Zatacznik do uchwaty Nr 9/V/2012 Rady Nadzorczej PAMAPOL S.A. z dnia 21 maja 2012 r.

Sprawozdanie Rady Nadzorczej
PAMAPOL S.A.

z oceny sytuacji Spotki i Grupy Kapitalowej w 2011 roku z uwzglednieniem
oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem
istotnym dla Spolki i Grupy Kapitalowej

Rada Nadzorcza Pamapol S.A. z siedzibg w Ruscu, dziatajagc zgodnie z przyjetymi przez
Spotke zasadami tadu korporacyjnego w postaci ,,Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na
GPW” dokonata zwiezle] oceny sytuacji Spotki z uwzglednieniem systemu kontroli
wewnetrznej 1 systemu zarzgdzania ryzykiem istotnym dla Spotki i Grupy Kapitatlowej. Ocena
ta zostata dokonana w oparciu o sprawozdanie finansowe Spotki i Grupy Kapitatowej za rok
2011, opini¢ i raport z badania sprawozdania finansowego przez bieglego rewidenta, wiedzg
cztonkéw Rady Nadzorczej, aktualng na dzien sporzadzenia sprawozdania.

Ocena sytuacji Spotki w 2011 r.

Rada Nadzorcza zapoznala si¢ z opinig i raportem niezaleznych bieglych rewidentéw z
badania jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez dokonata oceny
ekonomiczno — finansowej Spotki. Biegli rewidenci (dziatajacy w imieniu Grant Thornton
Frackowiak Sp. z 0.0.) do przedlozonego sprawozdania finansowego za 2011 rok wydali
opinie pozytywna (bez zastrzezen), stwierdzajaca ze zbadane sprawozdanie:
— przedstawia jasno i rzetelnie istotne informacje dla oceny majatkowej 1 finansowej
Spotki oraz do oceny jej wyniku finansowego,
— sporzadzone zostato zgodnie z okreslonymi w Ustawie o rachunkowos$ci zasadami
rachunkowosci oraz na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag
— prezentuje dane zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentOw papierdw wartosciowych oraz warunkOw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa niebgdacego panstwem czlonkowskim
(DZ. U. z 2009 roku nr 33, poz. 259 z pdzniejszymi zmianami)
— jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu Spotki

Zwazywszy na informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu Spotki, jak réwniez danych
zawartych w sprawozdaniu finansowym, rok obrotowy obejmujacy okres od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku wskazuje na stosunkowo stabilng kondycje finansowa

Rok 2011 dla Spotki Pamapol byt kolejnym okresem duzych wyzwan. Najsilniej na
generowane wyniki Spotki wptywaly rynki surowcowe. Najwigkszym ‘wyzwaniem’
wlasciwie we wszystkich Spotkach z Grupy jest obnizenie kosztow wytworzenia i poprawa
rentownosci sprzedazy brutto. Spotki z branzy przetworstwa spozywczego dziataja w
niekorzystnym dla siebie §rodowisku zewnetrznym, silny wplyw na generowane marze na
sprzedazy w przypadku Pamapolu majg gldwnie ceny migsa oraz opakowan, a w mniejszym
stopniu warzyw i przypraw. Na rynku migsnym (najsilniej wptywajacym na Pamapol S.A.)
widoczny byt staly wzrost cen, gtownie migs wykorzystywanych do produkcji w zaktadach
przetworczych. Ceny na rynku opakowan podlegaja takim samym wahaniom jak kurs Euro,



poniewaz opakowania metalowe nabywane sa w tej walucie, a cena szklanych opakowan jest
uzalezniona od biezacego kursu Euro. Majac na uwadze powyzsze rentowno$¢ sprzedazy
Spotki uleglta pogorszeniu.
Przychody ze sprzedazy w 2011 roku wyniosty 208.158 tys. zt i wzrosty stosunku do 2010
roku o 10.908 tys. zl, czyli o 6%. W trakcie 2011 roku Zarzad Spoiki prowadzil dziatania
majgce na celu zniwelowanie skutkow wzrostu cen surowcoOw produkcyjnych, poprzez
wprowadzenie korekt obowigzujacego cennika oraz poprzez dokonanie skupu
interwencyjnego czes$ci surowca migsnego. Ze wzgledu na to, ze sytuacja w segmencie
surowcowym Spotki w ostatnim kwartale 2011 roku ulegla znacznemu pogorszeniu
wprowadzone dziatania ukierunkowane na poprawe rentowno$ci przyniosg pozytywny efekt
w poézniejszym okresie. Marza brutto na sprzedazy w okresie sprawozdawczym wyniosta
18%, gdzie rok wczesniej wynosita 24%. Zysk brutto na sprzedazy w 2011 roku wyniost
37.505 tys. zt, w porownaniu z 2010 rokiem spadt z wartosci 47.415 tys. zt.
Koszty sprzedazy w omawianym okresie wyniosty 25.666 tys. zt i spadty w stosunku do roku
poprzedniego o 7%, koszty zarzadu natomiast wyniosty 8.439 tys. zt i wzrosty o 7%. Udziat
w strukturze przychodéw ze sprzedazy kosztow sprzedazy i kosztow ogolnego zarzadu
utrzymat si¢ na tym samym poziomie (14% - koszty sprzedazy, 5% koszty zarzadu) i jest to
poziom charakterystyczny dla Spotek dziatajacych w branzy spozywcze;.
Wynik na dziatalno$ci operacyjnej w 2011 roku wynidst 3.667 tys. zt i w poréwnaniu z 2010
rokiem spadt z wartosci 9.434 tys. zt. Jest to efekt wygenerowania przez Spotke nizszej marzy
na sprzedazy brutto, co ostatecznie wplywato na pogorszenie rentownosci Spotki na kazdym
poziomie.
W 2011 roku Spotka wypracowata zysk netto w wysokosci ponad 447 tys. zl, gdzie wynik
netto Spotki za rok ubiegly wynosit 4.234 tys. zt. Wynik finansowy za 2011 rok $wiadczy o
wzglednie stabilnej kondycji finansowej Spotki.
Suma bilansowa na dzien sprawozdawczy wyniosta 226.379 tys. zl, dynamika wzrostu sumy
bilansowej wyniosta 4% (rok do roku). Na wzrost ten po stronie aktywow miat wpltyw wzrost
majatku obrotowego Spotki o 13% rok do roku (zapasy i naleznosci handlowe), a po stronie
pasywow istotne zmiany odnotowano w pozycji zobowigzan handlowych. Zadluzenie Spotki
Z tytutu kredytoéw i pozyczek na dzien 31.12.2011 r. wyniosto 33.906 tys. zl i wzrosto 0 2% w
poréwnaniu do poprzedniego roku. Wykazane zmiany w pozycjach bilansowych (majatek
obrotowy, zobowigzania handlowe) Spotki zwigzane sa ze znacznym rozwojem jej skali
dziatalnosci.

Rada Nadzorcza stwierdza kompletno$¢ Sprawozdania z dziatalno$ci Spotki Pamapol
S.A. W sprawozdaniu zwarto informacje dotyczace sytuacji gospodarczej i finansowej Spotki,
jak réwniez przedstawiono wazniejsze zdarzenia majace wptyw na jej dziatalnos¢ w okresie
sprawozdawczym. Sprawozdanie zostato sporzadzone zgodnie z ksiggami i dokumentami
Pamapol S.A., zgodnie ze stanem faktycznym oraz zawiera wazne syntetyczne informacje
dotyczace funkcjonowania Pamapol S.A.

Rada Nadzorcza wskazuje, ze opisane sprawozdania odzwierciedlaja prawidlowo stan
rzeczywisty 1 wlasciwie przedstawiaja sytuacje Spotki Pamapol S.A. w okresie 2011 roku.

W okresie 2011 roku Zarzad Spoétki Pamapol dokonal uproszczenia struktury Grupy
Kapitatowej Pamapol, poprzez dokonanie polaczenia z podmiotem zaleznym Spotka Naturis
Sp. z 0.0, dzigki czemu Pamapol S.A. posiada bezposrednio 93,6% udziatéw Spotki zaleznej
Warminskie Zaklady Przetworstwa Owocowo- Warzywnego Sp. z o0.0. z siedzibg w
Kwidzynie oraz poprzez dokonanie zbycia 100% udziatéw Spoétki zaleznej Pamapol- Logistic
Sp. z o0.0. Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia przeprowadzone dzialania uproszczenia
struktury Grupy Kapitatlowej Pamapol.



Ocena sytuacji Grupy Kapitalowej Pamapol w 2011 r.

Rada Nadzorcza zapoznala si¢ z opinig i raportem niezaleznych bieglych rewidentow z
badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego, jak roéwniez dokonata oceny
ekonomiczno — finansowej Spotki. Biegli rewidenci (dzialajacy w imieniu Grant Thornton
Frackowiak Sp. z 0.0.) do przedtozonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
2011 rok wydali opinie pozytywna (bez zastrzezen), stwierdzajaca ze zbadane
skonsolidowane sprawozdanie:
— przedstawia jasno i rzetelnie istotne informacje dla oceny majatkowej i finansowe;j
Grupy Kapitatlowej oraz do oceny jej wyniku finansowego,
— sporzadzone zostalo zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z
nimi interpretacjami ogltoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w
zakresie nieregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw Ustawy o
rachunkowosci 1 wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych
— jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujacymi Grupg Kapitatlowa

Zwazywszy na informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu Grupy Kapitatowej, jak rowniez
danych zawartych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, rok obrotowy obejmujacy
okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku wskazuje na wzglednie stabilng
kondycje¢ finansowa Grupy.

Najsilniej w okresie 2011 roku na generowane wyniki Grupy wptywaly rynki
surowcowe. Nadal najwigkszym ‘wyzwaniem’ wilasciwie we wszystkich Spotkach jest
obnizenie kosztow wytworzenia i poprawa rentownosci sprzedazy brutto. Grupa dziatata w
niekorzystnym §rodowisku na rynku surowcowym, ceny warzyw byly wyzsze w stosunku do
roku poprzedniego — dotyczy to tej czgsci warzyw ktore nie sg w sposob staty kontraktowane
po z gory ustalonej cenie, a ich skup odbywa si¢ po biezacej cenie rynkowej. Na rynku
migsnym (najsilniej wptywajacym na Pamapol S.A.) widoczny byt staty wzrost cen, gtdéwnie
migs wykorzystywanych do produkcji w zaktadach przetworczych. Jesli chodzi natomiast o
rynek opakowan, to ceny podlegaja takim samym wahaniom jak kurs Euro, poniewaz
opakowania metalowe nabywane sa w tej walucie, a cena szklanych opakowan jest
uzalezniona od biezacego kursu Euro. W przypadku Spétki Cenos dostrzegalne byty wysokie
notowania cen na rynku kawy i ryzu, na ktorych poziom dodatkowo wptywaty wysoki kurs
Euro i Dolara. Majgc na uwadze powyzsze rentowno$¢ sprzedazy Grupy ulegla pogorszeniu,
co mialo ostatecznie wpltyw na wygenerowang strat¢ netto w okresie sprawozdawczym.
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy Kapitalowej w 2011 roku wyniosty 664.205
tys. zt 1 wzrosty w stosunku do 2010 roku o 113.508 tys. zt, czyli o 21 %. Nalezy jednak
podkresli¢, ze Spotki Pamapol, Cenos 1 Mitmar realizowaly w 2011 roku kontrakt z Agencja
Rynku Rolnego i w zamian za to otrzymaly ziarno jeczmienia, ktdre nastgpnie zostato
odsprzedane na wolnym rynku. To zdarzenie nalezy traktowac jako jednorazowe, ale co
wazne sprzedaz jeczmienia istotnie wptyneta na odnotowany w 2011 roku przyrost sprzedazy.
Procentowa marza brutto na sprzedazy w okresie sprawozdawczym wyniosta 16% 1 w
poréwnaniu z poprzednim okresem spadta o 3 punkty procentowe. Na pogorszenie marzy
wplyneta wspomniana powyzej niekorzystana sytuacja na rynkach surowcowych Grupy.
Koszty sprzedazy w omawianym okresie wyniosty 63.737 tys. zt i wzrosly w stosunku do
roku poprzedniego o 10%, koszty zarzadu natomiast wyniosty 35.759 tys. zt i wzrosty o 8%.
Udzial w strukturze przychodéw ze sprzedazy kosztow sprzedazy i kosztow ogolnego zarzadu
spadt o 1 punkt procentowy w obu pozycjach (10% w 2011 roku i 11% w 2010 roku - koszty



sprzedazy, 5% w 2011 roku i 6% w 2010 roku - koszty zarzadu) i jest to poziom
charakterystyczny dla Spoétek dziatajacych w branzy spozywczej.

W 2011 roku Grupa wypracowata zysk z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 12.314 tys. zt
(spadek w stosunku do 2010 roku o 13%).

Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacj¢ wyniost za 2011 rok 30.994 tys. zt i byt nizszy o
10% w stosunku do roku poprzedniego. W 2011 roku Grupa wygenerowala wynik finansowy
w kwocie minus 2.869 tys. zt, gdzie wynik netto Spotki za rok ubiegly wynosit 3.025 tys. zt.
Wynik finansowy za 2011 rok $wiadczy o utrzymujacej si¢ niekorzystnej sytuacji Spotek z
przetworstwa spozywczego. W 2011 roku Grupa jednak nadal dzialala w niekorzystnych dla
siebie warunkach zewnetrznych, co przetozylto si¢ na pogorszenie zyskownosci sprzedazy w
Spotkach warzywnych (WZPOW Kwidzyn i ZPOW Zigbice), w Spotce Cenos oraz réwniez
w ostatniej czesci roku w Spotce Pamapol.

Suma bilansowa na dzien sprawozdawczy wyniosta 501.319 tys. zt, dynamika wzrostu sumy
bilansowej wyniosta 7% (rok do roku). Na wzrost ten po stronie aktywdw miat wptyw wzrost
majatku obrotowego Grupy 0 18% rok do roku (zapasy i nalezno$ci handlowe), a po stronie
pasywoOw istotne zmiany odnotowano w pozycji zobowigzan handlowych. Zadtuzenie Grupy
z tytutu kredytow i pozyczek na dzien 31.12.2011 r. wyniosto 140.157 tys. zt i spadto 0 3% w
porownaniu do poprzedniego roku. Wykazane zmiany w pozycjach bilansowych (majatek
obrotowy, zobowigzania handlowe) Grupy zwigzane s3 ze znacznym rozwojem jej skali
dzialalnosci.

Rada Nadzorcza stwierdza kompletno$§¢ Sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatlowej W Sprawozdaniu zwarto informacje dotyczace sytuacji gospodarczej i
finansowej Grupy, jak réwniez przedstawiono wazniejsze zdarzenia majgce wplyw na jej
dzialalno$¢ w okresie sprawozdawczym. Sprawozdanie zostalo sporzadzone zgodnie z
ksiggami i dokumentami Pamapol S.A., zgodnie ze stanem faktycznym oraz zawiera wazne
syntetyczne informacje dotyczace funkcjonowania Grupy Kapitatowej

Rada Nadzorcza wskazuje, ze opisane sprawozdania odzwierciedlajg prawidtowo stan
rzeczywisty i wlasciwie przedstawiajg sytuacje Grupy Kapitalowej Pamapol w okresie 2011
roku.

Rada Nadzorcza wyraza nadziej¢ na systematyczng poprawe sytuacji ekonomicznej zar6wno
Spoiki, jak 1 Grupy Kapitalowe;.
Gwarancjg poprawy sytuacji ekonomicznej moze by¢ sukcesywne i konsekwentne
realizowanie dziatan naprawczych podjetych przez Zarzady Spotek z Grupy Pamapol, ktore
beda przedmiot przysztej oceny Rady Nadzorcze;.
W opinii Rady Nadzorczej nie wystgpuja zadne zagrozenia dla kontynuacji dziatania Spotki
Pamapol S.A i Grupy Kapitatowe;j.
W zwigzku z powyzszym Rada Nadzorcza po dokonaniu oceny na swym posiedzeniu
rekomenduje Zwyczajnego Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy podjecie nastgpujacych
uchwat:
1. w sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z
dziatalnosci Spotki Pamapol S.A. za rok obrotowy 2011
2. W sprawie zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego oraz z sprawozdania z
dzialalnosci Grupy Kapitalowej Pamapol za rok obrotowy 2011
3. w sprawie podziatu zysku za rok obrotowy 2011
4. udzielenia absolutorium z wykonania obowigzkow w 2011 roku Zarzadowi Spotki



Ocena systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem

Zarzad Spolki jest odpowiedzialny bezposrednio za sprawnos$¢ funkcjonowania systemu
kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem, oraz ich skuteczno$¢ i rzetelno$¢ w cyklicznych
procesach sporzadzania sprawozdan finansowych.

Zarzad Spoltki, oraz kadra kierownicza dokonuja comiesi¢gcznej, wnikliwej analizy
kluczowych danych finansowych i wskaznikow operacyjnych segmentow biznesowych, pod
katem eliminacji zagrozen wystgpowania ryzyk.

Za przygotowanie poszczegdlnych elementdw sprawozdan finansowych 1 raportéw
okresowych odpowiedzialny jest Prezes Zarzadu, oraz dzial ksiggowosci wspomagany we
wlasciwym zakresie przez dzial prawny Spotki.

Prezes Zarzadu koordynuje proces sporzadzania sprawozdan finansowych 1 raportow
okresowych i jest odpowiedzialny za kompletne zestawienie wymaganych informacji.

Dane finansowe wymagane do sporzadzenia sprawozdan finansowych i raportéw okresowych
znajduja si¢ w systemie finansowo-ksiegowym, w ktérym rejestrowane s3g wszystkie
transakcje zgodnie z przyjeta polityka rachunkowsa Spoltki oparta na Polskich Standardach
Rachunkowosci. Natomiast do potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dane te przeksztalcane sg zgodnie z MSR i MSSF.

Gléwny Ksiegowy bezposrednio po opublikowaniu termindow przekazywania raportéw
okresowych w danym roku, przekazuje takg informacj¢ do spotek zaleznych, dzigki czemu
zapewnione jest terminowe sporzadzanie danych do skonsolidowanych sprawozdan
finansowych.

Gloéwny Ksiggowy na poziomie Spotki oraz gtowni ksiegowi na poziomie spolek zaleznych sa
odpowiedzialni za przygotowanie informacji do sporzadzenia sprawozdan finansowych,
odpowiednio jednostkowych i skonsolidowanych.

Informacje do pozostatych elementéw raportow okresowych przekazuje si¢ do komorek
merytorycznych sporzadzajacych te elementy.

Prezesi Zarzadow spoétek zaleznych sa odpowiedzialni za rzetelno$¢, poprawnos$¢ i
kompletnos¢ sprawozdan finansowych spotek zaleznych 1 terminowos¢ ich przekazywania do
Gloéwnego Ksiggowego Spoltki oraz za rzetelnos$¢, poprawnos¢, kompletno$¢ i1 terminowos$¢
przekazania informacji do pozostatych czesci skonsolidowanych raportow okresowych.
Roczne 1 potroczne sprawozdania finansowe podlegaja odpowiednio badaniu oraz
przegladowi przez audytora Spotki. Wyniki badan przedstawiane sg przez audytora Prezesowi
Zarzadu 1 Gléwnemu Ksiggowemu, ktorzy przekazuja je nastgpnie Zarzadowi, w celu
podjecia odpowiednich dziatan.

Ponadto w strukturach poszczegolnych spotek zaleznych wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej Pamapol wyznaczono osoby odpowiedzialne za wspomniany ponizej zakres
kontroli wewngtrznej spotek, tj.:

e biezace koszty (zwiazane z dziatalnoscig operacyjng danej spotki)
e peing kontrole nalezno$ci (wplywy, wyjasnianie niezgodnosci na fakturach, itp.)
e kontrolg rozliczenia koszoé6w promocji i kosztow sprzedazy

e kontrolg zobowigzan oprocentowanych spétki, ewentualnych transakcji terminowych,
kontrole rozliczenia TKW



e kontrole systemow informatycznych

Za przedmiotowy zakres kontroli odpowiadajg kierownicy wyodrebnionych dziatow
merytorycznych spotek z Grupy Kapitatowe;.

W celu koordynacji i wzmocnienia czynno$ci kontrolnych, w strukturach Grupy wyznaczono
osob¢ sprawujaca funkcje, tzw. audytora wewngtrznego, ktoérego zadaniem jest w
szczegblnosci kontrola rozliczenia kosztow wydziatlowych, zarzadu i sprzedazy.

Analiza tych elementéw sporzadzana jest na podstawie biezacych danych przekazywanych
przez poszczegolne spotki z Grupy.

Corocznie Rada Nadzorcza dokonuje oceny sprawozdan finansowych Spotki w zakresie ich
zgodno$ci z ksiggami i1 dokumentami, jak réwniez ze stanem faktycznym, a takze
sprawozdania Zarzadu z dziatalnos$ci Spotki w danym roku obrotowym. Wyniki tej oceny sg
udostgpniane akcjonariuszom. Bezstronno$¢ w tym zakresie gwarantuje fakt, ze w sktadzie
Rady Nadzorczej zasiadaja cztonkowie niezalezni.

Biorac pod uwage powyzej przedstawiony stan faktyczny Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia
obowigzujacy w Spotce system kontroli wewnetrznej 1 zarzgdzania ryzykiem.

Rusiec, dnia 21 maja 2012 roku.



