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1. POWIAZANIA ORGANIZACYJNE I KAPITALOWE ZPC ,0TMUCHOW” S.A.

1.1 Podstawowe informacje o ZPC ,,Otmuchow” S.A.

Zaktady Przemystu Cukierniczego jako spétka akcyjna zostata zarejestrowana w dniu 1 lipca 1997 roku
w sgdowym rejestrze handlowym prowadzonym przez Wydziat Gospodarczy Sadu Rejonowego
w Opolu. Obecnie Spétka zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw, prowadzonego przez Sad
Rejonowy VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego w Opolu pod numerem KRS
0000028079.

Przedmiot dziatalnosci ZPC ,,Otmuchéw” S.A. (dalej jako: Spétka, Emitent, ZPC Otmuchdw) obejmuje
przede wszystkim produkcje i sprzedaz stodyczy, stonych przekgsek oraz wyrobow sniadaniowych.

Obszar dziatalnosci Spétki obejmuje teren catego kraju.

ZPC Otmuchow posiada obecnie cztery dziatajace zaktady w nastepujacych lokalizacjach:

Zaktady Przeznaczenie
Otmuchdw, ul. Nyska 21 Siedziba, zaktad produkcyjny stodyczy
Otmuchdw, ul. Grodkowska 12 Zaktad produkcyjny zajmujgcy sie produkcja zelek
Nysa, ul. Nowowiejska 20 Zaktad produkcyjny wyrobdéw sniadaniowych oraz stonych

przekasek, magazyn wyrobéw gotowych
Gorzyczki, ul. Wiejska 79 Zaktad produkcyjny stodyczy

1.2 Opis Grupy Kapitatowe]
Na dzienl 31 grudnia 2011 roku ZPC Otmuchdw tworzyt Grupe Kapitatowga z piecioma jednostkami

zaleznymi:
Udziat w
. , . . . , . Metoda
Firma gtosach(bezposrednio Przedmiot dziatalnosci -
., . konsolidacji
i posrednio)
Victoria Sweet Sp. z 0.0.2z o . . .
siedzibg w Otmuchowie 100,00% Wynajem maszyn i urzadzen Petna
Jednos¢ Sp. z 0.0. z siedzibg . Prqdukqa pellet ZbOZC')WVCh'I .
. 96,34% ziemniaczanych, produkcja odziezy Petna
we Wschowie .
roboczej
Otmuchow'lnwestyqe Sp.z ' 100,00% D'oradztlw'o w zakresie pr'owadzenla' Petna*
0.0. z siedzibg w Otmuchowie dziatalnosci gospodarczej i zarzagdzania
. . Zarzadzanie wartosciami
Ot héw Marketing Sp.
muc' OW. arketing -p. z . 81,95% niematerialnymi i prawnymi Grupy Petna**
0.0. z siedzibg w Otmuchowie . .
Kapitatowej
PWC Odra S.A. z siedziba w 58,71% Produkcja szerokiej gamy stodyczy Petna***

Brzegu

*Spodtka Otmuchdw Inwestycje zostata po raz pierwszy objeta konsolidacjag metoda petng w skonsolidowanym srédrocznym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej w 2011 roku.

**ZPC Otmuchodw posiada bezposrednio 51,76% udziatu w ogdlnej liczbie gloséw w Otmuchéw Marketing, przy czym taczny
udziat w ogdlnej liczbie gtosow w tej spotce tj. uwzgledniajacy udziat spotek zaleznych Jednos¢ oraz PWC Odra stanowi
81,95%. Spodtka Otmuchdw Marketing jest objeta konsolidacja metoda petng w skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej za 2011 rok.

***ZPC Otmuchéw posiada bezposrednio 43,55% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w PWC Odra S.A., przy czym taczny udziat
w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spdtce tj. uwzgledniajacy udziat spétki zaleznej Otmuchdéw Inwestycje stanowi 58,71%. Spotka
PWC Odra S.A. jest objeta konsolidacjag metoda petng od dnia 30 wrzesnia 2011 roku.



Grupa Kapitatowa w 2011 roku powiekszyta sie o 3 nowe podmioty.
PWC Odra S.A. z siedzibg w Brzegu (PWC Odra)

Realizujac strategie Spotki opisang w Prospekcie emisyjnym ZPC Otmuchéw S.A. zatwierdzonym przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 11 sierpnia 2010 roku (Prospekt Emisyjny) Zarzad dokonat
przejecia pakietu akcji pozwalajgcego na sprawowanie kontroli nad przedsiebiorstwem PWC Odra.
Nabycie pakietu akcji uprawniajagcych do sprawowania kontroli nad PWC Odra jest efektem
realizowanej strategii rozwoju Spétki, ktéra zaktada umacnianie pozycji, jako lidera w produkgji
artykutéw spozywczych dla odbiorcow B2B oraz rozwdj produkgcji i sprzedazy w nowych segmentach
rynku. Dodatkowo przejecie PWC Odra ma na celu dywersyfikacje oraz zmniejszenie udziatow
w przychodach ogétem dominujacego odbiorcy ZPC Otmuchdw.

Ponizej wskazano istotne zdarzenia zwigzane z przejeciem kontroli nad PWC Odra.

W dniu 6 maja 2011 roku Emitent podpisat z IPOPEMA 21 Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym
Aktywow Niepublicznych (IPOPEMA 21 FIZ AN) umowe nabycia 300 udziatéw w spétce Colian
Investment Sp. z 0.0. (Colian Investment) o wartosci nominalnej 100 zt kazdy, stanowigcych 100%
kapitatu zaktadowego tej spoétki, za cene 7.075.560 zt. Ze wzgledu na fakt, iz Colian Investment byt
posiadaczem 807.044 akcji PWC Odra, stanowigcych 21,0% kapitatu zaktadowego tej spétki oraz
20,1% ogolnej liczby gtoséw na jej walnym zgromadzeniu Emitent uzyskat posredni wptyw
i mozliwos¢ podejmowania decyzji wobec PWC Odra. Przed nabyciem udziatéw w spétce Colian
Investment ZPC Otmuchéw posiadat 196.950 akcji PWC Odra, stanowigcych 5,1% kapitatu
zaktadowego tej spotki oraz 4,3% ogdlnej liczby gtoséw na jej walnym zgromadzeniu. [raport biezgcy
nr 3/2011 z dnia 6 maja 2011 rokul].

W dniu 18 czerwca 2011 roku odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie PWC Odra, ktére podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego PWC Odra o kwote 2.000.000 zt do kwoty
5.850.000 zt w drodze emisji 2.000.000 akcji imiennych serii F o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
uprzywilejowanych co do prawa gtosu poprzez przyznanie dwdch gtosdw na kazda z tych akcji. Emisja
skierowana zostata do Emitenta, przy czym stosownie do przepiséw art. 433 § 2 Kodeksu spétek
handlowych postanowiono o wytgczeniu prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy za wyjatkiem
Emitenta. Po podjeciu przez PWC Odra ww. uchwaty w dniu 18 czerwca 2011 roku Emitent zawart
z PWC Odra przedwstepng umowe objecia akcji, na podstawie ktdrej strony zobowigzaty sie do
zawarcia umowy objecia 2.000.000 akcji PWC Odra najpdzniej w terminie do dnia 15 wrzesnia 2011
roku, pod warunkiem wydania przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow decyzji
zawierajgcej zgode na dokonanie koncentracji i po spetnieniu przez strony warunkow okreslonych
w tej decyzji - [raport biezgcy nr 8/2011 z dnia 19 czerwca 2011 rokul].

W dniu 29 sierpnia 2011 r. Emitent otrzymat decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw w sprawie zgody na dokonanie koncentracji polegajgcej na przejeciu przez Emitenta
kontroli nad PWC Odra. Wydanie przez Prezesa UOKiK przedmiotowej zgody stanowito spetnienie
warunku, koniecznego do objecia przez Emitenta w terminie do 15 wrzesnia 2011 r. 2.000.000 akcji
PWC Odra, wskazanego w przedwstepnej umowie objecia akcji, o zawarciu ktérej mowa powyzej -
[raport biezacy nr16/2011 z dnia 29 sierpnia 2011 rokul].



W dniu 13 wrzesnia 2011 roku Emitent zawart umowe objecia 2.000.000 akcji PWC Odra po cenie
emisyjnej 5 zt za kazdg akcje. Skutkiem zawarcia umowy byto przejecie przez Emitenta kontroli nad
PWC Odra — po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego PWC Odra w dniu 22 wrze$nia 2011
roku Emitent posiadat, tacznie z akcjami PWC Odra nabytymi wczesniej, pakiet kontrolny stanowigcy
62,68% wszystkich akcji PWC Odra, dajacy 57,39% ogdlnej liczby gtosdw w tej spdtce - [raporty
biezgce nr 17/2011 z dnia 13 wrze$nia 2011 roku oraz nr 23/2011 z dnia 4 pazdziernika 2011 rokul].

Poza wskazanymi powyzej istotnymi zdarzeniami zwigzanymi z uzyskaniem kontroli nad PWC Odra
Emitent w 2011 roku nabywat od dotychczasowych akcjonariuszy PWC Odra akcje tej spotki. Spétka
nabyta w ten sposdb 74.807 akcji PWC Odra uprawniajacych do wykonywania 1,32% ogdlnej liczby
gtoséw spotki. Na dzien 31 grudnia 2011 roku Emitent posiadat akcje PWC Odra uprawniajgce do
wykonywania 58,71% ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu, stanowigcych 63,96% udziatu
w kapitale zaktadowym PWC Odra.

Otmuchdéw Inwestycje Sp. z 0.0. z siedzibg w Otmuchowie (Otmuchéw Inwestycje)

Jak wskazano powyzej przejecie kontroli nad PWC Odra S.A. realizowane byto m.in. poprzez nabycie
100% udziatéw w Colian Investment. Po wigczeniu spétki Colian Investment do Grupy Kapitatowej
w dniu 20 czerwca 2011 r. Sad Rejestrowy dokonat rejestracji zmiany siedziby oraz nazwy spétki
Colian Investment Sp. z o0.0. z siedzibg w Opatéwku na Otmuchdéw Inwestycje Sp. z 0.0. z siedzibg
w Otmuchowie. Poza zmiang nazwy oraz siedziby ww. spétki zaleznej nie miaty miejsca zadne zmiany
w formie organizacyjno-prawnej tej spotki.

Otmuchéw Marketing Sp. z 0.0. z siedzibg w Otmuchowie (Otmuchéw Marketing)

W dniu 25 pazdziernika 2011r. ZPC ,,Otmuchdw” S.A. nabyta 100% udziatow w firmie MW Legal 8
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Kapitat podstawowy tej spotki wynosit 5 tys. zt.

W dniu 25 listopada 2011r. Sad Rejonowy w Warszawie zarejestrowat zmiane nazwy spétki z MW Legal
8 na Otmuchdéw Marketing oraz zmiane siedziby tej spotki. Obecnie siedziba Otmuchdw Marketing
miesci sie w Otmuchowie przy ul. Nyskiej 21.

W dniu 28 listopada 2011 roku Spétka wraz z dwoma podmiotami zaleznymi tj. PWC Odra oraz Jednos¢
Sp. z o.0. przeniosty do Otmuchdéw Marketing Sp. z 0.0. zorganizowane czesci przedsiebiorstw.
Przedmiot aportu stanowity m.in. wszelkie wartosci niematerialne i prawne, srodki trwate oraz
wyposazenie zwigzane z Dziatem Marketingu i Zarzadzania Wtasnoscig Intelektualng (DMiZWI), patenty
i inne prawa wtasnosci przemystowej DMiZWI, w tym prawa autorskie do znakéw towarowych, aktywa
obrotowe, w tym naleznosci i zapasy zwigzane z DMiZWI, wszelkie prawa wynikajace z umoéw lub
innych stosunkéw prawnych zwigzanych z DMiZWI oraz stosunki pracy z pracownikami DMiZWI ww.
spotek. tgczna wartos$¢ przedmiotu aportu na podstawie wycen otrzymanych w dniu 28 listopada 2011
roku wyniosta 47,1 min zt w tym wartos¢ DMiZWI dla ZPC Otmuchdéw wynosita 24,4 min zt.

Emitent, PWC Odra oraz Jedno$¢ w zamian za wniesiony Przedmiot Aportu objety tgcznie 943.160
udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 47.158.000 zt w podwyzszonym kapitale zaktadowym
Otmuchow Marketing, przy czym Emitent objat 488.197 udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej
24.409.850 zt, PWC Odra objeta 408.209 udziatéw o tgcznej wartosci nominalnej 20.410.450 zt, Jednos¢
objeta 46.754 udziaty o facznej wartosci nominalnej 2.337.700 zt. Udziaty, o ktérych mowa powyzej
zostaty objete po cenie réwnej wartosci nominalnej, ktéra wynosi 50 zt za kazdy udziat.



W wyniku objecia ww. udziatéw:

- Emitent posiada bezposrednio 488.297 udziatéw uprawniajgcych do 488 297 gtoséw, co stanowi
51,76% w kapitale zakladowym Otmuchdéw Marketing i 51,76% w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spodice;

- PWC Odra posiada 408.209 udziatéw uprawniajgcych do 408.209 gtoséw, co bedzie stanowi 43,28 %
w kapitale zaktadowym Otmuchdéw Marketing i 43,28 % w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spotce;

- Jedno$é posiada posiadaé bezposrednio 46.754 udziatéw uprawniajgcych do 46.754 gtosow, co
stanowi 4,96% w kapitale zaktadowym Otmuchéw Marketing i 4,96% w ogdlnej liczbie gloséow w tej
spotce.

W okresie do dnia przekazania niniejszego sprawozdania z dziatalnosci nie nastgpity zadne zmiany
w strukturze organizacyjnej Spotki jak réwniez Grupy Kapitatowej ZPC Otmuchoéw.

1.3 Zmiany zasad zarzadzania Spo6tka
W roku 2011 oraz 2012 dokonano istotnych zmian w zasadach zarzgdzania Grupg Kapitatowa.

Z dniem 1 sierpnia 2011 dokonano potgczenia pionéw sprzedazy tradycyjnej spétek ZPC Otmuchdéw
i PWC ODRA. Proces ten umozliwit redukcje kosztéw oraz przyczynit sie do ujednolicenia standardéw
obstugi klientéw koricowych. Wspdlny pion sprzedazy umozliwit dodatkowo dotarcie do szerszego
grona odbiorcdw hurtowych z produktami ZPC Otmuchdéw, ktdéra wczesniej, koncentrujgc sie na
kanale nowoczesnym, nie posiadata stuzb sprzedazy na terenie catego kraju.

Z dniem 1 stycznia 2012 scentralizowano w Jednostce Dominujgcej ponizsze procesy back-office
spotek ZPC Otmuchdéw S.A. i PWC ODRAS.A.:

e Kadry-ptace

e Ksiegowosé

o |T

o zakupy surowcow i opakowan

Dzieki tej centralizacji Grupa Kapitatowa uzyskata wymierne korzysci finansowe jak i niefinansowe
inicjujgc jednoczesnie proces ujednolicania standardéw realizacji tych zadan. Dzieki centralizacji
procesow zakupowych uzyskano dodatkowo istotny efekt synergii wynikajacy z wiekszej sity
przetargowej w zwigzku ze znaczgco wyzszymi zamdwieniami.

2. OPIS DZIALALNOSCI EMITENTA

2.1 Informacje o produktach
Spoétka dziata w trzech gtownych segmentach rynku spozywczego:

1. Stodycze
2. Stone przekaski
3. Woyroby $niadaniowe

Udziat poszczegdlnych segmentéw w przychodach ogétem Spétki w latach 2010 i 2011 przedstawia
sie nastepujaco:
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2.1.1 Stodycze
Do tej grupy produktow naleza:

1. Mleczko

2. Zelki

3. Galaretka w cukrze
4. Bananki

5. Duetka

6.

Galaretki w czekoladzie

Udziat segmentu Stodycze w przychodach ze sprzedazy w 2011 roku wynosit ok. 45% w porédwnaniu
do 46% udziatu w 2010 roku. Zdecydowanym numerem jeden w tej kategorii jest bez zmian
,mleczko”, ktére wystepuje w trzech réznych smakach: waniliowym, czekoladowym, cappuccino.
Produkt wytwarzany jest na naturalnych sktadnikach w oparciu o rdéinorodne technologie-
w zaleznosci od preferencji klienta. Flagowym produktem ZPC Otmuchdw w kategorii ,,mleczko” jest
marka , Love Milk”. Asortyment produktéw w czekoladzie jest uzupetniony poprzez ,Bananki” —
czekoladki z nadzieniem piankowym; ,Frutogello” — dwusmakowe galaretki w czekoladzie
(pomarancza i wisnia), ,,Duetki” — pianki z galaretka oraz sliwki w czekoladzie. W 2011 roku na Spoétka
wprowadzita na rynek nowe produkty pod marka Love Sweets do ktérych zaliczyé mozna galaretki
w czekoladzie ,,Choco Banana” oraz Duetki. Dzieki inwestycji w fabryke zelek Spétka rozszerzyta swojg
oferte w ramach marki producenckiej skierowanej do rynku tradycyjnego oraz oferte do sieci handlu
nowoczesnego w zakresie private label. W nowej ofercie znajdujg sie propozycje zelek w nowych
ksztattach, zelki z nadzieniami na bazie sokdéw i w posypkach oraz zelki w postaci pianek. Nowoczesna
linia umozliwi Emitentowi udziat w technologicznie zaawansowanych projektach miedzynarodowych
z kooperantami funkcjonujgcymi na rynku farmaceutycznym i rynku suplementéw diety.

2.1.2 Stone przekaski

Segment stonych przekgsek w przychodach ze sprzedazy w 2011 roku stanowit ok. 18% przychodéw
ogdétem w porédwnaniu do 21% udziatu w 2010 roku. Do najistotniejszych produktéw tego segmentu
zaliczy¢ nalezy chrupki kukurydziane w trzech smakach: orzechowym, paprykowym, cebulkowym
oraz prazynki: solone, paprykowe, bekonowe, cebulkowe produkowane z pellet ziemniaczanych,
ziemniaczano-zbozowych oraz zbozowych. Nowoscia w tej kategorii sg Multigrainy - sneksy
wielozbozowe zawierajgce btonnik, ktory jest cennym sktadnikiem codziennej diety. Produkowane



w trzech smakach (solone, pomidorowe oraz wioskie ziota) Multigrainy to zdrowszy substytut
tradycyjnych chipséw. Stanowig one istotny krok w kierunku rozwijanej przez spoétke produkc;ji
zdrowej zywnosci. Najbardziej znanym produktem ZPC Otmuchdéw w segmencie stonych przekasek sg
na dzien dzisiejszy bez watpienia chrupki Bingo oraz prazynki Tip Top dostepne w sklepach
praktycznie na terenie catego kraju.

2.1.3 Wyroby $niadaniowe

Ta grupa produktéw zostata wylansowana przez Spétke przed dziesiecioma laty, obecnie generujac
ok. 34% przychoddéw, przy czym w 2010 roku udziat tej grupy stanowit ok. 30% sprzedazy. Rynek
ptatkdw sniadaniowych rozwija sie z kazdym rokiem coraz bardziej intensywnie. Ptatki $niadaniowe
stanowig zdrowa wersje $niadania dla dzieci i dorostych. Rynek ten obejmuje tradycyjne ptatki
kukurydziane, pszeniczne, ryzowe oraz musli. Nowoscig w tej grupie sg ptatki Duo czyli potgcznie
kulek badz muszelek o smaku czekoladowym iwaniliowym. Oferowana przez Spétke gama
produktow zostata powiekszona o musli w postaci batonow i ptatkéw w wielu smakach oraz o batony
zbozowe o smaku czekoladowym z mlekiem. W 2011 roku ZPC Otmuchdw rozpoczat produkcje
zywnosci dla dzieci do 3 roku zycia. W tym segmencie Spétka rozszerzyta réwniez oferte dla
przemystu spozywczego, oferujagc miedzy innymi chrupki zbozowe wykorzystywane przy produkcji
batondw, czekolad i jogurtow.

2.1.4 Pozostate
Segment Pozostate obejmuje pozostatg dziatalnos¢ Spétki, w tym miedzy innymi sprzedaz
materiatéw, surowcdéw, towardw oraz ustug.

2.2 Informacje o odbiorcach

Spétka dziata na rynku ogdlnokrajowym stale poszerzajac grono odbiorcéw. Gtéwnym kanatem
dystrybucji jest kanat sieci handlu detalicznego, ktdrego udziat w 2011 roku wynidst ok. 81%, podczas
gdy w 2010 roku ksztattowat sie na poziomie ok. 83%. Dostosowanie produktéw do potrzeb
indywidualnych klientéw oraz dbatos¢ i troska o kontrahentdw umozliwit utrzymanie wysokiego
udziatu produkcji prywatnych marek, ktérych udziat w catkowitej sprzedazy wyrobow w 2011 roku
wyniost 85% i w poréwnaniu do roku 2010 wzrést o kolejne 2%.

Zasadniczym celem na najblizsze lata jest dalsza dywersyfikacja sprzedazy przy jednoczesnym
utrzymaniu wolumenu u podstawowego klienta (sprzedaz do Jeronimo Martins Dystrybucja S.A.
wyniosta w 2011 roku ok. 58% przychodéw ogoétem, a w 2010 roku - 63%). Spdtka nie posiada
zadnych formalnych powigzan z Jeronimo Martins Dystrybucja S.A.

Drugim co do wielkosci sprzedazy kanatem dystrybucji Spétki byt kanat hurtowy, a wiec sprzedaz
bezposrednio do sklepéw, hurtowni oraz z hal cash&carry. W 2011 roku udziat tego kanatu zmalat o
2,2 punktu procentowego wzgledem 2010 roku i wynidst 7,3%.

Z uwagi na fakt, iz Spotka stale poszukuje nowych odbiorcéw poza krajem, kanat eksportowy zajmuje
obecnie trzecig pozycje a jego udziat w przychodach ze sprzedazy w 2011 roku wynidst 7,2% (w 2010
roku byto to 6,2%).



Duzym sukcesem jest wzrost i rozwdj dziatania w zakresie B2B czyli grupie przedsiebiorstw
dystrybucyjnych. W 2011 roku nastgpit 93% wzrost przychoddéw ze sprzedazy B2B, ktérego udziat
w przychodach stanowit 4,3% wzgledem 2,6% w 2010 roku.

Obecnie strategia firmy skierowana jest na pozyskiwanie nowych klientdw sieciowych w Europie
Srodkowej, Wschodniej i Potudniowej w takich krajach jak Austria, Rumunia, Wegry, Chorwacja czy
Stowacja.

2.3 Informacje o dostawcach

Do gtéwnych surowcdw wykorzystywanych przez ZPC Otmuchdéw w procesie produkcji nalezg
czekolada, kakao, produkty zbozowe, cukier oraz ttuszcze. Ze wzgledu na specyfike produktéw
wytwarzanych przez Spétke oraz chec zapewnienia najwyzszej jakosci kryteria doboru dostawcéw
sg wysokie. Oprdcz posiadania systeméw jakosciowych — HACCP, BRC od dostawcdw wymaga sie
rowniez wieloletniego doswiadczenia i pozytywnej opinii na rynku oraz wysokiej kultury
organizacyjne;.

Spétka dba o bezpieczenstwo dostaw surowcow, dlatego ciggle dazy do dywersyfikacji dostawcéw
czego efektem jest brak uzaleznienia od ktéregokolwiek z dostawcéw. W 2011 roku udziat Zadnego
dostawcy w przychodach ze sprzedazy ogétem nie przekroczyt 10%.

2.4 Zatrudnienie
Sredni poziom i strukture zatrudnienia w 2011 roku Spétki przedstawiono w tabeli:

Wyszczegdlnienie 2011 2010
Pracownicy na stanowiskach robotniczych i pokrewnych 629 628
Pracownicy na stanowiskach nierobotniczych 134 139
Uczniowie 30 29
Osoby korzystajgce z urlopéw wychowawczych lub bezptatnych 32 25
Razem 825 821

Srednioroczny poziom zatrudnienia w 2011 roku w poréwnaniu z rokiem poprzednim wzrést o 4 etaty
(przyrost 0 0,5%).

3. Umowy znaczace dla dziatalno$ci ZPC Otmuchéw

3.1 Umowy handlowe

W dniu 1 sierpnia 2011 r. Spétka zawarta umowe na zakup oraz dostawe cukru buraczanego od
Sudzucker Polska S.A. (Sudzucker). W ramach umowy Sudzucker, zobowigzat sie sprzedac, a Spotka
zobowigzata sie kupié¢ cukier krysztat za tgczng kwote netto okoto 30,3 min zt. Umowa zostata zawarta
na czas oznaczony od 1 stycznia 2012 r. do 31 stycznia 2013 roku. O zawarciu ww. umowy Spétka
informowata w raporcie biezgcym nr 13/2011 z dnia 1 sierpnia 2011 r.

W dniu 25 listopada 2011 r. Emitent zlecit do realizacji dwa zamdwienia, na dostawe pétproduktéw,
do firmy Przedsiebiorstwo Przemystu Cukierniczego "Gryf" S.A. z siedzibg w Szczecinie (PPC Gryf).
W zwigzku ze zleceniem do realizacji przez PPC Gryf ww. zamdwien tgczna wartos¢ zamoéwien
zleconych do realizacji do PPC Gryf w okresie ostatnich 12 miesiecy wyniosta ok. 19,2 min zi.
Zamoéwieniem o najwiekszej wartosci zleconym Dostawcy do realizacji w okresie ostatnich 12



miesiecy byto jedno z zamdwien zleconych do realizacji w dniu 25 listopada 2011 r. Przedmiotem
zamodwienia, o ktdrym mowa powyzej jest dostawa biatej czekolady, kuwertury naturalnej statej oraz
kuwertury naturalnej w ptynie o fgcznej wartosci ok. 2,55 mIn euro. Termin realizacji zamdwienia ww.
potproduktow przypada na okres do dnia 31 grudnia 2012 roku. O przekroczeniu wartosci dostaw
realizowanych z PPC Gryf progu 10% kapitatéw wtasnych ZPC Otmuchdéw S.A. Spétka informowata
w raporcie biezgcym nr 30/2011 z dnia 25 listopada 2011 r.

W dniu 13 grudnia 2011 r. otrzymat potwierdzenie przyjecia do realizacji przez Centrum Informacji
Biznesu sp. z 0.0. z siedzibg w Pabianicach (CIB) dwdéch zamdéwiern na dostawe potproduktow.
W zwigzku z potwierdzeniem przyjecia do realizacji przez CIB zamdwien, o ktédrych mowa powyzej
taczna wartos¢ zamoéwien zleconych do realizacji do CIB w okresie ostatnich 12 miesiecy wyniosta ok.
2,63 mIn euro. Zamowieniem o najwyzszej wartosci zleconym Dostawcy do realizacji w okresie
ostatnich 12 miesiecy jest jedno z zamdwien zleconych do realizacji w dniu 13 grudnia 2011 r.
na dostawe proszku kakaowego, ktdorego wartos¢ wynosi 1,26 min euro. Termin realizacji
Zamoéwienia ww. potproduktow przypada na okres od stycznia 2012 r. do konca grudnia 2012 r.
O przekroczeniu wartosci dostaw realizowanych z CIB progu 10% kapitatéw wtasnych ZPC Otmuchéw
S.A. Spotka informowata w raporcie biezgcym nr 32/2011 z dnia 14 grudnia 2011 r.

W dniu 14 grudnia 2011 r. spétka zalezna, PWC Odra, otrzymata potwierdzenie przyjecia do realizacji
przez Cargill NV Cargill Cocoa & Chocolate z siedzibg w Belgii (Cargill) zamdéwienia na dostawe
czekolady w ptynie. W zwigzku z potwierdzeniem przyjecia do realizacji przez Cargill zamdwienia,
o ktérym mowa powyzej tgczna wartosé zamodwien zleconych do realizacji przez Emitenta oraz PWC
Odra do Cargill w okresie ostatnich 12 miesiecy, po przeliczeniu wedtug sredniego kursu NBP na dzien
14 grudnia 2011 r., wyniosta ok 12,9 min zt. Zamdwieniem o najwyzszej wartosci zleconym Dostawcy
do realizacji w okresie ostatnich 12 miesiecy byto zamdwienie zlecone do realizacji przez PWC Odra
w dniu 14 grudnia 2011 r., ktérego wartos¢ wynosi ok. 1,16 min euro. Termin realizacji Zamédwienia
ww. surowca przypada na okres od stycznia 2012 r. do korica grudnia 2012 r. O przekroczeniu
wartosci dostaw realizowanych z Cargill progu 10% kapitatéw wiasnych ZPC Otmuchow S.A. Spétka
informowata w raporcie biezgcym nr 33/2011 z dnia 25 grudnia 2011 r.

3.2 Umowy pomiedzy akcjonariuszami
W 2011 roku nie zawarto znaczacych dla Spétki uméw pomiedzy akcjonariuszami.

3.3 Umowy ubezpieczenia

ZPC Otmuchéw zawiera umowy ubezpieczenia majatku trwatego i obrotowego, naleznosci,
odpowiedzialnosci cywilnej Spétki oraz oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych. Umowy ubezpieczenia,
o ktorych mowa powyzej nie spetniajg kryterium umdw znaczacych.

3.4 Umowy i transakcje zawarte z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz
rynkowe

W trakcie 2011 roku Spdtka nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi
na warunkach innych niz rynkowe.

3.5 Umowy dotyczace udzielonych pozyczek

W zwigzku z zawarciem w dniu 6 maja 2011 roku przez ZPC Otmuchow oraz IPOPEMA 21 FIZ AN



umowy nabycia 100% udziatéw w Colian Investment (obecnie Otmuchéw Inwestycje). W tym samym
dniu Spoétka zawarta z ww. podmiotem umowe, w ktdrej IPOPEMA 21 FIZ AN zobowigzat sie przenies¢
na Spoétke wierzytelno$¢ wekslowa wobec Otmuchdw Inwestycje i wszystkie prawa z weksla, ktdra to
wierzytelnos$¢ wraz z odsetkami na dzief nabycia opiewata na sume 10.120.833 zt. O zawarciu ww.
umow Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 3/2011 z dnia 6 maja 2011 roku.

Jednoczesnie w dniu 8 lipca 2011 r. Emitent podpisat z Otmuchdw Inwestycje umowe odnowienia
pozyczki. Na podstawie wymienionej umowy wygasto zobowigzanie wekslowe Otmuchéw Inwestycje
w wysokosci 10,2 min zt inkorporowane w tresci weksla, ktéry zostat nabyty przez ZPC Otmuchoéw od
IPOPEMA 21 FIZ AN, a miedzy stronami powstato zobowigzanie z tytutu pozyczki na kwote 10,2 min
zt. Oprocentowanie pozyczki oparte jest stawke WIBOR powiekszong o marze. Pozyczka bedzie
sptacana w réwnych miesiecznych ratach poczawszy od dnia 1 stycznia 2014 roku. Strony
postanowity, ze Otmuchdéw Inwestycje moze dokonac sptaty catosci albo czesci udzielonej pozyczki
przed wskazanym terminem.

Zestawienie pozyczek udzielonych przez ZPC Otmuchdw w okresie 2011 roku zaprezentowano
ponizej.

Pozostata kwota Oprocentowanie

Pozyczkobiorca - SR Data udzielenia ~ Termin sptaty Waluta
Victoria Sweet 386 8,00% 31.12.2011 31.12.2012 PLN
Otmuchéw Inwestycje 7793 7,48% 08.07.2011 31.12.2015 PLN
Otmuchéw Marketing 200 7,76% 06.12.2011 30.04.2012 PLN
PWC Odra 10 7,00% 20.05.2011 31.08.2011 PLN
Razem 8389

3.6 Umowy dotyczace kredytow i pozyczek

W dniu 23 wrzesnia 2011 roku Emitent podpisat z BNP Paribas Bank Polska S.A. (dawniej Fortis Bank
Polska S.A.) aneks do umowy wielocelowej linii kredytowej (Kredyt) zawartej w dniu 3 czerwca 2008
roku. O zawarciu ww. umowy Emitent informowat w Prospekcie Emisyjnym (m.in. str. 199, 201, 248).
Srodki z Kredytu wykorzystywane s3 na finansowanie biezacej dziatalnoéci Emitenta. Oprocentowanie
Kredytu jest zmienne i ustalone w oparciu o stope referencyjng WIBOR 1M powiekszong o marze
Banku. Na mocy aneksu m.in. podwyzszono kwote limitu kredytowego z 12 min zt do 20 miIn zt oraz
dokonano zmiany prawnych zabezpieczen kredytu. O zawarciu ww. aneksu Emitent informowat
w raporcie biezgcym nr 18/2011 z dnia 23 wrze$nia 2011 roku.

W zwigzku z zawarciem przedmiotowego aneksu Emitent ustanowit dodatkowe zabezpieczenie
naleznosci na rzecz Banku w postaci zwiekszenia kwoty hipoteki kaucyjnej ustanowionej na rzecz
Banku z 14,6 min zt do 30 min zt ustanowionej na nieruchomosci nalezgcej do Emitenta
zlokalizowanej w Otmuchowie przy ulicy Nyskiej 21. O zwiekszeniu kwoty hipoteki o ktérej mowa
powyzej Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 28/2011 z dnia 3 listopada 2011 roku.

Po zakonczeniu roku obrotowego 2011 w dniu 14 marca 2012 roku Spoétka opublikowata w formie
raportu biezgcego nr 4/2012 informacje o ustanowionym zastawie rejestrowym na aktywach
znaczacych Spdtki. Ustanowienie ww. zastawu stanowi zabezpieczenie sptaty kredytu inwestycyjnego
udzielonego Emitentowi na podstawie umowy o kredyt nieodnawialny zawartej pomiedzy ZPC
Otmuchéw a Raiffeisen Bank Polska S.A., o zawarciu ktérej Emitent informowat w Prospekcie



emisyjnym ZPC Otmuchdéw zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 11 sierpnia
2010 roku na str. 253. Aktywami, na ktdrych ustanowiono przedmiotowy zastaw sg maszyny
i urzadzenia stanowigce tgcznie kompletng linie technologiczng do produkcji zelkéw oraz pozostata
aparatura zwigzana z tg linig, ktdrych zakup zostat sfinansowany ze srodkéw pochodzgcych z ww.
kredytu inwestycyjnego. Wartos¢ ewidencyjna przedmiotu zastawu w ksiegach rachunkowych
Emitenta wynosi ok. 16,5 min zt.

Informacje o zawartych na dzien 31 grudnia 2011 roku umowach kredytowych zaprezentowano
w tabeli ponizej:

Kwota kredytu /

Kwota kredytu / pozg?t/:{zakldo
Nazwa (flrma) jednostki, ze pozyczki wg umowy splaty Warunki ) SISO sptaty
wskazaniem formy prawnej 0 oprocentowania e efektywne w
LV roku
tys. zt waluta tys. zt
BNP Paribas Bank Polska S.A. 20000 PLN 6694 WIBOR 1M+marza 5,50% 23.09.2012
BNP Paribas Bank Polska S.A. 19000 PLN 13855 WIBOR 1M+marza 5,71% 05.10.2017
BNP Paribas Bank Polska S.A. 6396 PLN 1756 WIBOR 1M+marza 5,71% 01.06.2013
BNP Paribas Bank Polska S.A. 5000 PLN 5000 WIBOR 1M+marza 5,71% 23.09.2015
Raiffeisen Bank Polska S.A. 2000 PLN 308 WIBOR 1M+marza 5,71% 07.06.2013
Raiffeisen Bank Polska S.A. 20000 PLN 17944  WIBOR 1M+marza 6,24% 31.07.2017
RAZEM 72396 PLN 45 557

3.7 Umowy poreczen i gwarancji
W okresie 2011 roku Spétka nie zawierata umoéw poreczen i gwarancji.

Jednoczesnie na dzier 31 grudnia 2011 r. Spdtka nie byfa strong jakiejkolwiek umowy poreczenia
i gwarancji.

4. SYTUACJA FINANSOWA ZPC OTMUCHOW

4.1 Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”) w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska (,UE”).
MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standarddéw
Rachunkowosci (,RMSR” ) oraz Komisje ds. Interpretacji Sprawozdawczosci finansowej (,,IFRIC”).
Szczegétowe informacje nt. zasad sporzadzenia sprawozdania finansowego Spodtki zostaty
przedstawione w nocie 6 do Jednostkowego sprawozdania finansowego ZPC Otmuchdw S.A. -
Format oraz ogdlne zasady sporzqdzenia sprawozdania finansowego jednostki.

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci ZPC Otmuchéw S.A. zostato sporzadzone zgodnie z:

przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréow
wartosciowych oraz warunkdédw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych



przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. 2009 nr 33 poz. 259

z péin. zm.). oraz

- przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci z (Dz. U. 1994 Nr 121 poz. 591

z pdzniejszymi zmianami).

4.2 Omoéwienie wynikoéw finansowych ZPC Otmuchow

4.2.1 Sprawozdanie z catkowitych dochodow

01.01.2011- 01.01.2010-
SPRAWOZDANIE Z CAtKOWITYCH DOCHODOW 31.12.2011 31.12.2010 zmiana
tys. PLN tys. PLN %

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody 185 467 153 534 20,80%

Przychody ze sprzedazy 182 997 151271 20,97%

Pozostate przychody 2470 2263 9,15%
Koszty wtasny sprzedazy 149 529 117 729 27,01%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 35938 35 805 0,37%

Pozostate przychody operacyjne 207 775 -73,29%

Koszty sprzedazy 18 547 16 209 14,42%

Koszty ogdlnego zarzadu 9071 6635 36,71%

Pozostate koszty operacyjne 1173 669 75,34%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 7 354 13 067 -43,72%

Przychody finansowe 773 511 51,27%

Koszty finansowe 1550 1305 18,77%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 6577 12 273 -46,41%

Podatek dochodowy 1464 2230 -34,35%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 5113 10 043 -49,09%

W 2011 roku z Spétce z powodzeniem udato sie osiggnaé znaczacy wzrost przychoddw ze sprzedazy
w poréwnaniu do roku 2010 (wzrost o 20,8%). Jednoczesnie istotne wzrosty cen surowcéw

i opakowan, szczegdlnie w pierwszej potowie 2011 roku przetozyty sie na wzrost kosztéw wtasnych

sprzedazy a tym samym na niewielki w stosunku do dynamiki przychodéw wzrost zysku brutto

ze sprzedazy (0,37%). Na nizszy poziom rentownosci Spétki w 2011 roku wptyw miato rowniez silne

ostabienie polskiej waluty w stosunku do EUR w drugiej potowie 2011 roku. Miato to istotny wptyw

na poziom cen surowcéw kontraktowanych w EUR.

4.2.3 Sprawozdanie z sytuacji finansowej

31.12.2011  struktura  31.12.2010 struktura zmiana
AKTYWA
tys. PLN % tys. PLN % %

Aktywa trwate 146488  69,65% 84468  49,89%  73,42%

Wartosci niematerialne 1912 0,91% 1929 1,14% -0,88%

Rzeczowe aktywa trwate 95 236 45,28% 67 050 39,60% 42,04%

Pozyczki dtugoterminowe 7793 3,71% - 0,00%

Inwestycje w udziaty i akcje 40973 19,48% 15172 8,96% 170,04%

Aktywa na podatek odroczony 574 0,27% 317 0,19% 81,07%
Aktywa obrotowe 63820  30,35% 84841  50,11% -24,78%

Zapasy 8 705 4,14% 8074 4,77% 7,82%

Pozyczki 596 0,28% 384 0,23% 55,21%

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 52451 24,94% 41167 24,31% 27,41%



Naleznosci z tytutu podatku

biezacego 403 0,19% 534 0,32%  -24,53%
Naleznosci pozostate 1080 0,51% 4154 2,45%  -74,00%
Pozostate aktywa finansowe 0 0,00% 10 067 5,95% -100,00%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 254 0,12% 20 091 11,87%  -98,74%
Pozostate aktywa 331 0,16% 370 0,22%  -10,54%
Aktywa razem 210308 100,00% 169309 100,00% 24,21%

Suma bilansowa wzrosta o0 24,21% ze 169,3 mln zt na koniec 2010 roku do 210,3 min zt na koniec
2011 roku. Wzrost wartosci aktywéw spowodowany byt gtdwnie dwoma czynnikami:

1. Inwestycjami w srodki trwate (gtéwnie fabryka zelek w Otmuchowie, modernizacja zaktadu
w Nysie)
2. Inwestycjami w aktywa finansowe (nabycie udziatéw w PWC,,Odra” S.A.)

Aktywna polityka inwestycyjna Spétki wptyneta na zmiane struktury aktywow zwiekszajgc udziat
aktywodw trwatych w aktywach ogdétem do poziomu 69,65 %. Jej nastepstwem byto maksymalne
wykorzystanie wolnych srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (spadek z 20,1 tys. PLN w 2010 r. do
poziomu 0,25 min PLN w 2011 roku).

Duza dynamika wzrostu przychodéw (20,8%) wptyneta na istotny wzrost w 2011 roku poziomu
naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

31.12.2011 struktura 31.12.2010 struktura  zmiana

PASYWA
tys. PLN % tys. PLN % %

Razem kapitaty 115208  54,78% 110095  65,03%  4,64%

Kapitat podstawowy 2550  1,21% 2550  1,51%  0,00%

Kapitat zapasowy 102209  48,60% 92166  54,44%  10,90%

Pozostate kapitaty rezerwowe 3882 1,85% 3882 2,29% 0,00%

Nie podzielony wynik z lat ubiegtych 1454 0,69% 1454 0,86% 0,00%

Wynik finansowy za rok obrotowy 5113 2,43% 10 043 5,93%  -49,09%
Zobowigzanie diugoterminowe 33692  16,37% 21403  12,96%  56,84%

Rezerwa na podatek odroczony 2267 1,08% 1919 1,13% 18,13%

Rezerwy z tytutu $wiadczen

pracowniczych 292 0,49% 290 0,49% 22,54%

Dtugoterminowe pozyczki i kredyty

bankowe 30150  14,34% 17737  10,48%  69,98%

Pozostate zobowigzania finansowe 983 0.47% 1457 0.86% -32.53%
Zobowigzania kréotkoterminowe 61 408 28,85% 37 811 22,01% 62,81%

Krotkoterminowe pozyczki i kredyty

bankowe 15 407 7,33% 4 895 2,89% 214,75%

Pozostate zobowigzania finansowe 1394 0,66% 690 0,41% 102,03%

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 38 798 18,45% 27515 16,25% 41,01%

Pozostate zobowigzania

5809 2,41% 4711 2,46% 21,81%

Pasywa razem 210308 100,00% 169309  100,0%  24,21%




Aktywna polityka inwestycyjna spdtki w 2011 roku w sposdb istotny wptyneta na wzrost zobowigzan
dtugoterminowych jak i krotkoterminowych w poréwnaniu do roku 2010 (odpowiednio o 56,8% oraz
62,8%). Na wysoka dynamike wzrostu poziomu zobowigzan krétkoterminowych istotny wptyw miata
réowniez ekspansja Spotki (dynamika przychodéw na poziomie 20,8%) powodujac przyrost o 41,01%

zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

4.2.4 Sprawozdanie z przeplywow pienieznych

) . 01.01.2011- 01.01.2010-
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.12.2011 31.12.2010
tys. zt tys. Zt

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 6577 12 273
Korekty 7557 -4 482
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 14131 7791
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -66 624 -28 011
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 32 656 39721
Przeptywy pieniezne netto -19 837 19501
Srodki pieniezne na poczatek okresu 20091 573
Srodki pieniezne na koniec okresu 254 20091

ZPC Otmuchdéw zgodnie z zatozeniami realizowanej strategii w 2011 roku zrealizowata opisane
w prospekcie emisyjnym cele inwestycyjne. Poniesione w 2011 roku znaczgce naktady inwestycyjne
odzwierciedlajg przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej (-) 66.627 tys. zt, ktére czesSciowo byty
finansowane ze srodkdw pozyskanych w drodze emisji akcji przeprowadzonej w 2010 roku. Pozostaty
Spétka
dtugu, optymalizujgc tym samym swojg strukture kapitatowa i zwiekszajac korzysci wynikajacych

potrzebny kapitat na realizowane projekty inwestycyjne pozyskata w formie

z zastosowania efektu dzwigni.

poziomu 14.134 tys. zt.

4.2.5 Wskazniki finansowe

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wzrosty o ponad 81% do

Wskazniki finansowe Formuta obliczeniowa 2011 2010
Wskazniki rentownosci
Rentownos¢ brutto ze sprzedazy ".“y”'k brutto ze , 19,38% 23,32%
sprzedazy/przychody ogdtem
Rentownos¢ operacyjna ze sprzedazy wy.nlk.na dma’ralnosal 3,97% 8,51%
operacyjnej/przychody ogétem
Rentownos¢ brutto wynik brutto/przychody ogétem 3,55% 7,99%
Rentownos¢ netto wynik netto/przychody ogdtem 2,76% 6,54%
(wynik brutto + koszty
Rentownos¢ aktywow brutto finansowe)/przecietne aktywa 4,28% 9,91%
ogdtem
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych netto wynik netto/przecietny kapitat 4,54% 13,03%
wiasny
Wskazniki ptynnosci
Wskaznik biezacy aktywa obrotowe/zobowigzania 1,04 224

krotkoterminowe



(aktywa obrotowe - zapasy)/

Wskaznik szybki . . , . 0,90 2,03
zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik pokrycia zobowigzan naleznosci handlowe/zobowiazania 1,35 1,50
handlowe
. aktywa obrotowe - zobowigzania
Kapitat obrotowy netto (tys. z1) B . 2 412,00 47 030,00
krotkoterminowe
Wskazniki zadtuzenia
Wskaznik zadtuzenia ogdlnego zadtuzenie ogdtem/pasywa ogotem 45,22% 34,97%
(zadtuzenie oprocentowane -
Wskaznik relacji dtugu netto do EBITDA inwestycje krotkoterminowe)/wynik 3,87 1,48
na dziatalnosci operacyjnej +
amortyzacja
Wskaznik finansowania majatku trwatego kapitatem (kapitat wtasny + zobowigzania
. 1,02 1,56
statym dtugoterminowe)/aktywa trwate
Wskaznik pokrycia odsetek zyskiem ; (wynik brutto + .koszty 5,24 10,40
finansowe)/koszty finansowe
Wskazniki efektywnosci
Wskaznik efektywnosci wykorzystania aktywéw przychody ogétem/aktywa ogdtem 0,88 0,91
, . przychody ogdtem/srednia liczba
Przychody ogdétem na zatrudnionego (tys. zf) zatrudnionych 225 187
Wskaznik rotacji naleznosci naleznosci handlowe/przychody 103,22 97,87
ogotem*365
Wskaznik rotacji zobowigzan zobowigzania handlowe/przychody 76,35 65,41
ogbétem*365
Wskaznik rotacji zapaséw zapasy/przychody ogétem*365 17,13 19,19

wskaznik rotacji naleznosci +
wskaznik rotacji zapaséw - wskaznik 44,00 51,65
rotacji zobowigzan

Cykl rotacji Srodkdw pienieznych

Spadek efektywnosci wykorzystania aktywow wzgledem 2010 roku jest efektem znaczgcego wzrostu
sumy bilansowe] bedacej nastepstwem konsekwentnie realizowanej strategii rozwoju ZPC
Otmuchdéw. Znaczacy wzrost przychoddw w przeliczeniu na jednego pracownika (wzrost o 20%) jest
potwierdzeniem tej strategii rozwoju polegajacej m.in.,, na inwestowaniu w zaawansowane

technologicznie linie produkcyjne.

Spétka bardzo aktywnie dazy do utrzymywania jak najlepszych relacji zaréwno z odbiorcami jak
i dostawcami realizujgc przy tym strategie stabilnej ptynnosci. W 2011 roku nieznacznie wzrdst
wskaznik rotacji naleznosci (do 103 dni) co przy jednoczesnym wydtuzeniu okres rotacji zobowigzan
doprowadzito do znacznego zmniejszenia cyklu rotacji srodkdw pienieznych (z blisko 52 dni w 2010
roku do 44 dni w 2011).

Wozrost zadtuzenia ZPC Otmuchow do poziomu 45,22% byt koniecznym elementem realizowanej
strategii rozwoju. W ocenie Zarzadu obecny poziom zadtuzenia umozliwia w sposéb optymalny
wykorzystanie efektu dzwigni finansowej a przewidywany wzrost przeptywdw pienieznych
z dziatalnosci operacyjnej zapewni bezpieczenstwo terminowego sptacania zobowigzan.

Wysoki a zarazem nienaturalny poziom wskaznikéw ptynnosci dla Spotki w roku 2010 byt w gtownej
mierze wynikiem pozyskania znacznych kapitatéw wtasnych w drodze emisji akcji w drugiej potowie



roku. Zgodnie z rankingiem spétek gietdowych prowadzonym przez portal rsg.pl (dane za Il kwartat
2011 roku) $rednia wartos¢ wskaznikéw dla sektora spozywczego wynoszg odpowiednio: ptynnosci
biezacej 1,64; szybkiego wskaznika ptynnosci 0,82; wskaznika pokrycia zobowigzan 0,51. Obecne
wskazniki ptynnosci potwierdzajg bezpieczny poziom zdolnosci Spétki do regulacji zobowigzan.

Rentownos$é w 2011 roku byta zdeterminowana przez wysoki poziom cen surowcéw na rynkach oraz
czesciowo wahaniami kurséw walutowych, szczegdty opisane w pkt. 5.5 ,,czynniki ryzyka i zagrozen”.
Wysokie ceny surowcéw spowodowaty wzrost kosztéw witasnych sprzedazy a tym samym wptynety
na wszystkie poziomy rentownosci. Rentownos¢ brutto sprzedazy spadta z 23,32% do 19,38%
a rentownosé netto z 6,54% do 2,76%.

4.3 Prognozy
Spotka opublikowata prognoze wybranych jednostkowych wynikéw finansowych na 2011 rok
w Prospekcie Emisyjnym:

Wybrane pozycje (w tys. PLN) Prospekt emisyjny
Przychody netto ze sprzedazy 191 232
EBITDA 23724
EBITDA jako % przychodéow 12,41%
Zysk brutto 19993
Zysk jako % przychodéw 10,45%
Zysk netto 16 194
zysk jako procent przychodow 8,47%
EPS 1,27

W 2011 roku w zwigzku z dynamicznymi zmianami oraz rozwojem Grupy Kapitatowej w opinii
Zarzadu Spotki prognoza jednostkowych wynikéw finansowych opublikowana w prospekcie
emisyjnym ulegta dezaktualizacji, a wiekszg wartos¢ dla akcjonariuszy i inwestorow w kontekscie
oceny perspektyw i realizacji planéw finansowych Spétki, w zwigzku z rozpoczeciem sporzadzania
oraz publikacji skonsolidowanych sprawozdan finansowych ZPC Otmuchéw, bedzie miata prognoza
skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy ZPC Otmuchdéw. Majgc powyzisze na uwadze, oraz
kierujgc sie przestankami w postaci dotgczenia w dniu 2 listopada 2010 roku do Grupy Kapitatowej
Emitenta spotki Jednos$é Sp. z o.0. z siedzibg we Wschowie, w wyniku czego Emitent rozpoczat
sporzgdzanie i publikowanie skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej ZPC
Otmuchéw oraz podjecia w dniu 17 grudnia 2010 roku przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta uchwaty o sporzadzaniu poczawszy od dnia 1 stycznia 2010 roku sprawozdan finansowych
Spétki zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Zarzad Emitenta w raporcie
biezgcym nr 8/2011 z dnia 11 maja 2011 roku odwotat prognoze wynikéw jednostkowych oraz
zaprezentowat prognoze skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej ZPC Otmuchdw
na rok 2011. Opublikowana w dniu 11 maja 2011 roku prognoza wynikéw skonsolidowanych
zaktadata osiggniecie w 2011 roku skonsolidowanych przychodéw w wysokosci 198.350 tys.
zt, skonsolidowanego zysku z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 13.536 tys. zt oraz
skonsolidowanego zysku netto w wysokosci 9.229 tys. zt.



Jednoczesnie w przywotanym raporcie biezgcym 8/2011 Emitent wskazat, iz prognozowane wielkosci
nie obejmowaty planowanego przejecia wiekszosciowego pakietu spétki PWC "Odra" S.A. z siedziba
w Brzegu, ktérej 26,1% akcji Emitent w sposdb bezposredni lub posredni nabyt w okresie przed
publikacjg ww. prognozy.

Nastepnie w dniu 25 sierpnia 2011 roku Emitent dokonat korekty prognozy opublikowanej w dniu 11
maja 2011 roku majac na uwadze nastepujgce przestanki:

- korygowana prognoza nie obejmowata wynikow PWC "Odra" S.A. z siedzibg w Brzegu (PWC Odra),
ktérej wyniki Emitent konsoliduje obecnie metodg praw wtasnosci,

- planami Spoétki co do objecia akcji nowej emisji w PWC Odra, co umozliwito objecie kontroli przez
Emitenta nad PWC Odra i rozpoczecie konsolidowania jej wynikow metoda petna.

- osigganie w nizszej rentownosci sprzedazy brutto od rentownosci zaktadanej w maju 2011 roku przy
sporzadzaniu prognozy, na co ztozyt sie wyziszy od przewidywanego przez Zarzad wzrost cen
surowcow.

W zwigzku z korekty prognozy o ktdérej mowa powyzej Emitent zaprezentowat nowg prognoze
zaktadajgcy osiggniecie w 2011 roku skonsolidowanych przychodéw w wysokosci 226.350 tys. zi,
skonsolidowanego zysku z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 6.886 tys. zt oraz skonsolidowanego
zysku netto przypadajgcego na akcjonariuszy jednostki dominujgcej w wysokosci 4.158 tys. zt.

W 2012 roku po zakonczeniu w dniu 16 lutego weryfikacji wstepnych wyliczen petnych danych
finansowych za okres czterech kwartatéw 2011 roku Spétka dokonata korekty prognozy wynikéw
z dnia 25 sierpnia 2011 roku o i przedstawita szacunkowe skonsolidowane wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej ZPC Otmuchdéw za rok 2011 zgodnie z ktérymi skonsolidowane przychody ze sprzedazy
wyniosty 228.287,- tys. zt, skonsolidowany zysk z dziatalnosci operacyjnej wynidst 12.735,- tys. zt, oraz
skonsolidowany zysk netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki dominujacej wynidst 7.718,-
tys. zt.

Na osiggniecie wynikéw szacunkowych w wielkosciach wskazanych powyzej w szczegdlnosci wptyw
miato osiggniecie przez wszystkie spétki produkcyjne Grupy Kapitatowej wyzszej od pierwotnie
przewidywanej dynamiki przychodéw ze sprzedazy w IV kwartale 2011 r. Wptyw na osiggniecie
w 2011 r. wskazanych powyzej skonsolidowanych wynikéw finansowych miaty rowniez lepsze od
spodziewanych rezultaty prowadzonego w Grupie Kapitatowej procesu integracji struktur
sprzedazowych i optymalizacji, jak rowniez ujednolicenia proceséw obstugowych Emitenta oraz
szybszych niz sie spodziewano efektéw restrukturyzacji objetej konsolidacjg w IV kwartale 2011 r.
spotki PWC Odra. Do osiggniecia przez Grupe Kapitatowg wynikéw szacunkowych w wielkosciach
wskazanych powyzej przyczynity sie jednoczesnie renegocjacje cen zaopatrzeniowych w PWC Odra
oraz ujednolicenie ich do poziomu cen Emitenta, jak réwniez stopniowa realizacja proceséw
eliminowania w PWC Odra nierentownych klientéw. Ponadto, czynnikiem o charakterze
jednorazowym, majgcym wptyw na osiggniecie zaprezentowanych powyzej wynikow finansowych
byto wydzielenie ze spdtek nalezgcych do Grupy Kapitatowej Emitenta dziatalnosci zwigzanej
z marketingiem i zarzadzaniem wtasnoscig intelektualng do spoétki zaleznej, co przyczyni sie do
wygenerowania oszczednosci finansowych na poziomie Grupy Kapitatowej.
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BT (e (e ) Realizacja | 10002012 1.) 2011r. maja 2011 r.)
Skonsolidowany przychdd ze sprzedazy 228756 228 287 226 350 198 350
Skonsolidowany zysk z dziatalnosci operacyjnej 14 253 12735 6 886 13536
Skonsolidowany zysk netto 8663 7718 4158 9229

4.4 Czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze wptywajace na wynik

Czynnikami o charakterze nietypowym w 2011 roku majgcymi bezposredni wptyw na wyniki Spotki
byty bez watpienia spekulacyjne wzrosty na rynku surowcédw oraz wzrost zmiennosci na rynku
walutowym. Oba te czynniki wptynety negatywnie na osiggniete przez Spétke w 2011 roku wyniki. Sa
to zdarzenia opisane w pkt. Czynniki ryzyka i zagrozeri ponizej. W drugiej potowie 2011 roku ceny
surowcow ustabilizowaty sie, jednak na znacznie wyzszych poziomach niz w analogicznym okresie
roku 2010.

4.5 Inwestycje ZPC Otmuchéw
Spétka w 2011 roku dokonata istotnych inwestycji w udziaty i akcje, ktdrych wartos¢ na dzien 31
grudnia 2011 r. przedstawiata sie nastepujgco:

WARTOSC BILANSOWA

31.12.2011
Otmuchdéw Inwestycje Sp. z 0.0. 2011 100,00% 7 076
Otmuchdéw Marketing Sp. z 0.0. 2011 84,22% 131*
PWC Odra S.A. 2011 63,96% 18 594**
Razem 25801

* ZPC Otmuchodw posiada bezposrednio 51,76% udziatu w kapitale zaktadowym Otmuchéw Marketing, przy
czym tgczny udziat w kapitale zaktadowym tj. uwzgledniajgcy udziat spétek zaleznych Jedno$¢ oraz PWC Odra
stanowi 84,22%

**ZPC Otmuchow posiada bezposrednio 50,16% udziatu w kapitale zaktadowym PWC Odra, przy czym tgczny
udziat w kapitale zaktadowym tj. uwzgledniajgcych udziat spétki zaleznej Otmuchdw Inwestycje stanowi 63,96%
Szczegotowe informacje nt. dotyczace przejecia PWC ,, 0dra” S.A. oraz spotek Otmuchdw Inwestycje Sp. z o.0.

oraz Otmuchéw Marketing Sp. z 0.0. zostaty zaprezentowane w punkcie Opis Grupy Kapitatowej powyze;.

Ponadto Spdétka w 2011 roku dokonywata krétkoterminowych inwestycji nadwyzek srodkow
pienieznych w lokaty terminowe typu overnight.

Spétka aktywnie zarzadzata posiadanymi zasobami finansowymi pozyskanymi z emisji akcji
optymalizujgc tym samym ich rentownos$é. Dostepne wolne Srodki pieniezne Spoétka lokowata
w krétkoterminowe lokaty bankowe, gltownie typu overnight. Zadtuzenie rosto zgodnie
z zapotrzebowaniem na $rodki do finansowania realizowanych inwestycji, a dobra kondycja
finansowa Spotki pozwalata na wynegocjowanie korzystnych warunkéw zacigganych zobowigzan.
Obecny poziom zadtuzenia jest optymalnym z punktu widzenia maksymalizacji korzysci wynikajgcych
z wykorzystania efektu dzwigni. Zarzad na biezgco analizuje posiadane zasoby finansowe pod katem
zapewnienia ptynnosci finansowej Spoétki. W tej sytuacji, w ocenie Zarzadu nie istnieje zagrozenie
niewywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan.



4.7 Informacja o instrumentach finansowych

W 2011 roku Spodtka dokonata sprzedazy posiadanych jednostek uczestnictwa w uczestnictwa
w funduszu obligacyjnym KBC Gamma SFIO. W trakcie okresu sprawozdawczego Emitent
wykorzystywat lokaty terminowe typu overnight do lokowanie nadwyzek finansowych
na rachunkach.

4.8 Sposdéb wykorzystania wptywow z emisji
Spotka przeprowadzita w 2010 roku oferte publiczng w ramach, ktérej wyemitowanych zostato
4.250.000 akcji serii D o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda. W wyniku sprzedazy akcji, o ktdrych
mowa powyzej Spdtka pozyskata 55,6 min zt sSrodkéw pienieznych (po potrgceniu kosztow emisji).
Zgodnie z informacjami zawartymi w Prospekcie Emisyjnym Spétka zamierzata przeznaczy¢ pozyskane
srodki na zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych oraz akwizycje.

Wykorzystanie wptywow z emisji zostato zaprezentowane w tabeli ponizej:

Rozliczenie wptywoéw z emisji akcji serii D tys. zt
Wptywy brutto 57 375
Koszty emisji 1773
Wptywy netto 55 602
Wydatki w 2010 roku 18 962
1. Udziaty w Jednosc¢ Sp. z o.o. 14 070
2. Papiery wartosciowe 1561
3. Inwestycje w Srodki trwate 3331
e fabryka Zelek 834
e Modernizacja zaktadu w Gorzyczkach 621
e Modernizacja zaktadu w Nysie, przenosiny wydziatu stonych przekgsek 1876
Pozostato na dzien sporzadzenia sprawozdania za 2010 rok 36 640

Wydatki w 2011 roku
e Fabryka zelek 10940
e Akcje PWC ODRA

Razem wydatki w 2011 r 25700
36 640
Pozostato na dzien sporzadzenia sprawozdania za 2011 rok 0

5. PERSPEKTYWY ROZWOJU

5.1 Perspektywy rozwoju Spotki
Rynek spozywczy w Polsce w ostatnich latach upodobnit sie do rynkéw Europy Zachodniej.
Charakteryzuje sie on obecnie réwnoleglym wystepowaniem grupy marek globalnych oraz marek



lokalnych uwzgledniajacych wymagania konsumentéw z danego regionu. Ciggle wzrasta znaczenie
marek prywatnych, w oparciu o ktére budowane sg oferty produktowe miedzy innymi dyskontow.
Rozwdj sieci sprzedazy i zwiekszajaca sie skala ich dziatalnosci oraz coraz krétszy cykl zycia produktéow
wymagajg od tych podmiotéw budowania dtugoterminowych relacji ze stabilnymi finansowo
i sprawdzonymi partnerami lokalnymi, mogacymi zapewni¢ wtasciwy standard i poziom produkcji
oraz powtarzalng w dtugich seriach jakos¢ produktéw.

Zdaniem Zarzadu, rynek marek prywatnych w Polsce, zgodnie z trendami wyznaczonymi w innych
krajach europejskich, bedzie ulegat dalszemu dynamicznemu wzrostowi. Bedzie sie to odbywad
kosztem lokalnych marek.

Whtasciciele marek prywatnych uzupetniajg oferte firm sprzedajgc produkty w innym przedziale
cenowym. Firmy globalne skupiajg sie natomiast na zarzadzaniu portfelem marek, delegujac proces
produkcji do lokalnych przedsiebiorstw charakteryzujgcych sie wiekszg elastycznoscig dziatan
i efektywnoscig kosztowa. Oba te trendy otwierajg rynek dla efektywnych dziatan przedsiebiorstw
wyspecjalizowanych w produkcji poszczegdlnych kategorii wyrobow. Jezeli takie przedsiebiorstwa
sg w stanie zagwarantowac wysoki standard produkcji, odpowiednie moce produkcyjne, wysoka oraz
powtarzalng jakos¢ wyrobow, stajg sie one pozgdanymi i poszukiwanymi partnerami handlowymi
korporacji globalnych. Otmuchéw podaza za tymi trendami, dzieki czemu przedsiebiorstwo stworzyto
optymalne warunki wspdtpracy dla odbiorcéw B2B.

Tym, co wyréznia ZPC Otmuchéw na tle innych firm jest, posiadanie unikalnego modelu biznesowego
pozwalajgcego na wykorzystanie kompetencji duzego i matego przedsiebiorstwa. Mate
przedsiebiorstwo to elastycznos¢ produkcji, innowacyjnos¢, efektywne zarzadzanie. Duze
przedsiebiorstwo to z kolei sita przetargowa zarowno w stosunku do dostawcéw jak
i odbiorcow, dostep do kapitatu, mozliwosci faczenia réznych technologii.

Stosowanie takiej strategii rozwoju potwierdzajg osiggane dotychczasowe wyniki finansowe
i dynamika wzrostu. Rozwdj Spétki w znacznym stopniu wynika¢ bedzie réwniez z mozliwych do
zrealizowania synergii z przeprowadzonych w ostatnim czasie akwizycji. Skorzystanie z doswiadczen
spotek zaleznych funkcjonujgcych dotychczas na tradycyjnym rynku detalicznym oraz wykorzystanie
ich wolnych mocy produkcyjnych dla potrzeb stale rosngcych nowoczesnych kanatéw dystrybucji
umozliwi Emitentowi wzmocnienie swojej pozycji jako jednego z istotnych producentéw stodyczy
w Polsce.

Nie bez znaczenia dla przysztego rozwoju Spétki pozostaje réwniez uruchomienie na przetomie
2011/2012 roku nowej linii do produkcji zelek oraz wynikajgce z tego faktu mozliwosci produkcji
innowacyjnych produktéw (w tym dla przemystu farmaceutycznego) zaréwno na rynek krajowy jak
i zagraniczny.

5.2 Strategia Spotki

Zasadniczym celem na najblizsze lata jest dywersyfikacja sprzedazy przy jednoczesnym utrzymaniu
wolumenu u podstawowego klienta oraz dokoniczenie restrukturyzacji Grupy Kapitatowej ZPC
Otmuchéw i osiggniecie maksymalnych synergii w zwigzku z konsolidacjg spdtek zaleznych. Dzieki
wigczeniu do Grupy Kapitatowej spétki PWC Odra, Grupa uzyskata dostep do szerokiego portfolio
produktow pod marka wiasng tej spotki zaleznej. Ponadto wykorzystujgc kanaty sprzedazy PWC



ODRA Grupa prowadzi dziatania zwigzane z promocjg w tych strukturach marek wtasnych ZPC
Otmuchow.

Jednoczesnie Emitent nie wyklucza zrealizowania kolejnych akwizycji podmiotdéw z branzy spozywczej
w przypadku pojawienia sie atrakcyjnych okazji inwestycyjnych.

Kolejnym celem strategicznym jest wzrost innowacyjnosci produktowej szczegdlnie w segmencie
produktéw $niadaniowych jak i na asortymencie zelek. Oddana do eksploatacji na przetomie
2011/2012 roku jedna znajnowoczesniejszych w Europie linia do produkcji zelek powinna
w znacznym stopniu przyczyni¢ sie do realizacji tego celu. Nowa linia zwieksza kilkukrotnie
mozliwosci produkcyjne Emitenta w tej kategorii produktowej umozliwiajgc jednoczesnie poszerzenie
asortymentu o produkty nieobecne dotychczas na rynku krajowym. Stawia to Spdtke w gronie
czotowych producentéw zelek w Polsce co w kontekscie duzego potencjatu wzrostowego tej grupy
produktéw rokuje pozytywnie na istotne zwiekszenie przez Emitenta udziatu w tym rynku.

Istotnymi zamierzeniami strategicznymi Spétki jest rowniez intensyfikacja dziatan proeksportowych.

5.3 Czynniki istotne dla rozwoju dziatalnos$ci Spotki
Zdaniem Zarzadu, na dalszy rozwdéj Spétki w najblizszych latach istotny wptyw bedg miaty zaréwno
czynniki zewnetrzne jak i wewnetrzne $cisle powigzane z jej dziatalnoscia.

Wsradd najistotniejszych czynnikéw zewnetrznych wymienic nalezy:

e tempo wyrostu gospodarczego i jego wptyw na ksztattowanie sie popytu konsumenckiego
na rynku spozywczym,

e elastycznos$¢ cenowa popytu na produkty Emitenta po uwzglednieniu istotnego wzrostu cen
surowcoéw w latach 2010 2011,

e wahania na rynku walut,

o dalsze zmiany udziatu sprzedazy marek prywatnych w nowoczesnym kanale dystrybucji,
szczegolnie w sieciach dyskontowych,

e proces konsolidacji producentéw spozywczych w kraju,

e wzrost organiczny sieci dyskontowych i zwiekszenie wymagan w stosunku do dostawcéw
(koniecznos¢ posiadania odpowiednich mocy produkcyjnych, zapewnienia logistyki dostaw,
jakosci i innowacji produktowej),

e zmniejszajacy sie udziat handlu tradycyjnego w strukturze handlu krajowego,

W ocenie Emitenta wiekszos¢ z tych czynnikéw bedzie istotnie wptywac na rozwdj szczegdlnie matych
producentdw spozywczych, ktérzy nie przeprowadzili wczesniej restrukturyzacji i mogg stac sie celem
przejeé przez podmioty konkurencyjne lub mogg miec trudnosci z przetrwaniem na coraz bardziej
wymagajacym rynku. Emitent dzieki przeprowadzonym inwestycjom w moce produkcyjne, logistyke
i innowacje produktowe jest na najlepszej pozycji by sta¢ sie beneficjentem zachodzacych zmian
w strukturze handlu i otoczeniu rynkowym.

Do najistotniejszych czynnikdw wewnetrznych majacych wptyw na dalszy rozwdéj Spétki zaliczyé
nalezy:



e sprawnosc i skutecznosc przeprowadzanej restrukturyzacji w Grupie Kapitatowej ZPC
Otmuchéw,

e skutecznosé w pozyskiwaniu nowych klientéw w szczegdlnosci na wyroby nowej fabryki zelek

e potencjalne mozliwosci akwizycyjne.

5.4 Planowane inwestycje

Projekt Plan na 2012 rok
tys. zt
Budowa podczyszczalni sciekdw w Otmuchowie 1.500
Regaty wysokiego sktadowania w magazynie surowcéw 260
Rozbudowa linii do produkcji wyrobéw $niadaniowych 870
Przeniesienie linii do Musli 250
Czerpnie powietrza w hali produkcyjne;j 49
Modernizacja kottowni technologicznej 237
Inne srodki trwate 144
Wartosci niematerialne i prawne 260
RAZEM 3.570

5.5 Czynniki ryzyka i zagrozen

5.5.1 Niestabilnos$¢ cen surowcow

Ceny surowcéw i opakowan w 2011 roku byty rownie niestabilne jak w roku poprzednim. Szczegdlnie
w | potowie 2011 roku Spoétka odczuta znaczne podwyzki w niektérych grupach surowcéw
(cukier, maki, zbdz, orzech arachidowy, zelatyna) i opakowan (tektura falista). W drugim pdtroczu
2011 roku dato sie zauwazy¢ wyhamowanie wzrostu cen a nawet tendencje spadkowa. Na rynku
surowcow w dalszym ciggu mozna byto zaobserwowac wysoka aktywnos¢ spekulacyjng prywatnych
funduszy, co powodowato trudno przewidywalne ruchy cenowe. W celu zabezpieczenia sie przed
znacznymi wzrostami cen Spétka kontraktuje surowce z kilkumiesiecznym wyprzedzeniem.

5.5.2 Zmiennos$¢ kurséw walut

Duze wahania kurséw walut mogg miec istotny bezposredni lub posredni wptyw na ceny wielu
surowcow i opakowan. Spoétka, jesdli tylko to mozliwe, nabywa surowce i opakowania w PLN.
W niektérych przypadkach jednak kontraktowanie surowcéw w PLN jest utrudnione (np. kakao,
zelatyna).

Okoto 19% zawartych w 2011 roku przez Spoétke transakcji zakupu wyrazonych byto w walutach
innych niz jej waluta funkcjonalna co w poréwnaniu do roku 2010, w ktérym 12,7% kosztow zakupu
surowcow byto wyrazonych w walucie obcej, stanowi wzrost o ok. 50%.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwos¢ wyniku finansowego brutto oraz catkowitych dochodow
ogdtem Spdtki na racjonalnie mozliwe wahania kursu euro (,EUR”) i funta brytyjskiego (,,GBP”) przy
zatozeniu niezmiennosci innych czynnikdw.



Wozrost / spadek

Wptyw na przychody Wptyw na koszty
kursu waluty finansowe (tys. zt) finansowe (tys. zt)
) 5% 291 1435
31 grudnia 2011 - EUR
-5% -291 -1435
. 5% 0 10
31 grudnia 2011 — GBP
-5% 0 -10
. 5% 430 975
31 grudnia 2010 - EUR
-5% -430 -975
. 5% 0 68
31 grudnia 2010 — GBP
-5% 0 -68

5.5.3 Uzaleznienie od najwiekszego odbiorcy

Udziat gtéwnego odbiorcy Emitenta w sprzedazy jednostkowej w 2011 roku wynidst ok. 58 %
i w stosunku do roku ubiegtego obnizyt sie o kilka punktéw procentowych. Emitent wspodtpracuje
z wyzej wymienionym odbiorcg od wielu lat i wspétpraca ta jest korzystna dla obu stron. Udziat ten
jest podzielony na trzy niezalezne grupy asortymentowe, w ktérych Emitent konkuruje z réznymi
firmami. Dywersyfikacja sprzedazy obniza ogdlne ryzyko zwigzane z uzaleznieniem. Mimo to istnieje
ryzyko, ze dziatania gtdwnego odbiorcy bedg miaty niekorzystny wptyw na poziom produkcji oraz
poziom realizowanych marz Emitenta. W celu minimalizacji ewentualnych skutkéw materializacji
tego ryzyka Emitent prowadzi dziatania zmierzajace do dywersyfikacji struktury odbiorcéw, poprzez:

e zwiekszenie sprzedazy eksportowej,

o zwiekszenie sprzedazy do sieci handlowych w tym w szczegdlnosci do sieci poza granicami
kraju,

e pozyskanie nowych klientédw z sektora B2B,

e rozwoj wtasnych produktéw w segmentach niszowych,

e potencjalne akwizycje innych podmiotéw z branzy spozywczej,

o rozwdj produktéw pod markami wtasnymi spoétek zaleznych,

W tym celu Emitent prowadzi rozmowy z nowymi odbiorcami sieciowymi oraz duzymi koncernami
miedzynarodowymi w celu rozpoczecia produkcji na ich zlecenie. Ponadto Emitent prowadzi dziatania
w kierunku wprowadzenia nowych linii produktowych dla dotychczasowych odbiorcéw sieciowych.

Wskazana powyzej akwizycja innych podmiotow jako jedno z dziatarn majgcych na celu zmniejszenie
ryzyk wynikajgcych z uzaleznienia od najwiekszego dostawcy przyniosta w 2011 roku wymierne
efekty. Po przejeciu w 2011 roku kontroli nad PWC ODRA S.A. udziat przychodéw od gtéwnego
odbiorcy w przychodach skonsolidowanych Emitenta osiggnat za rok 2011 50% Przypomnieé nalezy,
ze w Emitent zaktadat w swoich celach strategicznych w 2010 roku takie zdywersyfikowanie
sprzedazy, aby udziat gtéwnego odbiorcy w catkowitej sprzedazy Emitenta stanowit nie wiecej niz
40% catosci sprzedazy w ciggu 3 lat. W opinii Zarzadu Spétki konsekwentna realizacja pozostatych
dziatan pozwoli ten cel osiggng¢ w szybszym niz zaktadano tempie.



5.5.4 Zapisy umoéw z kontrahentami

Zapisy umoéw z gtéwnymi kontrahentami Emitenta sg obostrzone postanowieniami dotyczagcymi kar
umownych za nieprzestrzeganie przez Emitenta postanowied tych umoéw. Emitent moze by¢
zobowigzany do zapfacenia kar umownych m.in. w ponizszych przypadkach:

o w przypadku niedostepnosci produktéw,

e w przypadku niezgodnosci jakosci produktéow z zaméwiong specyfikacjg,

e w przypadku dostarczenia innym odbiorcom produktéw bedacych przedmiotem umowy
z gtéwnymi odbiorcami Spétki,

e w przypadku kazdej zmiany w zakresie sktadnikow i sposobu produkcji produktéw objetych
umowa,

e za opdznienia w dostawie zamdéwionych produktdow,

e w przypadku dostarczenia towaru niezgodnego z wymogami prawa,

e w przypadku ujawnienia informacji objetych ochrona.

W przypadku wystgpienia wyzej wymienionych zdarzen warto$¢ kar moze osiggna¢ poziom
od kilkudziesieciu tysiecy do kilku milionéw ztotych. Konieczno$¢ zaptaty tego typu kar mogtaby miec
negatywny wptyw na dziatalnos¢ finansowg Spotki.

Emitent zbudowat swojg pozycje rynkowg na dobrych kontaktach z kontrahentami, powtarzalnej
jakosci produktéw, wysokim standardzie produkcji (certyfikat produkcji wedtug standardéw BRC),
optymalnej logistyce i terminowosci dostaw. W dotychczasowej historii spotki przypadki zaptaty kar
umownych w wyniku niedotrzymania zobowigzan wynikajacych z zapiséw uméw z kontrahentami
byly sporadyczne i w sensie finansowym nie byly znaczace. Zdaniem Zarzadu ryzyko istotnego
wptywu kar umownych wynikajgcych z uméw z kontrahentami na wyniki Emitenta jest niewielkie.

6. AKCJE I AKCJONARIAT

6.1 Struktura kapitatu zaktadowego

Na dzien 31 grudnia 2011 roku jak rowniez na dzien publikacji niniejszego sprawozdania tj. na dzien
19 marca 2012 roku kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 2 550 tys. zt i dzieli sie na 12 748 250 akcji
na okaziciela. Struktura kapitatu zaktadowego prezentuje sie nastepujgco:

Seria akcji llos¢ akcji llo$¢ gtosow
A 2 550000 2 550 000
B 3521000 3521000
C 2427 250 2427 250
D 4 250000 4 250 000
Razem 12 748 250 12 748 250

6.2 Struktura akcjonariatu

Przedstawiona ponizej struktura wiasnosci kapitatu Spétki zostata sporzadzona w oparciu o posiadang
przez Emitent wiedze, uzyskang na podstawie otrzymanych zawiadomien z art. 69 ustawy o ofercie
publicznej [...]. W procesie ustalania akcjonariatu Spétki na dzien 31 grudnia 2011 roku uwzgledniono
réwniez informacje zaprezentowane w raporcie biezagcym nr 27/2011 z dnia 28 pazdziernika 2011



roku w sprawie wykazy akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu ZPC Otmuchdéw w dniu 24 pazdziernika 2011r.

STRUKTURA WtASNOSCI KAPITALU PODSTAWOWEGO stan na 31 grudnia 2011 roku

llos¢ gtoséw na Udziat gtoséw na

. . tacznailosé Lo Walnym Udz.ia{ w Walnym
Lp. Akcjonariusz . Rodzaj akgji . kapitale .

akcji Zgromadzeniu dstawowym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy pods ¥ Akcjonariuszy
1 Xarus Holdings Limited 6491 750 zwykte 6 491 750,00 50,92% 50,92%
2 Amplico PTE S.A. 900 000 zwykte 900 000,00 7,06% 7,06%
3 Aviva Investors TFI S.A. 765 000 zwykte 765 000,00 6,00% 6,00%
4 PKO BP Bankowy PTE S.A. 724 498 zwykte 724 498,00 5,68% 5,68%
5 pozostali 3867 002 zwykte 3867 002,00 30,33% 30,33%
Razem 12 748 250 12 748 250,00 100,00% 100,00%

Spétka Xarus Holdings Limited nalezy do grupy kapitatowej Warsaw Equity Management. Na szczycie
piramidy kapitatowej znajduje sie spotka Warsaw Equity Management Sp. z 0.0. Ponizej znajduja sie
podmioty nizszego szczebla dominujgce wobec Xarus Holdings Limited (podmioty bezposrednio
dominujgce). Sa to: Suenio Investments Sp. z 0.0., Selfa Sp. z 0.0., Egmont Consulting Sp. z 0.0. oraz
Nemico Limited.

6.3 Umowy, w wyniku ktérych moga nastgpi¢ zmiany wsréd akcjonariuszy
Zarzadowi Spoéfki nie sg znane umowy tego rodzaju.

W 2011 roku Spoétka nie posiadata wyemitowanych obligacji. Spdtka w 2011 roku jak réwniez do dnia
publikacji niniejszego sprawozdania nie emitowata obligacji — nie istniejg obligatariusze Spotki.

6.4 Akcje wtasne
Spétka nie nabywata w 2011 roku i nie posiada akcji wtasnych.

6.5 System kontroli akcji pracowniczych
W Spoétce nie wystepujg systemy kontroli akcji pracowniczych.

6.6 Historia ZPC Otmuchéw na rynku kapitalowym

6.6.1 Podstawowe informacje o akcjach
e |PO —cenaemisyjna 13,50 zt za akcje (wrzesien 2010r.)
e  Kurs w dniu debiutu na GPW — 14,49 ( 29 wrzes$nia 2010 r.)
e Cena maksymalna -16,48 zt za akcje (3 listopada 2010 .)
e Cena rynkowa na dzien publikacji raportu — 9,39 zt za akcje (19 marca 2012, godz. 12:30)



e Wartos$¢ rynkowa na dzien publikacji raportu— 119,7 min zt (wg kursu z dnia 19 marca 2012,
godz. 12:30)

o Sektor GPW — przemyst spozywczy

e Indeksy: WIG, WIG-Plus, WIG Spozywczy

e Ticker GPW - OTM

e Serwis dedykowany inwestorom - www.zpcotmuchow.com.pl/pl/relacje_inwestorskie.html

Wskazniki rynkowe

Zysk netto przypadajgcy na akcjonariuszy Jednostki Dominujace;j (tys. zt) 8 663

llos¢ akgji (szt.) 12 748 250
EPS 0,68

P/E (cena za akcje 9,39 zt- 19 marca 2012 godz. 12:30) 13,81

6.6.2 Cena akcji ZPC Otmuchoéw od debiutu do 16 marca 2012

— OTMUCHOW WIG  =———WIG-SPOZYW

7. Informacje uzupetniajgce do Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci ZPC
Otmuchow.

7.1 Postepowania sgdowe

Nie sg prowadzone postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Spétki lub jednostki
od niego zaleznej, ktérych stanowi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych ZPC Otmuchéw, jak réwniez
Spoétka lub jednostka zalezna nie jest strong dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan
oraz wierzytelnosci, ktérych faczna wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatéw
wtasnych ZPC Otmuchéw.

Nie sg prowadzone przeciwko Spodfce inne postepowania moggce miec istotny wptyw na sytuacje
finansowg Spotki, poza postepowaniem sgdowym z powddztwa Beaty Gorol o uznanie



za bezskuteczng umowy zbycia 25 udziatéw (2,3% kapitatu) w spdtce Victoria Sweet Sp. z o.o.
z siedzibg w Otmuchowie. Zdaniem Spétki uwzglednienie powddztwa jest mniej prawdopodobne niz
jego oddalenie.

7.2 Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Sprawozdanie finansowe ZPC Otmuchdéw zostata zbadane przez 4Audyt Sp. z o.0. z siedzibg
w Poznaniu, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, zgodnie z art. 47 Ustawy
zdnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym wpisanym na liste Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw pod numerem 3363. Umowa o badanie sprawozdania finansowego zostata
zawarta w dniu 01 sierpnia 2011 roku.

W 2011 roku taczne wynagrodzenie wyptacone lub nalezne dla ww. podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych wyniosto 43 tys. zt, w tym 26 tys. zt za badanie sprawozdan
finansowych, 17 tys. zt za ustugi poswiadczajgce.

W 2010 roku Spodtka wyptacita wynagrodzenia podmiotowi uprawnionemu do badania sprawozdan
finansowych (4Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu) w tacznej kwocie 91 tys. zt, w tym 38 tys. zt
za badanie sprawozdan finansowych, 39 tys. zt za inne ustugi poswiadczajace oraz 14 tys. zt za ustugi
doradztwa podatkowego.

7.3 Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju
W zakresie badan i rozwoju do szczegélnych osiggnie¢ Emitenta zaliczy¢ nalezy:

e Uruchomienie jednej z najnowoczesniejszych w Europie linii do produkcji zelek
e Zajecie 52 miejsca w rankingu Rzeczpospolitej na najbardziej innowacyjng firme 2011 roku
(Rzeczpospolita Lista 2000 26 pazdziernika 2011)

8. Stosowanie tadu korporacyjnego

8.1 Zbidr zasad tadu korporacyjnego

W okresie 2011 roku Rada Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. dokonata w dniach
odpowiednio 31 sierpnia oraz 19 paZzdziernika zmian w ww. zbiorze Dobrych Praktyk. Obecnie
obowigzujgcy zbiér zasad tadu korporacyjnego wyrazony jest w zataczniku do Uchwaly
nr 20/1287/2011 Rady Gietdy z dnia 19 pazdziernika 2011 r. Spotka stosuje sie ww. zbioru zasad tadu
korporacyjnego .

Tekst DPSN jest dostepny m.in. na stronie internetowej Gietdy Papieréw WartoSciowych
w Warszawie S.A. poswieconej tematyce dobrych praktyk spoétek notowanych na GPW
(http://www.corp-gov.gpw.pl/).

Obowigzek stosowania przez Spotke DPSN wynika z § 29 Regulaminu GPW, zgodnie z ktérym
w przypadku podjecia przez Rade GPW na wniosek Zarzgdu GPW uchwaty, przyjmujacej zasady tadu
korporacyjnego dla spétek publicznych bedacych emitentami m.in. akcji, ktére sg dopuszczone do
obrotu gietdowego, emitenci powinni stosowac te zasady fadu korporacyjnego. Zasady tadu
korporacyjnego okreslone w uchwale nie sg przepisami obowigzujgcymi na GPW w rozumieniu
Regulaminu Gietdy.



W czesci zbioru DPSN, opublikowanego w ww. sposéb, wyodrebniona zostata czes¢ zawierajgca
rekomendacje dotyczace dobrych praktykach spdtek gietdowych, na stosowanie ktérych Spétka moze
sie zdecydowa¢ dobrowolnie.

8.2 Odstepstwa od postanowien Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW

Intencjg Emitenta jest trwate przestrzeganie wszystkich zasad tadu korporacyjnego okreslonych, jako
Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW, ktére obowigzujg od 19 pazdziernika 2011 r.,
z zastrzezeniem zasady dotyczacej zapewnienia zréwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn
w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwie. Obecnie w przedsiebiorstwie
Emitenta zasada ta nie jest realizowana w praktyce, co wynika z faktu, iz funkcje cztonkéw organu
zarzadzajgcego i nadzorczego powierzone zostaty konkretnym osobom wedtug merytorycznego
przygotowania oraz doswiadczenia tych osdb, natomiast bez wzgledu na pte¢. Sktad organdw
Emitenta w duzej mierze uzalezniony jest od akcjonariuszy Spétki, zatem nie mozna wykluczyé,
iz zasada ta bedzie realizowana w przysztosci.

Spotka odstgpita od zamiaru stosowania zasady okre$lonej w czesci Il pkt. 2 DPSN zgodnie z ktdrg
Spétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej
w zakresie wskazanym w czesci |l pkt. 1 DPSN.

8.3 System kontroli wewnetrznej i zarzagdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spétce i jego skutecznosc
W procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych. Zadaniem efektywnego
systemu kontroli wewnetrznej w sprawozdawczosci finansowej jest zapewnienie adekwatnosci
i poprawnosci informacji finansowych zwartych w sprawozdaniach finansowych i raportach
okresowych.

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych Spdétki i Grupy Kapitatowej jednym
podstawowych elementdw kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego
audytora. Do zadan audytora nalezy w szczegdlnosci: przeglad podtrocznego sprawozdania
finansowego oraz badanie sprawozdania rocznego jednostkowego i skonsolidowanego. Wyboru
niezaleznego audytora dokonuje Rada Nadzorcza. Sprawozdania finansowe po zakonczeniu badania
przez audytora przesytane sg cztonkom Rady Nadzorczej Spotki, ktéra dokonuje oceny sprawozdania
finansowego Spodtki i Grupy Kapitatowej w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze
stanem faktycznym. Zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane w tej ustawie. Sprawozdania finansowe Spotki
i Grupy Kapitatowe] sg przygotowywane przez kierownictwo sredniego szczebla i przed przekazaniem
ich niezaleznemu audytorowi podlegajg sprawdzeniu przez Gtéwnego Ksiegowego.

Dane finansowe bedgce podstawg sprawozdan finansowych i raportéw okresowych oraz stosowanej
przez Spotke miesiecznej sprawozdawczosci zarzadczej i operacyjnej pochodzg z systemu finansowo-
ksiegowego Spotki. Po wykonaniu wszystkich, z géry okreslonych proceséw zamkniecia ksigg na
koniec kazdego miesigca sporzadzane s3g szczegdtowe finansowo-operacyjne raporty zarzadcze.
Raporty te sporzadzane sg przez Dziat KsiegowosSci przy wspétudziale kierownictwa sredniego
i wyzszego szczebla poszczegdlnych komorek organizacyjnych.



Spodtka stosuje spdjne zasady ksiegowe prezentujgc dane finansowe w sprawozdaniach finansowych,
okresowych raportach finansowych i innych raportach przekazywanych akcjonariuszom.

Spétka regularnie ocenia jakos¢ systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych. Na podstawie przeprowadzonej oceny Zarzad
stwierdza, ze na dziedn 31 grudnia 2011 roku nie istniaty Zadne niedociagniecia, ktére mdgtby
w istotny sposdb wptyngé¢ na skuteczno$¢ kontroli wewnetrznej w zakresie raportowania
finansowego.

8.4 Papiery warto$ciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne
Nie istniejg papiery wartosciowe dajgce specjalne uprawnienia wyemitowane przez ZPC Otmuchow.

8.5 Ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu z akcji
Nie istniejg ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu z akcji ZPC Otmuchoéw.

8.6 Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych
Spotki

Nie istniejg zadne ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych
ZPC Otmuchoéw.

8.7 Opis zasad zmiany statutu

Zasady zmiany statutu Spotki okresla Kodeks Spétek Handlowych. Zmiana statutu wymaga uchwaty
walnego zgromadzenia i wpisu do rejestru. Zmiane statutu Zarzad zgtasza do sadu rejestrowego.
Uchwata dotyczgca zmiany statutu zapada wiekszoscig trzech czwartych gtoséw.

8.8 Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych,
Statutu Spotki, Regulaminu obrad Walnego Zgromadzenia z uwzglednieniem Dobrych Praktyk Spétek
Notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem innych spraw okreslonych w przepisach
prawa, postanowieniach Statutu Spéfki lub niniejszego Regulaminu, nalezy:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy oraz udzielanie absolutorium cztonkom organdéw Spoéfki
z wykonania przez nich obowigzkow,

2) decydowanie o podziale zysku lub sposobie pokrycia straty;

3) postanowienie dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzywaniu
Spétki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru;

4) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spdtki lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

5) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;

6) nabycie akcji wtasnych w przypadku okreslonym w art. 362 § 1 pkt 2 Kodeksu spdtek
handlowych;

7) zmiana Statutu Spétki;

8) obnizenie lub podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki;

9) zmiana przedmiotu przedsiebiorstwa Spotki;

10) potaczenie lub przeksztatcenie Spotki;



11) rozwigzanie Spotki;
12) inne sprawy zastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia zgodnie z postanowieniami
Statutu Spéfki i bezwzglednie obowigzujgcymi przepisami prawa.
Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spdtki. Zwotanie i organizacja Walnego Zgromadzenia odbywa
sie w trybie i na zasadach okreslonych w Kodeksie spotek handlowych oraz Statucie Spétki. Walne
Zgromadzenie moze odbywal sie w siedzibie Spétki lub w Warszawie w terminie okreslonym

w ogtoszeniu opublikowanym zgodnie z obowigzujgcymi przepisami.

Zadanie zwotania Walnego Zgromadzenia oraz umieszczenia okreélonych spraw w porzadku jego
obrad, a takie wniosek o zaniechanie rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad,
zgtaszane przez uprawnione podmioty, powinny by¢ ztozone Zarzadowi Spotki na pismie lub
w postaci elektronicznej oraz uzasadnione w sposéb umozliwiajacy podjecie uchwaty z nalezytym
rozeznaniem. Projekty uchwat proponowanych do przyjecia przez Walne Zgromadzenie oraz inne
istotne materiaty powinny by¢ przedstawione Akcjonariuszom wraz z uzasadnieniem i opinig Rady
Nadzorczej, o ile Rada Nadzorcza uzna wydanie opinii za uzasadnione, przed Walnym
Zgromadzeniem, w czasie umozliwiajgcym zapoznanie sie z nimi i dokonanie ich oceny. Uzasadnienia
oraz opinii Rady Nadzorczej nie wymagaja te projekty uchwat Walnego Zgromadzenia, ktére dotycza
spraw porzgdkowych i formalnych oraz uchwaty, ktére sg typowymi uchwatami podejmowanymi
w toku obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

W Walnym Zgromadzeniu mogg uczestniczy¢ i wykonywaé prawo gtosu:

1) Akcjonariusze posiadajacy akcje imienne, jezeli zostali wpisani do ksiegi akcyjnej co najmniej
na tydzien przed odbyciem Walnego Zgromadzenia,

2) Akcjonariusze, ktdrzy przynajmniej na tydzien przed odbyciem Walnego Zgromadzenia, ztozyli
w Spodtce imienne Swiadectwa depozytowe wystawione przez podmiot prowadzacy rachunek
papieréw wartosciowych i nie odbiorg ich przed zakorczeniem Walnego Zgromadzenia.
Zamiast akcji mogg by¢ ztozone zaswiadczenia wydane na dowdd ztozenia akcji u notariusza,
w banku lub firmie inwestycyjnej majacych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii
Europejskiej lub panstwa bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym. W
zaswiadczeniu nalezy wymieni¢ numery dokumentéw akcji i stwierdzi¢, ze akcje nie beda
wydane przed zakoriczeniem Walnego Zgromadzenia.

3) przedstawiciele i reprezentanci Akcjonariuszy, o ktérych mowa w pkt a i b, ktérzy w sposdb
nalezyty udokumentujg prawo do dziatania w imieniu Akcjonariusza.

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg osoby bedgce Akcjonariuszami spofki

na szesnascie dni przed datg Walnego Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu). Uprawnieni z akcji imiennych i $wiadectw tymczasowych oraz zastawnicy
i uzytkownicy, ktérym przystuguje prawo gtosu majg prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu,
jezeli sg wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.
W okresie, gdy akcje, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunkach
papieréw wartosciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony zgodnie z przepisami o obrocie
instrumentami finansowymi, prawo gtosu z tych akcji przystuguje Akcjonariuszowi.

Uprawnieni ze zdematerializowanych akcji na okaziciela w celu uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu, majg prawo zadac od podmiotu prowadzacego ich rachunek papieréw wartosciowych
wystawienia imiennego za$wiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zadanie
to nalezy przedstawic nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej
niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.



8.9 Organy zarzadzajace i nadzorujace ZPC Otmuchéw oraz ich komitety

8.9.1 Zarzad
Zarzad Spotki jest dwuosobowy.

W roku 2011 sktad Zarzadu Spétki ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza Spoétki podjeta w dniu 22 sierpnia 2011 roku uchwate o odwotaniu z dniem
1 wrzesnia 2011 roku ze stanowiska Wiceprezesa Zarzgdu Pana Krzysztof Dziewickiego. Jednoczesnie
Rada Nadzorcza Spotki podjeta w dniu 22 sierpnia 2011 roku uchwate w sprawie powotania z dniem
1 wrzesnia 2011 roku na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu Pana Mariusza Popka. Szczegdty ww.
zmiany Spotka opisata w raporcie biezgcy nr 14/2011 z dnia 22 sierpnia 2011 roku.

Skfad Zarzadu na dzien 31 grudnia 2011 roku przedstawiat sie nastepujaco:

Bernard Wegierek — Prezes Zarzadu,
Mariusz Popek — Wiceprezes Zarzadu.
Do dnia przekazania niniejszego Sprawozdania nie zaszty zadne zmiany w sktadzie Zarzadu.

Zasady dziatania Zarzadu okresla statut Spétki oraz Regulamin Zarzadu. Zarzad powotywany jest
na wspoélng piecioletnia kadencje. Cztonkéw Zarzagdu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.
W przypadku Zarzgdu jednoosobowego do reprezentowania Spétki upowazniony jest Prezes Zarzadu
samodzielnie, natomiast w przypadku Zarzadu wieloosobowego — dwéch cztonkdw Zarzadu tgcznie
albo kazdy cztonek Zarzadu dziatajacy tgcznie z prokurentem. Prezes Zarzadu kieruje jego pracami,
zwotuje posiedzenia oraz jest odpowiedzialny za catoksztatt pracy Zarzadu.

Zaréwno  statut  Spotki  jak i Regulamin  Zarzadu  znajdujg sie  na  stronie
http://www.zpcotmuchow.com.pl/ w zaktadce ,, dokumenty korporacyjne”.

Wynagrodzenia osdb zarzadzajgcych w 2011 roku otrzymane od Spétki:

Bernard Wegierek — 284,9 tys. zt,
Mariusz Popek — 109,1 tys. zt. cztonek Zarzadu od 1 wrzesnia 2011 roku,
Krzysztof Dziewicki — 170,3 tys. zt cztonek Zarzadu do 1 wrzesnia 2011 roku.

Wynagrodzenia osdb zarzadzajgcych w 2011 roku otrzymane od spoétek zaleznych:

Bernard Wegierek — 47,7 tys. zt,
Mariusz Popek — 5,5 tys. zt — w okresie od dnia 1 wrzesnia 2011 roku,
Krzysztof Dziewicki — 22,5 tys. zt — w okresie do dnia 1 wrzesnia 2011 roku.

Zarzad Spotki nie posiada uprawnien w zakresie emisji akcji.

W okresie od 18 marca 2010 do 17 listopada 2011 roku Pan Mariusz Popek petnit funkcje w Radzie
Nadzorczej Pocztylion-Arka PTE S.A. W okresie od 1 wrzesnia 2011 roku do 17 listopada 2011 roku
Otwarty Fundusz Emerytalny Pocztylion ktéry reprezentowany jest przez Powszechne Towarzystwo
Emerytalne Pocztylion S.A. zgodnie z posiadang przez Pana Mariusza Popka wiedzg nie dokonywat
transakcji na instrumentach finansowych wyemitowanych przez ZPC Otmuchéw.



8.9.2 Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 1 stycznia 2011 r. przedstawiat sie nastepujgco:

Mariusz Banaszuk — Przewodniczacy,

Jacek Giedroj¢ — Cztonek,

Dariusz Gorka — Cztonek

Witold Grzesiak — Cztonek,

Marcin Marczuk — Cztonek.

W dniu 24 pazdziernika 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdétki na mocy uchwaty
nr 10/10/2011, odwotato z tym samym dniem Pana Marcina Marczuka z funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki. Jednoczesnie NWZ na podstawie uchwaty nr 11/10/2011 z dnia 24 pazdziernika
2011 roku powotano z tym samym dniem Pana Jakuba Bartkiewicza na stanowisko Cztonka Rady

Nadzorczej Spoétki. O ww. zmianie w sktadzie Rady Nadzorczej Spétka informowata w tresci raportu
biezgcego nr 26/2011 z dnia 25 pazdziernika 2011 roku.

W sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien 31 grudnia 2011 roku wchodzili:

Przewodniczacy - Mariusz Banaszuk,
Cztonek Rady Nadzorczej - Jacek Giedroj¢,
Cztonek Rady Nadzorczej - Witold Grzesiak,
Cztonek Rady Nadzorczej - Dariusz Goérka,
Cztonek Rady Nadzorczej - Jakub Bartkiewicz.

Do dnia przekazania niniejszego sprawozdania nie zaszty zadne zmiany w skfadzie Rady Nadzorczej.
Wynagrodzenia oséb nadzorujgcych otrzymane od Spétki w 2011 roku:

Mariusz Banaszuk — 60 tys. zt,

Jacek Gierdoj¢ — 36 tys. zt,

Witold Grzesiak —36 tys. zf,

Dariusz Goérka — 36 tys. zt,

Jakub Bartkiewicz — 6 tys. zt. cztonek Rady Nadzorczej od dnia 24 pazdziernika 2011 roku
Marcin Marczuk — 30 tys. zt, cztonek Rady Nadzorczej do dnia 24 pazdziernika 2011 roku
Wynagrodzenia oséb nadzorujgcych otrzymane od spétek zaleznych w 2011 roku:
Mariusz Banaszuk —3,6 tys. zt,

Dariusz Gorka — 3,1 tys. zt.

Zasady dziatania Rady Nadzorczej okresla statut Spétki oraz Regulamin Rady Nadzorczej. Rada
Nadzorcza sktada sie z pieciu lub wiecej cztonkéw powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy. Liczbe cztonkdéw danej piecioletniej kadencji okresla Walne
Zgromadzenie. Rezygnacja, Smier¢ lub inna wazna przyczyna powodujgca zmniejszenie sie liczby



Cztonkéw rady Nadzorczej w trakcie kadencji, ponizej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji
okreslonej przez Walne Zgromadzenie, daje prawo powotywania przez Rade Nadzorcza nowego
cztonka w drodze uchwaty o dokooptowaniu. Rada Nadzorcza moze ustanawia¢ komitety (w tym
Komitet Audytu). W przypadku ustanowienia komitetu, Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje jego
cztonkdéw, a takze ustanawia jego sposdb organizacji. Rada Nadzorcza zbiera sie nie rzadziej niz raz na
kwartat na zaproszenie Przewodniczgcego Rady. Rada moze oddelegowad ze swego grona cztonkow
do indywidualnego wykonywania poszczegdlnych czynnosci nadzorczy. Oddelegowani cztonkowie
Rady otrzymujg osobne wynagrodzenie, ktérego wysokos¢ ustala Walne Zgromadzenie na podstawie
uchwaty. Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki.

Zaréwno statut Spétki jak i Regulamin Rady Nadzorczej znajdujg sie na stronie
http://www.zpcotmuchow.com.pl/ w zaktadce ,, dokumenty korporacyjne”.

8.9.3 Komitety Rady Nadzorczej

W roku obrotowym 2011, jak rowniez do dnia publikacji niniejszego sprawozdania w obrebie Rady
Nadzorczej nie zostaty powofane komitety do zadan szczegdlnych. W zwigzku z piecioosobowym
sktadem Rady Nadzorczej zadnia Komitetu Audytu wskazane w Ustawie o biegtych rewidentach
wykonuje cata Rada Nadzorcza. Do ustawowych zadan w tym zakresie nalezg w szczegdlnosci:

1. monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

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

3. monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

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

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

W przypadku zwiekszenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej powyzej 5 cztonkow, w jej ramach
powotany zostanie komitet audytu, ktérg to mozliwosé przewiduje Statut Spoétki.

W Spétce nie funkcjonuje komitet ds. wynagrodzen.

Cztonkami Rady Nadzorczej, ktérzy spetniajg wymogi niezaleznosci oraz posiadania kwalifikacji
w dziedzinie rachunkowosci oraz rewizji finansowej okreslone w art. 86 ust. 4 ustawy o biegtych
rewidentach i ich samorzadzie s3 Panowie Mariusz Banaszuk, Dariusz Gérka.



8.10 Osoby zarzadzajace oraz nadzorujace posiadajace akcje ZPC Otmuchoéw lub
jednostek powigzanych
Osoby zarzadzajgce posiadaja:

Prezes Zarzadu — Bernard Wegierek — 356.081 akcji ZPC Otmuchdéw (o tacznej wartosci nominalnej
71.216,2 zt stanowigcych 2,8% akcji ogétem),

Wiceprezes Zarzgdu — Mariusz Popek — nie posiada akcji ZPC Otmuchdw.
Osoby nadzorujace posiadaja:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Mariusz Banaszuk — 350 akcji ZPC Otmuchéw (o tacznej
wartosci nominalnej 70 zt.)

Dwodch cztonkéw Rady Nadzorczej posiada natomiast udziaty w jednostce powigzanej ze Spdtkg —
Warsaw Equity Management Sp. z o0.0., ktdra jest podmiotem posrednio dominujgcym wobec ZPC
Otmuchéw (Warsaw Equity Management Sp. z 0.0. posiada poprzez spotki zalezne wchodzace
w sktad jego Grupy Kapitatowej 100% udziatéw w Xarus Holdings Limited bedacym wiekszosciowym
akcjonariuszem ZPC Otmuchdw). Pan Jacek Gierdoj¢ posiada w Warsaw Equity Management
Sp. z0.0. 854 udziaty o wartosci nominalnej 427.000 zt, Pan Witold Grzesiak posiada w Warsaw
Equity Management Sp. z 0.0. 854 udziaty o wartosci nominalnej 427.000 zt.

Osoby zarzadzajgce i pozostate osoby nadzorujgce nie posiadajg udziatdbw w jednostkach
powigzanych.

8.11 Umowy dotyczace rekompensaty pomiedzy Sp6tkg a osobami zarzadzajgcymi i
nadzorujgcymi

Umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi nie przewidujg wyptaty dodatkowych rekompensat
w przypadku rezygnacji lub zwolnienia poza wynikajgcymi z kodeksu pracy. Osoby nadzorujace nie
zawieraty umoéw ze Spoétka.

9. Kontakt do Spotki

Zaktady Przemystu Cukierniczego ,,Otmuchéw” S.A.
ul. Nyska 21
48-385 Otmuchéw
Tel. +48 77 431 50 83, 43151 10
Fax +48 77 431 50 85

zpc@zpcotmuchow.com.pl

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Bernard Wegierek Mariusz Popek

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu



