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Szanowni Panstwo,

W imieniu zarzadu przedstawiam sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Makarony Polskie w 2011 roku,
zawierajgce szczegdtowe dane finansowe oraz informacje o istotnych wydarzeniach, ktére miaty wptyw

na dziatalno$¢ w ubiegtym roku i perspektywy dalszego rozwoju Grupy.

Miniony rok byt okresem bardzo trudnym dla segmentu przetwdrstwa spozywczego, w ktorym dziata
Grupa Makarony Polskie. Skokowe podwyzki cen surowcdw na skale niespotykang w dotychczasowej
historii Grupy, powodowaty konieczno$¢ wielokrotnego dostosowywania cen produktéow do rosngcych
kosztéw wytworzenia.

Stosowana polityka zabezpieczania cen surowcow poprzez system kontraktowania mak i miesa oraz zakup
sezonowych warzyw i owocdw na potrzeby catego roku, pozwolity na ograniczenie strat, nie umozliwity
jednak catkowitego ich wyeliminowania. W tej sytuacji 2011 rok zakonczyt sie ujemnym wynikiem

finansowym.

Zgodnie z zatozeniami zwiekszata sie skala dziatalnosci. Poziom przychoddw osiggniety przez Grupe
w 2011 roku wyniést 210,7 min zt i byt wyzszy o 40% w stosunku do 2010 roku. Po wyeliminowaniu
transakcji nietypowych zwigzanych ze sprzedazg jeczmienia w obydwu poréownywanych okresach,

przychody ze sprzedazy w 2011 roku zwiekszyty sie 0 17% do poziomu 160,3 min zt.

Giowng podstawg wzrostu byt rozwdj organiczny, chociaz w 2011 roku do Grupy wigczona zostata marka
Tenczynek, ktéra rozszerzyta dotychczasowe portfolio produktéw o nowy asortyment przetwordw
owocowych i warzywnych. Produkty pod marka Tenczynek odpowiadaty za ok. 3,5 min zt tacznych
przychodow ze sprzedazy. W perspektywie 3 lat produkty tej marki, pozycjonowane w segmencie wysokiej

jakosci, tradycyjnej, polskiej zywnosci, majg przynosi¢ ponad 25 min zt przychoddw rocznie.

W kontekscie trudnej sytuacji na rynku surowcowym i gorszych wynikéw finansowych, w II potowie 2011
roku uruchomiony zostat program poprawy efektywnosci w Grupie Makarony Polskie. Obejmuje on trzy
podstawowe zadania, ktére majg przyczyni¢ sie do ograniczenia kosztdw i poprawy marzy:

1. osiggniecie trwatej rentownosci na wszystkich realizowanych kontraktach — poprzez wprowadzenie
podwyzek cen, rezygnacje z nierentownych kontraktéow i wdrozenie polityki zabezpieczania
kosztéw surowcowych zapewniajgcej zbieznos¢ w czasie wzrostu kosztow surowcow i podwyzek
cen produktow,

2. koncentracje produkcji makaronu — poprzez likwidacje zaktadu w Plocku i przeniesienie produkcji

do istniejgcych zakladéw w Rzeszowie i Czestochowie,
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3. ograniczenie kosztow administracji i sprzedazy poprzez zakonczenie procesow centralizacji,

likwidacje zbednych stanowisk i uproszczenie struktury Grupy,

Zadania zwigzane z urentownieniem kontraktdw zostaty zrealizowane w 2011 roku, realizacja pozostatych
odbywac sie bedzie systematycznie do potowy 2012 roku. W efekcie tych dziatan wyniki pierwszej potowy
biezacego roku obcigzone beda jednorazowymi kosztami restrukturyzacji, ale druga potowa roku powinna
umozliwi¢ osiggniecie rentownosci EBITDA na poziomie 10% i rentownosci netto na poziomie 3%.
Jednoczeénie zbycie zbednych nieruchomosci umozliwi  zmniejszenie poziomu zobowigzan

oprocentowanych i zapewni potencjat inwestycyjny dla realizacji strategii rozwoju, w tym akwizycji.

Prawidtowa realizacja programu poprawy efektywnosci stanowi najwazniejsze wyzwanie na najblizszy rok.
Przejsciowe zmniejszenie potencjatu produkcyjnego spowoduje obnizenie tempa rozwoju Grupy
w stosunku do zatozen strategicznych, jednak w ocenie zarzadu wprowadzenie takich zmian jest

niezbedne dla stworzenia stabilnych podstaw dalszego rozwoju.
Bioragc pod uwage perspektywe osiggniecia oczekiwanego poziomu rentownosci juz w drugiej potowie

2012 roku, wyrazam przekonanie, ze akcje Makarony Polskie S.A. bedg stanowiC korzystng inwestycje

w biezacym roku.

Z wyrazami szacunku

Pawet Nowakowski
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1. DZIALALNOSC GRUPY MAKARONY POLSKIE I PERSPEKTYWY ROZWOJU

1.1. OPIS ORGANIZACJI GRUPY NA DZIEN 31 GRUDNIA 2011 ROKU WRAZ ZE WSKAZANIEM ZMIAN
W ORGANIZACII GRUPY JAKIE ZASZLY W TRAKCIE ROKU 2011

Grupa Kapitatowa Makarony Polskie (,Grupa”) sktada sie z dwoch spotek:
Makarony Polskie S.A. (,Spotka”, ,Spdtka dominujaca”)

Stoczek Sp. z 0.0.

MAKARONY POLSKIE S.A.
z siedzibg w Rzeszowie

Biuro w Warszawie

| Stoczek Sp. 7 0.0. |
z siedziba w Stoczku Lukowskim

! ' ¥
Zaktad Produkcyjny Zakiad Produkcyjny Zaktad Produkcyjny Zaktad Produkeyiny
| w Czestochowie | w Plocku r | w Rzeszowie | | w Stoczku Lukowskim |
Produkcja makaronow Produkcia makarondw toczonych Produ/_(qa dan gqtowych
walcowanych i przetworow

owocowych | warzywnych

Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej Makarony Polskie jest Makarony Polskie Spotka Akcyjna
z siedzibg w Rzeszowie przy ul. Podkarpackiej 15. Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym
w Rzeszowie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 5 lipca 2004 roku pod
nr 0000212001. Czas trwania Spodtki jest nieoznaczony. Obok centrali i Zaktadu Produkcyjnego, ktore
zlokalizowane s3 w Rzeszowie, Spotka posiada Zaktad Produkcyjny w Ptocku i od maja 2008 roku Zaktad
Produkcyjny w Czestochowie (dotychczasowa siedziba spotki zaleznej Abak Sp. z 0.0., wchodzacej w skfad
Grupy od dnia 30 wrzesénia 2007 roku, inkorporowanej do Makarony Polskie S.A. w dniu 16 maja 2008
roku).

Spotka Makarony Polskie S.A. oferuje szeroka game makarondw jajecznych i bezjajecznych (réwniez
walcowanych i ttoczonych) produkowanych w wielu réznorodnych formach: Swiderki, kolanka, nitki,

muszelki, spaghetti, pidra i inne. Posiada wtasne marki makaronéw: SORENTI i ABAK.
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Kapitat zaktadowy Makarony Polskie S.A. w dniu 31 grudnia 2011 roku:

v" wysoko$¢ kapitatu zakladowego 27 750 213 z,
v' faczna liczba akcji 9 250 071 akgji,

v ogolna liczba gtosow na Walnym Zgromadzeniu 9 250 071 gtosow.

Struktura kapitatu zaktadowego Makarony Polskie S.A.:

v' 3013 250 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
v' 1169 750 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
v" 3 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,
v' 1735 821 akcji zwyktych na okaziciela serii D,
v

331 250 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

Struktura kapitatu zakladowego Makarony Polskie S.A
wedtug stanu na 31.12.2011 r.

3.6%

18.8% 32.6%

12.6%

mSeriaA ®SeriaB ®SeriaC ®mSeriaD ®SeriaE

Od kwietnia 2007 roku akcje spotki Makarony Polskie S.A. notowane sy na Gietdzie Papierow

Wartosciowych w Warszawie.

Spoétka zalezna Stoczek Sp. z 0.0. jest zarejestrowana w Sadzie Rejonowym Lublin-Wschéd w Lublinie
z siedzibg w Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 0000050439. Czas
trwania spotki jest nieoznaczony. Kapitat zaktadowy Stoczek Sp. z 0.0. w dniu 31 grudnia 2011 roku, jak
rowniez na dzien przekazania niniejszego sprawozdania, wynosit 15 207 800 zt i byt podzielony

na 152 078 udziatow. Sto procent udziatow w kapitale zaktadowym Stoczek Sp. z o0.0. jest wtasnoscig
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Makarony Polskie S.A. (udziaty w spotce Stoczek Sp. z 0.0. zostaty zakupione w dniu 1 czerwca 2007

roku).
Stoczek Sp. z 0.0. jest producentem dan gotowych, pasztetéw, smalcow i przetwordw warzywno-

owocowych oferowanych pod markg Stoczek. Od 2011 roku spétka jest réwniez wiascicielem marki

Tenczynek, w ktorej ofercie znajdujg sie dzemy, powidta, marynaty, satatki oraz syropy.

Opis zmian w strukturze Grupy w okresie od 1 stycznia 2011 roku do dnia przekazania sprawozdania

Od 2010 roku Grupa Makarony Polskie dziatata w oparciu o strukture organizacyjng oparta na trzech
pionach:

- Pionie Produkcji,

- Pionie Sprzedazy i Marketingu,

- Pionie Finansdw i Administracji,
W spotce Makarony Polskie S.A. scentralizowane zostaty funkcje zwigzane z procesami zakupowymi,
procesami obstugi klienta, logistyki i sprzedazy. Zintegrowano systemy zarzadzania i jakosci funkcjonujgce
w Grupie, w tym ISO, BRC i IFS oraz wprowadzono jednolity system informatyczny wspomagajacy

zarzadzanie klasy ERP.

Struktura organizacyjna wprowadzona w roku 2010 zbudowana zostata z myslg o realizacji strategii
rozwoju Grupy na lata 2010 — 2012. Strategia ta zakladata m.in. wzrost przychodéw Grupy ze 117 min zt
w 2009 roku, do co najmniej 300 min zt w 2012 roku, zwiekszenie rentownosci netto z 2% w 2009 roku
do 4% w 2012 roku oraz wzrost wskaznika rentownosci EBITDA z 8% w 2009 roku do 12% w 2012 roku.
Cele strategiczne miaty by¢ osiggniete poprzez rozwdj organiczny o dynamice co najmniej 20% rocznie
wspierany dodatkowo akwizycjami, rozwoj sprzedazy dotychczasowego asortymentu, ekspansje na nowe

segmenty rynku, a takze duzy nacisk na rozwoj produktow markowych Grupy.

Do roku 2011 realizacja strategii przebiegata zgodnie z planem. Wzrost organiczny przekraczat 20%
rocznie, a Grupa prowadzita rozmowy na temat budowy wiekszej struktury poprzez akwizycje i potgczenia.
Skutkowato to zawartg w grudniu 2010 roku umowa z Mispol o pofaczeniu, a takze przejeciem marki
Tenczynek w ramach umowy z lutego 2011 roku.

Transakcja z Mispol nie doszta do skutku z uwagi na uwarunkowania wewnetrzne kontrahenta.
Dodatkowo negatywne, niezalezne od Grupy czynniki zewnetrzne, tj. Swiatowy kryzys ekonomiczny
i kilkudziesiecioprocentowe wzrosty cen surowcow (zapoczatkowane w roku 2010 i kontynuowane w roku

2011) spowodowaty gwattowny spadek rentownosci Grupy w ubiegtym roku. Zmusito to Makarony
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Polskie S.A. do zweryfikowania zamierzen i planéw dtugoterminowych oraz skoncentrowania sie
na perspektywie Srednioterminowej, w tym podjecia dziatan oszczednosciowych pozwalajacych
na odzyskanie rentownosci podstawowej dziatalnosci. W kontekscie braku mozliwosci sfinansowania
akwizycji i dotychczasowego tempa rozwoju organicznego, konieczne byto ograniczenie planéw rozwoju
i dostosowanie organizacji do mniejszej niz wczesniej oczekiwana skala dziatalnosci. Od IV kwartatu
2011 roku prowadzone sg dziatania, majagce na celu splaszczenie struktury organizacyjnej

oraz zmniejszenie zatrudnienia i dostosowanie jego wielkosci do skali prowadzonej dziatalnosci.

Ostatnig transakcjg akwizycyjng w ramach realizacji strategii dynamicznego wzrostu byta dokonana przez
Grupe Makarony Polskie w 2011 roku inwestycja w zakup $rodkdéw trwatych zwigzanych z nowym
asortymentem produkcji oraz prawami do znaku towarowego ,Tenczynek”. Zmiany w strukturze
organizacyjnej wynikajace z tej transakcji sy niewielkie, poniewaz produkcja wyrobéw pod marka
Tenczynek zlokalizowana zostata w Stoczku, natomiast sprzedaz realizowana jest przez struktury spotki
Makarony Polskie S.A. Na etapie potransakcyjnym nastgpit przejSciowy wzrost kosztow, natomiast
po zakonczeniu procesu przejecia aktywow i uruchomienia produkcji nastgpita istotna poprawa

efektywnosci na poziomie operacyjnym i sprzedazy, ktéra bedzie widoczna w wynikach 2012 roku.

1.2. KADRA NADZORUJACA I ZARZADZAJACA W SPOLKACH GRUPY

I. Makarony Polskie S.A.
Szczegbtowe informacje na temat kadry zarzadzajacej i nadzorujgcej Makarony Polskie S.A. zostaty

umieszczone w punktach 5.8 i 5.11 niniejszego Sprawozdania.

II. Stoczek Sp. z o.0.
Wiadzami w spotce zaleznej Stoczek Sp. z 0.0. sg Zarzad i Zgromadzenie Wspdlnikow.

W okresie od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 1 marca 2011 roku Zarzad Stoczek Sp. z o.0. dziatat
w skfadzie:
v Jacek Wilkoszewski — Prezes Zarzadu,

v’ Leszek Trzcinski — Wiceprezes Zarzadu.

W dniu 1 marca 2011 roku Jacek Wilkoszewski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu

Stoczek Sp. z 0.0.
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W okresie od dnia 1 marca 2011 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Zarzad Stoczek
Sp. z 0.0. jest jednoosobowy i funkcjonuje w sktadzie:

v Leszek Trzcinski — Prezes Zarzadu (do dnia 30 marca 2011 roku Wiceprezes Zarzadu).

1.3. PRACOWNICY GRUPY

Stan zatrudnienia na dzien 31 grudnia 2011 roku w Grupie Makarony Polskie przedstawiat sie
nastepujgco:
v Makarony Polskie S.A. — 378 pracownikdw,

v Stoczek Sp. z 0.0. — 102 pracownikow.

Zatrudnienie na 31.12.2011 roku Zatrudnienie na 31.12.2011 roku
Makarony Polskie S.A. Stoczek Sp. z 0.0.
17% 6% 0% 12%

/

77% 88%

B Administracja B Produkcja Sprzedaz B Administracja ® Produkcja Sprzedaz

1.4. PODSTAWOWE PRODUKTY, TOWARY I USLUGI

Asortyment produktéw markowych oferowanych przez Grupe w 2011 roku obejmowat:

1) MAKARONY
* Abak — makaron o tradycyjnym charakterze, produkowany z wyselekcjonowanych gatunkéw mak;
5-jajeczny, 2 jajeczny i bez dodatku jaj, op. 250g, 400g i 800g,
* Sorenti — nowoczesny ,wtoski” makaron, produkowany w 100% z najwyzszej jakosci pszenicy

durum, produkowany wedtug witoskiej receptury, op. 500g, 400g,

11
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2) SOSY DO MAKARONU

®* Sorenti — typowe, najbardziej popularne sosy wioskie na bazie naturalnego przecieru
pomidorowego i przypraw najwyzszej jakosci, bez dodatku konserwantéw, aromatéw i barwnikow,

oferowane w opakowaniach o gramaturze 285g i 430g,

3) DANIA GOTOWE
« Stoczek - 13 klasycznych obiadéw, produkowanych wylgcznie z naturalnych skfadnikow:

bez konserwantow, sztucznych barwnikdw i aromatéw, opakowanie: stoik 500g,

4) DZEMY
« Stoczek — gtdwnie dzemy niskostodzone w smakach najchetniej wybieranych przez odbiorcow,
opakowanie: stoik 280g,
+ Tenczynek - dzemy niskostodzone w wyszukanych smakach i tradycyjnych unikalnych
recepturach, w opakowaniu 320g,

5) PRZETWORY MIESNO- TLUSZCZOWE
+ Stoczek - tradycyjne dodatki do pieczywa: smalec, tuszonka, gtowizna, opakowanie: stoiki 240 —
500g,

6) PASZTETY
» Stoczek - pasztety w 2 odmianach i opakowaniach: 270g — 470g,

7) PRZETWORY WARZYWNE I MARYNATY
+ Tenczynek — tradycyjne dodatki warzywne uatrakcyjniajgce i urozmaicajgce dania - zaréwno
na zimno jak i na gorgco - w postaci satatek, ogdrkow, papryki, buraczkow, ¢wikly, chrzandw itd.
Tradycyjnie konsumowane w okresie zimowo-wczesnowiosennym, kiedy dostepnos¢ Swiezych
warzyw jest ograniczona. Pakowane w opakowania szklane w réznych pojemnosciach w zaleznosci
od asortymentu: satatki 500g, marynaty od 280g do 860g, przetwory warzywne od 190g do 500g,

8) SYROPY
« Tenczynek - syropy owocowe, tradycyjnie konsumowane w okresie jesienno-zimowym
najczesciej jako dodatek do herbat, piwa, wody, jak tez do deserdéw. Spozycie syropdw, choc
Znacznie mniejsze, nastepuje takze w okresie letnim, do rozcienczenia z wodg jako napdj
chtodzacy; pakowane w butelki szklane o pojemnosci 490 ml, a od konca 2011 roku w butelki

szklane o pojemnosci 400 ml.
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I. SORENTI

Marka Sorenti stworzona zostata z mysla o smakoszach wioskiej kuchni. Produkty tej marki cechuje
prawdziwie wiloski smak, oryginalna receptura i wysoka jakos¢. W roku 2011 na portfel marki Sorenti
sktadato sie 12 form makarondw i 3 rodzaje sosow do makarondw.

Makarony Sorenti produkowane sg w 100% z maki pochodzacej z przemiatu twardoziarnistej pszenicy
durum o najwyzszej jakosci, ktdra gwarantuje, ze makaron sie nie rozgotowuje i pozostaje al dente.
Wyrodzniajg sie najlepszymi walorami smakowymi, po ugotowaniu nie sklejajg sie, sg sprezyste, jedrne
i maja piekny ztocisty kolor.

Sosy do makaronu marki Sorenti powstajg wytgcznie na bazie naturalnych sktadnikdéw i przypraw
najwyzszej jakosci, bez dodatku konserwantéw, aromatdéw i barwnikéw. Soczyste pomidory i aromatyczne
ziota z wiodacg nutg bazylii i oregano tworzg wyborny sos pomidorowy Napoli oraz wySmienity sos
pomidorowy Bolognese z dodatkiem wysokiej jakosci miesa. Dodatkowo oferte uzupetnia pomidorowo-
ziotlowy sos Arrabiata z pikantnymi papryczkami chili. Dzieki procesom pasteryzacji i sterylizacji sosy
Sorenti zachowujg bogactwo wartosci odzywczych i witamin, i nie wymagajg specjalnych warunkow

przechowywania.

II. ABAK

'ABAK |

N T
.,;,,{M/’ i y E\‘\ S

»

Marka ABAK odpowiada na potrzeby konsumenta tradycyjnego, domowego makaronu. Obejmuje
3 kategorie makarondw: 2-jajeczne i 5-jajeczne polecane do zup oraz bezjajeczne polecane do dan
drugich. Makarony tej marki dostepne sg w najbardziej popularnych formach: krajanka, zacierka, $widerki,

spaghetti i inne.

II1. STOCZEK

TRADYCJA I SMAK

STOCZEK;

. 1969

= DANIA GOTOWE
Linia dan gotowych Stoczek to 13 klasycznych obiaddw, gtdwnie kuchni polskiej, przygotowanych
z wielkg starannoscig, wedtug tradycyjnych receptur. Powstajg na bazie wylgcznie naturalnych,
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wyselekcjonowanych sktadnikow, bez dodatku Srodkéw konserwujgcych, sztucznych barwnikow
i aromatéw.
Obiady marki Stoczek tgczg w sobie domowy smak z wygodg i szybkoscig ich przygotowania.

Sprawdzajg sie tam gdzie nie ma warunkéw, ani czasu do samodzielnego przygotowania positkow,
jak rowniez w kuchni gdzie moga stanowi¢ baze do przygotowania obiadu.

Dtugi, dwuletni termin przydatnosci do spozycia zawdzieczajg procesowi sterylizacji termicznej
(ogrzewanie produktow w temperaturze przekraczajgcej 100°C), ktéra jest naturalng metoda

zapewnienia trwatosci produktom spozywczym.

= PASZTETY, SMALCE
Pasztety Stoczka cechuje wyrazisty smak i zapach polskich zi6t i przypraw, ktére sprawiajg ze produkty
te przypominajg pasztety wyrabiane dawniej domowym sposobem. W 2011 roku oferta marki
obejmowata 4 indeksy: Pasztet mazowiecki i Pasztet luksusowy, w dwoch gramaturach kazdy.
Przetwory miesno-tluszczowe marki Stoczek powstajg na bazie ttuszczu, miesa wieprzowego, cebuli,
aromatycznych polskich zi6t i przypraw. Doskonale smakujg ze $wiezym pieczywem. Stanowig z jednej
strony pomyst na smaczne staropolskie przystawki, a z drugiej potprodukt stosowany przez gospodynie

do przygotowania niektorych dan obiadowych.

= DZEMY
Powstajg z owocéw zebranych w polskich sadach. W sezonie owocowym przygotowywane s3
ze Swiezych owocow, natomiast poza sezonem z owocow mrozonych, zebranych latem i mrozonych
w spotce. Dzieki temu dzemy Stoczka zachowujg wyjatkowy smak, aromat oraz tadny, intensywny kolor.
Pozbawione sg sztucznych barwnikéw i aromatow, nie sg konserwowane chemicznie.
Aktualna oferta dzemdéw marki Stoczek sktada sie przede wszystkim z dzeméw niskostodzonych

(5 smakow) i jest uzupetniona przez dzemy wysokostodzone (2 smaki) i powidta Sliwkowe.

IV. TENCZYNEK

TRADYCTA op 1655 ROKY

Tenczynek to wielokategoriowa marka premium odnoszaca sie do historii i pieknej wielowiekowej
tradycji kuchni polskiej, dedykowana konsumentom poszukujgcym wysokiej jakosci i niepowtarzalnego
smaku. Unikalng wartoscig tej marki sg receptury wywodzace sie ze starego Tenczynka (szczycacego sie

historig siegajgcg XVII wieku), powodujgce ze wiele produktow ma niestandardowy lub wrecz unikalny
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na rynku charakter np. dzem rabarbarowy, syrop o smaku pigwowo-jabtkowym, satatka Nadwislanska.
Produkty pod marka Tenczynek s3 wytwarzane z wyselekcjonowanych polskich odmian owocow

i warzyw, nie zawierajg sztucznych dodatkow i konserwantéw, dzieki czemu smakujg tak jak dawniej.

* PRZETWORY WARZYWNE
- ogorki konserwowe, ogorki kartuskie, papryka marynowana, papryka marynowana z chili, seler
widrka, pieczarki marynowane, pieczarki marynowane z chili,
- buraki ¢wiklowe przetarte, buraki ¢wiklowe widrka, ¢wikta z chrzanem, koncentrat barszczu
czerwonego, przecier ogorkowy, chrzan tenczynski,

- salatki Nadwislanska, Tenczynska, Babuni, Rycerska, Warzywny Ogrdd, Szwedzka, Szlachecka,

= PRZETWORY OWOCOWE
- dzemy o smaku truskawki, brzoskwini, wisni, rabarbaru, agrestu, owocéw lesnych z truskawka,
gruszki z pigwa,

- powidta Sliwkowe,

= SYROPY OWOCOWE
- syropy o smaku maliny, wiéni, czarnej porzeczki, zurawiny, maliny z porzeczkg, maliny
z cytryng, maliny z lipa, pigwy z jabtkiem oraz nowy smak na sezon zimowy: malina z imbirem
i gozdzikami.
W IV kwartale 2011 roku oferta syropow owocowych zostata zmodyfikowana celem jej
dostosowania do oczekiwan konsumentéw. Wprowadzono zmiany w recepturach produktéw

i gramaturze opakowan (zmniejszono pojemnos¢ butelki z 490ml do 400ml).

1.5. INFORMACJIE DOTYCZACE SEGMENTOW DZIALALNOSCI

Dla celéw zarzadczych Grupa podzielona jest na jednostki biznesowe w oparciu o oferowane produkty

i ustugi:
Za okres Za okres
01.01 - 31.12.2011 01.01 - 31.12.2010

Przychody ze sprzedazy produktéw 127 151 119 161
Przychody ze sprzedazy ustug w tym: 210 626

- z tyt. najmu 28 12

- ustugi dystrybucyjne - -

- ustugi transportowe 10 340

15



Sprawozdanie Zarzadu
z dzialalnosci Grupy Makarony Polskie w roku obrotowym 2011

- skladowanie, napetnianie, zamykanie 161 260
- pozostate ustugi 11 14
Przychody ze sprzedazy materiatéw 1703 3231
Przychody ze sprzedazy towardw 81 607 26 951
Razem 210 671 149 969

W 2011 roku Grupa Makarony Polskie realizowata sprzedaz wedtug nastepujgcych podstawowych

segmentow operacyjnych i osiggneta z tego tytutu nastepujgce przychody ze sprzedazy:

Za okres Za okres
01.01 - 31.12.2011 01.01 - 31.12.2010
Makarony 109 897 102 666
Dania gotowe, konserwy 41 612 28 760
Dzemy 2721 1485
Przetwory warzywne i marynaty 1291 -
Syropy 1684 i
Surowce 51 441 15431
Pozostate 2025 1627
Razem 210 671 149 969

Dwa nowe segmenty ,przetwory warzywne i marynaty” oraz ,syropy” zostaty wyodrebnione w zwigzku
z nabyciem skfadnikéw majatku w ramach zakupu wyodrebnionych $rodkéw trwatych, pozwalajacych
na wytwarzanie produktéw pod markg ,Tenczynek” - transakcja z dnia 25 lutego 2011 roku, opisana

w punkcie 3.2 niniejszego sprawozdania.

Sprzedaz makarondéw w 2011 roku byta wyzsza w poréwnaniu do 2010 roku o 7,2 min zt (wzrost
0 7%). Sprzedaz dan gotowych oraz konserw wzrosta w tym samym okresie o 12,9 min zt (wzrost
0 45%). Zdecydowany wzrost sprzedazy w segmencie dan gotowych, wynikat czesciowo z realizowanego
przez spotke zalezng Stoczek Sp. z 0.0. znaczacego kontraktu na dostawe dan gotowych w ramach
programu "Dostarczanie zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej 2011".

W roku 2011 najdynamiczniejszy wzrost przychoddw ze sprzedazy odnotowano w segmencie dzemow
(83% w stosunku do roku 2010). Bylo to spowodowane przede wszystkim rozszerzeniem dystrybucji
dzemoéw Stoczek i wprowadzeniem dzeméw pod markg Tenczynek, ktore stanowig uzupetnienie oferty

o produkty typu premium.
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1.6. STRUKTURA SPRZEDAZY GRUPY MAKARONY POLSKIE

1.6.1. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY Z PODZIALEM NA RYNKI ZBYTU — GRUPA MAKARONY POLSKIE

Przychody ze sprzedazy Grupy Makarony Polskie w 2011 roku wyniosty blisko 211 min zt i byty wyzsze
0 41% w poroéwnaniu do analogicznego okresu 2010 roku. Wzrost sprzedazy, z pominieciem przychoddw
z jednorazowej transakcji sprzedazy towaru spozywczego (jeczmien) stanowigcego zaptate za produkty
dostarczone do Agencji Rynku Rolnego, wyniost w 2011 roku 17% w stosunku do roku poprzedniego
(wzrost 0 23,5 min z).

Dominujagcym rynkiem zbytu w 2011 roku byt rynek krajowy, na ktéry przypadio 88% przychodéw

ze sprzedazy Grupy.

Sprzedaz Grupy Makarony Polskie (bez sprzedazy jeczmienia)

17 %
180000

160000
140000
120000
100000
80000
60000
40000
20000
0

2010 2011

W Kraj W Export

dane w tys. zt

Rynek krajowy
Wartos¢ sprzedazy krajowej w 2011 roku wyniosta 141,6 min zt i byla wyzsza od sprzedazy w roku 2010
0 15%. Wynika to z konsekwentnie wprowadzanej i realizowanej strategii Grupy Makarony Polskie

w zakresie rozwoju i budowy rynku sprzedazy.
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Struktura sprzedazy na poszczegdine kanaty dystrybucji zostata przedstawiona na ponizszym wykresie:

STRUKTURA SPRZEDAZY - KANALY DYSTRYBUCJI
( z wytaczeniem przychodéw ze sprzedazy jeczmienia)
70.0 -

12%
60.0 -

50.0 - 33%

200 | = 2010

3% m 2011

30.0 A
42%

20.0 A

10.0 -

0.0 T T T 1
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Handel tradycyjny Handel nowoczesny Instytucje Eksport

Najwiekszy procentowy wzrost sprzedazy w 2011 roku odnotowano w eksporcie (wzrost sprzedazy
05,5min z, tj. 0 42%). Byto to spowodowane w gtdwnej mierze wzrostem sprzedazy w segmencie
private label do zagranicznych sieci handlowych. Wzrost sprzedazy odnotowano réwniez w pozostatych

kanatach dystrybucji.

Handel tradycyiny

Sprzedaz Grupy w kanale handlu tradycyjnego w 2011 roku wyniosta 31 min zt i byla wyzsza o 1 min z
w poréwnaniu do roku poprzedniego. Wzrost sprzedazy w tym kanale dystrybucji wynidst 3% w stosunku
do analogicznego okresu 2010 roku. Strategia Grupy Makarony Polskie zaktada zwiekszenie sprzedazy
w tym kanale dystrybucji, poprzez wprowadzenie nowych produktdw oraz rozszerzenie asortymentu

oferowanych produktow.

Handel nowoczesny

Wartos¢ sprzedazy w handlu nowoczesnym wyniosta 63,9 min zt i byta wyzsza o 12% w 2011 roku,
w poréwnaniu do 2010 roku. Wzrost sprzedazy w tym kanale dystrybucji zwigzany jest przede wszystkim

z podpisaniem nowych kontraktéw dotyczacych sprzedazy produktéw markowych jak i private label.

Instytucje

W kanale kontraktow instytucjonalnych realizowane byty przede wszystkim dostawy makarondw oraz dan

gotowych w ramach kontraktéw realizowanych na rzecz Agencji Rynku Rolnego, a takze ustugowa
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sprzedaz makarondéw. W 2011 roku taczna wartosS¢ sprzedazy w kanale kontraktow instytucjonalnych

wyniosta (bez sprzedazy jeczmienia) 48 min zt, co stanowi 33% wzrost w stosunku do 2010 roku.

Rynek zagraniczny

Grupa Makarony Polskie eksportuje swoje produkty do ponad 20 krajéw, przy czym najwieksze wolumeny
realizowane sg z kontrahentami ze Stowacji, Czech, Butgarii, Ukrainy i krajow nadbattyckich. Wartos¢
sprzedazy eksportowej Grupy w 2011 roku wyniosta 18,7 min zt ibyta wyzsza o 42% w stosunku
do poziomu osiggnietego w roku 2010 (13,2 min z4).

Gtéwnym czynnikiem takiego wzrostu jest rozszerzenie oferty produktowej, wzrost sprzedazy i pozyskanie

kolejnych kontrahentow.

1.6.2. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY Z PODZIALEM NA MARKI WELASNE I OBCE — GRUPA MAKARONY
POLSKIE

Przychody ze sprzedazy produktdw markowych w 2011 roku wyniosty 40,6 minzt i byly wyzsze
02,2 min z+ w stosunku do 2010 roku, co stanowi wzrost o 6%. Spadek udziatu produktéw markowych
w catosci przychoddw Grupy (5%) wynikat z ponadproporcjalnego wzrostu sprzedazy w kanale kontraktow
instytucjonalnych w 2011 roku.

Przychody ze sprzedaiy w roku 2011 Przychody ze sprzedazy w roku 2010
7%

2%

o Sorenti = Abak m Staropolski - m Solare W Sorenti W Abak m Staropolski W Solare
® Stoczek ® Tenczynek = Famil-jada ® PrivateLabel | M Stoczek = Tenczynek = Famil-jada & Private Label

Na sprzedazy produktow markowych w handlu tradycyjnym inowoczesnym Grupa osigga wieksza
rentowno$¢ sprzedazy, anizeli na sprzedazy produktéw pod markami obcymi (private label). Z tego

powodu Grupa Makarony Polskie zamierza zwieksza¢ sprzedaz produktow markowych.
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Marki makaronow: Sorenti, Abak

Przychody ze sprzedazy makaronéw markowych w 2011 roku wyniosty 27,2 min zt i byly wyzsze
0 0,1 min zt w poréwnaniu rokiem poprzednim, co stanowi wzrost o 0,4%. Na poczatku 2012 roku Grupa
Makarony Polskie okreslita marki strategiczne (Sorenti, Abak) i postanowita sukcesywnie wycofywac
produkty niskorotujgce (Makaron Staropolski, Podkarpacki).

Marki dan gotowych i przetworow: Stoczek, Tenczynek
W 2011 roku sprzedaz produktéw pod markami Grupy Makarony Polskie w segmencie dan gotowych oraz
przetwordw owocowo-warzywnych wyniosta 13,3 min zt. Jest to poziom wyzszy o 2 min zt w poréwnaniu

do roku 2010 (wzrost sprzedazy o 18%).

W 2011 roku tylko dwoch odbiorcow przekroczyto prog 10% udziatu w przychodach ze sprzedazy Grupy.
Byty to: spétka Jeronimo Martins Dystrybucja S.A. z udziatem 16% oraz Agencja Rynku Rolnego
Z udziatem 13%. Makarony Polskie S.A. nie posiada zadnych formalnych powigzan z wyzej wymienionymi

podmiotami, poza kontaktami handlowymi.

1.7. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH I PERSPEKTYWY ROZWOJU
DZIALALNOSCI GRUPY W OKRESIE NAJBLIZSZEGO ROKU

W drugiej potowie 2012 roku, w ramach projektu koncentracji produkcji makaronu ttoczonego, Spoétka
planuje przeniesienie produkcji makaronu ttoczonego z Plocka do Rzeszowa, a nastepnie sprzedaz zaktadu
w Ptocku (IIT kwartat 2012 roku). Dziatania te spowodujg ograniczenie statych kosztéw operacyjnych
i kosztow finansowych, co przyczyni sie do poprawy rentownosci.

Likwidacja zaktadu produkcyjnego bedzie wigzata sie z koniecznoscig przeniesienia do funkcjonujacego
zakladu w Rzeszowie linii produkcyjnej, ktorej miesieczne zdolnosci produkcyjne wynoszg 1 024 tony.
Druga linia produkcyjna, wraz z innymi zbednymi $rodkami trwatymi, zostanie wytgczona z uzytkowania
i bedzie przygotowywana do sprzedazy. Naktady zwigzane z przeniesieniem zaktadu, instalacjg linii
technologicznej w Rzeszowie i jej rozruchem oszacowano na poziomie 1 min zi. Zbedny majatek
o wartosci przekraczajgcej 8 min zt zostanie sprzedany, a pozyskanie $rodki przeznaczone na zmniejszenie
poziomu zobowigzan oprocentowanych.

W 2012 roku zaplanowano nakltady inwestycyjne na zakonczenie wdrozenia systemu klasy ERP oraz
centralizacje zasobow IT (200 tys. z). Inwestycje te zwiekszg efektywnos$¢ pracy i bezpieczenstwo
danych.

Inwestycje produkcyjne bedg S$cisle zwigzane z planowanymi nowymi projektami produkcyjnymi,

w szczegolnosci w Zaktadzie w Stoczku tukowskim i ukierunkowane bedg na optymalizacje procesow
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produkcyjnych (zwiekszenie wydajnosci, zmniejszenie pracochtonnosci), poprawe higieny i warunkéw

produkcji.

W roku 2011 Grupa wykazata ujemny wynik finansowy. Podstawowg przyczyng straty byt dynamiczny

wzrost cen podstawowych surowcéw i opdznienie w przetozeniu wzrostu kosztéw na ceny oferowanych

produktéw (duze wahania cen zbdz, owocdw i warzyw oraz wyzsze niz szacowano ceny podstawowych

surowcow, przede wszystkim maki, miesa i owocow) oraz niestabilna sytuacja na rynkach finansowych.

Biorgc pod uwage wdrozone i realizowane dziatania restrukturyzacyjne w 2012 roku przewidywane jest

osiggniecie dodatniego wyniku finansowego i trwate odzyskanie rentownosci.

Podstawowe cele i zatozenia do zrealizowania w 2012 roku obejmujg:

v wzrost marzy brutto na sprzedazy w wyniku zrealizowanego do konca 2011 roku procesu podwyzek

cen produktow rekompensujgcego wzrost cen surowcdw oraz wdrozenie dziatan ukierunkowanych
na skrdcenie terminéw zmian cen,

v/ usprawnienie procesu zabezpieczania cen surowcow,

\

ograniczenie kosztow operacyjnych (koncentracja produkcji makaronu — likwidacja jednego zaktadu
produkcyjnego),

ograniczenie kosztéw administracji i sprzedazy poprzez redukcje zbednych etatow,

uproszczenie organizacji Grupy,

redukcje zatrudnienia - proces zakonczy sie do konca I potowy 2012 roku,

ograniczenie inwestycji w zwigzku z mniejszym zapotrzebowaniem na moce produkcyjne,

wdrazanie podwyzek cen oferowanych produktow w sytuacji drastycznych wzrostéw cen surowcow,

AR NN NN

usprawnienie systemu monitorowania sptywu naleznosci.

1.8. CHARAKTERYSTYKA RYZYK ISTOTNYCH DLA DZIALALNOSCI

Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen surowcow

Istnieje ryzyko zmian cen surowcéw, w tym przede wszystkim ceny maki i jaj, ktore sg podstawowymi
surowcami do produkcji makaronu oraz zmian cen mies (dania gotowe) i surowcéw owocowo-warzywnych
(dzemy). Wzrost cen surowca nie moze by¢ w petni kompensowany proporcjonalnym wzrostem cen
sprzedazy oferowanych przez Grupe produktdw. Spowodowane jest to diugoterminowym charakterem
wspOtpracy z odbiorcami, ktdry skutkuje tym, iz wzrost cen oferowanych produktow jest utrudniony
i odbywa sie z kilkumiesiecznym opdznieniem w stosunku do wzrostu cen surowca. Dotyczy to szczegdlnie
handlu sieciowego. W efekcie, w perspektywie kilku miesiecy, zmiany cen surowca przekfadaja sie na ceny

produktu gotowego, natomiast krétkoterminowo Grupa moze ponosi¢ straty w wyniku dynamicznego
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wzrostu cen, ktory dopiero w pozniejszym okresie przetozy sie na wzrost cen produktu. Dotyczy to
w szczegdlnosci produktéw segmentu private label, na produkcje ktérych zazwyczaj zawierane sg roczne

kontrakty z ceng gwarantowang w okresie co najmniej trzymiesiecznym.

Do potowy roku 2010 sytuacja na rynku maki byta stabilna i ceny utrzymywaty sie na stosunkowo niskim
poziomie. W drugiej potowie roku na skutek klesk zywiotowych i deszczowej pogody, ktora uniemozliwita
dokonanie zniw w odpowiednim czasie, nastgpito zatamanie na rynku pszenicy konsumpcyjnej. Zbiory
2010 roku w zakresie pszenicy o dobrych parametrach jakosciowych oceniane s3 jako najgorsze w ciggu
ostatnich 10 lat. Na skutek powyzszej sytuacji nastapit gwattowny, skokowy wzrost cen mak z pszenicy

miekkiej. Do konca 2010 roku ceny wzrosty o okoto 70% w stosunku do cen z I potowy roku.

W I potroczu 2011 roku sytuacja na rynku zbdz nie ulegta poprawie, od stycznia do marca zanotowano
kolejny znaczny wzrost cen pszenicy. Obnizenie cen oraz pewng stabilizacje obserwujemy od czerwca
2011 roku. W II pdtroczu cena pszenicy obnizyta sie z 920 zt w lipcu do $rednio 830 zt za 1 tone

w grudniu 2011 jednak poziom cen byt wyzszy niz w tym samym okresie roku ubiegtego.

Ponizszy wykres przedstawia ksztattowanie sie cen zbdz w Polsce w ostatnich latach:

PLMA
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——pszenica —zZyto
1000

kukurydza jeczmien

OO0 s el s e U | e

300
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W odniesieniu do spétki Stoczek Sp. z 0.0. w sezonie 2010 ceny warzyw i owocdw uzywanych
do produkcji wzrosty nawet o kilkadziesigt, a w niektdrych przypadkach ponad sto procent. Kolejng

trudnoprognozowalng grupg surowcéw jest mieso. W 2010 roku sytuacja byta raczej stabilna z tendencjg
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spadkowa, jednakze w tym przypadku nie ma mozliwosci zagwarantowania cen zakupu. Mieso, warzywa
i owoce stanowig zdecydowang wiekszo$¢ potrzeb w zakresie surowcow.

Rok 2011 przynidst kolejng po 2010 roku fale wzrostow cen owocow. W sezonie ceny owocow miekkich
wzrosty w stosunku do roku 2010, w zaleznosci od rodzaju owocéw, od kilkudziesieciu do ponad 100%.
Ceny warzyw w sezonie 2011 ksztattowaty sie stabilnie w odniesieniu do roku 2010. W przypadku
wybranych asortymentdw mozna méwic o niskich poziomach cen - znaczaca korekta ceny (zawdzieczana
dobrym plonom) dotyczyta na przyktad kapusty biatej.

Bardzo znaczaco w drugiej potowie 2011 roku wzrosty ceny miesa. W pierwszej potowie ubiegtego roku
ceny miesa utrzymywaty sie na stabilnych poziomach. Jednak w wyniku ekspansji odbiorcow z rynkdéw
azjatyckich, zmniejszenia pogtowia oraz znacznych wzrostow kursu walut w drugiej potowie odnotowane

zostaty ponad 100% wzrosty cen na wybranych asortymentach.

Ryzyko zmian tendenciji rynkowych

Ryzyko polegajace gtdwnie na mozliwosci spadku wielkosci rynku makarondéw, np. kosztem innych
produktéw bedacych substytutem makaronu takich jak: kasze, ziemniaki, ryz, itp. Jest to mozliwe przede
wszystkim w przypadku niekorzystnej zmiany relacji cenowych miedzy cenami makaronéw, a innymi
produktami skrobiowymi - substytucyjnymi. Trendowi temu sprzyja niestabilna sytuacja na rynku
surowcow takich jak zboza i jaja.

Obserwuje sie stagnacje na ptaszczyznie dynamiki wzrostu sprzedazy makarondw — rynek rosnie ilosciowo
zaledwie 0,85% rok do roku, przy jednoczesnym wzroscie wartosci +4,85% (dane Nielsen w ujeciu
rocznym kroczagcym MAT AS2011 vs MAT AS2010).

Drugim rynkiem notujgcym niekorzystny trend jest rynek dan gotowych pakowanych w stoiki. Rynek dan
warzywno-miesnych w stoikach zmalat rok do roku (wg. dane Nielsen w ujeciu rocznym kroczgcym
MAT AS2011 vs MAT AS2010) o 2,9% ilosciowo i 0 3% wartoSciowo.

Cho¢ szacuje sie, ze szeroko rozumiany ,rynek dan gotowych” wpisuje sie we wspdtczesne trendy
konsumpcyjne i dopasowanie do coraz szybszego trybu Zycia, to czeSC ekspertow uwaza, ze segment
tradycyjnych dan gotowych w stoikach nie bedzie rozwijat sie tak szybko, jak inne segmenty np. dania
garmazeryjne chtodzone i mrozone, mrozone kompozycje warzywno-miesne. Wynika to w gtéwnej mierze
z ograniczonych mozliwosci innowacji w tym obszarze, konserwatywnego podejscia konsumentéw

do oferty (a szczegdlnie opakowan) oraz presji cenowe;j.

Ryzyko zwigzane ze zmianami kursow walut

W 2011 roku kurs polskiej waluty wzgledem euro ksztattowat sie w korytarzu EUR/PLN 3,8-4,6. Ostabienie
sie ztotego dla importeréw, do ktdrych zalicza sie spdtka (import surowca, tzn. maki z pszenicy durum)
w perspektywie dtugoterminowej moze mie¢ negatywny wplyw na poziom rentownoSci prowadzonej

dziatalnosci. W pierwszym kwartale 2012 roku widoczny jest jednak trend wzmacniania sie zlotego
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wzgledem euro oraz dolara. Tendencja ta pomaga Spotce osiggngé lepszg rentownos$¢ kontraktow
zwigzanych z produkcjg makarondw z maki wytwarzanej z pszenicy durum.

Sprzedaz eksportowa produktow Spotki ma charakter krotkoterminowy, kazdorazowo ustalana jest cena
sprzedazy, ktéra uwzglednia aktualng warto$¢ kurséow walutowych i zapewnia satysfakcjonujaca
rentowno$¢ sprzedazy. W ramach dziatalnosci spotek z Grupy mamy réwniez do czynienia z naturalnym
heading’iem, gdyz $rodki walutowe uzyskane ze sprzedazy eksportowej w zasadzie w catosci

wykorzystywane sg na zakup surowcdw za granicami Polski.

Ryzyko uzaleznienia od dostawcow

Grupa Makarony Polskie wspotpracuje z najwazniejszymi dostawcami surowcow i opakowan, dajgcymi
gwarancje stabilnosci wspotpracy i jakosci oferowanych produktdw, jak rowniez korzystne warunki
handlowe. Polityka zaopatrzenia opiera sie na kwalifikowaniu dostawcéw w drodze przetargdw oraz

bezpiecznej dywersyfikacji dostaw.

Ryzyko uzaleznienia od odbiorcow

Gtdwnymi odbiorcami produktéw Grupy sg duze sieci handlowe. Ewentualny brak ciggtosci wspotpracy
z sieciami handlowymi moze wptyng¢ na wysokoS¢ przychoddw. Ponadto niektdre umowy handlowe,
w szczegdlnosci umowy z sieciami handlowymi, nie zawierajg Scisle okreslonej wielkosci zaméwien, jakie
bedzie sktadat odbiorca. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze zamawiajacy ztozg zamdwienia odbiegajgce
ilosciowo od dotychczas przyjetych, co moze spowodowaé brak mozliwosci zaspokojenia popytu albo
nadprodukcje. W ocenie Grupy ryzyko to nie jest jednak znaczgce, poniewaz ilos¢ dostarczanych
dotychczas wyrobow nie podlegata znaczacym wahaniom ksztattujgc sie w mozliwych do przewidzenia

granicach.

Ryzyko zwigzane z wprowadzaniem nowych produktow na rynek

Jednym z celdw strategicznych Grupy Makarony Polskie jest rozszerzenie oferty asortymentowej
w segmentach rynku, w ktérych Grupa dziata oraz wejsScie w nowe atrakcyjne segmenty rynku
spozywczego. Wprowadzenie na rynek nowego produktu zawsze poprzedzane jest odpowiednimi
analizami rynkowymi oraz seriami probnymi, ktdre majg zminimalizowa¢ ryzyko niezaakceptowania
produktu przez rynek. Istnieje jednak mozliwos¢, ze pomimo zastosowanych procedur, Grupa poniesie
znaczace koszty zwigzane z wprowadzaniem nowych produktéw, a te nie odniosg sukcesu rynkowego ze
wzgledu na Zle rozpoznany potencjat rynku, preferencje konsumentdéw lub dziatania konkurencji.

W efekcie moze to wptyna¢ niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy.
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Ryzyko zwigzane z konkurencjg rynkowa

Dostawg makarondw, dan gotowych i dzemdw na rynek polski zajmuje sie wiele podmiotéw zaréwno
krajowych, jak i zagranicznych. Istnieje ryzyko, iz warunki handlowe proponowane przez Grupe Makarony
Polskie okazg sie mniej konkurencyjne, co spowoduje obnizenie przychodéw Grupy. Przy obecnej
strukturze sprzedazy najwieksze zagrozenie ze strony konkurengji istnieje w obszarze sprzedazy w kanale
nowoczesnym w zakresie marek sieci handlowych oraz produkcji ustugowej pod obcymi markami.
Zwiekszanie mocy produkcyjnych oraz skali dziatalno$ci przez dotychczasowych matych i $rednich
producentow moze spowodowaé, iz stanowi¢ oni bedg zagrozenie dla sprzedazy Grupy w tych
segmentach rynku. Innym zagrozeniem mogtoby by¢ wejscie do Polski silnego konkurenta zagranicznego

dziatajgcego w oparciu o ten sam model biznesowy.

Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego i podatkowego

Niekorzystnym czynnikiem dla dziatalnosci Grupy Makarony Polskie mogg by¢ zmieniajgce sie przepisy
prawa lub rézne jego interpretacje. Wejécie w zycie nowej, istotnej dla obrotu gospodarczego regulacji,
moze wigzac sie z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym orzecznictwem sgddw, niekorzystnymi

interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej itd.

1.9. ZRODLA ZAOPATRZENIA

Grupa Kapitatowa Makarony Polskie wspdtpracuje z wazniejszymi dostawcami surowcow i opakowan,
dajagcymi gwarancje stabilnosci wspOtpracy i jakosci oferowanych produktéw, jak réwniez korzystne
warunki handlowe. Polityka zaopatrzenia, jakg prowadzi Grupa opiera sie na kwalifikowaniu dostawcow

w drodze przetargoéw oraz bezpiecznej dywersyfikacji dostaw.

Dostawy realizowane sg na podstawie umoéw pisemnych lub ustnych. W tym drugim przypadku ztozone
w formie pisemnej lub elektronicznej zamdwienie stanowi potwierdzenie zawarcia umowy kupna-
sprzedazy. Na biezgco monitorowane sg rowniez dziatania innych producentdw, od ktorych pozyskiwane
sg oferty na uzywane w Grupie materiaty - w celu utrzymania cen zakupu na mozliwie najnizszym

poziomie.

W 2011 roku zaden z dostawcéw Grupy nie przekroczyt progu 10% skonsolidowanych przychodow

ze sprzedazy ogdtem.
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I. Makarony Polskie S.A.

Podstawowym surowcem wykorzystywanym do produkcji w Makarony Polskie S.A. jest maka pszenna.
Spétka zaopatruje sie w ten surowiec od kilku gtownych dostawcow wspomagajgc sie mniejszymi
producentami.

Drugim bardzo waznym sktadnikiem wyrobu gotowego sg opakowania. Kupowane przez Spédtke

opakowania mozna podzieli¢ na trzy grupy — opakowania zbiorcze, jednostkowe i pomocnicze.

II. Stoczek Sp. z o.0.
Podstawowymi surowcami wykorzystywanymi do produkcji w Stoczek Sp. z 0.0. sg mieso, warzywa,

owoce i przyprawy, a takze opakowania szklane.

2. SYTUACIA FINANSOWA

2.1. ZASADY SPORZADZANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzagdzono w oparciu o0 Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejskg (UE) oraz zgodnie
Zz wymogami okreSlonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych
(Dz.U. z 2009 r., nr 33, poz. 259).

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu
historycznego, z wyjatkiem wyceny do wartosci godziwej niektdrych aktywdw, tj. skfadnikéw majatku
nabytych w ramach transakcji zakupu aktywéw od Spotki Gardenau, sktadnikow majgtku nabytych
w ramach transakcji zakupu spotki Stoczek, w tym powstatej w ramach transakcji wartosci firmy,

sktadnikéw majatku nabytych w ramach transakcji zakupu Abak Sp. z 0.0. oraz gruntdéw inwestycyjnych.

Jednostka dominujgca - Makarony Polskie S.A. oraz jednostka zalezna - Stoczek Sp. z 0.0. sporzadzaja
sprawozdania finansowe wg MSSF.

Sprawozdania finansowe podmiotéw wchodzacych w sktad grupy kapitatowej sporzadzone zostaty
w ztotych, wszystkie wartosci prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w tysigcach ztotych.

Czas trwania dziatalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy nie jest ograniczony.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Makarony Polskie zostalo sporzadzone przy zatozeniu
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kontynuowania dziatalnoSci gospodarczej spotek Grupy, w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci
i w nie zmniejszonym istotnie zakresie. Grupa nie prowadzita dziatalnosci, ktéra zostata zaniechana
w okresie 2011 roku.

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek sporzadzone zostaly za ten sam okres sprawozdawczy,
przy zastosowaniu spoéjnych zasad rachunkowos$ci. Rokiem obrotowym spoétek Grupy jest rok

kalendarzowy.

Wybrane dane finansowe w EUR zostaty przedstawione zgodnie z §91 ust.2 Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku:

v' pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej zostaly przeliczone wedtug $redniego kursu
ogtoszonego przez NBP obowigzujgcego na dzien bilansowy (31 grudnia 2011r. 1 EUR= 4,4168 zt;
31 grudnia 2010r. 1 EUR= 3,9603 z),

v pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz sprawozdania z przeptywdéw pienieznych
zostaty przeliczone wedtug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych
przez NBP obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca 2011 roku = 4,1401 oraz na koniec
kazdego miesigca 2010 roku = 4,0044).

2.2. WYKAZ 3JEDNOSTEK OBJETYCH SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM ZA ROK

OBROTOWY 2011
Charakter Metoda Data objecia % posiadanego
Spotka Siedziba powiazania na Kkonsolidacii kontroli/wywierania kapitatu na
31.12.2011 ] znacznego wplywu 31.12.2011
Stoczek Stoczek zalezna o
Sp. z 0.0. | kukowski bezposrednio peina 01-06-2007 100%

Spétka zalezng w 2011 roku byta spdtka Stoczek Sp. z 0.0. Podmiot jest jednostkg kontrolowang przez
Makarony Polskie S.A. Kontrola wystepuje w sytuacji kiedy Makarony Polskie S.A. posiada, bezposrednio
lub posrednio, zdolno$¢ do kierowania polityka finansowg i operacyjng jednostki gospodarczej w celu
osiggniecia korzysci ekonomicznych z jej dziatalnosci. Do rozliczenia zakupu jednostek zaleznych
stosowana jest metoda nabycia. Jednostki zalezne podlegajg konsolidacji w okresie od dnia objecia nad
nimi kontroli przez Grupe, a przestajg podlega¢ konsolidacji od dnia ustania kontroli.

Wzajemne rozliczenia, transakcje oraz niezrealizowane zyski badz straty (pod warunkiem, Zze nie sg
przestankg utraty wartosci) podlegajg eliminacji. Korekty kapitalowe uwzglednione w skonsolidowanym

sprawozdaniu polegajg na eliminacji poszczegdlnych elementow kapitatu wiasnego spotki zaleznej w celu
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odzwierciedlenia udziatu spotki Makarony Polskie S.A. w stratach z lat ubiegtych, wynikach roku biezgcego

oraz na ustaleniu kosztu potgczenia i wartosci firmy.

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za 2011 rok zastosowano metode

petnej konsolidacji. Petng konsolidacjg objete sg sprawozdania finansowe Spétki dominujacej Makarony

Polskie S.A. oraz spofki zaleznej Stoczek Sp. z o.0.

2.3. CHARAKTERYSTYKA PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH GRUPY MAKARONY

POLSKIE

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej Makarony Polskie na

w tysigcach ztotych, przedstawiajg sie nastepujgco:

dzien 31 grudnia 2011 roku, wyrazone

Grupa Makarony Polskie 2011 2010 zmiana %
:;Z:E:S’;\IN ze sprzedazy produktéw, ustug, towardw i 210 671 149 969 40%
e e e B L R I
rl;oastztr;r:gi:’edanych produktow, ustug, towardw i 187 217 122 212 539%
Zysk brutto ze sprzedazy 23 454 27 757 -16%
Koszty sprzedazy 21 738 20 366 7%
Koszty zarzadu 6 071 6 619 -9%
Amortyzacja 6 551 5531 18%
EBIT -214 3010

EBITDA 6 337 8 541

zysk brutto -2 692 1633

zysk netto -3 347 2175

rentownos¢ do sprzedazy bez jeczmienia

Rentownos¢ EBIT -0,13% 2,20%

Rentownos¢ EBITDA 3,95% 6,24%

Rentownos¢ sprzedazy* 14,63% 20,29%

Rentownos¢ netto -2,09% 1,59%

rentownos¢ do sprzedazy ogotem

Rentownos¢ EBIT -0,10% 2,01%

Rentownos$¢ EBITDA 3,01% 5,70%

Rentownos¢ sprzedazy* 11,13% 18,51%

Rentownos¢ netto -1,59% 1,45%

* Zysk brutto ze sprzedazy / Przychody ze sprzedazy produktéw, ustug, towardw i materiatéw
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Przedstawione w powyzszej tabeli wyniki finansowe Grupy Makarony Polskie uwzgledniajg skonsolidowane

sprawozdania spétki Makarony Polskie S.A. oraz spotki Stoczek Sp. z o.0.
Zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, wedtug ktérych przygotowywane

i prezentowane sg sprawozdania finansowe Grupy, konsolidacja danych spoétki Stoczek obejmuje okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku.

2.4. ZESTAWIENIE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

ZA OKRES o;i(.)11i-2$111- 031 i(.)11 i.zg(} f (]

przeksztalcone
Przychody netto ze sprzedazy 210671 149 969
Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug 127 361 119 787
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéw 83 310 30 182
Koszt wilasny 187 217 122 212
Koszty wytworzenia sprzedanych produktdw i ustug 117 293 92 682
Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatéw 69 924 29 530
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 23454 27 757
Koszty sprzedazy 21738 20 366
Koszty ogdlnego zarzadu 6 071 6 619
Pozostate przychody 5702 3 587
Pozostate koszty 1561 1349
Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej -214 3010
Przychody finansowe 452 474
Koszty finansowe 2930 1851
Zysk brutto -2692 1633
Podatek dochodowy- cze$¢ biezgca 54 13
Podatek dochodowy- cze$¢ odroczona 601 - 555
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej - 3347 2175

W 2011 roku Grupa wypracowata przychody w wysokosci blisko 210,7 min zt i byty one o 60,7 min z
wyzsze niz w 2010 roku, co daje wzrost o 40%. Jednoczesnie koszt sprzedanych produktow ustug,
towardw i materiatdw w 2011 roku wynidst 187,2 min zt i ich poziom byt wyzszy o 65 min z
w poréwnaniu do roku poprzedniego, co oznacza ich wzrost o 53%. Wyzsza dynamika wzrostu kosztow
w poréownaniu do dynamiki wzrostu przychodéw, wynikata w gtéwnej mierze ze wzrostu kosztéw
surowcowych obserwowanych w 2011 roku. Mimo stosowania przez Grupe polityki zabezpieczenia cen
surowcow, ktéra w zdecydowany sposdb ograniczyta negatywne skutki tych dynamicznych zmian,

nie istniata mozliwos$¢ catkowitego wyeliminowania tego ryzyka.
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Tak dynamiczny wzrost przychoddw ze sprzedazy nie mogt pozosta¢ bez wptywu na koszty sprzedazy.

Wzrosty one w 2011 roku do poziomu 21,7 min zt i byty wyzsze o 1,3 min zt w poréwnaniu do 2010 roku,

co stanowito 7% wzrost kosztow. Wzrost wynikat przede wszystkim z:

v' wzrostu naktadéw na rozszerzenie mozliwosci sprzedazy w kanatach dystrybucji (np. optaty

tzw. ,wejsciowe”), ktdre ponoszone sg jednorazowo,

v' wzrostu naktadow na rozwdj zespotow sprzedazy w zwigzku z zakupem grupy aktywow

pod nazwg Tenczynek i wprowadzaniem nowego asortymentu do portfolio Grupy (gtéwnie

w kanale handlu tradycyjnego).

W czwartym kwartale 2011 roku Grupa rozpoczeta proces restrukturyzacji, ktorego efektem bedzie

poprawa rentownosci. W efekcie wprowadzonych oszczednosci koszty ogdlnego zarzadu na koniec 2011

roku wyniosty 6,1 min zt i byly nizsze niz w roku 2010 o 0,6 min z, tj. o 8%. Osiggniety w 2011 roku

poziom tych kosztéw potwierdza pozytywne efekty konsekwentnie realizowanej strategii ograniczania

kosztow strukturalnych (administracji, ksiegowosci, logistyki, itp.) polegajacej na centralizacji funkgiji

dla zapewnienia efektu synergii.

Na koniec 2011 roku Grupa zanotowata strate z dziatalnosci kontynuowanej na poziomie 0,2 min z,

w poréwnaniu do zysku w wysokosci 3,0 min zt w 2010 roku.

Analogicznie strata netto z dziatalnosci kontynuowanej w 2011 roku wyniosta 3,3 min zt, w poréwnaniu

do zysku za 2010 rok w kwocie 2,2 min zi.

2.5. STRUKTURA AKTYWOW I PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE)

AKTYWA 31 grudnia ?_git 31 grudnia igig 1 stycznia ngig

przeksztatcone przeksztatcone
AKTYWA TRWALE 95 359 90 620 86 917
Rzeczowe aktywa trwate 78 275 77 912 75105
Nieruchomosci inwestycyjne 318 318 298
Wartos¢ firmy 9 492 5946 5946
Inne wartosci niematerialne 5946 4990 5007
Pozostate aktywa- dtugoterminowe 76 76 374
ﬁl;?rl]v(\)lg Oth;/;ch)’ru odroczonego podatku 1172 1186 105
Pozostate aktywa- dtugoterminowe 80 192 380
AKTYWA OBROTOWE 46 798 41 586 29 884
Zapasy 13 937 11 287 8 636
Naleznosci krétkoterminowe 29 457 28 880 19176
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Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 1810 417 15
Udzielone pozyczki 160 101 -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 979 363 938
Pozostate aktywa- krétkoterminowe 455 538 1119
AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO ) _ 1162
ZBYCIA
SUMA AKTYWOW 142 157 132 206 117 963
PASYWA 31 grudnia ?_gﬂ 31 grudnia l:-gig 1 stycznia ngig
przeksztatcone przeksztalcone
KAPITAL WELASNY 59 407 62 689 60 411
Kapitat podstawowy 27 750 27 750 27 750
Pozostate kapitaty 34 119 33 839 31537
%Is:é@tgﬁ;cy zatrzymane (zysk/strata z lat 885 1075 243
Zysk netto - 3347 2175 1367
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 31127 30125 31838
;Rg(z:ﬁgvc\l/g vietg;u’ru odroczonego podatku 1816 1230 205
Diugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 18 378 16 630 19 570
oo Clcsmny "
Przychody przysztych okreséow 9612 10 372 11 039
e
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 51623 39 392 25714
Egc;;tc;tke;rminowe kredyty bankowe i 12 827 9320 2639
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 5376 2 597 3788
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 32 265 26 521 18 434
Przychody przysztych okresow 709 725 725
e o e
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 303 97 57
ZOBOWIAZANIA OGOLEM 82750 69 517 57 552
SUMA PASYWOW 142 157 132 206 117 963

W poréwnaniu do 2010 roku suma bilansowa wzrosta o 8% w 2011 roku. Podstawowym skfadnikiem
aktywow s3 rzeczowe aktywa trwate o wartosci 78 min zt, pozostajgce na poziomie poprzedniego roku.
Aktywa obrotowe Grupy wzrosty o 13% w stosunku do 2010 roku i wyniosty 46,8 min zt (wzrost
0 5,2 min zt).

Kapitat wiasny na koniec 2011 roku wyniost 59 min zt, tj. obnizyt sie 0 5% w stosunku do roku 2010.

31



Sprawozdanie Zarzadu
z dzialalnosci Grupy Makarony Polskie w roku obrotowym 2011

Znaczacg pozycja w zobowigzaniach dtugoterminowych stanowig diugoterminowe kredyty bankowe
i pozyczki w kwocie 18,4 min zI, ktéorych wartos¢ wzrosta o 1,7 min zt, tj. o 11% w stosunku
do 2010 roku.

2.6. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI GRUPY MAKARONY POLSKIE

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Kapitatowej Makarony Polskie przedstawiona ponizej
zostata przeprowadzona na podstawie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za lata 2010-2011. Dodatkowo zamieszczono wybrane wskazniki efektywnosci gospodarczej osiggniete

przez Makarony Polskie S.A. oraz Grupe Kapitatowa.

Ksztattowanie sie poszczegolnych wskaznikédw rentownosci firmy Makarony Polskie S.A. oraz Grupy
Kapitatowej w okresie objetym analizg przedstawiono w tabeli ponizej (dane w tys. zt):

e Makarony Polskie S.A. Grupa Kapitatowa
Wyszczegdlnienie
2010 2011 2010 2011
Przychody ze sprzedazy netto 124 990 148 385 149 969 210671
Rentownosc¢ sprzedazy 17,2% 11,3% 18,5% 11,1%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej 0,3% -5,4% 2,0% -0,1%
Rentownos¢ dziatalnosci gospodarczej -0,4% -4,4% 1,1% -1,3%
Rentownos¢ netto -0,6% -4,5% 1,5% -1,6%
Rentownos¢ aktywéw ogdtem (ROA) -0,6% -5,4% 1,6% -2,4%
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) -1,2% -12,6% 3,5% -5,6%

Jak wynika z powyzszych zestawien dominujgcy wplyw na ksztattowanie sie obrotéw Grupy w catym
analizowanym okresie miaty przychody ze sprzedazy osiggane przez Makarony Polskie S.A.

Rentownos¢ sprzedazy Spoétki obnizyta sie w stosunku do roku ubiegltego o 6%, a rentowno$¢ Grupy
07%. Od poczatku 2011 roku wyniki Grupy pozostajg pod presjg wysokich cen surowcow,
co zdecydowanie wptyneto na pogorszenie rentownosci. Rosngce ceny zywnosci spowodowaty
ograniczenie popytu na produkty drozsze — markowe na rzecz produktéw tanszych z segmentu private
label. Taka sytuacja wptywa niekorzystnie na rentownos¢ Grupy z uwagi na fakt, ze marze generowane
na produktach private label s3 zdecydowanie nizsze od marz osigganych na sprzedazy produktéw
markowych.

Ujemna rentownos$¢ aktywdw ogdtem oraz kapitatu wtasnego wynika ze straty na koniec 2011 roku.
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Nadrzedng zasada finansowania w roku 2011 bylo przyjecie zatozenia, iz zaangazowanie w produkty
obcigzone ryzykiem przez dang instytucje finansowg musi obejmowac jednoczesnie wszystkie podmioty
z Grupy. W oparciu o powyzsze zatozenia kontynuowano dziatania zmierzajgce do uporzadkowania zrodet
finansowania, ktorych celem bylo osiggniecie wyzszej efektywnosci ich wykorzystania oraz obnizenia
kosztdw ich pozyskania. Podmioty Grupy korzystaty z szerokiej palety instrumentéw finansowych:

- kredyty bankowe — krdtko- i Srednioterminowe oraz inwestycyjne,

- wykup wierzytelnosci (faktoring),

- leasing $rodkéw trwatych.

W zwigzku z profilem prowadzonej dziatalnosci podmioty z Grupy nie musiaty korzystac z instrumentow

pochodnych (typu opcje, transakcje terminowe, CIRS itp.).

Struktura zrodet finansowania podporzadkowana zostata postulatowi elastycznosci, tj. temu
aby w okresach powstawania nadwyzek finansowych poziom zadtuzenia (kredyty w rachunku biezacym,
saldo wykupu wierzytelnosci) sie zmniejszat, a w okresach zwiekszonego zapotrzebowania na Srodki
zapewniat stabilny poziom finansowania biezgcej dziatalnosci. Rozwigzanie takie ma na celu optymalizacje
kosztéw finansowych. Finansowanie realizacji inwestycji oparte bylo o kredyty inwestycyjne (zakup linii
do produkcji makaronéw, zakup $rodkéw trwatych do produkcji produktéw pod marka Tenczynek) oraz
leasing operacyjny (zakup Srodkéw transportu). Zwiekszenie zadtuzenia oprocentowanego w ostatnich

latach byto zwigzane gtdéwnie z realizacjg inwestycji w zaktadzie produkcyjnym w Rzeszowie.

Ponizej zaprezentowano wskazniki ptynnosci oraz sprawnosci zarzadzania.

MAKARONY POLSKIE S.A. GRUPA KAPITALOWA
2010 | 2011 2010 2011
Ptynnos¢
- wskaznik biezacy 1,06 0,90 1,08 0,91
- wskaznik szybki 0,79 0,72 0,79 0,64
Rotacje w dniach
- zapasy 6 10 14 24
- naleznosci 17 36 29 44
- zobowigzania 15 38 29 51

Wydtuzenie cyklu rotacji zapasdéw zwigzane jest ze zwiekszeniem ilosci indeksow w portfolio Grupy,
a w szczegdlnosci z nowymi pozycjami, ktdrych produkcja ma charakter sezonowy. Sg to przetwory
warzywne i marynaty oferowane do sprzedazy pod markg Tenczynek.

Wydtuzenie okresu Sciggalnosci naleznosci oraz wydtuzenie realizacji zobowigzan jest odzwierciedleniem

tendencji wystepujacych w branzy spozywczej. Niestabilno$¢ na rynku surowcOw znacznie obnizyta
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rentowno$¢ produktow. Rok 2011 nie sprzyjat zawieraniu dtugoterminowych kontraktow, co nie pozwalato

na dtugoterminowe planowanie dziatalnosci.

W 2011 roku spdtki z Grupy terminowo realizowaty zaplanowane sptaty zobowigzan oprocentowanych

i w tym zakresie nie wystepowaly zadne zagrozenia.

2.7. POZYCIE POZABILANSOWE GRUPY MAKARONY POLSKIE

Zmiana stanu zobowigzan warunkowych lub aktywdw warunkowych, ktéra nastgpita od czasu zakonczenia

ostatniego roku obrotowego:

Pozycje pozabilansowe 31 grudnia 2011 roku | 31 grudnia 2010 roku
1. Aktywa warunkowe 58 604 32147
- otrzymanych gwarangji i poreczen 58 599 28 942
- zabezpieczenia na majatku 0 3200
- weksli 5 5
2. Zobowigzania warunkowe 196 245 159 338
- Z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen 42 603 13 597
- zabezpieczen na majatku 76 295 90 582
- zobowigzan wekslowych 77 347 55159
Pozycje pozabilansowe razem -137 641 -127 191

Wartosci otrzymanych gwarancji, zabezpieczen, zobowigzan wekslowych, hipotek i innych zobowigzan
pozabilansowych w powyzszej tabeli zostaty zaprezentowane w maksymalnych wartosciach, bez wytgczen
pomiedzy spotkami powigzanymi.

2.8. WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do dnia przekazania niniejszego sprawozdania Spotka

nie przeprowadzata emisji akcji oraz nie planuje takich dziatann do konca 2012 roku.
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2.9. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY OSIAGNIETYMI I PROGNOZOWANYMI WYNIKAMI FINANSOWYMI
GRUPY MAKARONY POLSKIE

W marcu 2011 roku Spédtka opublikowata prognozy finansowe na rok 2011 przygotowane w oparciu
o dostepne raporty dotyczace rozwoju rynku makaronéw i rynku dan gotowych, a takze w oparciu
0 ocene tendencji wystepujgcych na rynkach surowcdow i analize sytuacji makroekonomicznej. Prognozy
te przedstawiaty sie nastepujgco:

- przychody ze sprzedazy ogdotem: 216 550 tys. zi,

- zysk brutto ze sprzedazy: 36 500 tys. zt,

- EBITDA: 14 240 tys. zi,

- EBIT: 9 420 tys. z,

- zysk netto: 6 480 tys. zi.

Na poczatku pazdziernika 2011 roku, w zwigzku z niekorzystnymi, niezaleznymi od Spotki czynnikami
zewnetrznymi, tj. Swiatowy kryzys ekonomiczny i kilkudziesiecioprocentowe wzrosty cen surowcow
zapoczatkowane w roku 2010 i kontynuowane w roku 2011 oraz obserwowanym od poczatku 2011 roku
ogdlnym pogorszeniem rentownosci podmiotdw z branzy spozywczej, Makarony Polskie S.A. zdecydowata
sie na odwotanie opublikowanej prognozy finansowej.

Zarzad Makarony Polskie S.A. poinformowat, ze Grupa spodziewa sie realizacji zaktadanych w prognozie
przychoddéw ze sprzedazy na poziomie ok. 216 min zt (wykonanie wyniosto 211 min zt), nie bedzie jednak
w stanie wypracowac wczesniej planowanego poziomu rentownoéci, umozliwiajgcego realizacje prognozy
na 2011 rok. Jednoczesnie Zarzad stanat na stanowisku, ze w niestabilnej sytuacji rynkowej jaka miata
miejsce w 2011 roku nie byto mozliwe rzetelne i precyzyjne okreslenie wynikéw finansowych Grupy
Makarony Polskie na 2011 rok oraz rzetelne zaktualizowanie uprzednio opublikowanej prognozy.
W zwigzku z powyzszym Zarzad Makarony Polskie S.A. podjat decyzje o niepublikowaniu nowej prognozy

wynikéw na 2011 rok.

Od dnia 9 lipca 2009 roku Makarony Polskie S.A., w ramach rozwoju przejrzystej polityki informacyjnej
zapewniajacej efektywny dostep do informacji niezbednych do oceny sytuacji i perspektyw Spdtki oraz
sposobu jej funkcjonowania, , dziatajgc w oparciu o zasady 1.1 i 1.2 zbioru ,Dobrych praktyk spétek
notowanych na GPW”, w zwigzku z 85 ust.1 pkt 25 oraz §31 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
19.02.2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdéw papieréw
wartosciowych, rozpoczeta przekazywanie do wiadomosci publicznej wybranych szacunkowych danych
na temat sprzedazy zrealizowanej przez Grupe Makarony Polskie w kolejnych miesigcach danego roku

obrotowego.
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Informacje publikowane s3g periodycznie, niezwiocznie po agregacji danych za kolejne miesigce,
co do zasady w terminie do 10-go dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, ktérego dotyczy raport.
Dodatkowo, w celu zapewnienia porownywalnosci danych raporty uwzgledniajg dane sprzedazowe

za analogiczne okresy poprzedniego roku obrotowego.

2,10. OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI
ZA 2011 ROK, Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU TYCH CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN
NA OSIAGNIETY WYNIK

Grupa Kapitatowa Makarony Polskie w okresie 2011 roku wygenerowata strate w wysokosci -3 347 tys. zt.

Na wyniki finansowe Grupy Makarony Polskie w 2011 r. znaczacy wplyw miaty:

v' Gwattowne, kilkudziesiecioprocentowe wzrosty cen podstawowych surowcdw, m.in. magki, masy

jajecznej i owocdw.

Skokowe podwyzki cen surowcdw, jakie wystepowaty od potowy 2010 roku i przez caty 2011 rok,
powodowaty koniecznos¢ wielokrotnego dostosowywania cen produktow do rosngcych kosztow
wytworzenia.
Z uwagi na specyfike segmentu przetworstwa spozywczego charakteryzujgcay sie niewysokg marzg,
zbilansowanie cen surowcow i cen produktdw jest bardzo istotne dla osiggniecia zaktadanych
efektow finansowych. Niezaleznie od stosowanych sposobdow zabezpieczen nastepuje przesuniecie
w zmianie cen produktdw w stosunku do zmiany cen surowcdéw. W przypadku spadku cen
surowcow dziata ono pozytywnie dla Grupy (przy nizszych cenach surowcdw utrzymuijg sie wyzsze
ceny sprzedazy produktow), natomiast wzrost cen surowca dziata negatywnie.
Stosowana polityka zabezpieczania cen surowcéw poprzez system kontraktowania mak i miesa oraz
zakup sezonowych warzyw i owocow na potrzeby catego roku, pozwolity na ograniczenie strat,
nie umozliwity jednak catkowitego ich wyeliminowania. Negatywny efekt tych czynnikéw na wyniki
2011 roku wyniést 5,7 min zt. W tej sytuacji 2011 rok zakonczyt sie ujemnym wynikiem
finansowym.

v' Niewspdtmiernie duzy wzrost kosztéw zwigzanych z rozwojem struktury organizacyjnej w stosunku

do zrealizowanych przychoddw.
Struktura organizacyjna wprowadzona w roku 2010 zbudowana zostata z my$lg o realizacji strategii

rozwoju Grupy na lata 2010 — 2012, ktéra zaktadata m.in. wzrost przychodéw Grupy ze 117 min zt
w 2009 roku do co najmniej 300 min zt w 2012 roku, zwiekszenie rentownosci netto z 2% w 2009
roku do 4% w 2012 roku oraz wzrost wskaznika rentownosci EBITDA z 8% w 2009 roku do 12%

w 2012 roku. Cele strategiczne miaty byC osiggniete poprzez rozwdj organiczny o dynamice
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co najmniej 20% rocznie wspierany dodatkowo akwizycjami, rozwoj sprzedazy dotychczasowego
asortymentu, ekspansje na nowe segmenty rynku, a takze duzy nacisk na rozwdj produktéw
markowych Grupy. Negatywne, niezalezne czynniki zewnetrzne, tj. $wiatowy kryzys ekonomiczny
i kilkudziesiecioprocentowe wzrosty cen surowcdw zapoczatkowane w roku 2010 i kontynuowane
w roku 2011 spowodowaty gwattowny spadek rentowno$ci Grupy zmuszajac Makarony Polskie S.A.
do zweryfikowania swoich zamierzen i planéw dtugoterminowych oraz skoncentrowania sie
na perspektywie Srednioterminowej, w tym podjecia dziatan oszczednosciowych pozwalajgcych
przetrwa¢ okres trudnej koniunktury. W kontekscie braku mozliwosci sfinansowania rozwoju
organicznego oraz akwizycji konieczne byto ograniczenie planéw rozwoju i dostosowanie struktury
organizacyjnej do nizszej niz wczesniej oczekiwana skala dziatalnosci.

Jednorazowe koszty transakcji zakupu marki ,Tenczynek” i urzadzen do wytwarzania produktow

Tenczynek.
Grupa Makarony Polskie dokonata ww. transakcji w ramach realizacji dlugoterminowej strategii

rozwoju oraz zwiekszania realizowanych przychodéw ze sprzedazy. Przewidywane przychody ze
sprzedazy produktow pod markg Tenczynek szacowane sg na poziomie 10 min zt w 2012 roku
i 15 min zt w 2013 roku. Przychody Grupy ze sprzedazy marki Tenczynek w 2011 roku wyniosty
zaledwie 3,54 min zt, przy czym Grupa poniosta dodatkowe koszty dotyczace uruchomienia
produkcji i budowy dystrybucji na poziomie ok. 1 min z.

Mniejszy niz oczekiwano, rozwdj rynku makrondw i dan gotowych w Polsce w roku 2011.

Obserwuije sie stagnacje na ptaszczyznie dynamiki wzrostu sprzedazy makaronéw w Polsce — rynek
rosnie ilosciowo zaledwie 0,85% rok do roku, przy jednoczesnym wzroscie wartosci +4,85% (dane
Nielsen w ujeciu rocznym kroczagcym MAT AS2011 vs MAT AS2010).

Drugim rynkiem notujgcym niekorzystny trend jest rynek dan gotowych pakowanych w stoiki. Rynek
dan warzywno-miesnych w stoikach zmalat rok do roku (wg danych Nielsen w ujeciu rocznym
kroczagcym MAT AS2011 vs MAT AS2010) o 2,9% ilosciowo i 0 3% wartosciowo.

Utworzenie rezerw i odpisow aktualizujgcych wartos¢ aktywow spdtek Grupy

Kwota z tego tytutu, ujeta w pozycji ,pozostate koszty” sprawozdania z catkowitych dochoddw
Grupy Makarony Polskie w 2011 roku wyniosta 553 tys. zt.
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3. ZNACZACE UMOWY ZAWARTE PRZEZ GRUPE KAPITALOWA

W okresie 2011 roku Grupa Makarony Polskie byta strong nastepujgcych uméw znaczacych.

1.

3.1. UMOwWY HANDLOWE

Umowa z Jeronimo Martins Dystrybucja Polska S.A.

Na podstawie umowy zawartej pomiedzy Makarony Polskie S.A. i Jeronimo Martins Dystrybucja
do sieci Biedronka sprzedawane sg makarony ,Dobrusia”, ,Pastani”, ,Szlachecki” oraz ,Vitalia”.
Warto$¢ przychodéw w ramach kontraktu w 2011 roku wyniosta 33,5 min zt i stanowita 16%

skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy.

2. Umowy z Grupg Kaufland

3.

W 2011 roku Spoétka ustalita nowe warunki wspdtpracy z siecig Kaufland (Kaufland Polskie Markety
Sp. z o.0. Sp. k., Kaufland Ceska Republika i Kaufland Slovenska Republika) w zakresie dostaw
do sieci Kaufland makaronéw pod marka ,NOE”, nalezacq do sieci Kaufland.  Poprzednio
obowigzujaca lista asortymentowa zostata poszerzona o dodatkowe pozycje. Ustalono réwniez state
warunki cenowe kontraktu, ktére obowigzywaé bedg w okresie od 1 grudnia 2011 roku przez okres
minimum 12 miesiecy. Warunki na jakich zostata zawarta umowa nie odbiegajg od powszechnie
stosowanych dla tego rodzaju umoéw.

W ramach wszystkich obowigzujgcych kontraktdw Grupa Makarony Polskie dostarcza do sieci
Kaufland makarony pod markami Sorenti i Abak, pod markg wiasng firmy Kaufland, a takze dania
gotowe pod marka Stoczek oraz pod markg sieci Kaufland.

taczna wartoS¢ obrotdbw w ramach uméw obowigzujgcych pomiedzy Grupg Makarony Polskie,
a podmiotami powigzanymi funkcjonujgcymi w ramach Grupy Kaufland wyniosta w 2011 roku
16,6 min zt.

Umowy z Agencjg Rynku Rolnego
Wspétpraca z Agencjg Rynku Rolnego (ARR) w roku 2011 dotyczyta realizacji kontraktdw w ramach

programu: "Dostarczanie zywnosci najubozszej ludnosci Unii Europejskiej 2011". tgczna wartos¢
umow Grupy Makarony Polskie z ARR w 2011 roku wynosita okoto 26,7 min zt i obejmowata dwa
kontrakty realizowane w terminie do 31 grudnia 2011 roku:

«  kontrakt na dostawe makarondw,

«  kontrakt na dostawe dan gotowych w postaci kaszy z gulaszem i makaronu z gulaszem,
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Zaplate za dostawe przedmiotowych artykutdow spozywczych stanowit jeczmien zlokalizowany
w magazynach interwencyjnych. Zabezpieczeniem obydwu umoéw byly gwarancje nalezytego

wykonania kontraktu w wysokosci ok. 150% wartosci kontraktow.

4. Umowy Stoczek Sp. 7z 0.0. z TDM Arrtrans S.A.

W lutym 2011 roku Stoczek Sp. z 0.0. zawarta z Towarowym Domem Maklerskim Arrtrans S.A.
z siedzibg w todzi kontrakt, ktérego przedmiotem sg dostawy krupniku o tgcznej wartosci netto
10,8 min zi. Umowa realizowana bedzie w okresie od marca do grudnia 2011 roku. Warunki na
jakich zostata zawarta umowa nie odbiegajg od powszechnie stosowanych dla tego typu umoéw.
tagczna szacunkowa warto$¢ wszystkich umoéw obowigzujgcych pomiedzy Stoczek Sp. z o.o.
i TDM Arrtrans S.A. wynosita w 2011 roku 12,6 min zt.

3.2. INNE WAZNE WYDARZENIA

1. Zobowigzania oprocentowane Grupy Makarony Polskie

v W sierpniu 2011 roku Makarony Polskie S.A. oraz Stoczek Sp. z 0.0. zawarly z BNP Paribas Bank
Polska S.A. aneksy do uméw kredytu w rachunkach biezgcym zmieniajacy terminy wymagalnosci
tych zobowigzan z dnia 28 czerwca 2012 roku na dzien 1 lipca 2013 roku. Warto$¢ nominalna
kredytu w Makarony Polskie S.A. wynosi 4,100 mIn zt, w Stoczek Sp. z 0.0. 2,0 min zt.

v W pazdzierniku 2011 roku spétka Stoczek zawarta dwie umowy kredytowe z BGZ S.A. — umowe
kredytu rewolwingowego w wysokosci 2,0 min zt oraz kredytu inwestycyjnego w wysokosci
2,5 min zt.

v W listopadzie 2011 roku Stoczek Sp. z 0.0. podpisata aneks do umowy kredytu w rachunku
biezgcym w HSBC Bank Polska S.A. Zmiana dotyczyta podwyzszenia limitu kredytowego z kwoty
2,0 min zt do kwoty 3,0 min zi.

v W listopadzie 2011 roku Makarony Polskie S.A. podpisata aneks do umowy kredytu w rachunku
biezagcym zmieniajgcy termin wymagalnosci z dnia 29 grudnia 2011 roku do dnia 16 grudnia
2012 roku oraz aneks do umowy kredytu rewolwingowego z 3 grudnia 2010 roku przedtuzajacy
termin wymagalnosci z dnia 29 grudnia 2011 roku do dnia 1 grudnia 2012 roku.

v W grudniu 2011 Makarony Polskie S.A. podpisata z BGZ S.A. umowe kredytu obrotowego, ktdrego
limit wynosi 2,5 min zt, a termin sptaty przypada na 29 grudnia 2012 roku.

2. Umowa faktoringu z ING Commercial Finance Polska S.A.

W grudniu 2011 roku Makarony Polskie S.A. zawarta z ING Commercial Finance Polska S.A. aneks
nrl do Umowy faktoringu z dnia 21 grudnia 2009 roku. Aneks podwyzszyt kwote limitu

faktoringowego z dotychczasowego poziomu 3,5 min zt do poziomu 7,0 min zt.
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Umowa zostata zawarta na czas nieokreSlony. Zapisy umowy nie odbiegajg od warunkow
powszechnie stosowanych przez Faktora dla tego typu umdw. Faktorowi przystuguje wynagrodzenie
liczone jako procent nabywanych wierzytelnosci w skali miesigca.

Zabezpieczenie faktoringu stanowig dwa weksle wiasne in blanco wystawione przez Spétke wraz

z deklaracjami wekslowymi.

Porozumienie z Mispol S.A. dotyczgce rezygnacji z potgczenia spdtek

W dniu 11 maja 2011 roku Spdtki zawarly porozumienie, w ktdrym zgodnie oswiadczyly,
Ze zaprzestajg wykonywania dziatan prowadzacych do potaczenia spétek oraz ze nie majg
wzajemnych roszczen z tytutu dotychczasowego sposobu wykonywania umowy pierwotnej zawartej

w grudniu 2010 roku.

Umowy na sprzedaz ziarna jeczmienia otrzymanego przez spotki Grupy jako zaptate za dostawy

makaronu do organizacji charytatywnych, w ramach kontraktow zawartych z Agencjg Rynku Rolnego

v" Umowa ze spotkg Alfred C. Toepfer International (Poland)
W dniu 17 lutego 2011 roku Makarony Polskie S.A. zawarta ze spétkg Alfred C. Toepfer
International (Poland) umowe na sprzedaz ziarna jeczmienia o tgcznej wartosci 15,8 min zt netto.
Kontrakt realizowany byt w terminie do 31 sierpnia 2011 roku. Warunki na jakich zostata zawarta
umowa nie odbiegaty od powszechnie stosowanych dla tego typu umow.

v" Umowa ze spotkg Glencore Polska Sp. z 0.0.
W dniu 14 kwietnia 2011 roku Makarony Polskie S.A. zawarfa ze spétkg Glencore Polska Sp. z o.0.
umowe na sprzedaz ziarna jeczmienia o tgcznej wartosci 5,1 min zt netto. Kontrakt realizowany
byt w terminie do 30 czerwca 2011 roku. Warunki na jakich zostata zawarta umowa nie odbiegaty

od powszechnie stosowanych dla tego typu umow.

Zakup Tenczynek

W dniu 25 lutego 2011 roku Makarony Polskie S.A. zawarta ze spotkg Gardenau Sp. z 0.0. umowe
zakupu Zorganizowanej Czesci Przedsiebiorstwa ,Tenczynek”. W dniu 5 marca 2012 roku spotki
zawarty aneks do ww. umowy, ktéry dookreslit przedmiot transakcji, sankcjonujgc powstatg sytuacje
gospodarczg. Zgodnie z zawartym aneksem przedmiot sprzedazy stanowity wyodrebnione sktadniki
majatkowe w postaci:

- maszyn i urzadzen,

- praw ochronnych do znakéw towarowych i praw do wzoréw przemystowych,

- wyrobow gotowych,

- receptur,
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a nie ,przedsiebiorstwo” w rozumieniu art. 551 Kodeksu cywilnego, ani ,zorganizowana czesc¢
przedsiebiorstwa” w rozumieniu art. 4a, pkt 4 ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych
i art. 2, pkt 27e ustawy o podatku od towardw i ustug.

Wartos¢ transakcji wyniosta 3,1 min zt netto. Spdtka Gardenau Sp. z 0.0. mogta otrzyma¢ dodatkowo
kwote 1 min zt uzalezniong od realizacji sprzedazy produktéw pod marka Tenczynek w okresie
od zawarcia przedmiotowej umowy do konca 2011 roku w wysokosci co najmniej 9,3 min zt netto.
W zwigzku z faktem, iz nie zostat spetniony warunek dotyczacy osiggniecia powyzszego wolumenu
sprzedazy, Gardenau Sp. z 0.0. nie przystuguje dodatkowe wynagrodzenie w wysoko$ci 1 min z.
Biorgc pod uwage fakt, ze Makarony Polskie S.A. po realizacji transakcji planowata kontynuacje
produkcji w spotce Stoczek Sp. z 0.0. (zakiad produkcyjny w Stoczku tukowskim) obie spdtki zawarty
umowe dzierzawy urzadzen stuzacych do produkcji produktéw marki Tenczynek, ktéra obowigzywata

w okresie od kwietnia do czerwca 2011 roku.

W dniu 29 czerwca 2011 roku Makarony Polskie S.A. sprzedata skiadniki majatku stuzace
do produkgji i dystrybucji przetworéw owocowo-warzywnych pod markg Tenczynek ($rodki trwate
oraz wartosci niematerialne i prawne) swojej spofce zaleznej - Stoczek Sp. z 0.0. Warto$¢ transakgji
wyniosta 2,96 min zt netto. Spdotka Makarony Polskie S.A. mogta otrzymac dodatkowo kwote 1 min zt
uzalezniong od osiggniecia sprzedazy produktéw pod markg Tenczynek w okresie do konca 2011
roku w wysokosci co najmniej 9,3 min zt. W zwigzku z faktem, iz nie zostat spetniony warunek
dotyczacy osiggniecia powyzszego wolumenu sprzedazy, Makarony Polskie S.A. nie przystuguije

dodatkowe wynagrodzenie w wysokosci 1 min zt.

3.3. ZNACZACE UMOWY ZAWARTE POMIEDZY AKCJIONARIUSZAMI

Zarzad Makarony Polskie S.A. nie posiada informacji o znaczacych umowach zawartych pomiedzy

akcjonariuszami Spotki.

3.4. UMOWY UBEZPIECZENIA ZAWARTE DLA SPOLEK GRUPY MAKARONY POLSKIE

Umowy ubezpieczeniowe zawarte przez spotki Grupy Kapitatowej obowigzujgce na dzien 31 grudnia 2011

roku przedstawiajg ponizsze tabele.
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I. Makarony Polskie S.A.

Catkowita suma
ubezpieczenia Rodzaj ubezpieczenia

/tys. zt/

Firma Okres
ubezpieczeniowa | ubezpieczenia

Ubezpieczenie kompleksowe

72795 przedsiebiorstwa od wszystkich ryzyk
Sopockie 312 Ubezpieczenie sprzetu elektronicznego
Towarzystwo 01.11.2011 -
Ubezpieczen STU 31' 16 2012 30 Ubezpieczenie maszyn i urzadzen od szkéd
Ergo Hestia S.A. T elektrycznych
Rzeszow OC z tytutu prowadzonej dziatalnosci
1 000 gospodarczej lub uzytkowania mienia

(wraz z OC za produkt)

W okresie po zakonczeniu roku obrotowego 2011 Makarony Polskie S.A. dokonata doubezpieczenia

$rodkéw obrotowych na kwote 1.575 tys. zt.

II. Stoczek Sp. z o.0.

Firma Okres Catkowita suma

. . ) . ubezpieczenia Rodzaj ubezpieczenia
ubezpieczeniowa ubezpieczenia
/tys. zt/
46 995 Ubezpieczenie kompleksowe
przedsiebiorstwa od wszystkich ryzyk
Sopockie Towarzystwo 01112011 - 75 Ubezpieczenie sprzetu elektronicznego
Ubezpieczen STU Ergo 31.10.2012 30 Ubezpieczenie maszyn i urzadzen od

Hestia S.A. Rzeszéw szkéd elektrycznych

OC z tytutu prowadzonej dziatalnosci
500 gospodarczej lub uzytkowania mienia
(wraz z OC za produkt)

3.5. UMOWY O WSPOLPRACY I KOOPERACII OBOWIAZUJACE W ROKU 2011

» Porozumienia o wspdlnej dystrybuciji produktdéw spotek z Grupy Makarony Polskie

Wobec zrealizowanej transakcji przejecia przez Makarony Polskie S.A. 100% udziatéw w firmie Stoczek
Sp. z 0.0. oraz w celu poprawy efektywnosci sprzedazy produktow Grupy Makarony Polskie na terenie
Polski Makarony Polskie S.A. i Stoczek Sp. z 0.0. umownie ustality, iz sprzedaz produktéw obu firm
odbywac sie bedzie w ramach sieci dystrybucji firmy Makarony Polskie S.A.

Wynagrodzenie z tytutu umowy nie odbiega od stosowanych na rynku.
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3.6. ISTOTNE TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie 2011 roku spdtka Makarony Polskie S.A. nie zawierata ze spdtkg zalezng Stoczek Sp. z o.o.
istotnych transakciji.

Makarony Polskie S.A. Swiadczyta spotce Stoczek Sp. z o.0. ustugi dystrybucyjne oraz marketingowe,
co wynikato z realizacji strategii obnizania kosztéw strukturalnych przez centralizowanie pewnych funkgiji
Grupy. Ustugi $wiadczone byty na podstawie umowy, ktéra szczegétowo opisana zostata w pkt. 3.5.

W 2011 roku Makarony Polskie S.A udzielata poreczen spoétce zaleznej Stoczek Sp. z 0.0., ktdrych

szczegotowy wykaz znajduje sie w pkt. 3.9.

Wszystkie umowy zawierane pomiedzy Spotkami Grupy zawierane byly na warunkach nie odbiegajgcych

od warunkow rynkowych.

3.7. ZACIAGNIETE KREDYTY I POZYCZKI, Z UWZGLEDNIENIEM TERMINOW ICH WYMAGALNOSCI,

ORAZ UDZIELONE SPOLKOM PORECZENIA I GWARANCIE

1. Sp6tka Makarony Polskie S.A. na dzien 31 grudnia 2011 roku byta strong w nastepujacych
umowach:

«  Kredyt obrotowy w rachunku biezgcym w BGZ S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

4 500 tys. zt

Okres kredytowania

04.12.2007 - 16.12.2012

Stopa procentowa

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajagca od standardow
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011

4 189 tys. zt

Harmonogram spfat

v~ jednorazowo w dacie wymagalnosci zobowigzania

Zabezpieczenie kredytu

v hipoteka kaucyjna do kwoty 6 750 tys. zt na nieruchomosciach
w Rzeszowie objetych KW nr RZ1Z/00076860/5 wraz z cesja
praw z polisy ubezpieczeniowej,

v' weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,

v petnomocnictwo do rachunku Spétki w banku BGZ

Kredyt rewolwingowy w BGZ S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

3000 tys. z

Okres kredytowania

03.12.2010 - 01.12.2012

Stopa procentowa

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajgca od standardow
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dziei 31 grudnia 2011

2 982 tys. zt
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Harmonogram spfat

v~ jednorazowo w dacie wymagalnosci zobowigzania

Zabezpieczenie kredytu

v zastaw rejestrowy na liniach technologicznych do produkgji
krétkich form makaronu nabytych w ramach inwestycji wraz
z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,

v' weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,

v _petnomocnictwo do rachunku Spétki w banku BGZ S.A.

Kredyt inwestycyiny dtugoterminowy w rachunku inwestycyjnym w BGZ S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

1 366 tys. zt

Okres kredytowania

16.02.2005 — 15.02.2013

Stopa procentowa

WIBOR 3M + marza banku nie odbiegajagca od standardow
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011

81 tys. zt

Harmonogram spfat

v" jedna rata kwartalna w wysokosci 44 tys. zt ptatna w dniu
10 pazdziernika 2005 roku,

29 kolejnych rat kwartalnych w wysokosci 13 tys. zt ptatnych
w 10 dniu miesigca nastepujacego po zakonczeniu kwartatu,
jedna rata w wysokosci 911 tys. zt pfatna w dniu 30 czerwca 2006
roku,

jedna rata w wysokosci 14 tys. zt ptatna w dniu 15 lutego 2013
roku.

v

v

Zabezpieczenie kredytu

zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach tj. automacie
pakujacymi parkieciarce w Rzeszowie oraz automacie pakujgcym
i wezle macznym w Plocku o tacznej wartosci 1 439 tys. zt wraz
z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,

petnomocnictwa do rachunkéw biezacych Spotki,

cesja wierzytelnosci z umowy nr SPO-WKP/2.3/2/14/931
z 3 pazdziernika 2005 roku zawartej z Polskg Agencjg Rozwoju
Przedsiebiorczosci.

Kredyt inwestycyiny dtugoterminowy w rachunku inwestycyjnym w BGZ S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

15 266 tys. zt

Okres kredytowania

05.06.2008 — 31.03.2016

Stopa procentowa

WIBOR 3M + marza banku nie odbiegajgca od standardéw
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011

3 605 tys. zt

v karencja w spfacie kapitatu do dnia 30.06.2009 roku
v' jedna rata w kwocie 9 647 tys. zt platna w dniu 30.06.2009
(z wptywu z dotacji),
Harmonogram spfat v 83 raty miesieczne w wysokosci 67 tys. zt kazda, ptatnych od dnia
30.06.2009 roku do dnia 30.04.2016 roku,
v' rata wyrdwnujagca w wysokosci 48 tys. zt ptatna w dniu
31.05.2016 roku.
v cesja wierzytelnosci z umowy dotacyjnej projektu pod nazwa
"Uruchomienie produkcji nowej jakosci makaronéw w oparciu
o innowacyjne technologie" zawartej przez Spotke z PARP w dniu
. . 04.06.2008 roku,
Zabezpieczenie kredytu v’ zastaw rejestrowy na liniach technologicznych do produkcji
krétkich form makaronu nabytych w ramach inwestycji wraz
Z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej,
v weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,
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v petnomocnictwo do rachunku Spétki w banku BGZ S.A.

Kredyt obrotowy w BGZ S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

2500 tys. zt

Okres kredytowania

29.12.2011 - 29.12.2012

Stopa procentowa

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajgca od standardéw
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011

1 575 tys. zt

Harmonogram spfat

v' 6 rat miesiecznych ptatnych od 30.04.2012 do 30.09.2012 po
200 tys. zt kazda,

v’ 2 raty po 400 tys. zt kazda w dniach 31.10i 30.11,

v’ rata koncowa 500 tys. zt w dniu 29.12

v

Zabezpieczenie kredytu

zastaw rejestrowy na zapasach towardw, materiatéw i produktow
gotowych (artykuly spozywcze) o wartosci ewidencyjnej netto
6 000 tys. zi,
v' weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,
v__petnomocnictwo do rachunku Spdtki w banku BGZ S.A.

Kredyt w rachunku biezgcym w HSBC Bank Polska S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

3000 tys. zt

Okres kredytowania

29.10.2009 - 28.02.2013

Stopa procentowa

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajgca od standardow
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011

2 983 tys. zt

Harmonogram spfat

v jednorazowo w dacie wymagalnos$ci zobowigzania

Zabezpieczenie kredytu

v hipoteka kaucyjna do kwoty 4 500 tys. zt na nieruchomosciach

v weksel wiasny in blanco.

w Ptocku objetych KW PL1P/00094893/6 wraz z cesjg praw
z polisy ubezpieczeniowej,

Kredyt biezacy w ramach wielocelowej linii kredytowej w Fortis Bank S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

4 100 tys. zt

Okres kredytowania

29.12.2009 - 28.06.2012

Stopa procentowa

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajagca od standardéw
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzief 31 grudnia 2011 | 3 817 tys. zt
Harmonogram sptat v jednorazowo w dacie wymagalnosci zobowigzania

v' weksel witasny in blanco,

v'  zastaw rejestrowy na linii produkcyjnej do form dtugich makaronu
zlokalizowanej w zaktadzie produkcyjnym w Ptocku wraz z cesjg
praw z polisy ubezpieczeniowej,

Zabezpieczenie kredytu v hipoteka kaucyjna do kwoty 6 656 tys. zt na nieruchomosciach
w Czestochowie objetych KW Cz1C/00021785/1 wraz z cesjg praw

z polisy ubezpieczeniowej,
v zastaw rejestrowy na linii do produkcji makaronu kupionej od firmy

Anselmo zlokalizowanej w zaktadzie produkcyjnym w Ptocku,
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v’ zastaw rejestrowy na linii do produkcji makaronu do form krétkich
Pavan zlokalizowanej w zaktadzie produkcyjnym w Rzeszowie.

+ Umowa faktoringu w ING Commercial Finance Polska S.A.

Warunki umowy

Warto$¢ umowna

7 000 tys. zt

Okres obowigzywania

01.01.2010 —18.12.2012

Stopa procentowa

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajgca od standardow

stosowanych przez bank

Stan zobowigzania na dzien
31 grudnia 2011

4 221 tys. z

Zabezpieczenie umowy

v kaucja pieniezna w wysokosci 10% dyskontowanych wierzytelnosci
pobierana w momencie dyskonta wierzytelnosci i zwracana po ich

wykupie,

v weksel wiasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

« Gwarancje pozyskane przez Makarony Polskie S.A.

Termin . - .
Gwarant L " waznosci il zabez_p leczenia Zabezpieczenie
gwarancji gwarandji gwarancja
v 5 weksli in blanco z wystawienia
. . Spotki
nalezyte yvykonanle umowy zastaw rejestrowy na linii do form
Z Agencja Rynku Rolnego krétkich w Plocku Nr inwent. 0003/P
STU Ergo 15 902 tys. z4 02.02.2011- | w ramach programu Wspdlnej o wart ksieaowei na 31.10 2.008
Hestia S.A.* “#'130.04.2012 | Polityki Rolnej ,Dostarczanie 623 tye ezg+ ) .
zywnosci dla najubozszej . ' .
ludnoéci Unii Europejskiej 20117 | NiPoteka kaucyjna do kwoty 730 tys.
zt na nieruchomosci w Rzeszowie
objetej KW nr RZ17/00120491/1
gwarancja bankowa
zabezpieczajaca zobowigzania
EOSISEaBSa.rXT** 94 tys. zt 31_0(;?2012 czynszowe Spotki wynikajgce z v brak

umowy najmu powierzchni
biurowych w Warszawie

* - gwarancja zostata zwolniona w lutym 2012 roku, po catosciowym rozliczeniu zabezpieczonego kontraktu

** - po dniu bilansowym, w lutym 2012 roku, zawarty zostat aneks wydiuzajacy czas trwania gwarancji z dnia
31 stycznia 2012 roku do dnia 28 czerwca 2011 roku

v W okresie od stycznia 2009 roku do konca lutego 2011 roku Makarony Polskie S.A. korzystata

z udzielonej przez STU Ergo Hestia S.A. gwarancji ubezpieczeniowej w kwocie 775 tys. zt do umowy

dotacyjnej zawartej z Polskg Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci w ramach programu PO-KL (projekt

doradczo-szkoleniowy, ktérego realizacje zakonczono w roku 2011).

v W okresie od lutego 2010 roku do lutego 2011 roku Spotka korzystata z gwarancji w kwocie

14 571 tys. zt udzielonej przez STU Ergo Hestia S.A. Gwarancja obowigzywata od lutego 2010 roku

i zabezpieczata nalezyte wykonanie umowy zawartej z Agencja Rynku Rolnego w ramach programu

Wspdinej Polityki Rolnej ,Dostarczanie zywnosci dla najubozszej ludnosci Unii Europejskiej 2010

Umowny termin wygasniecia gwarancji przypadat na 30 kwietnia 2011 roku, w zwigzku z catosciowym

rozliczeniem zabezpieczonego kontraktu gwarancja zostata zwolniona w lutym 2011 roku.
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v" Po dniu bilansowym, w dniu 10 lutego 2012 roku Makarony Polskie S.A. otrzymata w banku BGZ
gwarancje bankowag na kwote 472 tys. zt zabezpieczajgcg jeden z dtugoterminowych kontraktéw

handlowych

II. Spotka Stoczek Sp. z 0.0. na dzien 31 grudnia 2011 roku byla strong w nastepujacych

umowach:

»  Kredyt w rachunku biezgcym w HSBC Bank Polska S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu 3 000 tys. zt

Okres kredytowania 29.10.2009 — 28.02.2013

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajgca od standarddw

stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011 2 901 tys. zt kapitat

Harmonogram spfat v Jednorazowo w dacie wymagalno$ci zobowigzania

v weksel wtasny in blanco wraz z deklaracja wekslowa,

v hipoteka kaucyjna do kwoty 4 500 tys. zt na nieruchomosci
spdtki w Stoczku kukowskim dla ktérej prowadzona jest
KW nr LU1U/00022979/2,

v cesja praw z polisy ubezpieczeniowej obejmujacej

ubezpieczenie majatkowe nieruchomosci w  zakresie

od ognia i innych zdarzen losowych oraz kradziezy

w wysokosci rownej co najmniej 6 000 tys. zt

poreczenie sptaty zobowigzan Kredytobiorcy przez

Makarony Polskie S.A. w Rzeszowie w formie umowy

zabezpieczenia korporacyjnego,

v oSwiadczenie Kredytobiorcy o poddaniu sie egzekucji

v pelnomocnictwo dla Banku do regulowania wszelkich
wierzytelnosci i roszczen Banku wymagalnych z tytutu
udzielonego kredytu w ciezar innych  rachunkéw
Kredytobiorcy otwartych w Banku

Stopa procentowa

Zabezpieczenie kredytu "

»  Kredyt nieodnawialny w HSBC Bank Polska S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu 4 000 tys. zt

Okres kredytowania 29.10.2009 - 31.01.2013

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajgca od standardéw
stosowanych przez bank

Stopa procentowa

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011 1453 tys. zt
v" rowne kwartalne raty ostatniego dnia roboczego stycznia,
Harmonogram spfat kwietnia, lipca i pazdziernika poczynajac od 29.01.2010,

a konczac 31.01.2013
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Zabezpieczenie kredytu

v" weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,

v hipoteka kaucyjna do kwoty 6 000 tys. zt na nieruchomosci
spotki w Stoczku tukowskim dla ktérej prowadzona jest
KW nr 22979,

v hipoteka kaucyjna do kwoty 6000 tys. z na
nieruchomosciach w Ptocku objetych KW PL1P/00094893/6
wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej

v cesja praw z polisy ubezpieczeniowej
ubezpieczenie majatkowe nieruchomosci,,

v’ poreczenie wg prawa cywilnego przez Makarony Polskie
S.A. w Rzeszowie,

v" o$wiadczenie Kredytobiorcy o poddaniu sie egzekucji,

v petnomocnictwo dla Banku do regulowania wszelkich
wierzytelnosci i roszczen Banku wymagalnych z tytutu
udzielonego kredytu w ciezar innych  rachunkéw
Kredytobiorcy otwartych w Banku

obejmujacej

Wielocelowa linia kredytowa w Fortis Bank S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

2 000 tys. z

Okres kredytowania

29.12.2009 - 01.07.2013

Stopa procentowa

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajgca od standarddw
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011

1894 tys. zt

Harmonogram sptat

v jednorazowo w dacie wymagalnosci zobowigzania

Zabezpieczenie kredytu

v" weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,

v" hipoteka kaucyjna do kwoty 3.200 tys. zI na
nieruchomosciach w  Czestochowie objetych KW
Cz1C/00021785/1 wraz z cesjg praw  z polisy
ubezpieczeniowej

v zastaw rejestrowy na linii do produkcji makaronu kupionej
od firmy Anselmo zlokalizowanej w zaktadzie produkcyjnym
w Ptocku,

v’ zastaw rejestrowy na linii do produkcji makaronu do form
krdtkich Pavan zlokalizowanej w zakfadzie produkcyjnym w
Rzeszowie

v’ poreczenie wg prawa cywilnego przez Makarony Polskie
S.A. w Rzeszowie,

v oSwiadczenie Kredytobiorcy o poddaniu sie egzekucji,

v oSwiadczenie Poreczyciela o poddaniu sie egzekucji

Kredyt obrotowy w rachunku biezacym BGZ Bank S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

1 200 tys. t

Okres kredytowania

10.11.2010 — 12.08.2012

Stopa procentowa

WIBOR 1M + marza banku nie odbiegajgca od standardéw
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dziei 31 grudnia 2011

1167 tys. zt

Harmonogram spfat

v __jednorazowo w dacie wymagalnosci zobowigzania
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v" weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,
v’ zastaw rejestrowy na Srodkach trwatych zlokalizowanych
w zaktadzie produkcyjnym w Stoczku tukowskim,
Zabezpieczenie kredytu v/ poreczenie wg prawa cywilnego przez Makarony Polskie
S.A. w Rzeszowie,
v’ pelnomocnictwo do dysponowania rachunkami
Kredytobiorcy w Banku BGZ
+  Kredyt rewolwingowy w BGZ Bank S.A.
Warunki kredytowania
Warto$¢ umowna kredytu 2 000 tys. zt

Okres kredytowania

27.10.2011 — 30.09.2013

Stopa procentowa

WIBOR 3M + marza banku nie odbiegajgca od standardéw
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dziei 31 grudnia 2011

2 000 tys. zt

Harmonogram sptat

v

jednorazowo w dacie wymagalno$ci zobowigzania

Zabezpieczenie kredytu

'4
v

weksel wiasny in blanco wraz z deklaracja wekslowa,
zastaw rejestrowy na zapasach wyrobdéw gotowych
magazynowanych w zaktadzie produkcyjnym w Stoczku
tukowskim o wartosci 1 100 tys. zt wg technicznego kosztu
wytworzenia ,

poreczenie wg prawa cywilnego przez Makarony Polskie
S.A. w Rzeszowie,

petnomocnictwo do dysponowania rachunkami
Kredytobiorcy w Banku BGZ

«  Kredyt inwestycyjny w rachunku kredytowym w BGZ Bank S.A.

Warunki kredytowania

Warto$¢ umowna kredytu

2 500 tys. z#

Okres kredytowania

27.10.2011 - 30.9.2014

Stopa procentowa

WIBOR 3M + marza banku nie odbiegajgca od standardéw
stosowanych przez bank

Stan kredytu na dzien 31 grudnia 2011

2 500 tys. z

Harmonogram sptat

v

raty kwartalne pfatne na koniec miesigca luty, maj, sierpien
i listopad kazdego roku poczynajac od 28.02.2012
w kwotach po 208 tys. zt - 12 rat,

v’ ostatnia rata, wyréwnujaca, ptatna w dniu 30.11.2014

v" weksel wtasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa,

v zastaw rejestrowy na  $rodkach trwatych nabytych od
spotki Makarony Polskie S.A. o wartosci 1881 tys. zt
znajdujacych sie w zaktadzie produkcyjnym w Stoczku

Zabezpieczenie kredytu tukowskim,

v poreczenie wg prawa cywilnego przez Makarony Polskie
S.A. w Rzeszowie,

v’ pelnomocnictwo do dysponowania rachunkami

Kredytobiorcy w Banku BGZ

»  Poreczenia udzielone Stoczek Sp z 0.0.

W roku 2011 Stoczek Sp. z 0.0. korzystata z poreczen udzielonych przez Makarony Polskie S.A.,

ktore zostaty szczegdtowo opisane w punkcie 3.9.
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e  Gwarancje pozyskane przez Stoczek Sp. z o.0.

Termin . . .
Kwota ., . | Przedmiot zabezpieczenia . .
Gwarant . waznosci A Zabezpieczenie
gwarancji o gwarancja
gwarancji
nalezyte wykonanie umowy
z Agencjag Rynku Rolnego
STU Ergo _ | wramach programu Wspdlnej . _— L
Hestia 23 653 tys. zt 23%%1422%1112 Polityki Rolnej ,,Dostarczanie W;ksci;: blar;g;) &aﬁgfot?lWIsgllskisepgf
S.A* r nadwyzek zywnosci dla poreczony p Y o

najubozszej ludnosci Unii
Europejskiej 2011"

* - gwarancja zostata zwolniona w lutym 2012 roku, po catosciowym rozliczeniu zabezpieczonego kontraktu

v 0d stycznia 2010 roku do stycznia 2011 roku obowigzywata gwarancja w kwocie 1396 tys. z

udzielona spotce przez STU Ergo Hestia S.A., ktéra zabezpieczata nalezyte wykonanie umowy

z Agencjg Rynku Rolnego w ramach programu Wspdlnej Polityki Rolnej ,Dostarczanie zywnosci dla

najubozszej ludnosci Unii Europejskiej 2010”. Zabezpieczenie gwarancji stanowit weksel in blanco

wystawiony przez Stoczek Sp. z 0.0. i poreczony przez Makarony Polskie S.A. Gwarancja zostala

zwolniona w styczniu 2011 roku, po catosciowym rozliczeniu kontraktu.

3.8. GLOWNE LOKATY I INWESTYCJE KAPITALOWE DOKONANE W 2011 ROKU

W roku 2011 Grupa Kapitatowa Makarony Polskie nie prowadzita inwestycji kapitatowych.

3.9. INFORMACIE O UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM POZYCZKACH, A TAKZE UDZIELONYCH

PORECZENIACH I GWARANCIACH, ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK, PORECZEN

I GWARANCII UDZIELONYCH JEDNOSTKOM POWIAZANYM

Informacje o udzielonych pozyczkach

I. Makarony Polskie S.A.
W 2011 roku Makarony Polskie S.A. byla strong jednej umowy pozyczki udzielonej Polskiej Izbie

Makaronu:
01.01.2011 | 31.12.2011 | Data zawarcia umow SEE
o T y wymagalnosci
. Umowa pozyczki
Pozyczka dla PIM 100 tys. zt 160 tys. zt 7 02.11.2010 30.06.2012

Powyzsza pozyczka zostata udzielona w celu finansowania przez Polskg Izbe Makaronu biezacej realizadji
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projektu ,Dodaj energii sobie i innym”, ktory jest kampanig edukacyjng z Funduszu Promocji Ziarna Zbéz
i Przetwordw Zbozowych. Jej celem jest edukowanie Polakéw o wartosciach odzywczych makaronu oraz
promowanie zdrowego sposobu odzywiania sie.

Oprocentowanie pozyczki ustalone zostato w oparciu o warunki rynkowe.

Ze wzgledu na powigzania osobowe Makarony Polskie S.A. (Prezes Zarzadu Spétki jednoczesnie petni
funkcje Prezesa Zarzadu Polskiej Izby Makronu) udzielona pozyczka jest traktowana jako transakcja

z podmiotem powigzanym.

II. Stoczek Sp. z o.o.

Spodtka Stoczek w trakcie roku obrotowego 2011 nie udzielata pozyczek.

Informacje o udzielonych poreczeniach

I. Makarony Polskie S.A.
W roku obrotowym 2011 Makarony Polskie S.A udzielata poreczen spoétce zaleznej Stoczek Sp. z 0.0., a ich

stan na dzien 31 grudnia 2011 r. zaprezentowano ponizej:

Stan
. . Nazwa Wysokos¢ Da!:a . . . | zabezpieczonego
Zobowiazania obce . . . zabezpieczen | Data waznosci - -
Wierzyciela poreczenia zobowigzania

1a na 31.12.2011

Poreczenie kredytu w rachunku HSCB Bank 3000 tys. z | 29.10.2009 78.02.2014 2 901 tys. 74

biezacym w wys. 2,0 min z Polska S.A.

Poreczenie kredytu

nieodnawialnego w wys. HSBC Bank | ¢ 400 tys. 2t | 29.10.2009 | 11.03.2016 | 1453 tys. zt
Polska S.A.

4,0 min z

Poreczenie wielocelowej linii Fortis Bank

kredytowej w wys. 2,0 min zt Polska S.A. 2 000 tys. zt | 29.12.2009 27.01.2020 1894 tys. zt

Poreczenie kredytu obrotowego

w wys. 1,2 min zt Bank BGZ S.A. | 1200 tys. zt | 10.11.2010 30.09.2012 1167 tys. zt

Poreczenie weksla in blanco
wystawionego przez Stoczek na
zabezpieczenie gwarancji Stu Ergo Hestia
nalezytego wykonania S.A*
kontraktu Stoczek z Agencja
Rynku Rolnego

23 653 tys. zt| 27.01.2011 30.04.2012 23 653 tys. zt

Poreczenie kredytu )
rewolwingowego w wys. Bank BGZ S.A. |3 000 tys. zt 27.10.2011 | bezterminowo 2 000 tys. zt
2,0 min zt
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Poreczenie kredytu )
inwestycyjnego w wys. Bank BGZ S.A. |3 750 tys. z 27.10.2011 | bezterminowo 2 500 tys. zt
2,5 min zt

* - poreczenie wygasto w lutym 2012 roku, po catosciowym rozliczeniu kontraktu i zwolnieniu zabezpieczonej nim
gwarancji ubezpieczeniowej

v W trakcie 2011 roku zwolnione zostato poreczenie weksla in blanco zabezpieczajagcego gwarancje
nalezytego wykonania umowy z Agencjg Rynku Rolnego w ramach programu Wspdlnej Polityki Rolnej
»Dostarczanie zywnosci dla najubozszej ludnosci Unii Europejskiej 2010” udzielone przez Makarony

Polskie S.A. spotce Stoczek Sp. z o.0.
II. Stoczek Sp. z o.o.

Spodtka Stoczek w trakcie roku obrotowego 2011 nie udzielata poreczen.

Informacje o udzielonych gwarancjach
W roku obrotowym 2011 spétki Grupy Makarony Polskie nie udzielaty gwaranciji.
4. INFORMACIE POZOSTALE
4.1. UMOWY ZAWARTE MIEDZY SPOLKA A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE REKOMPENSATE
W PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNEJ

PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA SPOLKI
PRZEZ PRZEJECIE

1. Spo6tka Makarony Polskie S.A.

Pawet Nowakowski — Prezes Zarzadu

Na podstawie obowigzujgcych zapiséw umowy o prace Pawta Nowakowskiego z dnia 12 maja 2010 roku
Prezes Zarzadu jest uprawniony do otrzymania dodatkowej odprawy pienieznej w wysokoSci miesiecznego
wynagrodzenia podstawowego w przypadku, gdy jego mandat wygasnie w zwigzku z uptywem petnej
kadencji. Odprawa nie bedzie przystugiwa¢ w przypadku, gdy przyczyng wygasniecia mandatu bedzie
rezygnacja lub odwofanie przed uptywem kadencji na jaka zostat powotany. Odprawa nie bedzie
przystugiwac réwniez w przypadku powotania Cztonka Zarzadu na nowg kadencje lub tez powotania go

do Rady Nadzorczej Spotki lub spdtek zaleznych lub tez do Zarzadu spotki zaleznej.
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Krzysztof Rubak — Wiceprezes Zarzadu

Na podstawie obowigzujgcych zapisow umowy o prace Krzysztofa Rubaka z dnia 12 maja 2010 roku
Wiceprezes Zarzadu jest uprawniony do otrzymania dodatkowej odprawy pienieznej w wysokosci
miesiecznego wynagrodzenia podstawowego w przypadku, gdy jego mandat wygasnie w zwigzku
z uptywem petnej kadencji. Odprawa nie bedzie przystugiwa¢ w przypadku, gdy przyczyng wygasniecia
mandatu bedzie rezygnacja lub odwotanie przed uptywem kadencji na jaka zostat powotany. Odprawa nie
bedzie przystugiwa¢ réwniez w przypadku powotania Czionka Zarzadu na nowg kadencje lub tez

powotania go do Rady Nadzorczej Spotki lub Spotek zaleznych lub tez do Zarzadu Spotki zaleznej.

W okresie, ktdrego dotyczy niniejsze sprawozdanie finansowe Spotka nie zawierata z osobami
zarzadzajgcymi zadnych uméw przewidujgcych rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia
Z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastgpitoby
z powodu potgczenia Spétki przez przejecie.

I1. Spotka Stoczek Sp. z o.o.

Leszek Trzcinski — Wiceprezes Zarzadu

Obowigzujgce zapisy umowy o prace Leszka Trzcinskiego (Wiceprezes Zarzadu) nie przewidujg
rekompensaty w przypadku rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny

lub gdy odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia spotki przez przejecie.

4.2. INFORMACIE O STANIE POSIADANIA AKCJI SPOLKI DOMINUJACE] ORAZ AKCJI/UDZIALOW

W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE SPOLKE DOMINUJACA

Liczba i warto$¢ nominalna akcji Makarony Polskie S.A. bedgca w posiadaniu Cztonkdw Zarzadu na dzien

sporzgdzenia sprawozdania (zgodnie z posiadanymi informacjami):

Akcje bedace w posiadaniu Akcje bedace w posiadaniu
Cztonkéw Zarzadu Cztonkéw Zarzadu
Zarzad na dzien sporzadzenia na dzien sporzadzenia raportu gietdowego
e raportu gietdowego za rok 2011 za III kw. 2011 roku
Liczba akgji Waft"sc Liczba akgcji Waft"sc
nominalna nominalna
Pawet Nowakowski 218 066 654 198 218 066 654 198
Krzysztof Rubak 2 000 6 000 2 000 6 000

Zgodnie z posiadanymi przez Spoétke informacjami, w trakcie roku obrotowego 2011 i w okresie do dnia
publikacji niniejszego sprawozdania, nie zaszly zadne zmiany w stanie posiadania akcji przez Cztonkéw

Zarzadu Makarony Polskie S.A.
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Informacja dotyczaca wynagrodzen wyptaconych Czionkom Zarzadu Spétki zostata umieszczona

w sprawozdaniu finansowym w nocie nr 37.

Liczba i warto$¢ nominalna akcji Makarony Polskie S.A. bedgca w posiadaniu Cztonkdw Rady Nadzorczej

na dzien sporzadzenia sprawozdania (zgodnie z posiadanymi informacjami):

Akcje bedace w posiadaniu Akcje bedace w posiadaniu
Cztonkéw Rady Nadzorczej Cztonkéw Rady Nadzorczej
na dzien sporzadzenia raportu na dzien sporzadzenia raportu
Rt s za rok 2011 za IIT kwartat 2011 roku
. . fr oy . - Wartos¢
Liczba akgji Wartosc¢ akdji Liczba akgiji nominalna
Zenon Danitowski 130 000 390 000 130 000 390 000
Marek Jutkiewicz 1 360 000 4 080 000 1 360 000 4 080 000
Grzegorz Stomkowski * 1183 040 3549 120 1183 040 3549 120
Urszula Rogdz — Bury 12 680 38 040 12 680 38 040
Marek Rocki - - - -

* kaczna liczba akgji, bedaca w posiadaniu Pana Grzegorza Stomkowskiego (Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej) i jego matzonki

Zgodnie z posiadanymi przez Spotke informacjami, w trakcie roku obrotowego 2011 i w okresie do dnia
publikacji niniejszego sprawozdania, stan posiadania akcji przez cztonkéw Rady Nadzorczej nie ulegt
zmianie.

Informacja dotyczgca wynagrodzen wyptaconych Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki zostata umieszczona

w sprawozdaniu finansowym w nocie nr 37.

Osoby zarzadzajgce oraz nadzorujgce Makarony Polskie S.A. nie posiadajg udziatdw w jednostkach

zaleznych Grupy Kapitatowej Makarony Polskie.

4.3. INFORMACIE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH

W roku obrotowym 2011, jak réwniez w okresie do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Makarony

Polskie S.A. nie nabywala akgcji wiasnych.

4.4, INFORMACIE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W roku obrotowym 2011, jak réwniez w okresie do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Makarony

Polskie S.A. nie prowadzita programéw akcji pracowniczych.
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4.5. WSKAZANIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII PUBLICZNEJ

W okresie 2011 roku oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie toczyly sie przeciw spétkom

z Grupy Makarony Polskie istotne postepowania.

4.6. INFORMACIE O ZNANYCH SPOLCE UMOWACH (W TYM ROWNIEZ ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM),
W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCIACH AKCJI POSIADANYCH
PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY

Zarzad Spétki nie posiada informacji o umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych moga w przysziosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez

dotychczasowych akcjonariuszy.

4.7. INFORMACIA O PODMIOCIE PELNIACYM FUNKCIE BIEGLEGO REWIDENTA

Rada Nadzorcza Makarony Polskie S.A. wybrafa firme Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
jako biegtego rewidenta do przeprowadzenia przegladu sprawozdan finansowych za I pdtrocze 2011 roku
i badania sprawozdan finansowych spétek Grupy Makarony Polskie za rok obrotowy 2011. Deloitte Audyt
Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 73 oraz wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000031236.

Makarony Polskie S.A. nie korzystata dotychczas z ustug Deloitte Audyt Sp. z o.0.

Umowa z ww. audytorem zostata zawarta na okres przegladu sprawozdan finansowych za I pétrocze

2011 roku i badania sprawozdan finansowych spétek Grupy Makarony Polskie za rok obrotowy 2011.
Wynagrodzenie nalezne Deloitte Audyt Sp. z 0.0. w spdtce Makarony Polskie S.A. wynosi facznie 70 tys. zt

(25 tys. zt za przeglad jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania pétrocznego, 45 tys. zt

badanie sprawozdan finansowych Makarony Polskie S.A. i Grupy Makarony Polskie za 2011 rok).
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Kwota wynagrodzenia naleznego Deloitte Audyt Sp. z 0.0. w spdtce Stoczek Sp. z 0.0. wynosi tgcznie
39tys. zt (10 tys. zt za przeglad sprawozdania pdtrocznego, 29 tys. zt za badanie sprawozdania

finansowego Stoczek Sp. z 0.0. za 2011 rok).

Deloitte Audyt Sp. z 0.0. nie $wiadczyta na rzecz Spétki zadnych dodatkowych ustug.

5. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU LADU KORPORACYINEGO

5.1. WSKAZANIE ZBIORU ZASAD tADU KORPORACYINEGO, KTOREMU PODLEGA MAKARONY POLSKIE S.A.,
ORAZ MIEJSCA, GDZIE TEKST ZBIORU ZASAD JEST PUBLICZNIE DOSTEPNY

Spdtka w roku 2011 roku stosowata zasady ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” (Zatgcznik do
Uchwaty Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010 roku). Dokument zawierajacy zbidr zasad jest
dostepny na stronie internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie http://corp-

ov.gpw.pl.

5.2, WSKAZANIE ZASAD tADU KORPORACYINEGO, KTORE NIE BYLY PRZEZ SPOLKE STOSOWANE
WRAZ ZE WSKAZANIEM JAKIE BYLY OKOLICZNOSCI I PRZYCZYNY NIE ZASTOSOWANIA DANEJ ZASADY

W roku obrotowym 2010 Makarony Polskie S.A. nie stosowata sie do rekomendacji 1.1 w zakresie
transmitowania obrad Walnego Zgromadzenia przez Internet, rejestracji przebiegu obrad i upubliczniania
go na stronie internetowej Spotki oraz do zasady IV.10 dotyczacej zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci
udziatu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej. Zarzad
Makarony Polskie S.A. ocenit, ze na chwile obecng ponoszenie tego typu kosztow nie znajduje
uzasadnienia. Ponadto Statut Makarony Polskie S.A. nie przewiduje mozliwosci udzialu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej w my$l Art. 406 Kodeksu spotek

handlowych.
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5.3. OPIS PODSTAWOWYCH CECH STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW KONTROLI WEWNETRZNEJ
I ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
MAKARONY POLSKIE S.A. I GRUPY MAKARONY POLSKIE

Spotka stale monitoruje istotne czynniki ryzyka prawnego, podatkowego, gospodarczego, operacyjnego,

itp., ktdre wyznaczajg ogolne kierunki dziatalnosci Makarony Polskie S.A.

Za system kontroli wewnetrznej w Spofce i jego skuteczno$¢ w procesie sporzadzania sprawozdan
finansowych i raportdw okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami
Rozporzadzenia z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych

przez emitentéw papieréw wartosciowych odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Podstawowym zatozeniem opracowanego systemu kontroli wewnetrznej Spdtki w sprawozdawczosci
finansowej jest zapewnienie adekwatnosci i poprawnosci informacji finansowych zawartych

w sprawozdaniach finansowych i raportach okresowych.

W Spétce dokonuje sie corocznych przegladow strategii i dtugoterminowych plandw biznesowych oraz
celow proceséw kluczowych. W oparciu o wnioski z tych analiz przeprowadzany jest proces
szczegOtowego budzetowania obejmujgcy wszystkie obszary funkcjonowania Spétki z zaangazowaniem
kierownictwa S$redniego i wyzszego szczebla. Przygotowany corocznie budzet przyjmowany jest przez

Zarzad Spotki i zatwierdzany przez Rade Nadzorcza.

W trakcie roku Zarzad Spotki analizuje biezgce wyniki finansowe poréwnujac je z przyjetym budzetem.
Analiza ta oparta jest o przyjetg w Spotce polityke rachunkowosci i uwzglednia format i szczegdtowosé
danych finansowych prezentowanych w okresowych sprawozdaniach finansowych Spétki i Grupy.

Periodycznie wyniki tych analiz prezentowane sg Radze Nadzorczej.

Za przygotowywanie sprawozdan finansowych, okresowej sprawozdawczosci finansowej i biezacej
sprawozdawczosci zarzadczej Spotki odpowiedzialne jest Biuro Finanséw. Prezentujgc dane finansowe
w sprawozdaniach finansowych, okresowych raportach finansowych i innych raportach prezentowanych

inwestorom Spotka stosuje spdjne zasady ksiegowe.

Dane finansowe bedace podstawg sprawozdan finansowych i raportow okresowych pochodzg
ze stosowanej przez Spoétke miesiecznej sprawozdawczosci finansowej i operacyjnej. Po zamknieciu
ksiegowym kazdego miesigca kalendarzowego Biuro Finansow wraz z Zarzadem analizuje wyniki

finansowe Spotki w poréwnaniu do zatozen i z uwzglednieniem segmentow biznesowych.
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Zidentyfikowane btedy korygowane sg na biezgco w ksiegach Spotki zgodnie z przyjetg polityka

rachunkowosci.

Przygotowywanie sprawozdan finansowych i raportéw okresowych rozpoczyna sie po akceptacji przez

Zarzad wynikdw zakoniczonego miesigca/okresu.

Raporty okresowe Spoitki przygotowywane sg przez Biuro Finanséw na podstawie danych finansowych
zawartych w okresowej sprawozdawczosci finansowej po ich akceptacji przez Zarzad z uwzglednieniem
innych danych uzupetniajacych dostarczanych przez okres$lonych pracownikdw pozostatych zespotow.

Sprawozdania finansowe i

raporty okresowe po zakonczeniu przegladu lub badania audytora

przekazywane sg do wgladu cztonkom Rady Nadzorczej Spotki.

5.4. WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO ZNACZNE PAKIETY

AKCII

Kapitat zakladowy firmy Makarony Polskie S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania wynosit 27 750 213 zt

i dzielit sie na 9 250 071 akcji o wartosci nominalnej 3,00 zt kazda.

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% gtosow
w ogolnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki na dzien sporzadzenia sprawozdania (zgodnie

z posiadanymi informacjami)

Udziat% w Liczba gtosow Udziat% w liczbie
Akcjonariusz Liczba akgji kapitale na Walnym gltoséw na Walnym
zakladowym Zgromadzeniu Zgromadzeniu

Agro-Technika S,A, 2 000 000 21,62% 2 000 000 21,62%
Marek Jutkiewicz 1 360 000 14,70% 1 360 000 14,70%
Elzbieta i Grzegorz Stomkowscy 1183 040 12,79% 1183 040 12,79%
OFE Polsat 488 733 5,28% 488 733 5,28%
Pozostali 4218 298 45,60% 4218 298 45,60%
RAZEM 9 250 071 100,00% 9 250 071 100,00%

W trakcie roku obrotowego 2011 i w okresie do dnia publikacji niniejszego sprawozdania, Spotka

nie powzieta informacji o zmianach w stanie posiadania znacznych pakietow akcji.

Spoétka nie posiada innych informagji, ktére wskazywatyby na zmiany w liczbie akcji, posiadanych przez

znaczacych akcjonariuszy (posiadajacych pakiety akcji powyzej 5%).
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5.5. WSKAZANIE POSIADACZY WSZELKICH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE
UPRAWNIENIA KONTROLNE

Nie dotyczy.

5.6. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN ODNOSNIE DO WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

Nie dotyczy.

5.7. WSKAZANIE WSZELKICH OGRANICZEN DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH MAKARONY POLSKIE S.A.

Nie dotyczy.

5.8. OPIS ZASAD DOTYCZACYCH POWOLYWANIA I ODWOLYWANIA OSOB ZARZADZAJACYCH ORAZ ICH
UPRAWNIEN, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI O EMISJI LUB WYKUPIE AKCJI

Zarzad Spdiki sktada sie z jednego do trzech cztonkéw, w tym Prezesa i Wiceprezesa, ktorych powotuje

i odwotuje Rada Nadzorcza.

Kadencja cztonkéw Zarzadu trwa dwa lata. Cztonkowie Zarzadu moga by¢ powotywani na kolejne
dwuletnie kadencje. Mandaty cztonkdow Zarzagdu wygasajg zgodnie z art. 369 § 4 kodeksu spdtek
handlowych. Jezeli w trakcie trwania kadencji Zarzadu Spdtki dokonano wyboru uzupetniajgcego lub
rozszerzajgcego, mandat nowopowotanego cztonka Zarzadu wygasa rownoczesnie z mandatami

pozostatych cztonkéw Zarzadu Spétki.

Zarzad reprezentuje Spotke na zewnatrz oraz podejmuje decyzje we wszystkich sprawach, ktére zgodnie
ze Statutem Spétki oraz bezwzglednie obowigzujgcymi przepisami prawnymi nie zostaty zastrzezone
do kompetencji pozostatych organdéw Spotki.
Oswiadczenia woli w imieniu Zarzadu skfadaja:
v' w przypadku Zarzadu jednoosobowego — jedna osoba,
v' w przypadku Zarzadu wieloosobowego:
- dwoch Cztonkdw Zarzadu tacznie lub

- Czlonek Zarzadu facznie z Prokurentem.
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Prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji w Makarony Polskie S.A.

Zgodnie z §9 Statutu Spotki kapitat zakladowy moze by¢ podwyzszany i obnizany na zasadach i w trybie
okreslonym w kodeksie spotek handlowych, jak réwniez w drodze oferty publicznej na warunkach
okreslonych ustawg z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania

instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych.

5.9. OPIS ZASAD ZMIANY STATUTU MAKARONY POLSKIE S.A.

Statut Makarony Polskie S.A. w brzmieniu obowigzujgcym obecnie nie posiada zapiséw dotyczacych

zmiany Statutu odmiennych od przepisow Kodeksu spétek handlowych.
Zgodnie z art. 430 Kodeksu spotek handlowych zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia
oraz wpisu do rejestru. Uchwata Walnego Zgromadzenia w przedmiocie zmian Statutu wymaga wiekszosci

344 gtosow oddanych - art. 415 Kodeksu spotek handlowych.

Statut Makarony Polskie S.A. jest dostepny na stronie internetowej Spotki www.makarony.pl

5.10. OPIS SPOSOBU DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA I JEGO ZASADNICZYCH UPRAWNIEN ORAZ PRAW
AKCJONARIUSZY I SPOSOBU ICH WYKONYWANIA

Walne Zgromadzenie dziata zgodnie ze Statutem Spoétki oraz Regulaminem Walnego Zgromadzenia
Makarony Polskie S.A. przyjetym uchwatg nr 26 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Makarony
Polskie S.A. z dnia 21 czerwca 2010 roku.

Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki lub w innym miejscu na terenie Rzeczpospolitej
Polskiej, w terminie okreSlonym w ogtoszeniu opublikowanym na stronie internetowej Spofki

www.makarony.pl i opublikowanej raportem biezacym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami. Miejsce

i termin odbycia Walnego Zgromadzenia jest dobierany tak, by umozliwi¢ uczestnictwo jak najszerszemu

kregowi akcjonariuszy.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie jest zwotywane corocznie przez Zarzad i odbywa sie w ciggu 6 miesiecy
po uptywie kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez Zarzad

z wilasnej inicjatywy, przez Rade Nadzorczg jezeli uzna ona zwotanie Walnego Zgromadzenia za wskazane

60



Sprawozdanie Zarzadu
z dzialalnosci Grupy Makarony Polskie w roku obrotowym 2011

lub przez akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej
potowe ogdétu gtoséw w Spdtce.

W przypadku, gdy Walne Zgromadzanie zwotuje Rada Nadzorcza lub akcjonariusze reprezentujacy
co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gloséw w Spdtce, Zarzad spotki
obowigzany jest umozliwi¢ tym podmiotom prawidtowe zwotanie Walnego Zgromadzenia, w tym
w szczegodlnosci powinien niezwtocznie ogtosi¢ o zwotaniu Walnego Zgromadzenia na stronie internetowej

Spotki oraz przekazac raport biezacy.

W roku obrotowym 2011 Zwyczajne Walne Zgromadzenie Makarony Polskie S.A. odbyto sie w dniu
24 maja. Zarzad zwotat rowniez jedno Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktdre odbyto sie w dniu
29 marca 2011 roku. Akcjonariusze Spétki i Cztonkowie Rady Nadzorczej nie wystepowali z wnioskami

o zwotanie Walnego Zgromadzenia.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia Makarony Polskie S.A., zgodnie z obowigzujacym Statutem,
nalezg w szczegdlnosci nastepujgce sprawy:
v’ rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,
v podejmowanie uchwat co do rozporzadzania zyskiem, badz w drodze przeznaczenia go do wyptaty
w formie dywidendy, badz w drodze wytaczenia w catosci lub czesSci od wyptaty i zatrzymania
w Spétce na jej potrzeby, a takze podejmowanie uchwat co do pokrycia strat,
v' udzielenie absolutorium cztonkom organdw Spoétki z wykonania przez nich obowigzkéw,
v' zbycie lub wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spotki lub jego zorganizowanej czeSci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,
v przeksztatcenie formy prawnej Spotki oraz jakiekolwiek potgczenie Spotki z inng spotkg lub
podmiotem prawnym,
v wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzywaniu
Spotki albo sprawowaniu nadzoru lub zarzadu,
zmiany Statutu Spotki, podwyzszanie i obnizanie kapitatu zaktadowego Spdtki,
emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,
nabycie akcji wtasnych,
umorzenie akcji Spdtki oraz nabywanie akcji Spotki w celu ich umorzenia,

likwidacja i rozwigzanie Spétki,

D N N N N NN

ustalanie ilosci cztonkéw Rady Nadzorczej oraz powotywanie i odwotywanie cztonkow Rady
Nadzorczej,
v ustalanie zasad i warunkéw wynagradzania oraz wysoko$ci wynagrodzenia cztonkdw Rady

Nadzorczej,
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v zatwierdzanie regulaminu Rady Nadzorczej,

v okreslanie dnia, wedtug ktdérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany
rok obrotowy tj. okreslanie dnia dywidendy, z zastrzezeniem postanowien art. 348 § 2 kodeksu
spotek handlowych,

v' sprawy przedtozone przez Zarzad lub Rade Nadzorcza do rozstrzygniecia Walnego Zgromadzenia,

v' inne sprawy przewidziane do rozstrzygniecia przez Walne Zgromadzenie na mocy bezwzglednie

obowigzujacych przepiséw prawa lub niniejszego Statutu Spoétki.

Nabycie, zbycie przez Spotke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci
nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem Ze zbycie lub nabycie nieruchomosci,
uzytkowania wieczystego lub udziatdw w nieruchomosci o wartosci powyzej 10% kapitatdw wiasnych
Spotki obliczonych wedtug ostatniego bilansu Spotki zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie wymaga
uchwaly Rady Nadzorczej, chyba ze dziatania te zostaty przewidziane w rocznym planie finansowym
Spotki, zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza (8§19 lit.d Statutu).

Walne Zgromadzenie jest zdolne do podejmowania uchwat bez wzgledu na ilo$¢ reprezentowanych na nim
akcji, chyba Zze przepisy kodeksu spotek handlowych stanowig inaczej. Z zastrzezeniem postanowien
art. 404 Kodeksu spétek handlowych, Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty jedynie
w sprawach przewidzianych w kodeksie spétek handlowych oraz w Statucie i objetych porzadkiem obrad

danego Zgromadzenia.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile bezwzglednie

obowigzujgce przepisy prawa lub postanowienia Statutu nie stanowig inaczej.

Glosowanie odbywa sie jawnie. Tajne gtosowanie Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zarzadza
w sprawach osobowych i na wniosek akcjonariusza. Prawo Zadania tajnego gtosowania nie stuzy przy
podejmowaniu uchwat w sprawach porzadkowych. Zgromadzenie moze uchyli¢c tajnos¢ gtosowania

w sprawach dotyczacych wyboru powotywanych przez nie komisji.

W roku 2011 Walne Zgromadzenie zajmowalo sie nastepujacymi sprawami:
v’ rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego Spdtki i Grupy za rok obrotowy 2010,
v’ rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki i Grupy w roku 2010,
v/ podziat zysku netto za rok obrotowy 2010,
v rozpatrzenie sprawozdania Rady Nadzorczej Makarony Polskie S.A. za rok obrotowy ,
v' rozpatrzenie oceny Rady Nadzorczej Makarony Polskie S.A. z badania sprawozdania finansowego

Makarony Polskie S.A. i sprawozdania Zarzadu z dziatalnoSci Spotki,
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v' rozpatrzenie oceny Rady Nadzorczej Makarony Polskie S.A. z badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Makarony Polskie oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Makarony Polskie

v’ udzielenie absolutorium czionkom Zarzadu Spétki z wykonania przez nich obowigzkéw w roku
obrotowym 2010,

v’ udzielenie absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej Spdtki z wykonania przez nich obowigzkéw
w roku obrotowym 2010,

v'uzupetnienie skfadu Rady Nadzorczej Makarony Polskie S.A. IV kadencji.

5.11. SKLAD OSOBOWY I ZMIANY, KTORE W NIM ZASZLY W CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO,
ORAZ OPIS DZIALANIA ORGANOW ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH SPOLKE ORAZ ICH KOMITETOW

ZARZAD

Zarzad Makarony Polskie S.A. dziata na podstawie obowigzujgcych przepiséw prawa, w szczegolnosci
Kodeksu spotek handlowych, Statutu Spétki oraz Regulaminu Zarzadu przyjetego uchwatg nr 7 Rady
Nadzorczej Makarony Polskie S.A. z dnia 20 czerwca 2006 r.

Pracami Zarzadu wieloosobowego kieruje Prezes Zarzadu. Zarzad podejmuje decyzje w formie uchwat
na posiedzeniach zwotywanych w miare potrzeby (jednak nie rzadziej niz raz na miesigc) lub za
posrednictwem urzadzen do porozumiewania sie na odlegto$é, w tym m.in. za posrednictwem poczty
elektronicznej.

Posiedzenia Zarzadu zwotuje Prezes Zarzadu, ktdry ustala rowniez porzadek obrad posiedzenia
i przewodniczy obradom. Pod nieobecno$¢ Prezesa Zarzadu zastepuje go upowazniony Wiceprezes
Zarzadu. Posiedzenia Zarzadu, wtym uchwaty sg protokotowane, a protokdt podpisujg wszyscy
cztonkowie Zarzadu. W posiedzeniu Zarzadu mogg uczestniczyé bez prawa gtosu delegowani przez Rade
Nadzorcza jej cztonkowie oraz osoby zaproszone.

Uchwaty Zarzadu podejmowane sg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. Uchwaty Zarzadu mogg byc
powziete, jezeli wszyscy cztonkowie zostali prawidlowo zawiadomieni o posiedzeniu Zarzadu,
a w przypadku uchwat podejmowanych za posrednictwem urzadzen do porozumiewania sie na odlegtos¢
wymagana jest dodatkowo zgoda wszystkich cztonkéw Zarzadu na taki tryb obradowania. Prezes Zarzadu
moze prowadzi¢ sprawy spotki bez uprzedniej uchwaty Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu zobowigzani sg informowa¢ Rade Nadzorcza o kazdym konflikcie intereséow
zachodzacym w zwigzku z petniong funkcjg lub o mozliwosci jego powstania, a w razie sprzecznoSci
interesdw Spotki z osobistymi interesami Cztonka Zarzadu, jego matzonka lub krewnych i powinowatych
do drugiego stopnia, Cztonek Zarzadu powinien wstrzymac sie od udziatu w rozstrzyganiu takich spraw

i zZgdac zaznaczenia tego w protokole.

63



Sprawozdanie Zarzadu
z dzialalnosci Grupy Makarony Polskie w roku obrotowym 2011

W okresie od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 24 maja 2011 roku Zarzad Spotki dziatat w sktadzie
trzyosobowym, a w jego sktad wchodzili:

v' Pawel Nowakowski - Prezes Zarzadu,

v" Marek Ferus$ — Wiceprezes Zarzadu,

v' Krzysztof Rubak - Wiceprezes Zarzadu.

W dniu 24 maja 2011 roku zakonczyta sie IV kadencja Zarzadu Makarony Polskie S.A. W dniu 20 maja
2011 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwaty dotyczace powotania Zarzadu V kadencji, ktore weszty
w zycie z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe
Spotki za rok obrotowy 2010 tj. z dniem 24 maja 2011 roku. Ustalono, ze Zarzad V kadencji bedzie liczyt
2 osoby. Do skfadu Zarzadu powotano Pawla Nowakowskiego jako Prezesa Zarzadu i Krzysztofa Rubaka

jako Wiceprezesa Zarzadu.

W okresie od 24 maja 2011 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Zarzad Spotki dziata
w skfadzie dwuosobowym, a w jego skfad wchodza:
v' Pawet Nowakowski - Prezes Zarzadu,

v' Krzysztof Rubak - Wiceprezes Zarzadu.

Oswiadczenia woli w imieniu Zarzadu skfadaja:
v' w przypadku Zarzadu jednoosobowego — jedna osoba,
v' w przypadku Zarzadu wieloosobowego:
- dwoch Cztonkdw Zarzadu tacznie lub

- Czlonek Zarzadu tacznie z Prokurentem.

Funkcje Prokurentéw w Spétce petnia:
v' Leszek Stankiewicz — Dyrektor Finansowy Makarony Polskie S.A. (od 04.01.2012 roku),

v Grazyna Kozielec — Gtéwna Ksiegowa Makarony Polskie S.A.
W trakcie roku obrotowego 2011 funkcje Prokurenta Makarony Polskie S.A. petnit Jarostaw Szpryngwald.

Zarzad odwotat prokure udzielong Panu Jarostawowi Szpryngwaldowi w dniu 4 stycznia 2012 roku.

Przyczyng odwotania prokury byto zakonczenie wspotpracy.
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RADA NADZORCZA
Rada Nadzorcza Makarony Polskie S.A. dziata na podstawie Statutu Spétki oraz Regulaminu Rady

Nadzorczej przyjetego uchwata nr 17 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Makarony Polskie S.A. z dnia
22 czerwca 2007 r.

Rada Nadzorcza Spétki sktada sie z od 5 do 7 cztonkdw, powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej trwa dwa lata. Mandaty cztonkéow Rady Nadzorczej wygasajg
z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Spotki
za ostatni petny rok obrotowy ich urzedowania. Jezeli w trakcie trwania kadencji Rady Nadzorczej Spotki
dokonano wyboru uzupetniajgcego lub rozszerzajgcego, mandat nowopowotanego czionka Rady

Nadzorczej wygasa rownoczesnie z mandatami pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki.

Od dnia 1 stycznia 2011 roku do 25 lutego 2011 roku Rada Nadzorcza dziata w skfadzie:
Zenon Danitowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

Marek Jutkiewicz — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

Grzegorz Stomkowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

Urszula Rogdz-Bury — Sekretarz Rady Nadzorczej,
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Marek Rocki — Cztonek Rady Nadzorczej.

Z dniem 25 lutego 2011 roku z zasiadania w Radzie Nadzorczej zrezygnowat Marek Jutkiewicz,
bez podania przyczyn rezygnadiji.
W dniu 29 marca 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uzupetnito sktad Rady Nadzorczej

Makarony Polskie S.A. i powotato na Cztonka Rady Nadzorczej Marka Jutkiewicza.

Od dnia 29 marca 2011 roku do dnia 18 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza dziata w sktadzie:
Zenon Danitowski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

Grzegorz Stomkowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

Urszula Rogdz-Bury — Sekretarz Rady Nadzorczej,

Marek Jutkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej,
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Marek Rocki — Cztonek Rady Nadzorczej.

W dniu 18 kwietnia 2011 roku Rada Nadzorcza, zgodnie z obowigzujacym Regulaminem Rady Nadzorczej,
powotata Marka Jutkiewicza na Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej.
Od dnia 18 kwietnia 2011 roku do chwili obecnej skitad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie. Rada
Nadzorcza dziata w sktadzie:

v' Zenon Danitowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

v' Marek Jutkiewicz — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
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v' Grzegorz Stomkowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
v Urszula Rogdz-Bury — Sekretarz Rady Nadzorczej,
v' Marek Rocki — Cztonek Rady Nadzorczej.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki dobierani s w taki sposdb, aby posiadali nalezyte wyksztatcenie
i doswiadczenie Zzyciowe umozliwiajgce im wiasciwg ocene funkcjonowania Spotki oraz wiasciwe
wykonywanie funkcji w Radzie Nadzorczej. Kandydatury zgtaszane na czionkdédw Rady Nadzorczej
sg szczegotowo uzasadniane, aby umozliwi¢ Walnemu Zgromadzeniu dokonanie $wiadomego wyboru.
Cztonkowie Rady Nadzorczej dobierani sg w taki sposdb, aby przynajmniej 2 cztonkéw Rady Nadzorczej
stanowily osoby wolne od powigzan ze spotkg i akcjonariuszami lub pracownikami Spétki. Cztonkom Rady

przystuguje wynagrodzenie wedtug zasad ustalonych przez Walne Zgromadzenie

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach
jej przedsiebiorstwa. Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy miedzy innymi:

v/ ocena sprawozdania finansowego i sprawozdania Zarzadu, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami
i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz wnioskdw Zarzadu co do podziatu zyskow
i pokrycia strat, a takze skfadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania
z wynikow tej oceny,

v’ zatwierdzanie rocznych planéw finansowych dla Spotki oraz kontrola ich wykonania,

v wybor biegtego rewidenta do badania sprawozdania finansowego Spéiki,

v’ udzielanie zgody na nabycie lub zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatéw
w nieruchomosci o wartosci powyzej 10% (stownie: dziesie¢ procent) kapitatow wiasnych Spotki
obliczonych wedtug ostatniego bilansu Spotki zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie, chyba ze
zostaly one przewidziane w rocznym planie finansowym Spotki, zatwierdzonym przez Rade
Nadzorcza,

v’ udzielanie zgody na zbycie aktywow Spoitki, ktdrych wartosS¢ przekracza 10% (stownie: dziesiec
procent) tgcznej wartosci kapitatow wiasnych Spéitki obliczonych wedtug ostatniego bilansu Spotki
zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie, chyba ze zostaty one przewidziane w rocznym planie
finansowym Spotki, zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza,

v’ udzielanie zgody na zaciggniecie zobowigzania lub dokonanie rozporzadzenia, ktére na podstawie
jednej lub kilku powigzanych czynnosci prawnych - przekracza kwote 10% (stownie: dziesie¢
procent) kapitatdw wiasnych Spéitki obliczonych wedtug ostatniego bilansu Spétki zatwierdzonego
przez Walne Zgromadzenie, chyba ze zostaty one przewidziane w rocznym planie finansowym
Spotki, zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza,

v'udzielanie zgody na wyptate Akcjonariuszom zaliczek na poczet przewidywanej dywidendy,

v powotywanie i odwotywanie Zarzadu Spotki lub poszczegolnych jego cztonkow,
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v’ ustalanie zasad i warunkéow wynagradzania Zarzadu Spodtki, a takze wysokosci wynagrodzenia

poszczegolnych jego cztonkow.

Rada Nadzorcza ma prawo bada¢ wszystkie czynnosci Spotki, zada¢ od Zarzadu i pracownikéw
do wszystkich pomieszczen Spotki (§10 Regulaminu Rady Nadzorczej), a Cztonkowie Rady Nadzorczej
w swoich dziataniach zobowigzani sg kierowac sie dobrem i interesem Spétki (§6 ust.1 Regulaminu Rady

Nadzorczej).

Pracami Rady Nadzorczej Makarony Polskie S.A. kieruje Przewodniczacy, ktdrego Rada wybiera
ze swojego skfadu. W razie nieobecnosci Przewodniczacego pracami Rady kieruje wskazany przez niego
cztonek Rady. Formami pracy Rady s3 posiedzenia, czynnosci kontrolne oraz udziat w pracach

we wiadzach Spoiki.

Rada Nadzorcza corocznie przedktada Walnemu Zgromadzeniu Spotki zwieztg ocene sytuacji spotki. Ocena
ta jest udostepniona wszystkim akcjonariuszom w takim terminie, aby mogli sie z nig zapoznac przed

Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem.

W Radzie Nadzorczej nie sg aktualnie powotywane zadne komitety. Przemawiajg za tym: dotychczasowy
status Spotki, sktad akcjonariatu, a takze wzgledy organizacyjne i ekonomiczne, w tym koniecznosé
zapewnienia dodatkowej obstugi administracyjnej i prawnej takich komitetdw. Zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa Rada Nadzorcza Makarony Polskie S.A. przyjeta na siebie petnienie zadan komitetu
audytu.

Zgodnie z §6 ust. 3 Regulaminu Rady Nadzorczej, o zaistniatym konflikcie intereséw cztonek Rady
Nadzorczej powinien poinformowaé pozostatych czlonkéw Rady i powstrzymac sie od zabierania gtosu
w dyskusji oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt intereséw.
Cztonek Rady Nadzorczej obowigzany jest rowniez do przekazywania Zarzadowi informacji o:
v’ osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigzaniach z okreslonym akcjonariuszem, a zwiaszcza
z akcjonariuszem wiekszosciowym oraz
v informacji o zbyciu lub nabyciu akgcji spotki lub tez spdtki wobec niej dominujacej lub zaleznej,
jak réwniez o transakcjach z takimi spotkami, o ile sg one istotne dla jego sytuacji materialnej
w taki sposdb, aby umozliwi¢ Zarzadowi przekazanie tych informacji do wiadomosci publicznej, w trybie

stosowanym przez spdtki publiczne (§7 Regulaminu Rady Nadzorczej).
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Rada Nadzorcza zobowigzana jest odby¢ posiedzenie przynajmniej jeden raz na kwartat. Posiedzenie Rady
zwotuje Przewodniczacy lub upowazniony przez niego czlonek Rady ustalajgc réwnoczesnie porzadek
obrad posiedzenia. Posiedzenie Rady Nadzorczej jest wazne i wiadne do podejmowania uchwat, jezeli jest
na nim obecnych co najmniej 4 cztonkédw Rady Nadzorczej Spétki, a wszyscy jej cztonkowie zostali

prawidtowo zaproszeni.

Z zastrzezeniem art.388 §4 kodeksu spotek handlowych, cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat
w podejmowaniu uchwat Rady oddajgc swdj gltos na piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady
Nadzorczej, a Rada Nadzorcza moze podejmowacé uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu

srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

Glosowanie jest jawne, chyba ze dotyczy spraw personalnych lub co najmniej jeden z cztonkéw Rady
zazada gtosowania tajnego. Uchwata jest wazna, jezeli wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej zostali
powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

Szczegbdtowe zasady przeprowadzania obrad Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej.

Posiedzenia Rady Nadzorczej sg protokotowane. Protokdt podpisujg wszyscy obecni Cztonkowie Rady
Nadzorczej. Cztonek Rady Nadzorczej ma prawo zaznaczy¢ w protokole swoje odrebne zdania.
Posiedzenia Rady Nadzorczej, z wyjatkiem spraw dotyczacych bezposrednio Zarzadu lub jego Czionkdw,
w szczegodlnosci: odwotania, odpowiedzialnoéci oraz ustalania wynagrodzen, s dostepne i jawne
dla cztonkdéw Zarzadu. Obok Cztonkdw Zarzadu w posiedzeniu Rady mogg uczestniczy¢ bez prawa gtosu

réwniez osoby zaproszone.

Cztonkowie Rady Nadzorczej zobowigzani sg do obecnoéci na Walnym Zgromadzeniu Spdiki

oraz na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spdtki, a ewentualna nieobecno$¢ wymaga wyjasnienia.

Krzysztof Rubak Pawet Nowakowski
Wiceprezes Zarzadu Prezes Zarzadu
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