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1 Opis Grupy Kapitatowej Pamapol

1.1 Informacje o Grupie Kapitatowej Pamapol S.A.

Grupa Kapitatowa Pamapol prowadzi dziatalnos¢ w branzy przetwodrstwa spozywczego. Spotka
dominujgcg w Grupie Kapitatowej jest Pamapol S.A. (Spdtka, Emitent, Jednostka Dominujaca),
wiodacy na rynku polskim producent dan miesno-warzywnych, a w szczegdlnosci dan gotowych,
ktérego poczatki dziatalnosci w branzy siegajg roku 1993. Oferta produktowa Spoétki obejmuje
ponadto zupy, pasztety oraz konserwy miesne. Wyroby Spétki sprzedawane sg zaréwno pod markami
wtasnymi sieci, jak rowniez pod brandami ,Pamapol” i ,Spichlerz Rusiecki”.

W strukturze Grupy Pamapol znajdujg sie takze Warminskie Zaktady Przetwdrstwa Owocowo-
Warzywnego Sp. z o0.0. z siedzibg w Kwidzynie (WZPOW), ktdra jest producentem warzyw
konserwowych i mrozonych. Produkty pod marka ,Kwidzyn” oferowane sg na rynku polskim
i zagranicznym od 1934 r. Podstawowe pozycje obejmujg groch, kukurydze, fasole, brokut i kalafior.
W portfolio spétki WZPOW znajduje sie takze brand ,Sorella” - marka plasujgca sie na czotowej
pozycji na rodzimym rynku dzemadw.

Podmiotem wchodzgcym w sktad Grupy jest takze Mitmar Sp. z o0.0. z siedzibg w Gtownie, w ktérym
Pamapol S.A. posiada 100% udziatéw dajgcych 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikdw.
Podstawowg dziatalnoscig spdtki jest handel miesem. Ponadto spétka sSwiadczy ustugi
przechowalnicze i logistyczne w zakresie mrozonek produkowanych w Grupie oraz zajmuje sie
konfekcjonowaniem mrozonych mieszanek warzywnych i warzywno-miesnych, jak i produkcjg
mrozonych dan gotowych.

Ponadto w sktad Grupy Kapitatowej Pamapol wchodzi spétka Dystrybucja Sp. z o.0. z siedzibg
w Ruscu. W przesztosci spoétka realizowata w ramach Grupy zadania zwigzane z dystrybucjg
i marketingiem. Obecnie nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

Do dnia 8 sierpnia 2014 r. (data zawarcia umowy sprzedazy udziatéw) w skfad struktury Grupy
Pamapol wchodzita takze Huta Szkta Stawno Sp. z 0.0. z siedzibg w Stawnie. Spétka nie prowadzita
dziatalnosci operacyjnej, w zamierzeniu miata zajmowac sie produkcjg opakowan szklanych.

Struktura Grupy Kapitatowej Pamapol S.A.
na dzien publikacji niniejszego raportu (27 sierpnia 2014 r).

Pamapol
PODMIOT DOMINUJACY

100%

WZPOW .
MitMar - Dystrybucja
widzyn

Wszystkie wymienione spotki byty jednostkami podlegajagcymi konsolidacji przy sporzadzeniu
sprawozdan finansowych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.



1.2 Informacje o zmianach w strukturze Grupy Kapitatowej

Zarzad Grupy Kapitatowej Pamapol oceniajac stan jej funkcjonowania, wptyw poszczegdlnych spotek
zaleznych na wyniki skonsolidowane oraz komplementarnos¢ profilu dziatalnosci tych spétek w
Swietle dziatalnosci Grupy, podejmowat decyzje o sprzedazy udziatéw w spétkach zaleznych Cenos sp.
z 0.0. — transakcja z 20 grudnia 2012 r. i ZPOW Ziebice sp. z 0.0. — transakcja z 27 wrzesnia 2013 r.

W dniu 8 sierpnia 2014 r. zawarta zostata umowa sprzedazy 100 % udziatéw w spdtce zaleznej Huta
Szkta Stawno Sp. z 0.0.. Cena sprzedazy udziatéw wyniosta 100 zt. Wczesniej, w dniu 28 lutego 2014
r., po przeprowadzeniu analiz finansowych oraz testu na utrate wartosci aktywdw, Zarzad Emitenta
podijat decyzje o dokonaniu odpisdw na utrate wartosci udziatéw w Hucie Szkta Stawno Sp. z 0.0. na
kwote 3.141.600 zt tj. na kwote na jaka wartosé tych udziatéw byta wyceniana w ksiegach Emitenta
(raport biezacy nr 6/2014). Odpis zostat ujety w pozostatych kosztach finansowych Emitenta za rok
2013 i wptynat bezposrednio na zmniejszenie jednostkowego wyniku netto Pamapol S.A. za rok 2013.

W zwigzku z dokonanym odpisem wartos¢ ewidencyjna zbywanych udziatéw spotki w ksiegach
rachunkowych Pamapol S.A. na dzient zawarcia umowy wynosita 0 zt i transakcja nie miata wptywu na
wyniki finansowe za pierwsze pdétrocze 2014 roku.

Docelowa struktura Grupy Kapitatowej w najblizszym okresie ma sie opiera¢ na 3 podmiotach:
Pamapol S.A., WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. oraz Mitmar Sp. z 0.0.

1.3 Informacja podstawowe o podmiotach wchodzacych w sktad Grypy
Kapitatowej

Pamapol S.A.

Spoétka Akcyjna pod nazwg Pamapol powstata w wyniku przeksztatcenia w 2004 r. Spotki Pamapol
Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Wieluniu.

Siedzibg Spotki jest Rusiec, ul. Wielunska 2. Siedziba Spétki jest takze miejscem prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego Spotki Pamapol S.A. wynosi obecnie 23.166.700 zt i dzieli sie na
23.166.700 akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

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

WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0.

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

Na dzien 30.06.2014 r. i na moment sporzadzenia niniejszego sprawozdania Pamapol S.A. posiada
bezposrednio 319.078 udziatow w kapitale zaktadowym WZPOW Kwidzyn, co daje kontrole nad
93,6 % gtoséw na walnym zgromadzeniu wspdlnikow.

Siedzibg Spotki jest Kwidzyn. Czas trwania Spotki jest nieograniczony.



Mitmar Sp. z o.0.

Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 10.500.000 zt i dzieli sie na 105.000 udziatéw o wartosci nominalnej
100,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatéw w kapitale zaktadowym Mitmar Sp. z 0.0.
dajgcych 100 % gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikéw tej Spotki.

Siedzibg Spotki jest Gtowno. Czas trwania Spoéfki jest nieoznaczony.
Dystrybucja Sp. z o.0.

Kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 1.000.000 zt i dzieli sie na 2.000 udziatdw o wartosci nominalnej
500,00 ztotych kazdy. Pamapol S.A. posiada 100 % udziatow w kapitale zakladowym Dystrybucja
Sp. z 0.0. dajgcych 100 % gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdéw tej Spotki.

Siedzibg Spotki jest Rusiec. Czas trwania Spdtki jest nieoznaczony.

2 Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Pamapol

2.1 Charakterystyka dziatalnosci Grupy kapitatowej

Pamapol S.A. jest podmiotem dominujgcym w Grupie. Spétka funkcjonuje w sektorze spozywczym,
gtéwna dziatalnos¢ koncentruje sie na produkcji wyroboéw z miesa (PKD 10.13Z).

Ponadto, zgodnie ze statutem, przedmiotem dziatalnosci Pamapol S.A. jest:

- przetwarzanie i konserwowanie miesa, z wytgczeniem miesa z drobiu

- przetwarzanie i konserwowanie miesa z drobiu

- przetwarzanie i konserwowanie ziemniakow

- pozostate przetwarzanie i konserwowanie owocéw i warzyw

- produkcja przypraw

- wytwarzanie gotowych positkéw i dan

- produkcja pozostatych artykutéw spozywczych, gdzie indziej niesklasyfikowana

- sprzedaz detaliczna czesci i akcesoriow do pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli
- dziatalno$¢ agentéw zajmujgcych sie sprzedazg zywnosci, napojow i wyrobéw tytoniowych
- sprzedaz hurtowa miesa i wyrobdw z miesa

- sprzedaz detaliczna owocow i warzyw prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach

- sprzedaz detaliczna miesa i wyrobow z miesa prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach
- sprzedaz detaliczna pozostatej zywnosci prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach

- sprzedaz detaliczna paliw do pojazddw silnikowych na stacjach paliw

- transport drogowy towaréw

- leasing finansowy

- dziatalnos¢ agencji reklamowych

- posrednictwo w sprzedazy czasu i miejsca na cele reklamowe w radio i telewizji

- posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach drukowanych

- posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w mediach elektronicznych (Internet)
- posrednictwo w sprzedazy miejsca na cele reklamowe w pozostatych mediach

- wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek

- dziatalno$¢ zwigzana z organizacjg targéw, wystaw i kongresow

- uprawa zbdz, roslin strgczkowych i roslin oleistych na nasiona, z wytgczeniem ryzu

- uprawa warzyw, wtaczajac melony oraz uprawa roslin korzeniowych i roslin bulwiastych

- realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw



- roboty zwigzane z budowg pozostatych obiektdw inzynierii lgdowej i wodnej, gdzie indziej
niesklasyfikowane

- sprzedaz hurtowa i detaliczna samochodéw osobowych i furgonetek

- sprzedaz hurtowa i detaliczna pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem motocykli

- dziatalnos¢ agentéw zajmujgcych sie sprzedazg towardw réznego rodzaju

- sprzedaz hurtowa owocow i warzyw

- sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana zywnosci, napojow i wyrobdéw tytoniowych

- badanie rynku i opinii publicznej

W zakres dziatalnosci Grupy Kapitatowej wchodzg ponadto:

ald

przetwdrstwo owocéw i warzyw (WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0.)
sprzedaz hurtowa miesa i wyrobéw z miesa (Mitmar Sp. z 0.0. )
sktadowanie ustugowe towardéw chtodzonych i mrozonych (Mitmar Sp. z 0.0. )

@p @e

W zwigzku z wprowadzonymi zmianami restrukturyzacyjnymi w obszarze sprzedazy, Zarzad Grupy
Kapitatowej Pamapol podjagt w ubiegtym roku decyzje o przeniesieniu prowadzonej dziatalnosci
handlowej ze spétki Dystrybucja Sp. z 0.0. do spo6tki Pamapol S.A. Aktualnie spétka Dystrybucja
Sp. z 0.0. nie prowadzi dziatalnosci operacyjne;j.

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

W niniejszym rozdziale przedstawiono umowy znaczace dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol
zawarte przez Emitenta i jego jednostki zalezne w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca
2014 roku oraz umowy znaczgce zawarte po tym okresie do dnia sporzadzenia niniejszego
sprawozdania.

2.2.1 Umowy handlowe Grupy Kapitatowej Pamapol S.A.
2.2.1.1 Umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem

W okresie objetym sprawozdaniem, tj. od dnia 1 stycznia 2014 r. do dnia 30 czerwca 2014 r. spofki
z Grupy Pamapol nie zawieraty znaczacych uméw handlowych

2.2.1.2 Umowy zawarte w okresie nie objetym sprawozdaniem

W okresie od dnia 30 czerwca 2014 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania spotki z Grupy
Pamapol nie zawieraty znaczagcych uméw handlowych.

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

2.2.2.1 Umowy zawarte w okresie objetym sprawozdaniem

W okresie objetym sprawozdaniem miato miejsce podpisywanie:

- kolejnych anekséw do umowy kredytu rewolwingowego z dnia 13 wrzesnia 2011 r. pomiedzy
WZPOW a Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A.,

- anekséw do umowy kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego z dnia 20 grudnia 2010 r.
pomiedzy Emitentem a PKO BP S.A,,

- anekséw do umowy kredytu w formie limitu kredytowego wielocelowego z dnia 22 marca 2006 r.
pomiedzy WZPOW a PKO BP S.A.



oraz podpisanie:

- anekséw do uméw faktoringu krajowego bez przejecia ryzyka pomiedzy WZPOW oraz Emitentem
a PKO BP Faktoring S.A.

- umowy a nastepnie aneksu do umowy pozyczki podporzagdkowanej konwertowanej na akcje
pomiedzy Ameryka Struktura Sp. z 0.0. S.k.a i Emitentem oraz Bankiem Gospodarki Zywnosciowej
S.A,

- umowy a nastepnie aneksu do umowy pozyczki podporzgdkowanej konwertowanej na udziaty
pomiedzy Emitentem i WZPOW oraz Bankiem Gospodarki Zywnosciowej S.A.,

- aneksu do jednej z umoéw elektronicznego dyskonta wierzytelnosci zawartej w dniu 30 pazdziernika
2013 r. pomiedzy Emitentem a BRE Bank S.A. (obecnie mBank S.A.).

Szczegdty dotyczace podpisywanych umodw i aneksdw zamieszczono w pkt. 4.7 26 ,, Informacji
dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za i pétrocze 2014 roku”.

2.2.2.2 Umowy zawarte po dacie bilansowej

W okresie od dnia 30 czerwca 2014 r. do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania spotki z Grupy
Pamapol nie zawieraty innych istotnych umoéw zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia.

2.3 Opis transakcji z podmiotami powigzanymi

Pomiedzy Spétkami Grupy Pamapol wystepujg liczne wzajemne rozrachunki handlowe, niemniej
jednak oparte s3 one na zasadach rynkowych. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie
wystepowaty transakcje z podmiotami powigzanymi mogace mie¢ istotny wptyw na wynik finansowy
spotek z Grupy, przy czym wptyw na poziom rozrachunkédw majg decyzje dotyczace centralizacji
procesow logistycznych w spétkach Grupy (sprzedazy i zakupow).

2.4 Kredyty, pozyczki, poreczenia i gwarancje

W okresie sprawozdawczym oraz do momentu sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spoétki z Grupy
Pamapol zmieniaty warunki umoéw kredytowych oraz faktoringowych. Szczegétowe informacje
dotyczgce dokonanych zmian zamieszczono w tabeli w pkt. 4.27 ,Informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2014 roku”.

W okresie sprawozdawczym oraz do momentu sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Spétki z Grupy
Pamapol nie otrzymaty / udzielity pozyczek na kwoty przewyzszajgce rownowartos$¢ 10 % kapitatow
wtasnych Emitenta.

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

Lp Udzielone przez Udzielone dla mejv:l(:lzt};mki i Okres udzielenia pozyczki Zmiana
1 Amerykanka Pamapol S.A. 4000 000,00 zt od 07.03.2014 - na czas Aneks nr 1z dnia

Struktura Sp. z nieoznaczony, z 30.06.2014r. na

0.0. SKA zastrzezeniem zadania okolicznos$¢ zawarcia
sptaty w przypadku nie porozumienia
zaoferowania do restrukturyzacyjnego
31.10.2014 objecia akcji | do dnia 31.08.2014r.
nowej emisji




2 Pamapol S.A. WZPOW Kwidzyn | 4 000 000,00 zt | od 07.03.2014 - na czas Aneks nr 1 z dnia

nieoznaczony, z 30.06.2014r. na
zastrzezeniem zadania okolicznos$¢ zawarcia
sptaty w przypadku nie porozumienia
zaoferowania do restrukturyzacyjnego
31.10.2014 objecia do dnia 31.08.2014r.

nowych udziatow

O zawarciu powyzszych umoéw oraz okreslonych warunkach Emitent informowat raportach biezgcych
nr 8/2014, nr 9/2014 oraz nr 17/2014.

W okresie sprawozdawczym i na moment sporzadzenia niniejszej informacji spoétki z Grupy Pamapol
otrzymaty / udzielity nastepujacych poreczern na kwoty przewyzszajgce réwnowartosé¢ 10 %
kapitatéw wtasnych Emitenta:

Maksymalna Kwota

Rodzaj Udzielo kwota zobowiazania
. Rodzaj Udzielo | Wierzyc poreczenia L Data Termin
poreczenia . ne . L na dzien . . L
(umowa) poreczenia przez ne dla iel na dzien 30.06.2014 udzielenia waznosci
30.06.2014 (w P
21) (wzl)
Umowa
kredytowa
WZPOW - PKO
BP kredyt w Poreczenie
formie limitu | na zasadach | LaMaPO! [WZPOW | by pp 112375 000,002t | 8250433212t | 2014-02-28 | bezterminowe
. . S.A. Kwidzyn

wielocelowego - | ogélnych
nr umowy 202-
127/LW/1/6/2
006

W okresie objetym sprawozdaniem i na moment sporzgdzenia niniejszej informacji Spétki z Grupy
Pamapol nie otrzymaty/udzielity gwarancji na kwoty przewyiszajgce rownowartos¢ 10% kapitatéw
wtasnych Emitenta.

Pozostate informacje dotyczgce zobowigzan warunkowych zamieszczone zostaty w punkcie 4.22.
skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2014 r.

3 Opis sytuacji finansowej oraz majgtkowej Grupy Kapitatowej
Pamapol

3.1 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

W niniejszym podrozdziale przedstawiono analize wybranych skonsolidowanych danych Grupy
Pamapol.




3.1.1 Woybrane pozycje skonsolidowanego bilansu

Tabela nr 1 Wybrane pozycje ze skonsolidowanego bilansu Grupy Pamapol (w tys. z1)

Stan na Stan na Stan na
30.06.2014 31.12.2013 30.06.2013
I. AKTYWA TRWALE 162 588 167 180 159 107
Wartosc firmy 1673 1673 1848
Wartosci niematerialne i prawne 4663 4739 5748
Rzeczowe aktywa trwate 135973 139291 136 975
Nieruchomosci inwestycyjne 835 835 835
Inwestycje w jednostkach zaleznych
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Naleznosci i pozyczki 11772 13 390 8131
Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 5 5 5
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7 667 7 247 5565
Il. AKTYWA OBROTOWE 143 374 164 378 234 377
Zapasy 54163 74 005 67 998
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 81377 83022 95 540
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 478 481 17
Pozyczki 107 103 100
Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 320 333 287
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2285 1022 3465
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1565 2598 1525
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do 3079 2814 65 445
sprzedazy
AKTYWA RAZEM 305 962 331558 393484
I. KAPITAt WEASNY 90616 95 369 111423
Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki 110 105
dominujacej 89 600 94 252
Kapitat podstawowy 23 167 23 167 23 167
Akcje witasne
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 56 496 56 496 56 496
Pozostate kapitaty
Zysk (strata ) z lat ubiegtych 14 589 38 342 38 342
Zysk (strata) netto -4 652 -23753 - 7900
Udziaty niedajgce kontroli 1016 1117 1318
1. ZOBOWIAZANIA 215 346 236 189 282 061
Zobowiazania dtugoterminowe 43 898 48 288 58 391
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki, inne instrumenty dtuzne 14911 18 045 27 446
Leasing finansowy 3294 4053 3276
Pochodne instrumenty finansowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 7747 7774 7759
Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 1287 1148 1374
Pozostate rezerwy dtugoterminowe
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 16 659 17 268 18 536
Zobowigzania krotkoterminowe 171448 187 901 223 670
Krétkoterminowe kredyty i pozyczki 86 500 83 387 75048
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 66 103 87 462 94 445
zobowigzania
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 158 320
Leasing finansowy 2129 2142 2220
Pochodne instrumenty finansowe 15
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 6 153 5667 6312
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Pozostate rezerwy krétkoterminowe 5026 3617 5081
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2662 2803 2954
Zobowigzania zwigzane z aktywami trwatymi 37275
zakwalifikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy 2 875 2 665
PASYWA RAZEM

S 305 962 331558 393484

Gtéwny wptyw na obnizenie sumy bilansowej na dzie 30 czerwca 2014 roku miato zmniejszenie
poziomu zapaséw (po stronie aktywow) oraz zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (po stronie
pasywow), co jest efektem przeprowadzanych dziatan restrukturyzacyjnych zwigzanych z procedurg
planowania sprzedazy i optymalizacji procesu produkcji dostosowanej do aktywnosci sprzedazowej.
W stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego, réznica na poziomie sumy bilansowej wigze sie
przede wszystkim z procesem sprzedazy udziatdw w spdtce zaleznej ZPOW Ziebice Sp. z o.0.

3.1.2 Skonsolidowane przychody
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy produktdow, towardéw i materiatéw Grupy Pamapol za
| pétrocze 2014 roku wyniosty 179,96 min zt, w tym:

& przychody ze sprzedazy produktéw i ustug: 143,24 min zt, co stanowi 79,59 % przychoddéw
ogotem,

age

przychody ze sprzedazy towardéw i materiatéw: 36,72 min zt, co stanowi 21,41 % przychoddéw
ogotem,

Przychody ze sprzedazy zaréwno Pamapol S.A. jak i produkcyjnych spoétek zaleznych
charakteryzujg sie sezonowoscig, w zwigzku z czym wtasciwa ocena sytuacji finansowej Spétki i Grupy
Kapitatowej powinna by¢ dokonywana przy uwzglednieniu czynnika sezonowosci w prowadzonej
dziatalnosci (w Pamapol S.A. najwieksza sprzedaz jest realizowana w od czerwca do pazdziernika, aw
WZPOW Kwidzyn najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w miesigcach letnich, a kulminacja
sprzedazy nastepuje przed swietami Bozego Narodzenia oraz przed Wielkanocg; w spétce Mitmar
wahania na poziomie generowanych obrotdw w ciggu roku nie sg znaczace, przy czym zwiekszone
przychody ze sprzedazy spotka osigga w okresach przedswigtecznych oraz w okresach letnich).

Tabela nr 2

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na grupy asortymentowe (w tys. z1)

. . . Udziat danej | pétrocze Udziat danej .
Kategorie produktow | pétrocze 2014 e 2013 il Zmiana

Dania gotowe 31518 17% 27 754 12% 14%
Konserwy i dania miesne
(w tym pasztety) 33243 18% 35 829 15% -7%
Zupy gotowe 965 1% 1508 1% -36%
Mrozonki 39 047 22% 52 026 22% -25%
Konserwy warzywne 20111 11% 31629 13% -36%
Migso 51 354 29% 60 945 26% -16%
Pozostate (ustugi, inne) 3726 2% 27 233 11% -86%

SUMA 179 964 100% 236 924 100% -24%
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Tabela 3 Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w podziale na kanaty dystrybucji (w tys. zt)

| potrocze Udziat danej | poétrocze L:l:::; Zmiana
2014 kategorii 2013 .
kategorii
Kanat tradycyjny 25639 14% 31889 13% -20%
Kanat nowoczesny 52633 29% 60 467 26% -13%
Eksport 56 140 31% 68 875 29% -18%
Positki regeneracyjne 1370 1% 20 238 9% -93%
Podprodukcja 4367 3% 9959 4% -56%
Sprzedaz pétfabrykatéw w kraju 39 815 22% 45 496 19% -12%
(plus ustugi i inne)
Sprzedaz ogétem 179 964 100% 236 924 100% -24%

Analiza struktury przychodéw ze sprzedazy za okres porownawczy uwzglednia obrét generowany
przez Spétke ZPOW Ziebice, ktdra w tym czasie byta czescig Grupy Pamapol.

3.1.3 Przychody ze sprzedazy poszczegdlnych Spotek Grupy Pamapol i ich wptyw na
przychody skonsolidowane

W niniejszym podrozdziale przedstawiono analize przychoddw ze sprzedazy spétek zaleznych
WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0. i Mitmar Sp. z o.0., ktére oprécz Emitenta, majg podstawowy wptyw na
skonsolidowane przychody Grupy (wybrane dane jednostkowe dla Pamapol S.A. zaprezentowano w
pkt. 3.2 ponizej). Czes$¢ obrotu generowanego przez ww. spoétki dokonywana jest wewnatrz Grupy i w
sprawozdaniu skonsolidowanym podlega wyfaczeniu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami. W
przedstawionych ponizej tabelach zaprezentowano dane w oparciu o sprawozdania jednostkowe,
przed eliminacjg wewnetrznych rozliczen pomiedzy spétkami.

Wyniki pozostatych spotek tj. Dystrybucja Sp. z o.0. i Huta Szkta Stawno Sp. z o.o0. (na dzien
30.06.2014 byta czescig Grupy) sg nieistotne dla poziomu skonsolidowanych przychodéw Grupy
Pamapol.

WZPOW Kwidzyn

Zaprezentowane ponizej dane dotyczace jednostkowych przychoddw ze sprzedazy przedstawione
zostaty w podziale na poszczegdlne grupy produktowe oraz kanaty dystrybucji (w tys. zt) z
uwzglednieniem wynikdéw za | pétrocze 2014 r. oraz w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Struktura przychoddw w Spotce WZPOW Kwidzyn nastepujgco:

1. Podziat sprzedazy wedtug asortymentu:

- Konserwy warzywne
- Mrozonki w tym konfekcja i luzy
- Pozostate przychody

2. Podziat wedtug kanatéw dystrybucji:

- Kanat tradycyjny

- Kanat nowoczesny

- Eksport

- Sprzedaz produktéw na zlecenie innych producentéw
- Pozostate przychody ze sprzedazy
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Udziat w

Udziat w

| potrocze Y | pétrocze T % zmiana

2014 - 2013 - rok/rok
Konserwy warzywne 16 456 28% 30422 45% -46%
Mrozonki w tym: 36 815 63% 33834 50% 9%
Mrozonki - KONFEKCJA 18 165 31% 21677 32% -16%
Mrozonki - LUZY 18 650 32% 12 157 18% 53%
Pozostate przychody 5310 9% 3779 5% 41%
Sprzedaz ogétem 58 581 100% 68 035 100% -14%

. Udziat w ; Udziat w .
| pétrocze sorzedas | pétrocze sorzedas % zmiana
2014 preedazy 2013 Przedazy — ok/rok
ogotem ogotem
Kanat tradycyjny 4030 7% 6 346 9% -36%
Kanat nowoczesny 18 885 32% 23523 35% -20%
Eksport 15 140 26% 14 955 22% 1%
Sprzedaz produktéow na zlecenie
innych producentéw 2275 4% 6 079 9% -63%
Pozostate przychody ze sprzedazy
18 251 31% 17 132 25% -7%
Sprzedaz ogétem 58 581 100% 68 035 100% -14%

W ramach wewnetrznej strategii rozwoju Grupy Pamapol przyjety zostat nowy model handlowy dla
spotki WZPOW, majacy na celu zwiekszenie marzy poprzez zarzadzenie procesami handlowymi,
polityka cenowa, specyfikacja upraw oraz zarzadzaniem planowania kampanii i kontraktami, przy
jednoczesnym ograniczeniu kosztéw logistycznych. Dokonywana przebudowa linii produkcyjnych
oraz zwiekszenie wydajnosci produkcji wptynie na obnizenie jednostkowych kosztéw produkcyjnych.
Istotnym kierunkiem dla spotki WZPOW jest sprzedaz eksportowa (w tym poprzez zwiekszenie bazy
klientow zagranicznych).

Poréwnujgc analogiczne okresy sprawozdawcze nalezy uwzgledni¢ fakt, iz spétka WZPOW Kwidzyn
w ubiegtym roku petnita role podproducenta z tytutu realizacji kontraktu zawartego pomiedzy ARR
i Pamapol S.A. (PROGRAM 2013) oraz ARR i Mitmar Sp. z 0.0. (PROGRAM 2012, koricowe rozliczenie
w | kwartale 2013 r.).

Mitmar

Zaprezentowane ponizej dane dotyczace jednostkowych przychoddw ze sprzedazy przedstawione
zostaty w podziale na poszczegdlne grupy produktowe oraz kanaty dystrybucji (w tys. z1).
Struktura przychoddw w spdtce Mitmar wyglagda nastepujgco:

1. Podziat sprzedazy wedtug asortymentu:

- Wotowina,

- Wieprzowina,
- Dréb,

- Warzywa

W pozycji innych przychodéw ze sprzedazy ujmowane sg gtdwnie przychody generowane na
dziatalnosci przechowalniczej.
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2. Podziat wedtug kanatéw dystrybuciji:

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

| potrocze Udziat ! p::)rfscze Udziat % zmiana

2014 (w tys. asortymentu e, A1 asortymentu :ok/rok

zt z dotacjg) w sprzedazy do:ac.' ) w sprzedazy
Asortyment =
Wotowina 16 196 26% 15 448 22% 5%
Wieprzowina 30562 48% 40 000 57% -24%
Dréb 10817 17% 5496 8% 97%
Warzywa 2233 4% 2547 4% -12%
Dania gotowe (mrozone) 0 0% 2 0% -100%
Inne (w tym ustugi sktadowania) 3297 5% 7 238 10% -54%
Sprzedaz ogétem 63 104 100% 70732 100% -11%

| potrocze . | pétrocze . .

e 2014 (w tys. Udziat kana?’fu 2013 Udziat kana?iu % zmiana

2t 2 dotacja) w sprzedazy (w tys.'zi z w sprzedazy rok/rok

dotacja)

Kraj
w tym: 30 659 49% 34 633 49% -11%
Eksport: 29 647 47% 28994 41% 2%
- poza UE 8 009 13% 8 046 11% 0%
-w ramach UE 21638 34% 20948 30% 3%
Inne 2798 4% 7 105 10% -61%
Sprzedaz ogétem 63104 100% 70732 100% -11%

Sytuacje dotyczgce wykrycia w Polsce chordb zwigzanych z produktami i przetworami miesnymi
(m.in. afrykanski pomér swin), zafatszowanie miesa wotowego miesem konskim, sytuacja polityczna
wplywajgca na wprowadzone embarga i cta na polskie mieso oraz wynikte zmiany na rynku
surowcowym, miaty znaczenie dla przyjecia przez spétke nowego modelu biznesu koncentrujgcego
sie na rentownosci, przy jednoczesnym ograniczaniu ryzyka. Spétka w wiekszym stopniu koncentruje
sie na sprzedazy wyzszego marzowo asortymentu (dréb, wotowina).

Poréwnujac analogiczne okresy sprawozdawcze, jednym z elementéw majgcych wptyw na poziom
przychoddéw ze sprzedazy byto zakorczenie w lutym 2013 r. wspdtpracy z Agencjg Rynku Rolnego.
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3.1.4 Woybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku wynikéw Grupy

Pamapol.
WARIANT KALKULACYJNY okres od Dziatalnost | 1 i talnose
2014.01.01 do okres od 2013.01.01 do 2013.06.30 kontynuowa stem
2014.06.30 na i
Dziatalnos¢ k::'a:"::::n Dziatalno$¢ | Dziatalnosé Zmiana Zmiana
ogotem ty a zaniechana ogotem rok/rok rok/rok
Przychody ze sprzedazy 179 964 212172 24752 236 924 -15% -24%
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 143 240 161 297 22170 183467 -11% -22%
Przy.cthdy ze sprzedazy towardw i 36724 50875 2582 53 457
materiatéw -28% -31%
Koszt V\lllasny sprzedazy,(ko'szt sprz.ed’anych 142 286 174 106 21202 195 308
produktow, ustug, towaréw i materiatow)
-18% -27%
Koszt sprzedanych produktéw i ustug 109 503 128 518 18 886 147 404 -15% -26%
Koszt sprzedanych towaréw i materiatéw 32783 45588 2316 47 904 -28% -32%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 37678 38 066 3550 41616 1% -9%
Koszty sprzedazy 23978 21883 838 22721 10% 6%
Koszty ogdlnego zarzadu 16 253 19 247 2982 22229 -16% 27%
Zysk (strata) ze sprzedazy -2 553 -3064 -270 -3334 “17% -23%
Pozostate przychody operacyjne 4322 3767 5000 8767 15% -51%
Pozostate koszty operacyjne 3618 3932 4691 8623 -8% -58%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -1849 -3229 39 -3190 -43% -42%
Przychody finansowe 555 688 2 690 -19% -20%
Koszty finansowe 3852 5204 854 6 058 -26% -36%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -5 146 -7 745 -813 -8 558 -34% -40%
Podatek dochodowy -393 -239 -25 -264 64% 49%
Zysk (strata) n.etto z dziatalnosci 4753 7506 7506
kontynuowanej -37% -37%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej -788 -788
Zysk (strata) netto -4753 -7 506 -788 -8294 -37% -43%
EBITDA 4734 3382 4639 40% 29%

Wptyw na wyniki Grupy Pamapol majg prowadzone procesy restrukturyzacyjne. Wprowadzona
zostata nowa struktura handlowa na poziomie Grupy, okreslony zostat model zarzadzania marig
kontrybucji, jako gtéwne narzedzie analizy biznesu Grupy. Usprawnienie procesow kontroli i analizy w
obszarze logistyki i planowania ma pozytywny wptyw na proces zarzgdzania indeksami (procedure
wdrozenia, wycofania i archiwizacji) i skuteczne zarzadzanie politykg cenowsa.

Procedury planowania sprzedazy jak i optymalizacji produkcji wptynety na ograniczenie ilosci
asortymentu i dostosowanie produkcji do specyfikacji umow sprzedazy, co przetozyto sie na poziom
osiggnietej sprzedazy w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego, jednak dziatania te majg
na celu w dtuzszym terminie spadek jednostkowych kosztdw wytworzenia, jak réwniez podniesienie

zyskownosci produkgji.
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Przeprowadzone dziatania reklamowe, o ktérych mowa w pkt. 3.2.2, skierowane na ujednolicenie
wizerunku i wzrostu $wiadomosci marki Pamapol wsréd klientdéw, majg przyczyni¢ sie do wzrostu
sprzedazy w kolejnych okresach sprawozdawczych.

3.2 Woybrane dane jednostkowe Pamapol S.A.

W niniejszym podrozdziale przedstawione zostaty wybrane dane finansowe podmiotu dominujgcego-
spotki Pamapol S.A.

3.2.1 Jednostkowe przychody ze sprzedazy

Gtéwnym zrdédtem przychoddw spétki Pamapol jest sprzedaz produktéw, ktdra w okresie
sprawozdawczym stanowita okoto 86% przychoddéw ze sprzedazy ogdtem. Przychody ze sprzedazy
towardw i materiatéw stanowity odpowiednio 14% sprzedazy ogdtem.

Zaprezentowane ponizej dane dotyczace jednostkowych przychoddw ze sprzedazy przedstawione
zostaly w podziale na poszczegdlne grupy produktowe oraz kanaty dystrybucji (w tys. zt)
z uwzglednieniem wynikéw za | pétrocze 2014 r. oraz w analogicznym okresie roku poprzedniego.

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

e dania gotowe,

e konserwy i dania miesne (w tym pasztety),

e zupy gotowe,

e towary handlowe - wyroby gotowe, czyli produkty innych producentéw spoza Grupy
sprzedawane przez Pamapol S.A., jak rowniez wyroby wyprodukowane przez podmioty
powigzane wprowadzane za posrednictwem Pamapol do dystrybucji (np. do sieci handlowych).

Wyszczegdlnieniu podlega takie sprzedaz realizowana w ramach ustug oraz towardw
handlowych, takich jak: opakowania (m.in. stoiki), wyroby miesne i materiaty dla innych
producentéw.

. Udziat w ) Udziat w
IS sprzedazy IEEIEEE sprzedazy Zmiana
2014 " 2013 .
ogotem ogétem
Dania gotowe 31518 40% 27 869 29% 13%
Konserwy i dania miesne 35258 45% 36128 38% -2%
Zupy gotowe 965 1% 1526 2% -37%
Towary handlowe - wyroby gotowe 5197 7% 16 472 17% -68%
Ustugi plus towary handlowe —
opakowania, inne towary plus 5460 7% 13 217 14% -59%
materiaty
Przychody ze sprzedlaiy produktow i 78398 100% 95212 100% 18%
towarow

Kolejnym kryterium podziatu sprzedazy jest podziat na poszczegdlne kanaty dystrybucji. Spétka
Pamapol prowadzi sprzedaz w ramach pieciu kanatéw dystrybuciji:

e krajowe hurtownie produktdw spozywczych — kanat tradycyjny,
e sieci handlowe — kanat nowoczesny,
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e przetargi na positki regeneracyjne,
e eksport,
e podprodukcja dlainnych producentow.

. Udziat w % Udziat w
| pétrocze . | pétrocze .
sprzedazy sprzedazy
Kanat tradycyjny 22417 29% 23473 25% -4%
Kanat nowoczesny 35539 45% 31364 33% 13%
Eksport 11 353 14% 12 016 13% -6%
Positki regeneracyjne 1370 2% 20238 21% -93%
Sprzedaz pfoduktow na zlecenie innych 5092 3% 3787 4% 45%
producentéw
Pozostate przychody ze sprzedazy 5627 7% 4334 4% 30%
Sprzedaz ogétem 78 398 100% 95 212 100% -18%

Jednym z czynnikdw majacych wptyw na poziom zrealizowanej sprzedazy w biezgcym okresie
sprawozdawczym miat fakt zakonczenia realizowanych w poprzednich okresach kontraktéw z Agencja
Rynku Rolnego. W lutym 2013 r. zakoniczeniu podlegat kontrakt w ramach Programu 2012 (dostawy
mielonki, klopsiki, ryzu), a od marca 2013 r. realizowany byt kontrakt w ramach Programu 2013

(groszek z marchewka).

3.2.2 Woybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskow i strat

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje jednostkowego rachunku wynikéw Pamapol S.A.

(w tys. zt)
okres okres
od 2014.01.01 od 2013.01.01 Zmiana
do 2014.06.30 do 2013.06.30 rok/rok

I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw, w -18%

tym: 78 398 95212
- do jednostek powiagzanych 4510 3106 45%
1. Przychody netto ze sprzedazy produktéow 67 545 75709 -11%
2. Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéw 10 853 19503 -44%
Il. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw, w tym: 59121 76 386 -23%
- do jednostek powigzanych 4301 2915 48%
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktéow 48 993 57 799 -15%
2. Wartos¢ sprzedanych towardéw i materiatow 10 128 18 587 -46%
11l. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-11) 19 277 18 826 2%
IV. Koszty sprzedazy 15 084 12 394 22%
V. Koszty ogdlnego zarzadu 7 061 6 598 7%
VI. Zysk (strata) na sprzedazy (llI-IV-V) -2 868 -166 1628%
VII. Pozostate przychody operacyjne 1757 1053 67%
VIII. Pozostate koszty operacyjne 1677 1718 -2%
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (VI+VII-VIII) -2788 -831 235%
X. Przychody finansowe 476 383 24%
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XI. Koszty finansowe 1366 2936 -53%
XIl. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (IX+X-XI) -3678 -3 384 9%
XIV. Zysk (strata) brutto (XII+/-XIIl) -3678 -3384 9%
XV. Podatek dochodowy -510 -531 -4%
XVI. Zysk (strata) netto (XIV-XV) -3168 -2 853 11%
EBITDA 186 1939 -90%

W okresie sprawozdawczym dziatania obszaru handlu skupione byly na budowaniu dystrybucji w
kanale nowoczesnym - wspotpracy z najwiekszymi sieciami handlowymi. Proces planowania produkcji
sukcesywnie wptywat na poprawe rotacji w magazynie wyrobéw gotowych.

Zakonczony zostat kompleksowy rebranding wszystkich kategorii z oferty produktowej Pamapol.
Przygotowano i przeprowadzono kampanie reklamowg w telewizji oraz w Internecie. Kampania
reklamowa kontynuowana byta przez kilka tygodni w czterech gtéwnych stacjach telewizyjnych oraz
w ponad 80-ciu kanatach tematycznych.

Rownolegle z reklamg telewizyjng prowadzono szerokg akcje marketingowa, majgcy na celu wsparcie
sprzedazy produktéw pod marka Pamapol.

3.3 Wptyw transakcji walutowych na skonsolidowany wynik Grupy
Kapitatowej Pamapol

Grupa Kapitatowa zabezpiecza sie przed wahaniem kursu walutowego bilansujgc pozycje aktywow
i pasywow wyrazonych w walutach obcych. W Swietle polityki zabezpieczen przed ryzykiem
kursowym, spétki nie mogg zawierac zadnych transakcji o charakterze spekulacyjnym bez zgody Rady
Nadzorczej i Zarzagdu Grupy. Dopuszczalne jest zawieranie transakcji typu forward, jednakze musza
by¢ one zawarte pod konkretny kontrakt eksportowy badz importowy.

W biezgcym okresie nie zawierano istotnych transakcji walutowych, ktére miatyby wplyw na
skonsolidowany wynik Grupy Kapitatowej Pamapol.

4 Perspektywy rozwoju oraz podstawowe zagrozenia

4.1 Informacje o zdarzeniach i czynnikach majacych wptyw na osiggane
wyniki przez Grupe Kapitatowg Pamapol

W dniu 28 lutego 2014 r., po przeprowadzeniu analiz finansowych oraz testu na utrate wartosci
aktywodw, Zarzad Emitenta podjat decyzje o dokonaniu odpisdw na utrate wartosci udziatéw
w spotkach zaleznych (raport biezgcy nr 6/2014):
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- Huta Szkta Stawno Sp. z o0.0. z siedzibg w Stawnie (Huta Szkta Stawno) na kwote 3.141.600 zt tj. na
kwote na jakg wartos$¢ tych udziatéw byta wyceniana w ksiegach Emitenta,

- Warminskie Zaktady Przetwdrstwa Owocowo-Warzywnego Sp. z 0.0. z siedzibg w Kwidzynie
(WZPOW) na kwote 11.000.000 zt.

Po dokonaniu odpisu warto$¢ udziatdw w WZPOW jest wyceniana w ksiegach Emitenta na kwote
25.543.948 zt.

Uzasadnieniem dla podjecia tej decyzji o dokonaniu odpiséw w odniesieniu do WZPOW sg m.in.
niekorzystne wyniki finansowe osiggane przez tg spdtke. Natomiast odpis aktualizujgcy wartosé
udziatdw w Hucie Szkta Stawno zostat dokonany w szczegdlnosci w zwigzku z zamiarem zbycia
w catosci tych udziatéw, biorgc pod uwage ocene Zarzgdu co do mozliwej do osiggniecia ceny
sprzedazy. Huta Szkta Stawno nie prowadzi obecnie dziatalnosci operacyjnej.

Ww. odpisy zostaty ujete w pozostatych kosztach finansowych Emitenta i wptynety bezposrednio na
zmniejszenie jednostkowego wyniku netto Pamapol S.A. za rok 2013 r. w wysokosci 81% tych
odpisow, to jest w kwocie 11.454.696 zt (19% odpiséw w kwocie 2.686.904 zt to oszczednos¢
podatkowa mozliwa do odliczenia w przysztosci).

W | pétroczu 2014 roku nie wystapity zdarzenia o charakterze nadzwyczajnym majgce wptyw na
wyniki osiggane przez Grupe Kapitatowg Pamapol w tym pdtroczu.

Grupa Pamapol planuje w dalszym ciggu umacnia¢ swojg pozycje w branzy przetwdrstwa
spozywczego. Istotnym elementem bedzie realizacja przyjetej wewnetrznej strategii marketingowo-
sprzedazowej, opierajacej sie na wzroscie sprzedazy produktéw w oparciu o nowoczesne kanaty
dystrybucji oraz eksport. Wspoétpraca z sieciami handlowymi, przy wdrozeniu centralizacji proceséw
logistycznych i zakupowych w Grupie ma wptyna¢ na zwiekszenie efektywnosci produkcji, co w
nastepnych okresach sprawozdawczych pozwolitoby na staty wzrost przychodéw oraz poprawe
marzowosci produkowanych wyrobdéw. Grupa Pamapol zamierza w dalszym ciggu koncentrowac sie
na rozwoju podstawowego obszaru biznesowego, realizujgc strategie wzrostu wartosci poprzez
aktywnos¢ marketingowa, zmierzajacy do zwiekszenia rozpoznawalnosci marki Pamapol oraz poprzez
wprowadzane na rynek innowacje produktowe.

Czynniki, ktére bedg miaty wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu:

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Pamapol warunkujg zaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od
Grupy Pamapol, jak i czynniki wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z dziatalnoscig Grupy.

Wsrdd czynnikow, ktére zdaniem Zarzadu Spétki majg najwiekszy wpltyw na perspektywy rozwoju
Grupy nalezy wymienic:

1. czynniki zewnetrzne, w tym:

a) sytuacja ekonomiczna w kraju - przektada sie na zasobno$¢ polskiego spoteczenstwa i poziom

bezrobocia, co wptywa na poziom dochoddw rozporzadzalnych oraz zapotrzebowanie na artykuty
konsumpcyjne Grupy,

b) ksztattowanie sie cen surowca — wystepujgca zmiennos$¢ na rynku surowcéw miesnych, warzywno-
owocowych oraz opakowan wptywa na opfacalnosé¢ produkcji oraz wysokosé generowanych marz,
przy ograniczonej mozliwosci przerzucenia wzrostéw cen na klienta,

c) presja cenowa ze strony odbiorcédw, zwtaszcza sieci handlowych — przyczynia sie do wzrostu
konkurencji cenowej i produktowej w branzy przetwérstwa i ma wptyw na poziom sprzedazy
produktéw i ustug swiadczonych przez Grupe.
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2. czynniki wewnetrzne, w tym:

a) optymalizacja proceséw produkcyjnych oraz kontrola kosztéw operacyjnych — wzrost m.in.
kosztéw energii, materiatdw, wynagrodzen pracowniczych wptywa na poziom rentownosci Grupy
Kapitatowej,

b) realizacja projektéw rozwojowych w ramach wszystkich kategorii produktowych obstugiwanych
przez Grupe — innowacyjnos¢, sprawnos¢ we wdrazaniu nowych produktéw celem dostosowania
oferty do oczekiwan rynkowych,

c) strukturyzacja finansowania prowadzonej dziatalnosci (Zrodta wewnetrzne i zewnetrzne) —
wprowadzanie wymogdéw ostroznosciowych dla instytucji finansowych majacych na celu
zabezpieczenie stabilnosci systemoéw finansowych wptywa na koszty finansowania zewnetrznego oraz
ograniczenia w pozyskiwaniu krétko i dtugoterminowego finansowania biezgcej dziatalnosci
podmiotéw Grupy,

d) dziatania marketingowo-reklamowe — budowanie i wsparcie sprzedazy produktéw poprzez
zwiekszenie Swiadomosci marki i rozpoznawalnosci brandu.

4.2 Istotne czynniki zagrozen i ryzyka

4.2.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Spoétki z Grupy Kapitatowej Pamapol dziatajg na rynku przetwdrstwa miesno-warzywnego, ktoére
nalezg do rynkdéw silnie konkurencyjnych. Istnieje ryzyko, iz w wyniku nasilonych dziatan konkurencji
lub pojawienia sie nowych podmiotéw na rynku, Grupa nie zrealizuje zaktadanych celéw, lub na ich
realizacje bedzie musiata przeznaczy¢ dodatkowe s$rodki w postaci zwiekszenia naktadéw na
marketing lub obnizenie cen, co w efekcie negatywnie wptynie na osiggang rentownos¢é.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig przepisow prawa i ich interpretacji

Polski system prawny charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséw, ktére moga wigzac sie dla
Spétki z ryzykiem, iz prognozy w zakresie prowadzone] dziatalnosci gospodarczej stang sie
nieaktualne a kondycja finansowa ulegnie pogorszeniu, poprzez zwiekszenie kosztdw prowadzonej
dziatalnosci czy ograniczenia w zakresie dostepnosci do danych rynkéw zbytu. Zmiany te dotycza w
szczegolnosci przepiséw prawa handlowego, przepiséw podatkowych, przepisdw regulujacych
dziatalno$¢ gospodarczg, przepiséw prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, czy tez prawa z zakresu
papierow wartosciowych. Takie ryzyko stwarzajg takze interpretacje dokonywane przez sady i inne
organy dotyczace zastosowania przepiséw, ktére sg jak pokazuje praktyka bardzo czesto
niejednoznaczne i rozbiezne.

Ryzyko zwigzane z polityka podatkowg

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

Jednym z elementdéw ryzyka wynikajgcego z unormowan podatkowych sg przepisy odnoszace 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 organdéw podatkowych. Deklaracje podatkowe
okreslajace wielkos¢ zobowigzania podatkowego i wysokos¢ dokonanych wptat mogg byc
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weryfikowane w drodze kontroli przez organy skarbowe w okresie pieciu lat od konca roku, w ktérym
minat termin pfatnosci podatku.

W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia
zobowigzania podatkowego, interpretacji przepiséw podatkowych, sytuacja ta moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢ spotek Grupy Kapitatowej, ich kondycje finansowg, wyniki oraz
perspektywy rozwoju.

Ryzyko wahan w poziomie podazy i zmian cen surowcéw

Podstawowymi czynnikami decydujgcymi o kosztach produkcji sg wydatki zwigzane z zakupem
niezbednego surowca. Grupa kapitatowa Pamapol wykorzystuje jako surowce do produkcji swoich
wyrobow gtdwnie warzywa oraz elementy miesne. Ceny tych surowcoéw podlegajg okresowym,
czesto znacznym wahaniom.

W przypadku warzyw decydujacy wptyw na podaz, a tym samym na cene, ma trudno przewidywalny
czynnik, jakim jest pogoda. W przypadku produkcji zywca wieprzowego wystepujg rowniez znaczne
wahania podazy i cen w Polsce, ktore wynikajg gtdwnie z duzego rozproszenia chowu trzody chlewnej
badz zdarzen nadzwyczajnych zwigzanych z jednostkami chorobotwdrczymi wsréd zwierzat,
a w efekcie zamkniecie sie czesci rynkéw eksportowych. W dtuzszym okresie zasadnicze znaczenie dla
kazdego z rodzajow mies stanowigcego surowiec w Grupie ma sytuacja na rynku paszowym, gdzie w
dalszej perspektywie czynniki zwigzane z korzystnymi prognozami produkcji zbéz, a tym samym
relatywnie niskimi kosztami paszy powinny sprzyja¢ odbudowie hodowli i stabilizacji na rynku z lekkg
tendencja spadkowg cen, w przypadku niewystepowania zjawisk nadzwyczajnych.

Podmioty z Grupy Kapitatowej zabezpieczajg sie przed wahaniami cen surowcéw kontraktujgc
dostawy gtownych grup warzyw z plantatorami po z géry ustalonych cenach, jak i skupujgc surowiec
w okresie, gdy jego cena jest niska, a nastepnie go magazynujgc w miare mozliwosci okresowo
neutralizowaé ruchy cenowe na rynku miesa, badZ wykorzystac¢ je do zrealizowania dodatkowego
zysku.

Okresowe niedobory lub nadwyzki surowca i znaczne wahania cen surowcéw moga niekorzystnie
wplynaé na rentownos¢ osiggang przez Grupe Kapitatowq. Ponadto nie mozna wykluczy¢ sytuaciji, iz
podaz niektérych surowcéw wykorzystywanych do produkcji bedzie tak mata, iz nie pozwoli na
realizacje zaktadanego poziomu sprzedazy. Sytuacja ta w szczegélnosci dotyczy spétki WZPOW
Kwidzyn, ktora kontraktuje catos¢ dostaw (np. grochu i kukurydzy) i w przypadku mniejszych od
zaktadanych zbioréw nie bedzie w stanie pozyskac swiezego surowca w iloSci zapewniajacej realizacje
planu sprzedazy. Jedynym rozwigzaniem jest wtedy zakup warzyw mrozonych, ktéry jest jednak
drozszy i tym samym niekorzystnie wptywa na osiggang rentownosc.

Ryzyko wahan w poziomie kursu walutowego

Spotki Grupy Kapitatowej Pamapol bedac zaréwno eksporterem, jak i importerem posiadajg otwartg
pozycje walutowa. Podmioty zabezpieczajg sie przed wahaniem kursu walutowego bilansujac pozycje
aktywow i pasywow wyrazonych w walutach obcych. W swietle polityki zabezpieczen przed ryzykiem
kursowym, spotki z Grupy nie mogg zawieraé zadnych transakcji o charakterze spekulacyjnym bez
uprzedniej zgody Rady Nadzorczej i Zarzadu Grupy Pamapol, natomiast dopuszczalne jest zawieranie
transakgcji typu forward pod dany kontrakt eksportowy badz importowy.

Ryzyko zwiazane z sytuacja 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 stanowia podstawowego kierunku sprzedazy produktéw spdtek
Grupy, jednakze istnieje ryzyko iz ta sytuacja, wptynie na zachowanie konkurencji i cene produktu
finalnego w innych rejonach swiata. Na chwile obecng Grupa nie zanotowata negatywnego wptywu
na prowadzong dziatalnos¢ i osiggane wyniki.
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4.2.2 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy

Ryzyko dotyczace dziatan restrukturyzacyjnych

Poczawszy od 2012 r. Grupa Kapitatowa Pamapol prowadzi proces restrukturyzacji operacyjnej,
w ramach ktérego wyznaczone zostaty kierunki dziatania, majgce przyczyni¢ sie do poprawy
efektywnosci jej funkcjonowania oraz wzmocnienia spétek na rynku.

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

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

Zarzad dostrzega ryzyka, iz mimo doktadania starannosci, przyjete dziatania mogg nie przyniesc
spodziewanych wynikéw, a poniesione naktady na zwiekszenie $wiadomosci i rozpoznawalnosci
marki Pamapol mogtyby nie przetozy¢ sie dtugofalowo na wzrost sprzedazy.

Ryzyko zwi3gzane z zadtuzeniem kredytowym, udzielonymi poreczeniami oraz stop3 procentowa

Spotki Grupy Pamapol korzystajg z finansowania zewnetrznego. Zawarte umowy dotyczg
finansowania dziatalnosci biezacej, jak i realizacji okreslonych projektédw inwestycyjnych. Jednym z
zabezpieczenn stosownych przez instytucje finansowe, czy kontrahentdw stanowig poreczenia
wzajemnych zobowigzan przez spétki  Grupy. Wyszczegdlnienie zawartych w  okresie
sprawozdawczym umow o charakterze kredytowym, jak i udzielonych poreczen i gwarancji znajduje
sie w pkt 2.4 niniejszego sprawozdania

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz w przypadku nieterminowej obstugi zadtuzenia, banki badz
kontrahenci moga zgdaé wykonania zobowigzan przez kredytobiorce, poreczyciela/gwaranta, co w
rezultacie moze mie¢ negatywny wptyw na osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy oraz
utrudnienia czy niemoznos¢ regulowania zobowigzan.

Dla petnej realizacji zmian operacyjnych Grupa Pamapol potrzebuje optymalizacji w ramach struktury
finansowania, dostosowanej do zapotrzebowania na kapitat krétko- i dtugoterminowy. Podstawg ma
by¢ Porozumienie Restrukturyzacyjne, o planach zawarcia ktérego Emitent informowat w raporcie
biezgcym nr 8/2014. W ramach umowy planowane jest wydtuzenie terminu sptaty zobowigzan, co
umozliwi¢ ma spotkom Grupy lepszg obstuge dtugu.

Zarzad, zwazywszy na istotne znaczenie planowanego Porozumienia Restrukturyzacyjnego dla
mozliwosci zapewnienia kontynuacji dziatalnosci spotek Grupy Kapitatowej, wskazuje na ryzyko
niedojscia do podpisania Porozumienia, badz okreslenia niekorzystnych warunkéw tego finansowania
wynikajgcych z ewentualnych uprawnien kredytodawcéw, do postawienia w stan natychmiastowej
wykonalnosci zadtuzenia wobec tych podmiotow, w przypadku niewykonania kowenantéw (klauzul
umownych), co w konsekwencji miatoby istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg
i wyniki Grupy Pamapol.

W zwigzku z finansowaniem swoje] dziatalnosci kredytami bankowymi oraz leasingiem, opartymi na
zmiennej stopie procentowe] Grupa jest narazona na ryzyko stopy procentowej. W przypadku
wzrostu stép procentowych, zwiekszga sie réwniez koszty finansowe ponoszone przez Grupe Pamapol,
co bedzie miato negatywny wptyw na osiggane przez nig wyniki finansowe.
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Ryzyko utraty klientéow

Grupa Pamapol wspdtpracuje z hurtowniami produktéw spozywczych oraz sieciami handlowymi na
terenie kraju i zagranicg. W ramach prowadzonych dziatan optymalizujacych procesy zarzadzania
sprzedazg i marketingiem, wprowadzenia modelu zarzadzania marzg kontrybucji, moze wystgpic
ryzyko niezaakceptowania warunkéw handlowych oraz utraty duzego klienta, co wptynetoby na
zmniejszenie przychodéw ze sprzedazy oraz osiggniete wyniki przez poszczegdlne spoétki.

Ryzyko zwigzane z utrata wartosci aktywow

Poczgwszy od 2005 r., gdy Emitent przejat kontrole nad WZPOW Kwidzyn, zmieniat sie sktad iloSciowy
podmiotéw tworzacych Grupe Kapitatowg Pamapol. Zawierane byly transakcje kupna i sprzedazy
udziatdw w spoétkach zaleznych. Transakcje przeje¢ poprzedzone zostaty badaniem sytuacji
finansowej i prawnej przejmowanych spotek (due diligence). Nie mozna jednak wykluczyé, iz nie
wszystkie ryzyka zwigzane z dziatalnoscig tych spétek zostaty zidentyfikowane przez kupujacego.
Ponadto osigganie w kolejnych okresach sprawozdawczych niezadowalajacych wynikéw przez spofki
moze skutkowaé koniecznoscia dokonania takich jak wskazane w pkt. 4.1 powyzej odpisow
aktualizujgcych oraz zmian w wartosciach aktywow, ktére bedg mogly mieé¢ negatywny wptyw na
wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kadrg menedzerska

Dziatalnos¢ spdtek Grupy Pamapol oraz jej perspektywy rozwoju sg w duzej mierze zalezne od
wiedzy, doswiadczenia oraz kwalifikacji kadry zarzadzajacej oraz kluczowych pracownikow,
a w szczegolnosci od wiedzy i doswiadczenia gtdwnych akcjonariuszy oraz Zarzadu. Ich praca na rzecz
spotek Grupy jest jednym z czynnikéw, ktére bedg decydowaty o ich sukcesach. Dlatego tez odejscie
ze spotek Grupy cztonkdw kadry zarzadzajgcej, moze miec negatywny wptyw na dziatalnosc i sytuacje
finansowa Grupy, osiggane przez nig wyniki finansowe i perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw na rynek

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

Ryzyko zwigzane z podatnoscig spoteczenstwa na rozpowszechniane w srodkach masowego
przekazu informacje o chorobach zwigzanych z produktami i przetworami miesnymi

Na preferencje spoteczenstwa w zakresie zywienia silny wptyw majg informacje rozpowszechniane w
Srodkach masowego przekazu, a w szczegdlnosci informacje dotyczace chordb zwigzanych
z produktami i przetworami miesnymi, takich jak: ptasia grypa, choroba wsciektych krow (BSE),
pryszczyca, ,afera konska” jaka miata miejsce w 2013 r. czy tez wykryte w tym roku przypadki
choroby afrykanskiego pomoru swin (ASF). Nie mozna wykluczyé, iz pojawienie sie kolejnych
przypadkéw tych lub innych choréb wsrdd zwierzat badz informacji o podobnym charakterze moze
wywotaé zmniejszenie popytu na produkty, a co za tym idzie na osiggane przez Grupe wyniki
finansowe.

Wystgpienie jednostki chorobotwdrczej na terenie kraju rodzi ponadto dodatkowe koszty
w zaktadach produkcyjnych zwigzane z procesami kontroli przez instytucje panstwowe.
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Ryzyko zwigzane z ochrong srodowiska i bezpieczeristwem pracy

Spétki Grupy Pamapol poddane sg regulacjom prawnym z zakresu ochrony Srodowiska oraz
bezpieczenstwa i higieny pracy. W przypadku ich naruszenia moze wystgpi¢ sytuacja zwigzana
z koniecznoscig zaptaty kar, optat badz innych roszczen odszkodowawczych, nie wykluczajac
koniecznosci czasowego zawieszenia lub ograniczenia produkcji przez wtasciwe organy administracji
publicznej, co z kolei mogtoby przetozy¢ sie na sytuacje Grupy Kapitatowej.

Na terenie zaktadéw w Kwidzynie znajdujg sie chtodnie i mroznie, w ktdrych instalacjach chtodzacych
znajduje sie amoniak. Jest to substancja niebezpieczna dla ludzi oraz $rodowiska naturalnego.
Instalacje zawierajgce amoniak objete sg systemem monitoringu elektronicznego oraz sg pod statym
nadzorem stuzb odpowiedzialnych za ich eksploatacje, nie mniej jednak istnieje ryzyko awarii takiej
instalacji pofaczonej z wyciekiem amoniaku. W przypadku spétki Mitmar to posiada ona chfodnie i
mroznie, w ktérych w instalacjach chtodzacych znajduje sie czynnik Freon R-404, ktéry nie jest
szkodliwy dla sSrodowiska.

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

Ryzyka zwigzane z bezpieczenstwem pracy, mimo doktadania szczegdlnej starannosci, mogg wystgpié
w kazdym zakfadzie Grupy i rodzi¢ ryzyko wszczecia postepowania sgdowo-administracyjnego.

Ryzyko zwigzane z wykorzystywaniem dotacji z Unii Europejskiej

Grupa Kapitatowa Pamapol realizujgc inwestycje w srodki trwate wykorzystuje dotacje pochodzace
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 - poczagwszy 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.

Spétki Grupy Pamapol zawieraty umowy z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa, na
podstawie ktérych otrzymywaty pomoc finansowg obowigzujg 5 lat od dnia dokonania ostatniej
pfatnosci przez Agencje. Zapisy poszczegdélnych umoéw umozliwiaja ARIMR jej rozwigzanie
i koniecznos$¢ zwrotu dotacji w kilku okreslonych przypadkach m.in.: (i) w przypadku przeniesienia
prawa wtasnosci lub posiadania nabytych débr, (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 spoétki
z Grupy za zobowigzania innego podmiotu ryzyko zwrotu dotacji moze wptyngé takze na sytuacje tej
spotki. Zarzad Emitenta nie widzi w chwili obecnej zadnych przestanek do rozwigzania umoéw dotacji,
niemniej nie moze zagwarantowad, iz wystgpig w przysztosci w tak odlegtej perspektywie czasowej.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za produkt

Wysoka jakos$¢ produktow jest jednym z najistotniejszych atutow spoétek z Grupy Kapitatowej
Pamapol, gdyz przekonanie konsumentéw o dobrej jakosci wyrobéw danej firmy jest jednym
z najwazniejszych aspektéw 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 S.A. lub spotek
z jego Grupy Kapitatowej roszczenia odszkodowawcze, a dodatkowo moze zosta¢ nadszarpniete
zaufanie konsumentdw, co w efekcie moze niekorzystnie wptyngé na wyniki finansowe Grupy
Kapitatowe]j. Obecnie wszystkie spétki z Grupy Pamapol minimalizujg to ryzyko poprzez ubezpieczenia
od odpowiedzialnosci cywilnej od wadliwych produktéw.
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Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Pomiedzy spdotkami Grupy Pamapol wystepujg liczne wzajemne rozrachunki handlowe. Spétki
dokonujg wzajemnej sprzedazy produktow, towardw i materiatéw. Ceny transferowe stosowane w
tych transakcjach, mogg mie¢ decydujacy wptyw na ostateczny obraz zyskéw lub strat w
poszczegblnych czesciach Grupy, a ostatecznie takze na konkurencyjno$é Grupy wobec innych
przedsiebiorstw.

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

Ryzyko zwigzane z cenami i dostepnoscia opakowan

Grupa Kapitatowa Pamapol do pakowania produkowanych wyrobdw wykorzystuje gtdwnie szklane
stoiki oraz metalowe puszki. Z punktu widzenia strategicznego to opakowania szklane stanowig
najistotniejszg grupe witasciwie w kazdej pozycji asortymentowej. Spotki Grupy Kapitatowej
odczuwajg z jednej strony presje dostawcéw opakowan na podnoszenie cen, z drugiej zas ich
ograniczone moce wytwodrcze mogq powodowacé opdznienia w dostawach czy wyznaczanie limitéw
dostaw. Istnieje ryzyko, ze niektére spétki z Grupy Kapitatowej (Pamapol, WZPOW) bedg zmuszone
kupowac opakowania po wyzszych cenach, a takze zagrozona moze by¢ ciggtos¢ dostaw opakowan,
co w skrajnych przypadkach moze doprowadzi¢ do koniecznosci wstrzymania produkcji. Mogtoby to
mieé istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Kapitatowa. W celu
zabezpieczenia sie przed tego typu ryzykiem, wprowadzona zostata strategia dywersyfikacji form
opakowan dla poszczegdlnych grup asortymentowych, wskazujgca na wykorzystanie np. puszek, czy
kartonikéw ,Tetra pack” do produkcji czesci wyrobdw Grupy. Dodatkowo, w celu zniwelowania
ryzyka braku ciggtosci dostaw opakowan szklanych i metalowych oraz niewystarczajacych limitéw,
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 zaréwno Pamapol S.A. jak i produkcyjnych spotek zaleznych charakteryzuje sie
sezonowoscig. W Pamapol S.A. najwieksza sprzedaz jest realizowana w od czerwca do pazdziernika
danego roku, natomiast najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w okresie | kwartatu, jednak rdznica
w sprzedazy pomiedzy najlepszym i najgorszym kwartatem nie przekracza 25%. Z kolei w WZPOW
Kwidzyn najnizsza sprzedaz odnotowywana jest w miesigcach letnich, a kulminacja sprzedazy
nastepuje przed swietami Bozego Narodzenia oraz przed Wielkanoca. Réznica w sprzedazy pomiedzy
najlepszym i najstabszym kwartatem moze wynosi¢ nawet 50%. W przypadku Mitmar sp. z o.0.
zwiekszone przychody ze sprzedazy spotka osigga w okresach przedswigtecznych oraz w okresach
letnich, natomiast réznica w sprzedazy pomiedzy najlepszym i najstabszym kwartatem nie przekracza
30 %.

Realizacja zamowien w miesigcach o najwiekszej sprzedazy wymaga produkcji wyrobdéw 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. Powyisze czynniki powoduja, ze wtasciwa ocena sytuacji finansowej Spoétki
i Grupy Kapitatowej powinna by¢ dokonywana przy uwzglednieniu sezonowosci w dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z presja ptacowq

Rdéznica w poziomach wynagrodzen pomiedzy Polskg a Europg Zachodnig jest jednym z czynnikdw,
ktéry sprawia, iz Grupa Kapitatowa Pamapol posiada przewage kosztowg i moze skutecznie
konkurowac¢ na rynku Unii Europejskiej. Istnieje ryzyko, ze zmniejsza¢ sie bedzie réznica w poziomie

25



wynagrodzen pomiedzy Polsky, a krajami Europy Zachodniej, co w konsekwencji moze miec
niekorzystny wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowe;.

Ponadto w WZPOW Kwidzyn dziatajg silne zwigzki zawodowe. Nie mozna wykluczy¢, ze zwigzki
zawodowe dziatajgce w WZPOW Kwidzyn bedg chciaty wykorzystaé swojg silng pozycje do
wywierania na Zarzad i wtascicieli presji ptacowej.

4.3 Prognozy wynikow Grupy Pamapol S.A.

Grupa Pamapol S.A. nie publikowata prognoz wynikéw za | pétrocze 2014 ani za caty rok obrotowy

5 Akcjonariusze i wiadze

5.1 Sktad organdéw zarzadzajacych i nadzorujgcych Grupy Kapitatowej

Sktad organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych Podmiotu Dominujgcego

Wedtug stanu na dzien 1 stycznia 2014 r. w sktad Zarzgdu wchodzili:
- Przemystaw Chabowski — Prezes Zarzadu

- Krzysztof Potgrabia — 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 Spdtka informowata
w raporcie biezagcym nr 1/2014.

W dniu 7 kwietnia 2014 r. Pan Przemystaw Chabowski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa
Zarzadu z powodow osobistych. Rezygnacja zostata przyjeta przez Rade Nadzorczg. W zwigzku
z przyjeta rezygnacja dokonano nastepujacych zmian w sktadzie Zarzadu:

- funkcje Prezesa Zarzadu 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 Zarzadu 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 dzien publikacji niniejszego sprawozdania w sktad Zarzgdu wchodza:

- Diego Ruiz — Prezes Zarzadu

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

- 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 lll 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 Nadzorcze;j.

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 dziel publikacji niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej
Emitenta przedstawia sie nastepujaco:

- Pawet Szataniak — Przewodniczgcy 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

Zmiany w sktadzie organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych spétek zaleznych

W skonsolidowanym rocznym raporcie Zarzad Spoétki wskazat szczegétowy sktad organdw
zarzadzajacych i nadzorujgcych w Spoétkach zaleznych wraz ze zmianami jakie nastgpity w ramach
poszczegdlnych organdw zarzadczo — nadzorczych do momentu publikacji skonsolidowanego raportu
rocznego, tj. 30 kwietnia 2014 r.

Po dniu 30 kwietnia 2014 r. miaty miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie organdéw zarzadzajgcych
i nadzorujgcych spoétek zaleznych:

- w dniu 27 czerwca 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie WZPOW podjeto uchwate
odwotaniu ze sktadu Rady Nadzorczej WZPOW Pani Ewy Szataniak i Justyny Szataniak, powotujac
jednoczesnie w sktad Rady Nadzorczej Pana Mariusza Szataniaka i Przemystawa Chabowskiego, w
zwigzku z tym sktad Rady Nadzorczej WZPOW na dzien publikacji niniejszego sprawozdania
przedstawia sie nastepujgco:

- Pawet Szataniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

- Mariusz Szataniak — Cztonek Rady Nadzorczej,
- Przemystaw Chabowski — Cztonek Rady Nadzorczej.
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- w dniu 1 sierpnia 2014 r. weszta w zycie uchwata o powotaniu w skfad Zarzadu Spétki WZPOW Pana
Jacka Biatczaka i powierzenia mu sprawowanie funkcji Cztonka Zarzadu. W zwigzku z powyzszym
sktad Zarzadu WZPOW na dzien publikacji niniejszego sprawozdania przedstawia sie nastepujaco:

- Diego Ruiz — Prezes Zarzadu

- Krzysztof Pétgrabia — Wiceprezes Zarzadu
- Michat Jeczmyk — Wiceprezes Zarzadu
- Zbigniew Wilkofawski — Wiceprezes Zarzadu
- Jacek Biatczak — Cztonek Zarzadu

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

Od dnia publikacji ostatniego raportu kwartalnego (tj. 15 maja 2014 r.) do dnia publikacji niniejszego
raportu potrocznego zgodnie z wiedzg Spotki struktura akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 %
ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy nie ulegta zmianie.

Na dzien 27.08.2014 roku wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5 % ogdlnej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy przedstawia sie nastepujgco:

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

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

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

Struktura akcjonariatu Pamapol S.A. na dzien

. sporzadzenia niniejszego sprawozdania
Akcje w wolnym
obrocie

M. Szataniak
35,67%

P.Szataniak :". L’e
35,66%
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W dniu 7 marca 2014 r. Zarzad Emitenta oraz gtéwni akcjonariusze Emitenta Panowie Pawet
Szataniak i Mariusz Szataniak, podpisujgc umowe pozyczki podporzadkowanej konwertowanej na
akcje pomiedzy Amerykanka Struktura Sp. z o.0. S.k.a., ktérej sg wtascicielami, a Emitentem jako
pozyczkobiorcg, 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 oraz rozliczenie ceny emisyjnej obejmowanych przez Pozyczkodawce akcji
w formie potrgcenia umownego wierzytelnosci Pozyczkodawcy o zwrot pozyczki.

Akcjonariusze oswiadczyli, iz ich intencjg jest, aby emisja akcji, ktéra miataby by¢ przeprowadzona w
przypadku zawarcia do dnia 30 czerwca 2014 r. pomiedzy WZPOW, Emitentem i BGZ Porozumienia
Restrukturyzacyjnego, ktérego tresc¢ przewidywataby dokonanie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Emitenta poprzez emisje nowych akcji, zostata przeprowadzona przy poszanowaniu praw
i z zabezpieczeniem interesdw pozostatych akcjonariuszy.

W dniu 24 czerwca 2014 r. doszto do podpisania anekséw do umoéw pozyczki, zgodnie z ktérymi
wydtuzono do dnia 31 sierpnia 2014 r. termin zawarcia przez Emitenta i WZPOW 2z Bankiem
Porozumienia Restrukturyzacyjnego.

Informacje dotyczace powyzszych zdarzen zostaty przedstawione w raportach biezacych nr 8/2014,
9/2014 oraz nr 17/2014.

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

Stan posiadania akcji Pamapol S.A przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien przekazania
raportu za | pétrocze 2014 r., tj. 27 sierpnia 2014 r. przedstawia sie jak nastepuje:

1. Pawet Szataniak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej - posiada 8.261.800 akcji zwyktych na
okaziciela serii A,

2. Mariusz Szataniak — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej - posiada 8.262.700 akcji
zwyktych na okaziciela serii A,

3. Krzysztof Potgrabia — Wiceprezes Zarzadu Pamapol S.A. ds. Ekonomiczno-finansowych -
posiada 33.071 akcji zwyktych na okaziciela serii B.

Od dnia publikacji ostatniego raportu kwartalnego (tj. 15 maja 2014 r.) do dnia publikacji niniejszego
sprawozdania zgodnie z wiedzg Spdtki stan posiadania akcji przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce
nie ulegt zmianie (zmianie ulegta przynalezno$¢ Pana Mariusza Szataniaka do organdow Spétki - do
dnia 8 stycznia 2014 r. petnit on funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spoétki, na dzien publikacji ostatniego
raportu kwartalnego nie byt cztonkiem zadnego z organdw Spodtki, podczas gdy na dzien publikacji
niniejszego raportu petni on funkcje Zastepcy Przewodniczgcego Rady Nadzorczej).

Pozostate osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie posiadajg akcji Pamapol S.A.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace nie posiadajg uprawnien do akcji Pamapol S.A.
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6 Zasady sporzadzania potrocznego skroconego sprawozdania
finansowego oraz skroconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

6.1 Informacja dotyczgca okresow, za ktore prezentowane jest
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz dane porownawcze

Petng konsolidacjg objete sg sprawozdania finansowe Spétki dominujgcej Pamapol S.A. i spdtek
zaleznych: WZPOW Kwidzyn Sp. z 0.0., MitMar Sp. z o0.0., Dystrybucja Sp. z 0.0. oraz Huty Szkfa
Stawno sp. z 0.0., w ktérej Pamapol S.A. zbyt udziaty w dniu 8 sierpnia 2014 r. Sprawozdania Spétki
dominujgce]j oraz wszystkich Spdtek zaleznych, konsolidowane sg za caty okres objety sprawozdaniem
(0od 01.01.2013r. do 30.06.2014r.)

Zatgczone skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzgdzone zostaty za nastepujgce okresy:

1. Bilans wedtug stanu na dzier 30.06.2014 roku i jako dane poréwnawcze wedtug stanu na
dzien 31.12.2013 roku

2. Rachunek wynikéw:
a. za okres 0d 01.01.2014 r. do 30.06.2014 r. (dane za | pétrocze 2014),
b. dane za okres poréwnywalny od 01.01.2013r. do 30.06.2013 r. (dane za | p6trocze 2013),

3. Rachunek przeptywéw pienieznych za okres 01.01.2014 r. do 30.06.2014 r. i jako dane
poréwnywalne od 01.01.2013 r. do 30.06.2013 r.

4. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym w okresie 01.01.2014 r. do 30.06.2014 r. i jako dane
poréownywalne od 01.01.2013 r. do 30.06.2013 r.

Jednostkowe sprawozdania finansowe sporzadzone zostaty za nastepujace okresy:

1. Bilans wedtug stanu na dzien 30.06.2014 r. i jako dane poréwnawcze wedtug stanu na
nastepujgce dni: 31.12.2013 r. i 30.06.2013 r.

2. Rachunek wynikéw:

a. za okres od 01.01.2014 r. do 30.06.2014 r. (dane za | pétrocze 2014),

b. dane za okres poréwnywalny od 01.01.2013 r. do 30.06.2013 r. (dane za | p6trocze 2013),
3. Rachunek przeptywow pienieznych za okresy:

a. 0d 01.01.2014 r. do 30.06.2014 r. i jako dane poréwnywalne za okres

b. 0d 01.01.2013 r. do 30.06.2013 r.
4. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym w okresach:

a. 0d 01.01.2014 r. do 30.06.2014 r. i jako dane poréwnywalne w okresach

b. 0d 01.01.2013r.do 31.12.2013 r.

c. od 01.01.2013 r. do 30.06.2013 r.
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6.2 Informacja dotyczgca zasad sporzgdzenia potrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz zmiana polityki rachunkowosci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci
1. Oswiadczenie zgodnosci

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

2. Podstawa przygotowania sprawozdan finansowych.

Spoétki wchodzace w sktad Grupy Pamapol, tj. Pamapol S.A, WZPOW Kwidzyn Sp. z o0.0., Mitmar
Sp. z 0.0. oraz Dystrybucja Sp. z 0.0. do sporzadzania sprawozdan finansowych stosujg polskie zasady
rachunkowosci w oparciu o ustawe o rachunkowosci.

Dane uzyskane ze sprawozdan jednostkowych zostaty skorygowane dla potrzeb konsolidacji do
danych zgodnych z wymogami MSSF. Réznice zwigzane sg ze sposobem prezentacji poszczegdlnych
pozycji sprawozdan finansowych — przede wszystkim rachunku przeptywoéw pienieznych i zestawienia
zmian w kapitale wtasnym, tak aby byly one zgodne z MSSF. Dane poréwnawcze zostaty ujete
odpowiednio.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Pamapol oraz jednostkowe sprawozdanie finansowe
jednostki dominujacej sporzadzone na dzien 30 czerwca 2014 r. podlega przegladowi przez
audytorow.

Doktadny opis zasad sporzgdzenia skroconego skonsolidowanego sprawozdania Grupy Pamapol
zostat opisany we wprowadzeniu do skréconego sréddrocznego sprawozdania skonsolidowanego za
| potrocze 2014 r.

7 Pozostate informacje

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

W dniu 26 czerwca 2014 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Pamapol S.A. podjeto uchwate w sprawie
zmiany Statutu Pamapol S.A. zwigzanej z koniecznoscia wzmocnienia wzajemnych czynnosci
nadzorczych poszczegdlnych cztonkéw zarzadu Spdtki w przedmiocie podejmowania decyzji,
sktadania w imieniu Spoétki wigzgcych oswiadczen woli i podpisywania dokumentdw. Zmiana polegata
na wprowadzeniu wytgcznie dwuosobowej reprezentacji zakresie rozporzadzania prawem lub
zaciggania zobowigzan o wartosci wyzszej niz 500 tys. zt. Zmiana zostata dokonana z uwagi na szeroki
zakres przedmiotu dziatalnos$ci Spétki w celu zmniejszenia ryzyka podjecia jednoosobowo wadliwych
decyzji z niekorzyscig dla Spotki.

Jak wskazano w pkt. 4.28 , Informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za i potrocze 2014 roku” wykryte przypadki choroby ASF i zwigzane z tym wprowadzenie embarga
produktédw zywnosciowych moga wptynac na wyniki Grupy Kapitatowej Pamapol.
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Prezentowane Sprawozdanie przedstawia w opinii Zarzagdu w sposdb wyczerpujgcy informacje za
| pétrocze 2014 roku, ktdre sg istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, wyniku finansowego
i ich zmian oraz mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe Kapitatowg Pamapol S.A.

7.2 Informacje o toczacych sie postepowaniach

Jak wskazano w pkt. 4.26 ,Informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za i poétrocze 2014 roku” w prezentowanym okresie sprawozdawczym przed sadem, organem
wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie toczyly sie
postepowania dotyczgce zobowigzan i wierzytelnosci Pamapol S.A. lub jednostek od niego zaleznych,
ktérych pojedyncza lub tgczna wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatow wtasnych Pamapol
S.A.

8 Oswiadczenia

8.1 Oswiadczenie w sprawie podmiotu uprawnionego do przegladu
poétrocznego sprawozdania finansowego

Zarzad Spotki Pamapol S.A. z siedzibg w Ruscu oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych — Grant Thornton Frackowiak Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu, dokonujacy przegladu poétrocznego sprawozdania
finansowego Pamapol S.A. za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku oraz
potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Pamapol za okres od
1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze
podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy tego przegladu, spetniali warunki do wydania
bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

8.2 Oswiadczenie w sprawie rzetelnosci sprawozdania finansowego

Zarzad Spoétki Pamapol S.A. z siedzibg w Ruscu oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, potroczne
sprawozdanie finansowe Pamapol S.A. za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku
oraz poétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do
30 czerwca 2014 roku i dane poréwnywalne zostaty sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa
i finansowg Pamapol S.A. i Grupy Kapitatowej Pamapol oraz ich wynik finansowy, oraz ze pétroczne
sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Pamapol zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec
oraz sytuacji Pamapol S.A. i Grupy Kapitatowej Pamapol, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Diego Ruiz -PrezesZarzadu = e
Krzysztof Potgrabia - Wiceprezes Zarzadu e
Robert Jankowski - Wiceprezes Zarzadu e,
Jacek Biatczak - Cztonek Zarzadu
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