tuzimka.

W zwigzku z powyzszym na dzien 31 grudnia 2014 r., oraz na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
sktad Rady Nadzorczej Emitenta przedstawia sie nastepujaco:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Mariusz Szataniak — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,

- Rafat Tuzimek — Sekretarz Rady Nadzorczej, Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej
- Przemystaw Chabowski — Cztonek Rady Nadzorczej

- Piotr Kaminski — Cztonek Niezalezny Rady Nadzorczej

5.2.  Opis dziatania i uprawnienia organdéw zarzadzajgcych i nadzorujgcych oraz
informacja o komitetach

Zarzad

Szczegbtowy tryb pracy Zarzadu oraz podziat kompetencji pomiedzy poszczegdlnymi cztonkami Zarzadu
okresla Statut Spotki oraz Regulamin Zarzadu uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade
Nadzorcza.

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

- dwaj cztonkowie Zarzadu tacznie, lub cztonek Zarzadu tacznie z prokurentem
lub petnomocnikiem w granicach umocowania, w zakresie rozporzadzania prawem
lub zaciggania zobowigzan o wartosci wyzszej niz 500.000 zt (piecset tysiecy
ztotych),

- cztonek Zarzadu samodzielnie w zakresie rozporzadzania prawem lub zaciggania
zobowigzania o wartosci nie wyzszej niz 500.000 zt (piecset tysiecy ztotych).

Ustanowienie prokury wymaga zgody wszystkich cztonkéw Zarzadu. Odwotaé prokure moze kazdy
cztonek Zarzadu.

Do dokonywania czynnosci prawnych lub faktycznych moze by¢ ustanowiony petnomocnik lub
petnomocnicy Spotki dziatajgcy samodzielnie lub tgcznie w granicach udzielonego im petnomocnictwa.
Udzielenie i odwotanie petnomocnictwa nastepuje w trybie przewidzianym do sktadania oswiadczen
woli w imieniu Spatki.

Cztonek Zarzadu nie moze bez zgody Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani
tez uczestniczyé w spoétce konkurencyjnej jako wspélnik spotki cywilnej, spétki osobowej lub jako
cztonek organu spoétki kapitatowej badz uczestniczy¢é w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako
cztonek organu. Zakaz ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spétce kapitatowej, w przypadku
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posiadania w niej przez cztonka Zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akcji badz prawa do powotania
co najmniej jednego cztonka Zarzadu.

Zarzad zobowigzany jest sporzadzi¢ sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki
nie pdzniej niz w ciggu trzech miesiecy po uptywie roku obrotowego.

Prezes Zarzadu kieruje pracami Zarzadu, w szczegdlnosci koordynuje, nadzoruje oraz organizuje prace
cztonkéw Zarzadu a takie zwotuje i przewodniczy posiedzeniom Zarzadu. W przypadku réwnosci
gtoséw ,za” i ,przeciw” podczas gtosowania nad uchwaty, gtos Prezesa Zarzagdu decyduje o wyniku
gtosowania.

Cztonkowie Zarzadu mogg by¢ zatrudniani przez Spétke na podstawie umowy o prace lub innej umowy
albo otrzymywac wynagrodzenie za petnienie funkcji w organie Spétki.

W umowach pomiedzy Spdétkg a cztonkami Zarzadu oraz w sporach z nimi Spétke reprezentuje Rada
Nadzorcza. Umowy, w tym umowy o prace z cztonkami Zarzagdu podpisuje w imieniu Rady Nadzorczej
jej Przewodniczacy ustalajgc wysokos$¢ ich wynagrodzenia oraz premii, po uprzednim zatwierdzeniu
tresci takich umoéw, wysokosci wynagrodzenia oraz premii uchwatg Rady Nadzorczej. W razie
nieobecnosci Przewodniczgcego Rady Nadzorczej umowy podpisuje Zastepca Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej. W tym samym trybie dokonuje sie innych czynnosci zwigzanych ze stosunkiem pracy
cztonka Zarzadu.

Zawieszenie w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu Spotki moze nastgpic z
waznych powoddéw w drodze uchwaty Rady Nadzorczej.

Uchwat Zarzgdu wymaga podejmowanie decyzji w nastepujgcych sprawach:

1) sprawy, o ktorych rozpatrzenie Zarzad zwraca sie do Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia
zgodnie z przepisami Kodeksu spétek handlowych lub Statutem;

2) przekazanie poszczegdlnym cztonkom Zarzadu spraw lub kategorii spraw nie przekraczajgcych
zakresu zwyktych czynnosci Spétki do samodzielnego prowadzenia;

3) ustalanie strategii Spétki oraz zasad jej polityki w podstawowych zakresach dziatalnosci;
4) przygotowanie rocznego budzetu Spétki i wieloletnich plandw rozwoju Spotki;

5) zacigganie przez Spoétke zobowigzan (w tym udzielanie gwarancji i poreczen) lub dokonywanie
wydatkdéw i rozporzadzen prawami w ramach pojedynczej transakcji albo dwu lub wiecej powigzanych
transakcji o wartosci stanowigcej réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spétki wedtug
ostatniego zaudytowanego sprawozdania finansowego - nie przewidzianych w zatwierdzonym
budzecie.

W przypadku zobowigzan wynikajgcych z umoéw wieloletnich przez wartos¢ zobowigzania rozumie sie
taczng wartos¢ sSwiadczen Spodtki wynikajgcych z tych umow, okreslong dla catego okresu ich
obowigzywania. W przypadku zobowigzan wynikajgcych z uméw zawartych na czas nieoznaczony
wartoscig zobowigzan z tych uméw jest fgczna wartosé swiadczen Spétki wynikajgcych z zawartych
umow w okresie 3 lat. W przypadku braku mozliwosci okreslenia wartosci swiadczen wynikajgcych z
zawartej umowy nalezy okredli¢ jej szacunkowg wartos¢. W razie gdy zobowigzanie Spétki badz
wartos$¢ rzeczy lub prawa wyrazone sg w walucie obcej, warto$¢ zobowigzania, wydatku badz
rozporzadzenia nalezy oblicza¢ wedtug sredniego kursu Narodowego Banku Polskiego z ostatniego dnia
miesigca poprzedzajacego zawarcie umowy, z ktdrej wynikaé ma zobowigzanie, wydatek badz
rozporzadzenie.

6) nabywanie lub objecie udziatéw lub akcji w innych spdtkach,

7) zbycie sktadnikdw majatku trwatego Spotki lub spétki zaleznej od Spoétki, ktérych wartosé przekracza
10 % (dziesie¢ procent) wartosci ksiegowe] netto srodkéw trwatych, odpowiednio: Spétki lub spotki
zaleznej Spofki, ustalonej na podstawie ostatniego zaudytowanego sprawozdania finansowego
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odpowiednio: Spotki lub spotki zaleznej Spoétki, z wytgczeniem tych, ktére stanowig zapasy zbywalne w
ramach normalnej dziatalnosci Spétki lub spétki zaleznej;

8) ustanowienie na nieruchomosciach ograniczonego prawa rzeczowego,

9) wystepowanie do innych organdw Spétki z wnioskami lub opiniami w sytuacjach przewidzianych w
Kodeksie spdétek handlowych i Statucie;

10) przyjecie sprawozdania z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy,
przyjecie wnioskdw co do podziatu zyskdw lub pokrycia strat;

11) przyjmowanie Regulaminu Zarzadu;
12) przyjmowanie Regulaminu Organizacyjnego Spofki;

13) udzielanie prokury — z uwzglednieniem koniecznosci zgody wszystkich cztonkdw Zarzadu na jej
ustanowienie;

14) zwotywanie Walnego Zgromadzenia oraz okre$lenie jego porzadku obrad;
15) podejmowanie postanowien o zwolnieniach grupowych.
Zarzad Spotki nie posiada uprawnien do podecia decyzji o emisji lub wykupie akgcji.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza dziata w oparciu o Kodeks spotek handlowych, Statut Spétki, oraz uchwalony przez
Walne Zgromadzenie Regulamin, ktéry szczegdétowo okresla tryb pracy Rady.

Rada Nadzorcza sprawuje nadzér nad dziatalnoscig Spoéfki.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

- ocena sprawozdania finansowego Spoétki za ubiegty rok obrotowy w zakresie jego zgodnosci z
ksiegami i dokumentami oraz ze stanem faktycznym,

- ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki w ubiegtym roku obrotowym w zakresie jego
zgodnosci z ksiegami i dokumentami oraz ze stanem faktycznym oraz ocena wnioskéw
Zarzadu co do podziatu zysku albo pokrycia straty,

- sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikéw czynnosci, o ktdrych
mowa powyzej,

- powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu,

- wyrazanie zgody dla cztonka Zarzadu na prowadzenie intereséw konkurencyjnych wobec
Spotki, udziat w spotkach konkurencyjnych jako wspélnik jawny lub cztonek wtadz takiej spotki,

- zawieszenie w czynnosciach z waznych powoddéw cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu,

- delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdow
Zarzadu w razie zawieszenia lub odwotania cztonkdw Zarzadu, czy tez catego Zarzadu lub gdy
Zarzad z innych powoddw nie moze dziataé,

- zatwierdzenie regulaminu Zarzadu Spotki,

- zatwierdzanie rocznych budzetéw Spoétki oraz rocznych i wieloletnich planéw rozwoju Spoétki,

- wyrazenie zgody na zaciggniecie przez Spdtke zobowigzan lub dokonywanie wydatkéw i
rozporzadzen prawami w ramach pojedynczej transakcji albo dwu lub wiecej powigzanych
transakcji o wartosci stanowigcej rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Spotki
wedtug ostatniego zaudytowanego sprawozdania finansowego — nie przewidzianych w
zatwierdzonym budzecie.

W przypadku zobowigzan wynikajacych z umoéw wieloletnich przez wartos¢ zobowigzania
rozumie sie faczng warto$¢ swiadczen Spotki wynikajgcych z tych umodw, okreslong dla catego
okresu ich obowigzywania. W przypadku zobowigzan wynikajgcych z uméw zawartych na czas
nieoznaczony wartoscig zobowigzan z tych umoéw jest tgczna warto$¢ swiadczen Spotki
wynikajgcych z zawartych uméw w okresie 3 lat. W przypadku braku mozliwosci okreslenia
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wartosci $wiadczen wynikajgcych z zawartej umowy nalezy okresli¢ jej szacunkowg wartos¢. W
razie gdy zobowigzanie Spotki badZ wartos¢ rzeczy lub prawa wyrazone sg w walucie obcej,
wartos$¢ zobowigzania, wydatku badz rozporzadzenia nalezy oblicza¢ wedtug sredniego kursu
Narodowego Banku Polskiego z ostatniego dnia miesigca poprzedzajgcego zawarcie umowy, z
ktérej wynika¢ ma zobowigzanie, wydatek badz rozporzadzenie,

- wyrazenie zgody na nabycie lub objecie udziatéw lub akcji w innych spdtkach,

- wyrazenie zgody na zbycie sktadnikow majgtku trwatego Spétki lub spétki zaleznej od Spoéfki,
ktorych warto$¢ przekracza 10 % (dziesie¢ procent) wartosci ksiegowej netto $rodkow
trwatych, odpowiednio: Spotki lub spotki zaleznej Spoétki, ustalonej na podstawie ostatniego
zaudytowanego sprawozdania finansowego odpowiednio: Spétki lub spétki zaleznej Spétki, z
wytgczeniem tych, ktdre stanowig zapasy zbywalne w ramach normalnej dziatalnosci
przedsiebiorstwa,

- zawieranie uméw pomiedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu. Uchwata w sprawie zawarcia
powyzszych uméw nie moze by¢ podjeta, jesli jeden Cztonek Niezalezny wyrazit pisemnie
uzasadniony sprzeciw, chyba ze pozostali Cztonkowie Niezalezni wyrazili zgode na zawarcie
takiej umowy,

- wyrazanie zgody na zawieranie umoéw pomiedzy Spétka lub jej podmiotem zaleznym, a
akcjonariuszami Spotki oraz podmiotami powigzanymi z akcjonariuszami i cztonkami Zarzagdu w
kazdym przypadku oraz z pracownikami Spétki podlegtymi bezposrednio cztonkom Zarzadu w
przypadku zawarcia pojedynczej umowy Ilub serii powigzanych umdéw o wartosci
przekraczajgcej kwote ztotych stanowigcg réwnowarto$¢ 15.000 USD (pietnascie tysiecy
dolaréow amerykanskich), ustalonej wedtug sredniego kursu wymiany USD ogtoszonego przez
NBP z dnia poprzedzajgcego wystgpienie o takg zgode.

Uchwata w sprawie wyrazenia zgody na zawieranie powyzszych uméw nie moze by¢ podjeta,
jesli Cztonek Niezalezny wyrazit pisemnie uzasadniony sprzeciw, chyba ze pozostali Cztonkowie
Niezalezni wyrazili zgode na zawarcie takich uméw.

- ustalenie zasad wynagradzania Zarzadu. Uchwata w sprawie ustalenia zasad wynagradzania
Zarzadu moze by¢ podjeta, jesli cho¢ jeden Cztonek Niezalezny (w 5-cio i 6-cio osobowej Radzie
Nadzorczej) lub dwdch Cztonkéw Niezaleznych (w 7 osobowej Radzie Nadzorczej) wyrazito
zgode na tres¢ ustalonych zasad wynagradzania, wybdr Dbiegtego rewidenta
przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego Spoétki. Uchwata w sprawie wyboru
biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego moze by¢
podjeta, jesli cho¢ jeden Cztonek Niezalezny wyrazit zgode na wybdr biegtego. Sprzeciw
Cztonka Niezaleznego wobec propozycji wyboru biegtego rewidenta powinien by¢ pisemnie
uzasadniony.

W obrebie Rady Nadzorczej nie zostaty powotane komitety do zadan szczegdlnych. Biorgc pod uwage,
ze Rada Nadzorcza Il Wspdlnej Kadencji Pamapol S.A. sktada sie z 5 oséb, w zwigzku z
postanowieniami art. 86 ust.3 Ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym Walne
Zgromadzenie powierzyto Radzie Nadzorczej wykonywanie zadan Komitetu Audytu. Rada Nadzorcza
wykonuje zadania Komitetu Audytu kolegialnie. Do ustawowych zadan w tym zakresie nalezg w
szczegodlnosci:

1. monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

2. monitorowanie skutecznosci systemoéw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz
zarzadzania ryzykiem;

3. monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

4. monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych, w tym w przypadku swiadczenia ustug, o ktérych mowa w art. 48 ust. 2 Ustawy o
biegtych rewidentach, takich jak np. ustugowe prowadzenie ksigg rachunkowych i podatkowych,
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doradztwo podatkowe.

Ponadto wykonujgc zadania Komitetu Audytu Rada Nadzorcza zapoznaje sie pisemnymi informacjami
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych o istotnych kwestiach dotyczacych
czynnosci rewizji finansowej, w tym w szczegdlnosci o znaczacych nieprawidtowosciach systemu
kontroli wewnetrznej jednostki w odniesieniu do procesu sprawozdawczosci finansowej, zagrozeniach
niezaleznosci podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych oraz czynnosciach
zastosowanych w celu ograniczenia tych zagrozen.

Opisane powyzej zadania komitetu audytu wykonywane sg gtéwnie w oparciu o wysokie kompetencje
zawodowe w zakresie finansow dwdch cztonkéw niezaleznych Rady Nadzorczej. Cztonkami
Niezaleznymi Rady Nadzorczej sg Rafat Tuzimek oraz Piotr Kaminski.

5.3.  Stan posiadania akcji Pamapol S.A. przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce

Na dzient 31 grudnia 2014 r. stan posiadania akcji przez osoby zarzgdzajace i nadzorujace przedstawiat
sie nastepujaco:

1. Pawet Szataniak - Przewodniczagcy Rady Nadzorczej - posiadat 8.261.800 akcji zwyktych na
okaziciela o tacznej wartosci nominalnej 8 261 800 zt,

2. Mariusz Szataniak — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorcze] - posiadat 8.262.700 akcji zwyktych
na okaziciela o tgcznej wartosci nominalnej 8 262 700 zt,

3. Krzysztof Poétgrabia — Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. ds. Ekonomiczno-finansowych -
posiadat 33.071 akcji zwyktych na okaziciela facznej wartosci nominalnej 33 071 zt,

4, Piotr Kaminski — Cztonek Rady Nadzorczej - posiadat 100 akcji zwyktych na okaziciela o tgcznej
wartosci nominalnej 100 zt.

W dniu 26 stycznia 2015 r. pomiedzy Emitentem a Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. SKA (podmiot
kontrolowany przez Pawta Szataniaka i Mariusza Szataniaka), doszto do podpisania umowy objecia
8.262.250 akcji serii C. Szczegdty zostaty przedstawione w raporcie biezacym nr 4/2015. Wynikajace z
tego zmiany w stanie posiadania akcji Pamapol S.A. przez wymienione osoby i ich stan posiadania na
dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania zostaty opisane w jego punkcie 6.4.

Pozostate osoby nadzorujace i zarzadzajgce nie posiadajg akcji Pamapol S.A. Osoby zarzadzajgce i
nadzorujgce nie posiadajg udziatéw w jednostkach powigzanych Pamapol S.A.

Zgodnie z trescig uchwaty NWZ Pamapol S.A. z dnia 5 listopada 2014 r. w sprawie emisji akcji serii D
dotychczasowym akcjonariuszom Spétki przystuguje prawo poboru, przy czym za kazda jedng akcje
Spotki posiadang na koniec dnia prawa poboru akcjonariuszowi przystuguje 1 prawo poboru. Kazde 2
prawa poboru uprawniajg do objecia 1 Akcji Serii D. Dzien prawa poboru ustalony zostat na 2 lutego
2015 r. W zwigzku z tym osoby zarzadzajgce i nadzorujgce posiadajgce akcje Pamapol S.A. na dzien 2
lutego 2015 r. posiadajg prawa poboru na akcje serii D.

Pawet oraz Mariusz Szataniak, ztozyli oSwiadczenie, iz ich zamiarem jest nieskorzystanie z praw poboru
akgcji serii D tj. nie bedga realizowaé prawa do objecia przystugujacych im 8.262.250 akcji serii D oraz ze
zamierzajg tacznie odsprzeda¢ 2 min praw poboru cztonkom Zarzgdu PAMAPOL S.A. uprawniajacych
tacznie do objecia 1 min sztuk akcji serii D. Pozostate przystugujgce im prawa poboru w facznej liczbie
14.524.500 sztuk wygasna. O ztozonym oswiadczeniu w tym zakresie Spétka poinformowata w raporcie
biezgcym nr 35/2014 oraz 40/2014. Kontrolowana przez Pawta i Mariusza Szataniakdw Amerykanka
Sp. z 0.0. SKA nie posiada praw poboru akcji serii D w zwigzku z faktem, iz emisja akcji serii C zostata
zarejestrowana w KRS w dniu 5 lutego 2015 r. a termin prawa poboru akgcji serii D przypadat na dzier 2
lutego 2015 .
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Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Cztonkowie Zarzgdu zadeklarowali zamiar objecia do
680 tys. akcji serii D w realizacji nabytych badZ posiadanych przez siebie praw poboru (Robert
Jankowski do 180 tys. akcji, Krzysztof Pétgrabia do 180 tys. akcji, Jacek Biatczak do 180 tys. akcji, Igor
Fortuna do 140 tys. akcji). Ponadto Spdtka powzieta informacje o zamiarze uczestnictwa w ofercie Akcji
Serii D przez pracownikéw Grupy Pamapol, co w efekcie miatoby daé tgcznie objecie wspomnianej
wyzej liczby 1 mln sztuk Akcji Serii D. Spétka nie dysponuje oswiadczeniami ze strony wymienionych
0s6b odnosnie zamiardw uczestnictwa w Ofercie, jak réwniez nie otrzymata odpowiedzi na zapytanie
w tym zakresie od pozostatych Cztonkéw Rady Nadzorczej.

5.4. Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej w 2014 roku

Pomiedzy osobami zarzadzajgcymi, a kazdg ze spotek Grupy Pamapol nie zostaty zawarte jakiekolwiek
umowy, przewidujgce rekompensate w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia
Spotki przez przejecie.

5.4.1 Pamapol S.A.

Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu

Imie i nazwisko Funkcja Okres petnienia funkcji w Wysokos¢
okresie sprawozdawczym wynagrodzenia
brutto za 2014 r.
Robert Jankowski Wiceprezes Zarzadu 358 285,72 zt
Cztonek Zarzadu od 07.04.2014
do 07.04.2014
Krzysztof Potgrabia Wiceprezes Zarzadu | caty rok 2014 347 384,29zt
Jacek Biatczak Cztonek Zarzadu od 07.04.2014 44 047,62 zt
Diego Ruiz Prezes Zarzadu od 07.04.2014 283 714,29 zt
Wiceprezes Zarzagdu | do 07.04.2014
Przemystaw Prezes Zarzadu do 07.04.2014 111 919,46 zt
Chabowski*
Mariusz Szataniak* Wiceprezes Zarzadu | do 08.01.2014 18 484,94 zt
Roman Zuberek Wiceprezes Zarzadu | do 08.01.2014 14 323,86 zt

*wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Pamapol S.A. zostato przedstawione w tabeli
,Wynagrodzenie Cztonkdéw Rady Nadzorcze]” ponizej

Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej

Imie i nazwisko Funkcja Okres petnienia Wysokosc¢ wynagrodzenia
funkcji w okresie brutto za 2014 r.
sprawozdawczym

Pawet Szataniak Przewodniczacy RN caty rok 2014 261 303,29 zt (w tym

211 816,47 zt z tytutu umowy o
prace,

49 486,82 zt za udziat w
posiedzeniach RN)

Rafat Tuzimek Sekretarza Rady od 21.07.2014 31 505,49 zt
Nadzorczej
Zastepca do 21.07.2014
Przewodniczacego RN
Mariusz Zastepca od 26.06.2014 234 501,32 zt (w tym
Szataniak Przewodniczacego RN 197 399,13 zt z tytutu umowy o
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prace,
37 102,19 zt za udziat w

posiedzeniach RN)

Przemystaw Cztonek RN od 26.06.2014 24 693,41 zt

Chabowski

Piotr Kaminski Cztonek Niezalezny RN | od 26.06.2014 24 693,41 zt

Ewa Szataniak Cztonek RN do 26.06.2014 94 620,22 zt (w tym 88 427,92

zt z tytutu umowy o prace, 6
192,30 zt za udziat w
posiedzeniach RN)

Justyna Szataniak | Cztonek RN do 26.06.2014 95523,18 zt (w tym 89 383,63
zt z tytutu umowy o prace, 6
139,55 zt za udziat w
posiedzeniach RN)

Michat Cztonek RN do 26.06.2014 9907,69 zt
Wrzesinski

W okresie objetym sprawozdaniem osobom zarzadzajgcym i nadzorujgcym nie zostato wyptacone
wynagrodzenie w formie akcji czy tez opcji na akcje.

5.4.2 Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Pamapol S.A. w WZPOW
Kwidzyn Sp. z 0.0.

Z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie

Imie i nazwisko Funkcja Okres petnienia funkcji w Wysokos¢
okresie sprawozdawczym wynagrodzenia
brutto za 2014 r.
Krzysztof Poétgrabia Wiceprezes Zarzagdu | caty rok 2014 50 400 zt
Jacek Biatczak Cztonek Zarzadu od 01.08.2014 15 000 zt
Diego Ruiz Prezes Zarzadu od 14.04.2014 58 899 zt
Wiceprezes Zarzadu | od 19.02.2014 do 14.04.2014
Przemystaw Chabowski Prezes Zarzadu do 14.04.2014 24 314 7t

Z tytutu petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej

Imie i nazwisko Funkcja Okres petnienia funkcji w okresie | Wysokos¢
sprawozdawczym wynagrodzenia
brutto za 2014 r.

Pawet Szataniak Przewodniczacy RN caty rok 2014 60 175 zt
Mariusz Szataniak Cztonek RN od 27.06.2014 22 680 zt
Przemystaw Cztonek RN 0d 27.06.2014 22 680 zt
Chabowski

Ewa Szataniak Cztonek RN do 27.06.2014 25651 zt
Justyna Szataniak Cztonek RN do 27.06.2014 25651 zt
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5.4.3 Wynagrodzenie Cztonkdéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Pamapol S.A. w Mitmar Sp. z

0.0.

Z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie

Imie i nazwisko Funkcja Okres petnienia funkcji w | Wysokos¢

okresie sprawozdawczym wynagrodzenia
brutto za 2014 r.

Krzysztof Pétgrabia Wiceprezes Zarzadu | caty rok 2014 68 400,00 zt

Jacek Biatczak Wiceprezes Zarzadu | caty rok 2014 175 801,73 zt

Robert Jankowski Wiceprezes Zarzadu | od 14.04.2014 do 12.01.2015 25714,29 zt

Przemystaw Chabowski | Prezes Zarzadu od 21.06.2013 do 14.04.2014 13 595,56 zt

Diego Ruiz Prezes Zarzadu od 14.04.2014 do 12.01.2015 51 428,57 zt

Z tytutu petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej

Imie i nazwisko Funkcja Okres petnienia funkcji w | Wysokos¢

okresie sprawozdawczym

wynagrodzenia brutto
za 2014 r.

Pawet Szataniak Przewodniczacy RN caty rok 2014 29 230,40 zt
Mariusz Szataniak Cztonek RN caty rok 2014 36 818,31 zt
Roman Zuberek Cztonek RN do 03.02.2014 6 000,00 zt

5.4.4 Wynagrodzenie Cztonkdéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Pamapol S.A. w DYSTRYBUCJA

Sp. z 0.0. w likwidacji

Z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie

Imie i nazwisko Funkcja Okres petnienia funkcji w Wysokos¢
okresie sprawozdawczym wynagrodzenia
brutto za 2014 r.
Przemystaw Prezes Zarzadu do 22.10.2014 nie pobierat
Chabowski wynagrodzenia
Diego Ruiz Wiceprezes Zarzadu | do 22.10.2014 nie pobierat
wynagrodzenia
Robert Jankowski Wiceprezes Zarzagdu | do 22.10.2014 nie pobierat
wynagrodzenia
Krzysztof Pétgrabia Likwidator od 22.10.2014 nie pobierat
wynagrodzenia

5.4.5 Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Pamapol S.A. w HUTA Szkta

SEAWNO Sp. z o.0.

Z tytutu petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej

Imie i nazwisko

Funkcja

2014 r.

Wysokos¢ wynagrodzenia brutto za okres I-Viil

Mariusz Szataniak

Przewodniczacy RN

nie pobierat wynagrodzenia

Pawet Szataniak Cztonek RN nie pobierat wynagrodzenia

Roman Zuberek Cztonek RN nie pobierat wynagrodzenia (z dniem 03.02.2014
odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej)

Krzysztof Pétgrabia Cztonek RN nie pobierat wynagrodzenia
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5.5. Zasady powotywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych
Zarzad

Zarzad Spotki sktada sie od 1 (jednego) do 6 (szesciu) oséb powotywanych i odwotywanych przez Rade
Nadzorcza. W skfad Zarzagdu wchodzg Prezes Zarzadu Spétki i cztonkowie Zarzadu Spétki. Cztonkom
Zarzadu moze by¢ powierzona funkcja Wiceprezeséw Zarzadu.

Liczbe cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza Spoétki. W przypadku Zarzadu jednoosobowego jedyny
cztonek Zarzadu petni funkcje Prezesa Zarzadu. W przypadku Zarzadu sktadajgcego sie z dwdch badz
wiekszej liczby cztonkéw, jednemu z cztonkdédw Zarzadu Rada Nadzorcza powierza funkcje Prezesa
Zarzadu. W toku kadencji Zarzagdu Rada Nadzorcza moze odwotfa¢ Prezesa Zarzadu z zajmowanej
funkcji z pozostawieniem go w sktadzie Zarzadu i z jednoczesnym powotaniem na funkcje Prezesa
Zarzadu innego cztonka Zarzadu.

Cztonkdéw Zarzadu Spétki powotuje sie na okres wspdlnej kadencji (Wspdlna Kadencja). Kadencja
Zarzadu trwa piec lat.

Obecny Zarzad jest Zarzadem Il Wspdlnej Kadencji. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwaty w sprawie
powotania Zarzgdu Spoétki na Il Wspdlng Kadencje w dniu 29 sierpnia 2011 r. Rada Nadzorcza powotata
z tym dniem w sktad Zarzadu Pana Krzysztofa Péfgrabia, ktdremu powierzyta sprawowanie funkcji
Prezesa Zarzadu oraz Panéw Mariusza Szataniaka i Romana Zuberka, ktérym powierzyta sprawowanie
funkcji Wiceprezesow Zarzadu (raport biezacy nr 34/2011). Aktualny sktad Zarzadu Spétki Il Wspdlnej
Kadencji zostat przedstawiony w pkt. 5.1. Mandaty cztonkédw Zarzadu wygasajg z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie za ostatni rok obrotowy Wspdlnej Kadencji.
Mandat cztonka Zarzadu powotanego przed uptywem danej Wspdlnej Kadencji wygasa réwnoczesnie z
wygasnieciem mandatéw pozostatych cztonkdw Zarzadu.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza sktada sie z co najmniej 5 (pieciu) i nie wiecej niz 7 (siedmiu) cztonkéw powotywanych
i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie.

Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdlnej kadencji (Wspdlna Kadencja). Kadencja
Rady Nadzorczej trwa trzy lata. Obecna Rada Nadzorcza jest Radg Il Wspdlnej Kadencji powotang przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Pamapol S.A. w dniu 6 czerwca 2012 r. (raport biezgcy nr 16/2012).

Rada Nadzorcza wybiera ze swego sktadu Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, Zastepce i Sekretarza na
pierwszym posiedzeniu nowej kadencji. W toku kadencji Rady Nadzorczej moze ona odwoftac
Przewodniczgcego, Zastepce i Sekretarza Rady Nadzorczej z zajmowanej funkcji z pozostawieniem go w
sktadzie Rady Nadzorczej z jednoczesnym powotaniem na te funkcje innego cztonka Rady Nadzorcze;j.

Mandaty cztonkdw Rady Nadzorczej wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie za ostatni rok obrotowy Wspdlnej Kadencji. Mandat cztonka Rady
Nadzorczej powotanego przed uptywem danej Wspdlnej Kadencji wygasa rownoczesnie z
wygasnieciem mandatéw pozostatych cztonkdédw Rady Nadzorczej.

Co najmniej dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej powinno byé Cztonkami Niezaleznymi.

Cztonkowie Niezalezni powinni spetniaé¢ w szczegdlnosci nastepujgce warunki:

a) Cztonek Niezalezny nie moze by¢ osobg, ktéra byta cztonkiem Zarzadu Spétki lub spotki
powigzanej w rozumieniu przepisow Kodeksu spétek handlowych, lub prokurentem Spétki
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c)

lub spotki powigzanej w okresie ostatnich pieciu lat;

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ pracownikiem kadry kierowniczej wyzszego szczebla
Spoétki lub spotki powigzanej ze Spdétka w rozumieniu przepisow Kodeksu spotek
handlowych, ani osobg, ktéra byta takim pracownikiem w ciggu ostatnich trzech lat. Przez
pracownika kadry kierowniczej wyzszego szczebla rozumie sie osoby bedace kierownikiem
albo dyrektorem jednostek organizacyjnych Spoétki lub spotki powigzanej podlegte
stuzbowo bezposrednio Zarzadowi Spotki albo okreslonym cztonkom Zarzadu Spétki lub
zarzadu spétki powigzane;j;

Cztonek Niezalezny nie moze otrzymywadé od Spotki lub spdtki powigzanej ze Spdtka innego
wynagrodzenia niz z tytutu petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej, w tym w szczegélnosci z
tytutu udziatu w programie opcji lub innym programie wynagradzania za wyniki;

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ Akcjonariuszem posiadajgcym akcje Spotki stanowigce co
najmniej 10% kapitatu zaktadowego Spdtki, ani osobg powigzang z takim Akcjonariuszem
lub reprezentujgca takiego Akcjonariusza;

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ osobg, ktdra obecnie utrzymuje lub w ciggu ostatniego
roku utrzymywata znaczace stosunki handlowe ze Spdtka lub spotkg powigzang ze Spodtka,
czy to bezposrednio, czy w charakterze wspdlnika, akcjonariusza, cztonka zarzadu,
prokurenta lub pracownika kadry kierowniczej wyzszego szczebla podmiotu utrzymujgcego
takie stosunki ze Spoétka lub spétkg powigzang ze Spotka.

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ osobg, ktdra jest obecnie lub w ciggu ostatnich trzech lat
byta wspdlnikiem lub pracownikiem obecnego lub bytego audytora Spétki;

Cztonek Niezalezny nie moze by¢ cztonkiem zarzadu ani prokurentem w innej spdtce, w
ktdrej cztonek Zarzadu lub prokurent Spétki petni funkcje cztonka rady nadzorczej;

Cztonek Niezalezny nie moze petni¢ funkcji w Radzie Nadzorczej dtuzej niz trzy kadencje;

Cztonek Niezalezny nie jest matzonkiem ani cztonkiem bliskiej rodziny cztonka Zarzadu,
prokurenta lub oséb, o ktérych mowa w lit. a)-h) powyzej. Za cztonka bliskiej rodziny uwaza
sie krewnych i powinowatych do drugiego stopnia.

Cztonkowie Niezalezni Rady Nadzorczej powotywani sg przez Walne Zgromadzenie sposrdd
kandydatéw wskazanych przez Akcjonariusza badz grupe Akcjonariuszy reprezentujgcych nie wiecej niz
20% kapitatu zaktadowego Spétki obecnego na Zgromadzeniu. Jezeli zaden Akcjonariusz uprawniony
do zgtoszenia kandydatury na Cztonkéw Niezaleznych Rady Nadzorczej nie skorzysta z tego prawa,
kandydatéw na Cztonkdw Niezaleznych Rady Nadzorczej zgtosi¢ moze Akcjonariusz badZ grupa
Akcjonariuszy reprezentujgca ponad 20% kapitatu zakladowego obecnego na Walnym Zgromadzeniu.
Jezeli nie zostanie zgtoszona zadna kandydatura, wyboru Cztonka Niezaleznego Rady Nadzorczej nie
dokonuje sie.

6. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU tADU KORPORACYINEGO

6.1. Zbior zasad tadu korporacyjnego

Spdtka i jej organy podlegajg zasadom tadu korporacyjnego, ktére zostaty opisane w zbiorze przyjetym
uchwatg Rady Nadzorczej Gietdy Papierow Wartosciowych S.A. Nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada
2012 r. jako ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” (,Zasady tadu Korporacyjnego”, , Dobre
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Praktyki”) i zostaty opublikowane na stronie internetowej Gietdy Papierow WartosSciowych S.A. w
Warszawie (http://corp-gov.gpw.pl).

6.2. Informacja o odstgpieniu od stosowania postanowien Dobrych Praktyk

Spotka ponizej wskazuje zakres oraz wyjasnia przyczyny niestosowania sie w 2014 roku do
rekomendacji wskazanych w | czesci zasad fadu korporacyjnego:

Czesc 1 ,,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spétek gietdowych”

Punkt 1. "Spdtka powinna prowadzi¢ przejrzystg i efektywnag polityke informacyjna, zaréwno z
wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii oraz najnowszych
narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybko$é, bezpieczenstwo oraz efektywny dostep do informaciji.

Korzystajgc w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spdtka powinna w szczegélnosci:

- prowadzi¢ swojg strone internetowg, o zakresie i sposobie prezentacji wzorowanym na modelowym
serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod adresem: http://naszmodel.gpw.pl/;

- zapewni¢ odpowiednig komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujagc w tym celu réwniez
nowoczesne metody komunikacji internetowej ”.

W 2014 roku Spétka nie stosowata sie do wyzej wymienionej rekomendacji w czesci dotyczacej
zapewnienia odpowiedniej komunikacji z inwestorami i analitykami, przy wykorzystaniu w tym celu
nowoczesnych metod komunikacji internetowej z uwagi na rozmiar kosztow, jakie nalezy ponies¢ w
zwigzku z przygotowaniem i obstugg srodkow technicznych pozwalajagcych na prawidtowa realizacje
tych czynnosci.

Punkt 5. ,Spdtka powinna posiada¢ polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka
wynagrodzen powinna w szczegdélnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkéw
organdw nadzorujacych i zarzadzajgcych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen cztonkéw organdow
nadzorujgcych i zarzadzajgcych spétki powinno miec zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z dnia
14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektoréw spotek
notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r.
(2009/385/WE)”.

Spétka nie stosowata tej zasady w roku 2014. Ustalenie wynagrodzenia dla cztonkédw Rady Nadzorczej
nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia, za$ ustalenie wynagrodzenia Cztonkdéw Zarzadu nalezy
do kompetencji Rady Nadzorczej. Uchwata w sprawie ustalenia zasad wynagrodzenia Zarzadu moze
by¢ podjeta, jesli cho¢ jeden Cztonek Niezalezny (w 5 — cio i 6 —cio osobowej Radzie Nadzorczej) lub
dwoch Cztonkdw Niezaleznych (w 7 osobowe]j Radzie Nadzorczej) wyrazito zgode na tresé ustalonych
zasad wynagradzania.

Punkt 9. ,GPW rekomenduje spétkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one
zrbwnowazony udziat kobiet i meziczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w
przedsiebiorstwach, wzmacniajgc w ten sposdb kreatywnos¢ i innowacyjnos$¢ w prowadzonej przez
spotki dziatalnosci gospodarczej”.

Do dnia 26 czerwca 2014 roku dwa z pieciu stanowisk nadzorujgcych sprawowane byty przez kobiety.
Osobami nadzorujgcymi, o ktérych mowa powyzej byty Ewa Szataniak oraz Justyna Szataniak, ktore
petnity funkcje odpowiednio Sekretarza Rady Nadzorczej oraz Cztonka Rady Nadzorczej. Na mocy
uchwaty Zwyczajnego Zgromadzenia Ewa Szataniak i Justyna Szataniak zostaty odwotane ze sktadu
Rady Nadzorczej. W sktad Rady Nadzorczej wchodzg wytgcznie mezczyini, w zwigzku z powyzszym
Spdtka nie przestrzega wymienionej rekomendacji w odniesieniu do organu nadzoru.

Ponadto, w roku 2014 w Spdtce wskazana rekomendacja nie byta w przestrzegana w odniesieniu do
organu zarzadzajgcego.

56


http://corp-gov.gpw.pl/

Niemniej Spdtka zapewnia, iz funkcje w obrebie organdw zarzadzajgcego i nadzorujgcego powierzone
zostaty wybranym osobom wedtug posiadanych kompetencji, merytorycznego przygotowania oraz
doswiadczenia.

Jednoczesnie sktad organdéw Spétki w duzej mierze uzalezniony jest od akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Spotki, zatem nie mozna wykluczyé, iz rekomendacja ta bedzie stosowana w przysztosci.

Punkt 12. ,Spétka powinna zapewnié akcjonariuszom mozliwos¢ wykonywania osobiscie lub przez
petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem walnego zgromadzenia, przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej.”

Stosowanie zasady wigzatoby sie z ryzykami natury prawnej i organizacyjnej lub z wysokimi kosztami
obstugi dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, ktdrych ponoszenie w chwili obecnej nie jest
w ocenie Spoétki uzasadnione. Spétka ustala dogodne terminy Walnych Zgromadzen i podaje je wraz z
projektami uchwat z wyprzedzeniem zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa tak, aby umozliwic¢
przygotowanie i udziat wszystkim zainteresowanym akcjonariuszom. W ocenie Spoétki ryzyka i
potencjalne koszty, o ktérych mowa powyzej, bytyby nieadekwatne do korzysci i efektow, jakie moga
zosta¢ uzyskane. Na odstgpienie od stosowania tej rekomendacji wptywa réwniez okoliczno$é, iz
zgodnie z praktyka obserwowang w latach ubiegtych znaczna czesé ogdlnej liczby gtoséw w Spdtce jest
reprezentowana na walnych zgromadzeniach Spotki w sposéb bezposredni, poprzez udziat
zainteresowanych akcjonariuszy.

Ponadto Spotka i jej organy nie stosujg ponizszych zasad tadu korporacyjnego:
Czesc Il. ,,Dobre praktyki realizowane przez zarzady spoétek gietdowych”

Ustep 1 punkt 9a ,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, oprécz
informacji wymaganych przez przepisy prawa zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie
audio lub wideo ”, Ustep 2 ,Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej réwniez w
jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w czesci Il. pkt 1.”

W ocenie Spétki wykonywanie obowigzkéw informacyjnych zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
prawa, w szczegélnosci poprzez publikowanie stosownych raportéw biezgcych oraz zamieszczanie
odpowiednich informacji na stronie internetowej, zapewnia akcjonariuszom dostep do wszystkich
istotnych informacji dotyczacych walnych zgromadzen. Zarzad Spétki uznaje, ze takie zasady
zapewniajg zaréwno transparentnos¢ obrad walnych zgromadzen, jak i zabezpieczajg Spétke przed
ewentualnymi roszczeniami akcjonariuszy, ktdrzy mogg nie zyczy¢ sobie upublicznienia swojego
wizerunku i wypowiedzi. Niemniej w przypadku pojawienia sie ze strony akcjonariuszy zainteresowania
zapisem przebiegu obrad walnego zgromadzenia Zarzad Spétki rozwazy mozliwosé stosowanie tej
zasady.

Spodtka posiada strone internetowg w jezyku angielskim jednak ze wzgledu na koszty zaprzestata
publikowac i na biezgco aktualizowa¢ w jezyku angielskim informacje w zakresie wskazanym w czesci
IIl. pkt 1 Dobry Praktyk. Spdtka podjeta prace nad modernizacjg strony internetowej, ktéra obejmowac
bedzie jej analogiczne funkcjonowanie w jezyku angielskim.

Czesc lll. ,,Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych”

Punkt 8. , W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien
by¢ stosowany Zatacznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli
dyrektoréw niewykonawczych (...)".

Z uwagi na minimalny, wymagany prawem sktad osobowy Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza nie
powotata komitetdw merytorycznych, w tym w szczegdlnosci komitetu audytu, w zwigzku z tym zasada
ta nie jest stosowana. Rada Nadzorcza Il Wspdlnej Kadencji sktada sie z 5 oséb, w zwigzku z
postanowieniami art. 86 ust.3 Ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym Walne
Zgromadzenie powierzyto Radzie Nadzorczej wykonywanie zadann komitetu audytu.
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Jednoczesnie Zarzad Spoétki zwraca uwage, iz w odniesieniu do zadan komitetu audytu, Rada Nadzorcza
wykonuje te zadania kolegialnie, gtdwnie w oparciu o wysokie kompetencje zawodowe w zakresie
finanséw dwdch cztonkdw niezaleznych Rady Nadzorczej. Cztonkami niezaleznymi Rady Nadzorczej sg
Rafat Tuzimek oraz Piotr Kaminski.

Czesc IV. ,,Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy”

Punkt 10 ,Spdtka powinna zapewnié akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac
sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad”.

Realizacja tej zasady zwigzana jest z zagrozeniami natury technicznej i prawnej, ktdre mogg wptynaé
na prawidtowy oraz niezaktécony przebieg walnych zgromadzen, a jej wprowadzenie wymagatoby
poniesienia przez Spétke wyzszych kosztéw. W opinii Spétki aktualnie obowigzujgce zasady udziatu w
walnych zgromadzeniach umozliwiajg akcjonariuszom efektywng realizacje wszelkich praw z akcji i
zabezpieczajg interesy wszystkich akcjonariuszy. Niemniej w przypadku pojawienia sie ze strony
akcjonariuszy zainteresowania transmisjg obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym, a takze
dwustronng komunikacjg w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, Zarzad
Spotki rozwazy podjecie dziatan w kierunku stworzenia regulacji co do stosowania tych zasad, w
szczegblnosci w oparciu o standardy rynkowe, ktére bedg wypracowane przez spétki publiczne.

6.3. System kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Zarzad Pamapol S.A. jest odpowiedzialny bezposrednio za sprawnosé funkcjonowania systemu kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, oraz ich skutecznosé¢ i rzetelnos¢ w cyklicznych procesach
sporzadzania sprawozdan finansowych .

Zarzad Spotki, oraz kadra kierownicza dokonujg comiesiecznej, wnikliwej analizy kluczowych danych
finansowych i wskaznikéw operacyjnych segmentéw biznesowych, pod katem eliminacji zagrozen
wystepowania ryzyk.

Za przygotowanie poszczegdlnych elementéw sprawozdan finansowych i raportéow okresowych
odpowiedzialny jest bezposrednio Wiceprezes Zarzadu ds. Ekonomiczno-Finansowych, wspomagany
we wiasciwym zakresie przez podlegte mu bezposrednio komaérki ksiegowo-finansowe.

Wiceprezes Zarzadu ds. Ekonomiczno-Finansowych koordynuje proces sporzadzania sprawozdan
finansowych i raportow okresowych i jest odpowiedzialny za kompletne zestawienie wymaganych
informacji.

Dane finansowe wymagane do sporzgdzenia sprawozdan finansowych i raportow okresowych znajdujg
sie w systemie finansowo-ksiegowym, w ktérym rejestrowane sg wszystkie transakcje zgodnie z
przyjetg polityka rachunkowg Spoétki opartg na Polskich Standardach Rachunkowosci (szczegdtowy opis
przyjetej polityki rachunkowosci znajduje sie w Rozdziale dotyczgcym wprowadzenia do sprawozdania
finansowego za 2014 r.). Do potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego dane
te przeksztatcane sg zgodnie z MSR.

Gtéwny Ksiegowy bezposrednio po opublikowaniu termindw przekazywania raportdw okresowych w
danym roku, przekazuje taka informacje do spétek zaleznych, dzieki czemu zapewnione jest terminowe
sporzadzanie danych do skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

58



Gtéwny Ksiegowy na poziomie Spotki oraz gtéwni ksiegowi na poziomie spétek zaleznych sg
odpowiedzialni za przygotowanie informacji do sporzgdzenia sprawozdan finansowych, odpowiednio
jednostkowych i skonsolidowanych.

Informacje do pozostatych elementéw raportéw okresowych przekazuje sie do komoérek
merytorycznych sporzadzajgcych te elementy.

Prezesi Zarzagddéw spoétek zaleznych sg odpowiedzialni za rzetelnos$é, poprawnosé i kompletnosé
sprawozdan finansowych spétek zaleznych i terminowos¢ ich przekazywania do Gtéwnego Ksiegowego
Spotki oraz za rzetelnos¢, poprawnosé, kompletnosé i terminowos¢ przekazania informacji do
pozostatych czesci skonsolidowanych raportéw okresowych.

Roczne i pétroczne sprawozdania finansowe podlegajg odpowiednio badaniu oraz przegladowi przez
audytora Spétki. Wyniki badan przedstawiane sg przez audytora Prezesowi Zarzadu i Gtéwnemu
Ksiegowemu, ktérzy przekazuja je nastepnie Zarzgdowi, w celu podjecia odpowiednich dziatan.

Ponadto w strukturach Spétki wyznaczono osoby odpowiedzialne za wspomniany ponizej zakres
kontroli wewnetrznej Spétki, tj.:

e biezgce koszty (zwigzane z dziatalnoscig operacyjng Spoétki)

e petng kontrole naleznosci (wptywy, wyjasnianie niezgodnosci na fakturach, itp.)

e kontrole rozliczenia koszéw promocji i kosztéw sprzedazy

e kontrole zobowigzan oprocentowanych spétki, ewentualnych transakcji terminowych, kontrola

rozliczenia TKW
e kontrola systemdéw informatycznych

Za poszczegoélny zakres kontroli odpowiadajg kierownicy wyodrebnionych dziatéw merytorycznych w
Spofice.

Utworzona jest ponadto komédrka controlingu biznesu, ktéra dokonuje cyklicznych analiz
funkcjonowania poszczegdlnych spoétek w zakresie obszaru operacyjnego, zakupow, sprzedazy i
marketingu. Analizy te sporzadzane sg na podstawie biezgcych danych przekazywanych przez
poszczegdlne spotki z Grupy.

6.4. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji

Na dzien 31 grudnia 2014 r. wedtug najlepszej wiedzy Emitenta wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Pamapol S.A. przedstawiat sie
nastepujaco:

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

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

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

W dniu 26 stycznia 2015 r. pomiedzy Emitentem a Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. SKA (podmiot
kontrolowany przez Pawta Szataniaka i Mariusza Szataniaka), doszto do podpisania umowy objecia
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akcji serii C Emitenta (Umowa objecia). Podstawg prawng emisji akcji serii C z wytgczeniem w catosci
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy byta uchwata nr 4 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Pamapol S.A. z dnia 5 listopada 2014 r. Na mocy Umowy objecia Amerykanka objeta
8.262.250 akcji serii C. Szczegdty zostaty przedstawione w raporcie biezgcym nr 4/2015.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki o 8.262.250 akcji zwyktych na okaziciela serii C zostato
zarejestrowane przez Sad w dniu 5 lutego 2015 r. Szczegdtowa informacja zostata przedstawiona w
raporcie biezgcym nr 7/2015.

Zawiadomienie o wzroscie zaangazowania w Pamapol S.A. Pawfa Szataniaka i Mariusza Szataniaka
wraz ze Struktura Sp. z 0.0. (w ktdrej Pawet Szataniak i Mariusz Szataniak posiadajg po 50% udziatéw)
oraz Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. SKA (w ktdrej Struktura Sp. z o.0. posiada 100% gtoséw na
walnym zgromadzeniu) w wyniku rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o 8.262.250
akcji zwyktych na okaziciela serii C, Emitent otrzymat w dniu 10 lutego 2014 r., o czym poinformowat w
raporcie biezgcym nr 8/2015.

W zwigzku z powyzszym na dzien sporzadzenie niniejszego sprawozdania wykaz akcjonariuszy
posiadajgcych bezposrednio co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy przedstawia sie nastepujgco:

- Pawet Szataniak posiada bezposrednio 8.261.800 akcji Pamapol S.A., co stanowi 26,29%
kapitatu zaktadowego Pamapol S.A. i uprawnia do 8.261.800 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
tj. stanowi 26,29% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow,

- Mariusz Szataniak posiada bezposrednio 8.262.700 akcji Pamapol S.A., co stanowito 26,29%
kapitatu zaktadowego Pamapol S.A. i uprawnia do 8.262.700 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
tj. stanowi 26,29% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow.

- 13cznie bracia Pawet Szataniak i Mariusz Szataniak posiadajg bezposrednio 16.524.500 akcji
Pamapol S.A., co stanowi 52,58% kapitatu zaktadowego Spoétki i uprawnia do 16.524.500
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tj. stanowi 52,58% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow;

- Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. SKA posiada bezposrednio 8.262.250 akcji Pamapol S.A., co
stanowi 26,29% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawnia do 8.262.250 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu tj. stanowi 26,29% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow.

- Struktura Sp. z 0.0. posiada posrednio (poprzez Amerykanka Struktura Sp. z o0.0. SKA)
8.262.250 akcji Pamapol S.A., co stanowi 26,29% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawnia do
8.262.250 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tj. stanowi 26,29% udziatu w ogdlnej liczbie
gtosdw.

- facznie Pawet Szataniak i Mariusz Szataniak posiadajg posrednio (poprzez Amerykanka
Struktura Sp. z o0.0. SKA) 8.262.250 akcji Pamapol S.A., co stanowi 26,29% kapitatu
zaktadowego Spétki i uprawnia do 8.262.250 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tj. stanowi
26,29% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw;

- tacznie Pawet Szataniak i Mariusz Szataniak posiadajg (bezposrednio i posrednio) 24.786.750
akcji Pamapol S.A., co stanowi 78,87% kapitatu zakladowego Pamapol S.A. i uprawnia do
24.786.750 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tj. stanowi 78,87% udziatu w ogdlnej liczbie
gtosow.
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Po rejestracji emisji akcji serii C w terminie okreslonym w art. 69 Ustawy z 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej [...] Emitent nie otrzymat zawiadomienia od Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. w sprawie zmniejszenia udziatu ponizej 5% ogdlnej liczby gtoséw. W zwigzku z tym
Emitent ocenia, iz na dziedn publikacji niniejszego raportu Fundusze zarzgdzane przez Investors
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadajg nie mniej niz 1.571.448 akcji Spoétki, co stanowi
przynajmniej 5,00% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawnia przynajmniej do 1.571.448 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, tj. stanowi przynajmniej 5,00% udziatu w ogélnej liczbie gtoséw i nie wiecej niz
3.142.895 akcji i gtoséw, tj. nie wiecej niz 10,00% kapitatu zaktadowego i udziatu w ogdlnej liczbie
gtosow

6.5. Posiadacze papieréw wartosciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia kontrolne

Spétka nie wyemitowata papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne.
Wszystkie akcje wyemitowane przez Spotke sg akcjami zwyktymi.

6.6. Ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Nie wystepujg jakiekolwiek ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu.

6.7. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych
emitenta

Nie wystepujg ograniczenia w zakresie przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych
emitenta.

6.8. Zasady dotyczgce powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajgcych oraz ich
uprawnien
Informacje dotyczace powotywania i odwotywania osdéb zarzadzajacych oraz ich uprawnien,

w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji zostaty przedstawione w punkcie
5.5i5.2 niniejszego sprawozdania.

6.9. Zasady zmiany statutu Spofki

Zgodnie z art. 430 Kodeksu spétek handlowych oraz § 26 pkt 1 lit. d) Statutu zmiana Statutu Spotki
nastepuje na mocy uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenie. W mysl art. 415 kodeksu spotek
handlowych, uchwata Walnego Zgromadzenia dotyczgca zmiany Statutu Spoétki zapada wiekszoscig
trzech czwartych gtoséw.

6.10. Sposdb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki dziata w oparciu o przepisy Kodeksu spétek handlowych,
Statut oraz Regulamin Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spétki, w Betchatowie, Wieluniu lub w Warszawie.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie winno sie odby¢ w ciggu szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku
obrotowego.
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Walne zgromadzenie zwotuje Zarzad Spoétki. Rada Nadzorcza moze zwotaé Zwyczajne Walne
Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okre$lonym w kodeksie spétek handlowych lub w
Statucie, oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli zwofanie go uzna za wskazane. Akcjonariusze
reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w
Spodtce mogg zwotaé Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego
tego Zgromadzenia.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wiasnej inicjatywy, na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej lub na pisemny wniosek Akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej 1/20 (jedng
dwudziestg) kapitatu zaktadowego.

Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno nastgpi¢ w ciggu 14 (czternastu) dni od
daty ztozenia stosownego whniosku.

Prawo zwotania Walnego Zgromadzenia stuzy Radzie Nadzorczej, w sytuacji kiedy nie odbedzie sie ono
w ciggu szeSciu miesiecy po uptywie roku obrotowego, a takze kiedy nie zostato zwotane w ciggu 14
dni od daty ztozenia wniosku. Prawo to takze stuzy Akcjonariuszom, ktdrzy bezskutecznie zadali
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i zostali upowaznieni do jego zwotania przez sad
rejestrowy.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie w trybie wynikajgcym z postanowien Kodeksu spétek handlowych.

Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad,
chyba, ze caty kapitat zaktadowy jest reprezentowany na Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie wnidst
sprzeciwu, co do odbycia Walnego Zgromadzenia ani co do postawienia poszczegdlnych spraw na
porzadku obrad.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
moga zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie pdZniej niz na dwadzieécia jeden dni przed
wyznaczonym terminem Zgromadzenia. Zgdanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zgdanie moze zosta¢ ztozone w postaci
elektroniczne;j.

Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym
terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie
akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposéb wtasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze spoétki reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zaktadowego mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spdtce na pismie lub przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych
do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku
obrad. Spétka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowe;j.

Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszac¢ projekty uchwat dotyczgce spraw
wprowadzonych do porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych Akcjonariuszy i
reprezentowanych akcji, chyba, Zze przepisy prawa lub statutu przewidujg surowsze warunki
podejmowania uchwat.

Zgodnie z § 11 Regulaminu Walnego Zgromadzenia Spétki uchwata Walnego Zgromadzenia w sprawie
odwotania cztonka Zarzgdu Spétki badz zawieszenia go w czynnosciach podejmowana na mocy art. 368
§ 4 zdanie 2 K.s.h. wymaga wiekszosci 2/3 gtosow.

”

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg zwykta wiekszoscig glosow (wiecej glosow ,za” niz
»przeciw”, gtoséw ,,wstrzymujacych sie” nie uwzglednia sie), chyba, ze przepisy prawa, postanowienia
Statutu lub Regulaminu Walnego Zgromadzenia przewidujg surowsze warunki podejmowania uchwat.
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W przypadku przewidzianym w art. 397 Kodeksu spdétek handlowych do waznosci uchwaty o
rozwigzaniu Spoétki wymagana jest bezwzgledna wiekszos¢ gtoséw.

Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzgdza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie
badZz zawieszenie cztonkdw organéw Spoétki lub likwidatoréw, badZz o pociggniecie ich do
odpowiedzialnosci jak réwniez w sprawach osobowych. Poza przypadkami opisanymi w art. 420 §2
K.s.h tajne glosowanie zarzadza sie na wniosek choc¢by jednego z Akcjonariuszy uprawnionych do
gtosowania.

Uchwaty w sprawie istotnej zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa Spoétki zapadajg zawsze w jawnym
gtosowaniu imiennym.

Istotna zmiana przedmiotu przedsiebiorstwa Spétki nastepuje bez wykupu akcji Akcjonariuszy, ktérzy
nie zgadzajg sie na zmiane przedmiotu przedsiebiorstwa. Uchwata o istotnej zmianie przedmiotu
przedsiebiorstwa Spdtki wymaga wiekszosci 2/3 gtoséw, przy obecnosci oséb przedstawiajgcych
przynajmniej potowe kapitatu zaktadowego. W gtosowaniu tym kazda akcja ma jeden gtos bez
przywilejéw i ograniczen.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana. W
przypadku, gdy Przewodniczagcy Rady Nadzorczej nie bedzie obecny na Walnym Zgromadzeniu lub nie
wskaze osoby do jego otwarcia, Walne Zgromadzenie bedzie otwarte przez Prezesa Zarzadu badz
osobe przez niego wskazang, a w braku i tych oséb przez Akcjonariusza lub osobe reprezentujaca
Akcjonariusza posiadajgcego najwyzszy procent akcji w kapitale zaktadowym Spoétki obecnego na
Walnym Zgromadzeniu. Spos$réd uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie
Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie uchwala swodj regulamin okreslajgcy szczegdétowo tryb prowadzenia obrad.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy podejmowanie uchwat w sprawach:
- rozpatrzenia i zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spétki oraz sprawozdania Zarzadu z
dziatalnosci Spétki w ubiegtym roku obrotowym,
- podziatu zysku albo pokrycia straty,
- udzielenia cztonkom organdéw Spoétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw,
- zmiany statutu Spétki,
- podwyizszenia albo obnizenia kapitatu zaktadowego,
- potaczenia Spotki lub przeksztatcenia Spoétki,
- rozwigzania i likwidacji Spotki,
- emisji obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisji warrantéw subskrypcyjnych,
o ktorych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spotek handlowych,
- nabycia akcji wtasnych w przypadku okreslonym w art. 362 § 1 pkt 2 kodeksu spodtek
handlowych oraz upowaznienia do ich nabywania w przypadku okreslonym w art. 362 §1 pkt 8
Kodeksu spétek handlowych,
- umarzania akcji i warunkéw tego umorzenia,
- zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa, lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienia
na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
- tworzenia i znoszenia kapitatéw rezerwowych, funduszy specjalnych oraz okreslenie ich
przeznaczenia,
- postanowien dotyczgcych roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu Spoétki
lub sprawowaniu zarzgdu lub nadzoru,
- zawarcia pomiedzy Spdtkg a jej spotkg zalezng umowy przewidujgcej zarzadzanie spotka
zalezng lub przekazywanie zysku przez spétke zalezng,
- powofania i odwotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki,
- powofania i odwotania likwidatorow,
- ustalenia wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej Spoétki,
- uchwalenia regulaminu Rady Nadzorczej,
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- uchwalenia regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia,
- whniesionych przez Rade Nadzorczg, Zarzad lub Akcjonariuszy,
- wprowadzenia akcji Spétki do zorganizowanego systemu obrotu papierami wartosciowymi.

Oprdécz spraw wymienionych powyzej uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg inne sprawy
okreslone w przepisach prawa i statucie.

Whioski w sprawach, w ktdrych statut wymaga zgody Rady Nadzorczej powinny by¢ zgtoszone wraz z
pisemng opinig Rady Nadzorczej.

Nabycie i zbycie przez Spoétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci
nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

6.11. Informacje o organach zarzadzajgcych i nadzorujgcych

Informacje dotyczace sktadu osobowego i zmian, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku
obrotowego, oraz opis dziatania organéw zarzadzajgcych, nadzorujgcych Emitenta oraz informacje
dotyczace komitetdéw zostaty przedstawione w punkcie 5.1 i 5.2 niniejszego sprawozdania.

7 INFORMACJE UZUPEENIAJACE

7.1.  Zatrudnienie

Struktura stanu zatrudnienia w Spétce na dzied 31 grudnia 2013 oraz 31 grudnia 2014 roku
przedstawia sie nastepujgco:

31.12.2013 31.12.2014
Licz Licz

o(;ébba (%) o(;c':aa (%)
Administracyjny 65 12% 62 11%
Sprzedaz 99 18% 99 17 %
Produkcyjny 353 63% 356 64 %
Techniczny 44 8% 42 8%
Razem 561 100% 559 100 %

7.2. Prace badawczo-rozwojowe i wdrozeniowe

W ostatnich latach kluczowym dziataniem w zakresie prac wdrozeniowych byto przeprowadzenie
rewitalizacji produktéw pod markg Pamapol. Rewitalizacje produktowg rozpoczeto w maju 2013 r. a
zakonczono w lutym 2014 r. Rewitalizacja zwigzana byta z modyfikacjg wszystkich receptur produktow
pod brandem Pamapol. Ze sktadu wszystkich produktéow wyeliminowano surowce, ktére s3 zle
postrzegane przez konsumentéow m.in. ograniczono ilos¢ stosowanych dozwolonych substancji
dodatkowych (m.in. konserwantéw), oraz wyeliminowano mieso oddzielone mechanicznie.
Dodatkowo w kategorii dan gotowych Pamapol wprowadzono nowy stdj i wieczko gteboko ttoczone.
Elementy te zostaty specjalne zaprojektowane dla Spétki. W zwigzku z wprowadzeniem tych zmian
przeprowadzono modernizacje linii do produkcji oraz mycia i etykietowania nowych opakowan.

W | kwartale 2014 r. wprowadzono réwniez dodatkowe parametry kontrolne surowca i produktu
poprzez zakup analizatora Food Scan, dzieki ktéremu Pamapol ma mozliwos¢ badania parametréw
fizykochemicznych zaréwno surowcéw, juz na etapie przyjmowaniu towaréw, jak i gotowych wyrobow.
Analiza poszczegdlnych podstawowych parametréw surowcéw i produktow udoskonalita
projektowanie przez Spétke nowych, innowacyjnych produktéw oraz monitoring biezgcej produkcji.
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Poprzez dobdr i weryfikacje surowca o okresSlonych parametrach oraz analize sktadu produktu
gotowego i pordwnywania go z danymi zatozonymi przy projektowaniu Spétka jest w stanie na biezgco
monitorowa¢ produkt od surowca do wyrobu koncowego.

W styczniu 2014 r. rozpoczeto rewitalizacje produktéw pod marka Spichlerz Rusiecki. Zrewitalizowano
wsady produktéw jak i szate graficzng opakowania produktéw— etap ten zakonczyt sie w pazdzierniku
2014 r. Spotka planuje w dalszym ciggu rozszerzenie udziatu rynkowego marki Spichlerz Rusiecki m.in.
poprzez wprowadzanie nowych linii asortymentowych w poszczegdlnych kategoriach, w ktoérych
obecnie marka ta nie funkcjonuje

Emitent zaktada dalszy rozwdj i optymalizacje portfela produktédw, majac na uwadze zmieniajgce sie
oczekiwania i preferencje konsumentow.

7.3. Postepowania sgdowe

W prezentowanym okresie sprawozdawczym przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie toczyty sie postepowania dotyczace
zobowigzan i wierzytelnosci Pamapol S.A., ktérych pojedyncza lub taczna warto$¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

7.4.  Akcje wiasne

Spétka nie nabywata w okresie sprawozdawczym akcji wiasnych. Spétka nie posiada akcji wtasnych.

7.5.  Umowy, w wyniku ktérych mogg wystgpic¢ zmiany w proporcjach posiadanych

akcji

Umowami, w wyniku ktérych moga wystgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
akcjonariuszy sg zawarte w dniu 25 wrzesnia 2014 r.

- Porozumienie Restrukturyzacyjne pomiedzy Emitentem, Warminskimi Zaktadami Przetwodrstwa
Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. jako Kredytobiorcami a Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A. i
Powszechng Kasg Oszczednosci BP S.A. jako Kredytodawcami

- Umowa Wsparcia zawarta pomiedzy stronami Porozumienia a Znaczgcymi Akcjonariuszami Pawtem i
Mariuszem Szataniak oraz Amerykanka Struktura Sp. z 0.0. S.K.A.

oraz opisane w punkcie 2.5.2.1 niniejszego sprawozdania.

Informacje dotyczace przeprowadzenia emisji akcji w ramach realizacji powyzszych uméw zostaty
przedstawione w pkt. 3.8 niniejszego sprawozdania.

7.6.  System kontroli programdw akcji pracowniczych

Emitent nie realizuje programow akcji pracowniczych i nie ma wdrozonych systemdw ich kontroli.

7.7.  Umowy spodtek z Grupy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania
finansowego

Rada Nadzorcza Emitenta, dziatajgc na postawie § 17 ust.2 lit p) Statutu Spétki w dniu 21 lipca 2014
roku podjeta Uchwate w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia:
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- badania sprawozdania finansowego Spoétki oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Pamapol za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014
roku,

- przegladu $réodrocznego sprawozdania finansowego Spétki oraz skonsolidowanego
srédrocznego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pamapol za okres od 1 stycznia
2014 roku do 30 czerwca 2014 roku.

Wybrany podmiot to: Grant Thornton Frgckowiak Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig Spdtka
komandytowa z siedzibg w Poznaniu, ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88 E, wpisana na liste Krajowej
Rady Biegtych Rewidentéw pod nr 3654.

Emitent poinformowat o wyborze biegtego rewidenta raportem nr 24/2014.

Przeglad i badanie sprawozdan finansowych przeprowadzone zostaty na podstawie umowy na
dokonanie przegladu jednostkowych i skonsolidowanych $rédrocznych sprawozdan finansowych za
potrocze danego roku obrotowego oraz badania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych za lata 2013-2015, ktdrg Zarzad Pamapol S.A. zawart z Grant Thornton Frackowiak Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa w dniu 5 czerwca 2013 r.

Kwota wynagrodzenia na rzecz podmiotu uprawnionego, wynikajgca z ww. umowy dla okresu
sprawozdawczego byta taka sama jak za rok 2013 i wynosita:

- za przeglad jednostkowego skréconego $srédrocznego sprawozdania finansowego sporzadzonego
za okres od 01.01.2014 do 30.06.2014 r. i sporzadzenia raportu z przegladu: 12 000 zt + VAT,

- za przeglad skonsolidowanego skréconego $rdodrocznego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej oraz przeglad jednostkowego skréconego srédrocznego sprawozdania finansowego
spotek zaleznych sporzadzonego za okres od 01.01.2014 do 30.06.2014 r. i sporzadzenia raportu z
przegladu: 49 000 zt + VAT,

- za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego sporzgdzonego za okres od 01.01.2014 do
31.12.2014 r., wyrazenia o nim opinii i sporzgdzenia raportu z badania: 24 000 zt + VAT,

- za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej sporzadzonego za
okres od 01.01.2014 do 31.12.2014 r., wyrazenia o nim opinii i sporzadzenia raportu z badania: 16
500 zt + VAT.

W przypadku zmiany struktury Grupy Kapitatowej na skutek m.in. transakcji sprzedazy spotki
wynagrodzenie ulega zmianie o kwoty okreslone w umowie.
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7.8  Podpisy 0sdb uprawnionych

Robert Jankowski - Prezes Zarzadu
Krzysztof Pétgrabia - Wiceprezes Zarzadu
Jacek Biatczak - Cztonek Zarzadu
Igor Fortuna - Cztonek Zarzadu
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