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tomza, 12 lipca 2019 r.

ODPOWIEDZ NA ZADANIE UDZIELENIA INFORMACJI DOTYCZACYCH
PRZEDSIEBIORSTWA PRZEMYSLU SPOZYWCZEGO PEPEES S.A.

Epsilon Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywow Niepublicznych

ul. Krasinskiego 2A

01-601 Warszawa

Szanowny Panstwo,

Na podstawie art. 428 § 1 w zw. z art. 428 § 5 Kodeksu spotek handlowych niniejsze pismo zostato
sporzadzone w zwiazku ze zwréceniem si¢ do Zarzadu Spétki w imieniu akcjonariusza Spotki — Epsilon
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywéw Niepublicznych (dalej zwanego .Akejonariuszem™) —
z zadaniem udzielenia informacji dotyczacych Spotki w trakcie Zwyklego Walnego Zgromadzenia
Spotki w dniu 28 czerwea 2019 r. Przedstawione Zarzadowi Spotki pismo zawierato ponad 470 pytan
zawartych na 31 stronach tekstu, co uniemozliwito udzielenie zadanych informacji w toku obrad
Walnego Zgromadzenia bez zaktocenia ich przebiegu. Z tego wzgledu uzasadnione jest sporzadzenie
odpowiedzi na przedstawione zgdanie na pismie poza walnym zgromadzeniem.

Po przeprowadzeniu analizy przedstawionego Zadania, ponizej przekazujemy informacje, do udzielenia
ktorych Zarzad Spéiki jest upowazniony, to jest ktére dotycza Spotki, ich udzielenie jest uzasadnione
dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia zwolanego na 28 czerwca 2019 r.,
a jednoczesnie, zgodnie z art. 428 § 2 KSH, ujawnienie takich informacji nie bedzie powodowato ryzyka
wyrzadzenia Spétce szkody, spotce z nig powiazanej albo zaleznej, w szczegdlnosci przez ujawnienie
tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa Spotki.

Sporzadzajac odpowiedz na przedstawione pytanie konieczne jest wziecie pod uwagg zasad i ograniczen
stosowanych do dziatan podejmowanych przez czlonkéw Zarzadu wynikajacych przede wszystkim
z przepiséw Kodeksu spétek handlowych, jak réwniez ustawy o rachunkowosci, ustawy o zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji, ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, Kodeksu pracy, rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie naduzy¢ na
rynku (MAR) oraz ogdlnego rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady o ochronie danych
(RODO).

Ze wzgledu na duza liczbe pytan Akcjonariusza, odpowiedzi zostaly pogrupowane oraz
ustrukturyzowane zgodnie z podzialem na poszczegdlne obszary tematyczne.
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1. Strategia Grupy Kapitalowej na lata 2013-2018, inwestycje realizowane w latach
2013-2018, wyplata dywidendy za lata 2013-2018

W odpowiedzi na pytania o Strategi¢ Grupy Kapitalowej na lata 2013-2018, inwestycje realizowane
wtej perspektywie czasowej, dystrybucje zysku Spotki za lata 2013-2018, w tym rekomendacje
odnosnie wyptat dywidendy w tym okresie, Zarzad wyjasnia jak ponizej.

Spétka znajduje si¢ w fazie rozwoju, jest nastawiona na inwestowanie w nowe technologie i produkty,
a takze rozbudowe i modernizacj¢ technologiczna. Potwierdza to zrealizowana Strategia Grupy
Kapitalowej Spotki na lata 2013-2018 i plany inwestycyjne na poszczegdlne lata. Na realizacje
powyzszych celéw Spotka przeznaczata wypracowywany zysk.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki o pozostawieniu zysku w Spotce, podejmowane w latach 2013-
2018, byly w pelni uzasadnione potrzebami inwestycyjnymi Spétki i mialy na celu zwigkszenia majatku
Spotki oraz wskaznikéw jej rentownosci, co wplywalo réwniez na wzrost wartosci akcji spotki
z korzyscig dla wszystkich akcjonariuszy.

W roku 2019 Zarzad i Rada Nadzorcza Spotki rekomendowaly ZWZ, ktére odbylo sie¢ w dniu
28 czerwca br. podjecie decyzji o jednorazowej wyptacie dywidendy w wyniku podziahu zysku za rok
obrotowy 2018. Pozwalata na to sytuacja finansowa Spétki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto
decyzj¢ o wyplacie dywidendy w wysokosci 11.400.000 zi, tj. 12 groszy na jedng akcje. Dzien
dywidendy ustalono na 8 lipca 2019 r., a dzien wyptaty dywidendy na 27 wrzeénia 2019 r.

Zysk Spotki w latach 2013-2018 ksztattowatl sie nastepujaco:

Rok Zysk netto Zysk netto narastajgco
w min zi w mln z}
2013 0,797 0,797
2014 3,621 4,418
2015 5,917 10,335
2016 15,918 26,253
2017 12,319 38,572
2018 17,442 56,014

Nalezy jednoczesnie podkresli¢, ze zysk, o ktérym mowa w art. 347 Kodeksu spétek handlowych,
wykazany w sprawozdaniu finansowym jest zyskiem w znaczeniu ksiegowym (rachunkowym). Nie jest
on w zadnej mierze réwnoznaczny ze $rodkami pienigznymi, jakimi dysponuje Spotka. W sytuacji, gdy
Walne Zgromadzenie przeznaczy okreslona kwote zysku na wyptate na rzecz akcjonariuszy, oznacza
to, ze Spétka musi t¢ kwote wygospodarowaé albo ze $rodkéw biezacych albo przez zaciagniecie
kredytu na wyptate dywidendy. Zysk nie jest bowiem srodkami zgromadzonymi na rachunku
bankowym prowadzonym dla Spéiki.

W poszczegolnych latach na realizacjg celow inwestycyjnych przeznaczano:

Rok Wydatki w min z} | Wydatki narastajgco w min zi
2013 3.407 3,407
2014 9.534 12,941
2015 14,825 27,766




2016 8,873 36,639
2017 13,430 50,069
2018 13,650 63,719

Sa to naktady inwestycyjne poniesione tylko w ramach Spotki, jako jednostki dominujacej w ramach
Grupy Kapitatowej. Wydatki w calej Grupie s znaczaco wigksze. Tytulem przyktadu mozna wskazad,
ze w roku 2018 wydatki w catej Grupie wyniosty 30,5 mln zt, z czego w same;j Spofce — 13,65 min zt.

W latach 2013-2018 Spoitka realizowata szeroki zakres projektéw inwestycyjnych, w tym projektow
modernizacyjnych wskazanych w Strategii Grupy Kapitalowej Spotki na lata 2013-2018:

a)

b)

c)

d)

w roku 2013: modernizacja skrzyn zasypowych w suszarni skrobi, wykonanie systemu alarmu
pozaru w obiektach produkeyjnych i magazynowych, wymiana elementéw wymiennika ciepla
suszarni biatka, renowacja estakady sko$nej naweglania, renowacja osadnikdw szlamowych,
zakup i montaz natleniaczy strumienicowych w osadniku piaskowym, zakup pomp do
ujednorodnienia hydrolizatu, zakup pomp na potrzeby dziatu rafinacji, zakup woézka
platformowego dla stuzb technicznych, budowa hali namiotowej do magazynowania surowca
do przerobu, zakup odkurzaczy przemystowych (2 szt.);

w roku 2014: uruchomienie realizacji projektu strategicznego »Modernizacja produkcji — etap
I”, przebudowa komina kottowni zaktadowej, modernizacja rurociggu zrzutowego $ciekéw na
obiekt Kupiski-Jednaczewo, podwyzszenie emitora stacji kwasu siarkowego, wymiana
zasobnika miatu weglowego kotla K-6 na nowy, montaz detektora metali na stanowisku
napelniania big-bagéw, modernizacja dwoéch ukladow detekcji metali na stanowiskach
workowania skrobi, budowa placu z kostki polbruk do kopcowania ziemniakéw, usprawnienie
wentylacji magazynu produktu, budowa odcinka obwodowe]j zakladowej sieci wody do
zasilania hydrantéw, poprawa skutecznosci pracy odsiewaczy skrobi, rozbudowa systemu
alarmu pozaru, uruchomienie budowy stacji uzdatniania wody podziemnej, zakup aparatury
laboratoryjnej;

w roku 2015: kontynuacja prac w ramach projektu strategicznego ,,Modernizacja produkeji —
etap I” - budowa suszarni skrobi wraz z infrastruktura towarzyszaca, budowa zaktadowej stacji
uzdatniania wody podziemnej na potrzeby technologiczne i socjalne, modernizacja i rozbudowa
instalacji produkcyjnych, elektrycznych, cieplnych i sanitarnych, montaz kontenerowe;j stacji
sprezonego powietrza (etap I), montaz automatu pakujacego skrobie INTEGRA, budowa
catorocznej hali namiotowej do magazynowania surowca do przerobu i wyrobéw skrobiowych
wraz z placem manewrowym, budowa budynku do roztadunku big-bagéw, budowa placu do
roztadunku krochmalu odwodnionego, modernizacja instalacji zasilajacej wiréwki miazgowe,
wymiana elementéw odsiewaczy skrobi, modernizacja rurociggéw zrzutowych $ciekdéw na
obiekt fgkarski oraz zbiornik retencyjny, zakup aparatury laboratoryjne;j;

w_roku 2016: montaz kontenerowej stacji sprezonego powietrza (etap II), budowa stacji
zmigkezania wody na potrzeby technologiczne krochmalni, montaz stacji pakowania biatka
ziemniaczanego w worki typu Big-Bag, renowacja rurociaggu zrzutowego S$ciekéw
technologicznych, modernizacje maszyn i urzadzen produkcyjnych (pakowaczki biatka, tarki
ziemniakéw), modernizacja instalacji odpylania kottow weglowych, budowa catorocznej hali
namiotowej do magazynowania, zakup wyposazenia laboratoryjnego:;

w roku 2017: montaz kotta gazowego wraz z adaptacija kotlowni i budowa instalacji gazowej,
przebudowa instalacji odpylania spalin z kotla parowego, montaz linii paletyzacji workéw
z wykorzystaniem robotéw przemystowych, modernizacja rurociggu zrzutowego sciekéw na
obiekty takarskie, modernizacja zakfadowej biologicznej oczyszczalni $ciekéw sanitarny
Bioblok, modernizacja filtréw prozniowych w stacji odwadniania mleczka skrobiowego,
montaz pétautomatycznego systemu sktadowania AUTOSAT, montaz dekantera STNX w stacji



odzysku wody sokowej, modernizacja tarek ziemniaczanych, wymiana kolumny grzewczej 11
stopnia wyparki Wiegand, montaz instalacji zaladunku cystern samochodowych skrobia,
modernizacja ukfadu sterowania liniami paczkowania skrobi, zakup wyposazenia
laboratoryjnego;

f) wroku2018: modernizacja instalacji suszarni skrobi A i B —etap [ wraz z modernizacja uktadu
sterowania i wizualizacji, modernizacja ukladu mycia i oczyszczania suroweca — etap II (etap III
w toku), montaz dekantera biatka, zakup maszyn uprawowych, montaz linii do granulacji
pofermentu, modernizacja tarki ziemniaczanej nr 2, modernizacja budynkéw, wymiana
separatora kropel po kolumnie wyparki II stopnia, utwardzenie placu magazynowego do
wycierki i zakup fadowarki, uruchomienie zakupu maszyny pakujacej INTEGRA FD 2
(w toku), zakup usypywacza i kosza zasypowego Grimme, montaz przenosnikow po prasach
i wiréwkach, modernizacje infrastruktury technicznej (instalacje elektryczne, sanitarne), zakup
zespotu pompowego PH, modernizacja magazynu chemii, zakup aparatury laboratoryjnej.

Celem inwestycji przeprowadzanych w Spotce w latach 2013-2018 bylo m.in. zwigkszenie wartosci
Grupy Kapitatowej w perspektywie dtugoterminowej. Do szczegbtowych celow finansowych Strategii
zaliczono m.in.:

1) zwigkszenie przychodow ze sprzedazy do poziomu okoto 220 min zh
2) dynamiczny wzrost EBIT; oraz
3) zwigkszenie rentownosci sprzedazy.

Na podstawie analizy danych znajdujacych si¢ w Sprawozdaniach Zarzgdu z dzialalno$ci Grupy
Kapitatowej za rok 2013 oraz 2018 mozna stwierdzi¢, iz zalozenia te zostaly zrealizowane. Poréwnane
zostaly dane z pierwszego roku obowiazywania Strategii (2013) z danymi z roku 2018, ktéry byt rokiem
docelowym dla calej Strategii oraz nowych inwestycji przeprowadzanych w Spoétce.

Zostaly zrealizowane zaréwno cele szczeg6lowe, jak i cel og6lny. Jak wynika z danych przedstawionych
w ponizszych tabelach przekroczony zostat zakladany wzrost przychodow ze sprzedazy — osiagnieto
poziom okoto 240 min zk. Przelozylo sie to Jednoczesnie na znaczny wzrost zysku, zaréwno ze
sprzedazy, jak i z dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) oraz zysku netto. Na uwage zashuguje takze wzrost
wskaznikoéw rentownosci, ktéry swiadczy o skutecznosci i zasadnosci przeprowadzonych inwestycji.

O realizacji celu ogélnego $wiadcza m.in. kurs akeji oraz zwigkszenie catkowitej wartosci aktywow
Grupy. Oznacza to, ze zalozona strategia oraz jej realizacja, wraz z przeprowadzonymi w jej ramach
inwestycjami, byta skuteczna i wiasciwa. W jej wyniku zwigkszyla si¢ znaczaco wartosé Spotki
z korzyscig dla wszystkich akcjonariuszy.

W ujeciu skonsolidowanym
RACHUNEK
ZYSKOW I
STRAT 2018 2013
(w tys. zl)
Przychody ze 239941 119 549
sprzedazy
Zysk brutto ze
sprzedazy 72411 25292
Zysk z dziatalnosci
operacyjnej (EBIT) LR Ll
Zysk netto 23414 611 |




2.

WSKAZNIKI
RENTOWNOSCI 018 2013
Rentownos$¢ majatku 6,92% 0.40%
Rentownos¢ kapitatu
wiasnego 13,96% 0,65%
Rentownos¢ netto
sprzedazy 9,62% 0,51%
Rentownos¢ brutto
sprzedazy 30,18% 21,16%
31.12.2018 31.12.2013
AKTYWA RAZEM
(w tys. zl) 333 925 154 582
KURS AKCJI
SPOLKI 1,25 zt 0,50 zt

Plany inwestycyjne Spélki na rok 2019

W roku 2019 Spétka kontynuuje zadania inwestycyjne zwigzane z utrzymaniem posiadanej
infrastruktury na wiasciwym poziomie technicznym, ciaglym dazeniem do obnizania kosztéw
wytworzenia produktéw oraz przystosowaniem Spotki i jej potencjatu technicznego do spehienia
wymagan prawnych, ktére przyczynia si¢ do maksymalizacji zyskow w dlugim okresie, poprawy
pozycji konkurencyjnej firmy na rynku, spelniania wymagan nt. ochrony $rodowiska oraz wzrostu
wartosci dla akcjonariuszy.

Dziatania inwestycyjne zaplanowane na rok 2019 uwzgledniaja:

)
2)

3)

4)
5)
6)
7)
8)
9

montaz i uruchomienie nowego automatu pakujacego skrobig Integra FD2,

montaz i uruchomienie nowej linii paczkujacej skrobi¢ BPU 42 Simplex w torebki 0,5
i1,0 kg,

wykonanie IIl  etapu modernizacji ukiadu mycia i oczyszczania ziemniakow
(W tym montaz nowej ptuczki ziemniakow, fapacza kamieni, tapacza lisci i fetow, tapacza czesci
plywajacych),

rozbudowg kottowni gazowe;j,

modernizacjg tarki ziemniaczanej nr 5,

modernizacj¢ pralni (4 szt.) na krochmalni,

zakup wozkéw widtowych,

wykonanie instalacji ogrzewania i wentylacji w Magazynie Wyroboéw Gotowych,

rozbudowe sprezarkowni zakladowej o trzecia sprezarke kontenerowa,

10) modernizacje uktadu wizualizacji i sterowania dziatu mokrego krochmalni,

11) poprawe stabilnosci skarp osadnikow piaskowych,

12) modernizacje instalacji przesytu mediéw,

13) zakup aparatury laboratoryjnej, oraz



14) zakup maszyn rolniczych (sadzarka ziemniakow).

Planowane projekty modernizacyjne finansowane beda ze $rodkéw wiasnych, przy czym nabycie
wozkdéw widtowych i maszyn rolniczych nastapi w ramach leasingu.

5, Strategia Grupy Kapitalowej Pepees na lata 2019-2024

W zwigzku z pytaniami dotyczacymi Strategii Grupy Kapitalowej na lata 2019-2024 Zarzad wskazuje
jak ponize;j.

Zgodnie ze Strategia, misja Spotki jest umocnienie na pozycji lidera w sektorze przetwérstwa rolno-
spozywczego, oferujgcego szeroki asortyment produktéw skrobiowych i wdrazajacego produkty
innowacyjne. Lidera, tworzacego dzigki temu satysfakcjonujaca wartos¢ dla akcjonariuszy,
zapewniajgcego satysfakcje pracownikéw oraz umozliwiajacego rozwéj produkcji rolnej w Polsce
poprzez budowe dlugotrwatych relacji z plantatorami, gwarantujacych im stabilno$é i optacalnosé
upraw Surowcow.

W ramach realizacji Strategii, Spotka bedzie wspiera¢ rozwdj klientéw poprzez oferowanie im wysokiej
jakosci naturalnych produktow skrobiowych wytwarzanych z surowcédw rolnych oraz wdrazanie
produktéw innowacyjnych.

Spolka zdefiniowata nastgpujace cele strategiczne:

1) zwigkszenie wartosci i udzialu w rynku Grupy Kapitatowej Spotki przez rozwéj organiczny
i akwizycje,

2) poszerzenie rynkéw docelowych i oferty produktowej, w tym o modyfikaty skrobiowe,
3) nawigzanie wspolpracy z inwestorem branzowym,
4) zintensyfikowanie i usprawnienie pozyskiwania surowca, oraz

5) optymalizacje funkcjonowania Grupy Kapitatowej Spotki.

Kluczowe dla dalszego rozwoju Grupy Kapitatowej Spotki bedzie przewidywane w Strategii nawiazanie
wspdtpracy z partnerem branzowym, w szczegOlnosci z sektora spozywczego, farmaceutycznego,
suplementow diety i produktéw przeznaczonych dla dzieci. Wynika to z faktu, iz realizacja Strategii
wymaga zapewnienia stosownego know-how i znacznych inwestycji w rozwéj nowych produktow,
w szczegOlnosci modyfikatéw i nowoczesnych technologii.

Spotka korzystajac ze Srodkow wiasnych, kredytow, emisji akeji, innych Zrédet zewnetrznych oraz
zakladajac pozyskanie kapitatu od inwestora branzowego, planuje wdrozenie dziatahi umozliwiajacych
wprowadzenie na rynek atrakcyjnej oferty produktowej, w tym m.in. wprowadzenie na europejski rynek
spozywczy i farmaceutyczny modyfikatow skrobiowych.

Majac na uwadze wieloletnig perspektywe przyjetej strategii, Zarzad Spotki zwraca jednoczesnie
uwage, ze moze wystapi¢ szereg ryzyk i czynnikow od Spétki niezaleznych, ktére moga wplynaé na
brak mozliwosci osiggnigcia zatozonych celéw strategicznych lub pozadanych celéw ekonomicznych.
W zwiazku z tym zawarte w Strategii informacje i zalozenia w zadnym zakresie nie stanowig prognozy
ani szacunkéw wynikéw finansowych Spétki, a jedynie sa proba kwantyfikacji wybranych pozioméw
wielkosci operacyjnych i finansowych, do ktorych realizacji dazyta bedzie Spolka.

Szacunek kosztow, zwigzanych z wdrazaniem Strategii Grupy Kapitalowej na lata 2019-2024,
uwzglednia m.in. przyjete zalozenia odnosnie do kosztow realizacji nastepujacych projektow:

1) stacja odzysku biatka,
2) optymalizacja wykorzystania powierzchni magazynowych,



3) gospodarka wodno-sciekowa umozliwiajaca przeréb 270 tys. ton ziemniakéw przez Spotke,

4) podniesienie wydajnosci krochmalni umozliwiajace przeréb 100 tys. ton ziemniakéw
w Bronistawiu,

5) nakfady odtworzeniowe, oraz

6) powigkszenie areatu ziemi uprawnej do 1500 ha.

4, Kapital docelowy

W kontekscie pytan dotyczacych zmian Statutu Spotki majacych na celu upowaznienie Zarzadu Spétki
do podwyzszania kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, Zarzad wskazuje, ze przyjeta
w dniu 14 czerwca 2019 r. przez Rade Nadzorczg Spéfki ,.Strategia Grupy Kapitatowej Pepees na lata
2019-2024”, przewiduje zwiekszenie wartosci sprzedazy i udziatu w rynku przez rozwoj organiczny
i akwizycje. Zaklada m.in. rozszerzenie i zwigkszenie atrakcyjnosci zdywersyfikowane; oferty
produktowej, rozszerzenie rynkéw docelowych i pozyskanie nowych klientéw, nawigzanie wspétpracy
z partnerem branzowym, w szczegélnosci z sektora spozywczego, farmaceutycznego, suplementéw
diety i produktow przeznaczonych dla dzieci. Realizacja Strategii wymaga zapewnienia stosownego
know—how i dokonania znacznych inwestycji w rozwdj nowych produktéw, w szczegblnosci
modyfikatéw i nowoczesnych technologii. W chwili obecnej Zarzad szacuje, iz koszt realizacji Strategii
wyniesie ok. 90 mln zt, przy czym kwota ta nie uwzglednia znacznych, acz niemozliwych na obecnym
etapie do oszacowania, wydatkéw na inwestycje zwigzane z modyfikatami i akwizycje. Plany te
pozwolg na dalszy rozwdj Spétki, wzrost jej wartosei i konsekwentnie dalszy wzrost ceny akcji Spoiki.

W chwili obecnej sytuacja finansowa Spotki jest stabilna, od kilku lat Spoika osigga zysk, jednoczesnie
stale inwestujagc i modernizujac $rodki produkcji. Niemniej, osiggane zyski nie wystarczg na
zaspokojenie identyfikowanej obecnie wysokosci potrzeb Spotki. Wydatki na biezaca konserwacje
i modernizacje¢ parku maszynowego oraz rozwoj przez realizacje Strategii beda znacznie wieksze.
Zarzad Spotki powinien réwnolegle uwzgledniaé oczekiwania akcjonariuszy w zakresie wyplaty
dywidendy, ktére przejawiaja sie m.in. w dwukrotnym zaskarzeniu uchwaty walnego zgromadzenia
0 przeznaczeniu zysk6w na inwestycje.

W obecnej sytuacji emisja akcji jest najkorzystniejszym sposobem pozyskania finansowania. Niemniej,
Jjak dotychczas, zaden z akcjonariuszy nie byt w stanie zapewnié finansowania adekwatnego do wyzwar,
poziomu i sposobu rozwoju Spétki. Aktualnie wérdd akcjonariatu Spéfki brak jest podmiotéw z branzy.
Nawigzanie wspolpracy z partnerem branzowym, w szczegélnosci z sektora Spozywczego,
farmaceutycznego, suplementow diety i produktow przeznaczonych dla dzieci, ktory méglby zapewnic
Spéice odpowiedni know-how oraz zwiazatby si¢ kapitatowo ze Spotka, umozliwitoby pozyskanie
odpowiednich zasobéw niezbednych do realizacji przyjgtej Strategii. W tym celu Zarzad Spétki chcialby
dysponowa¢ mozliwoscia zaoferowania akeji Spotki inwestorowi branzowemu z wylaczeniem prawa
poboru.

Zarzad zaproponowat, aby akcje w podwyzszonym kapitale byly oferowane przede wszystkim w drodze
oferty prywatnej, co pozwoli ograniczy¢ koszty oferty. Podwyzszenie nastepowa¢ bedzie stosownie do
potrzeb finansowych Spétki. Ich wysokos¢ okresli Zarzad po uzyskaniu opinii Rady Nadzorczej.
W zwigzku z tym nie mozna w chwili obecnej okresli¢ wysokosci koniecznych przychodéw z emisji
ani liczby emitowanych akcji. Upowaznienie do emitowania akcji w ramach kapitatu docelowego
pozwoli na dostosowanie wielkosci emisji i momentu dokonania emisji do warunkéw rynkowych
i biezacych potrzeb kapitatowych Spolki.

Zarzad zaproponowat, aby cena emisyjna byla ustalona w przysztosci przy zatozeniu, ze nie moze by¢
mniejsza niz $rednia arytmetyczna ze érednich dziennych cen wazonych wolumenem obrotu z trzech lat
bezposrednio poprzedzajacych publ ikacje ogloszenia o zwotaniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia,
ktorego obrady odbyty si¢ w dniu 28 czerwca 2019 r. Jak podnidst Zarzad Spotki, z uwagi na fluktuacje
kursu akcji Spotki nie mozna bowiem mieé pewnosci powodzenia emisji przy z gory ustalonej cenie.



Ponadto przyjecie takich podstaw ustalenia ceny emisyjnej pozwoli na jej dostosowanie do rzeczywistej
rynkowej wartosci akcji Spotki sprzed publikacji informacji o planowanym podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego i eliminuje ryzyko konieczno$ci oparcia ceny na sztucznie podwyzszonym Kursie akcji,
ktére w przypadku tak niskiej ptynnosci, jak ptynnosé akcji Spotki, jest ryzykiem realnym. Ostateczna
ceng emisyjnag ustali Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej.

Zdaniem Zarzadu tak przeprowadzona emisja akcji lezy w interesie Spolki, a zatem w interesie jej
akcjonariuszy, zardéwno obecnych jak i przysztych.

5. Uprawy wlasne, rozwigzywanie probleméw ze skupem ziemniakéw

W zakresie pytan dotyczacych upraw wiasnych ziemniak6w, inwestycji Spotki w Gospodarstwo Rolne
Ponary sp. z o.0. (dalej rowniez zwana ,.GR Ponary™), jej istoty ispdjnosci dziatan Spdtki
podejmowanych wobec gospodarstwa ze Strategia Grupy Kapitalowej zarzad Spétki wyjasnia jak
ponizej.

Spotka poszukuje terenow inwestycyjnych, wykorzystywanych pod uprawe ziemniakéw. Obecnie
dysponuje dzierzawiong ziemia uprawng w Ponarach i Glgdowie o tgcznym areale 870 ha. Zgodnie ze
Strategia Grupy Kapitalowej na lata 2019-2024, poprzez dzierzawe lub nabycie ziemi rolnej, planowane
jest zwiekszenie areatu do 1500 ha.

Dnia 4 stycznia 2018 r. Spotka zawarta z dwoma osobami fizycznymi, akcjonariuszami Spotki,
warunkowe umowy sprzedazy, na podstawie ktérych nabyla pakiet 32,6% udzialow
w Gospodarstwie Rolnym Ponary sp. z 0.0. Tym samym Spoltka stala si¢ whascicielem 100% udziatow
w GR Ponary.

Nabycie udzialéw w Gospodarstwie Rolnym Ponary odbylo si¢ na warunkach rynkowych w celu
zwigkszenia potencjalu wytworczego i przetworczego Spotki. Umowy te byly zawierane w sposéb
transparentny i zgodny z wewngtrznymi uregulowaniami Spolki. Spotka informowata o nabyciu
udzialéw w GR Ponary (raporty biezace: 11/2017, 22/2017, 28/2017, 1/2018).

Calkowita powierzchnia upraw ziemniakéw w Polsce, w tym ziemniakéw skrobiowych, systematycznie
spada. Na problem ten wskazuje m.in. dr Wojciech Nowacki w opracowaniu ,,Program dla polskiego
ziemniaka — cele, zalozenia, realnos¢ wykonania”. Obecnie w kraju funkcjonuje ok. 350 tys.
gospodarstw rolnych uprawiajacych ziemniaki, z czego w rejestrze Panstwowej Inspekcji Ochrony
Roslin i Nasiennictwa zgloszonych jest jedynie niespeina 50 tys. gospodarstw, w ktérych uprawa nosi
znamiona profesjonalnej. Sytuacjg rolnikéw poprawilo nieznacznie wprowadzenie doptat do
powierzchni upraw ziemniakow skrobiowych. W roku 2018 wysoko$é doplaty wyniosta 1.065,89 zt/ha
uprawy ziemniakow skrobiowych. Doptaty takie sg ustalane corocznie i mozliwos$é ich stosowania
zakonczy si¢ w roku 2020. Kwestia mozliwos$ci kontynuowania tego wsparcia w Nowej Perspektywie
Finansowej na lata 2021-2027 jest obecnie przedmiotem negocjacji z Komisja Europejska i w ramach
Rady Unii Europejskie;j.

Uprawy wlasne pozwalaja rozpoczaé kampanie ziemniaczang wczeéniej, co ma duze znaczenie dla
rentownosci zakladu, poniewaz ze wzgledow klimatycznych trwa ona krécej, niz u naszych
konkurentow w innych panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej. Pozwala to takze na regulowanie
dostaw. Mimo podpisywanych co roku uméw kontraktacji z rolnikami, zdarzaja sie sytuacje, gdy
pojawiaja si¢ zagrozenia dla utrzymania ciaglosci dostaw, a to z powodéw technologicznych bytoby dla
Spotki bardzo niekorzystne. Zatrzymanie produkcji z powodu braku ziemniakéw i ponowne jej
uruchamianie jest bardzo kosztowne i skraca i tak juz krétki okres przerobu ziemniakéw.

6. CHP Energia, utylizacja wycierki

W odniesieniu do pytan dotyczacych CHP Energia sp. z o.0. (dalej zwanej ,,CHP Energia”) i jej
znaczenia dla dzialalnosci Spotki oraz calej Grupy Kapitalowej, Zarzad informuje jak ponizej.



CHP Energia pelni kluczowa role w ogniwie produkcyjnym przedsigbiorstwa Pepees. Odbiera
i zagospodarowuje caly strumien wycierki ziemniaczanej, stanowigcej produkt uboczny produkcji
zakladu w Lomzy. Nalezy w zwigzku z tym ocenia¢ jej funkcjonowanie i wyniki finansowe
w kontekscie roli, jakg spetnia w ramach Grupy Kapitatowej Spotki, w szczegélnoscei wobec rosnacych
wymagan nt. ochrony fitosanitarnej i ochrony srodowiska.

W wyniku przerobu 1 tony ziemniakéw powstaje produkt uboczny w postaci wycierki ziemniaczanej
w ilosci ok 150 kg/t (15% masy ziemniakéw) oraz 3,5 m¥/t $ciekow.

CHP Energia posiada instalacje do wytwarzania biogazu w ukladzie technologicznym prowadzenia
procesu fermentacji beztlenowej. Przy produkcji biogazu zostaje wykorzystany wylacznie wsad
pochodzenia rolniczego w postaci wycierki ziemniaczanej, kiszonek roslinnych, wyttokéw owocowych,
itp. Produkcja energii elektrycznej odbywa sig w skojarzeniu z produkeja ciepla, czyli, tzw. kogeneracji,
ktora charakteryzuje si¢ najwigksza sprawnoscig konwersji energii pierwotnej w energie koncowa.
Obecna sytuacja Swiatowa stawia nowe wyzwania w zakresie ograniczenia kosztéw zuzycia energii
cieplngj i elektrycznej, posiadanie w Grupie Kapitatowej podmiotu prowadzacego dziatalno$é w tym
obszarze ulatwia stawienie czota tym wyzwaniom. Ponadto w obszarze bezpieczenstwa ekologicznego
korzyscig jest przetwarzanie odpadéw z produkcji rolnej i przetwérstwa rolno-spozywczego, przede
wszystkim wycierki ziemniaczane;.

W roku 2014 po raz pierwszy na zasadzonych bulwach ziemniaka w Polsce stwierdzono bakterig
Ralstonia solanacearum ($luzak). Od tego czasu chorobe notuje si¢ na ziemniakach. We wszystkich
panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej patogen ten podlega obowigzkowi zwalczania. W sumie
do zywicieli Ralstonia solanacearum zalicza si¢ ponad 200 gatunkéw roslin nalezacych do 50 rodzin
botanicznych, w tym psiankowatych np. pomidor, oberzyna, chwasty psiankowate. Bardzo istotnym
zywicielem bakterii jest ziemniak. Przeniesienie bakterii na pola uprawne moze nastgpi¢ wraz
z odpadami ziemniaczanymi, wliczajac w to glebe towarzyszacg bulwom, np. stanowigcymi skladnik
kompostu lub Sciekami komunalnymi. W przypadku przerobu porazonych ziemniakdw, zagrozenie
moga stwarza¢ odpady przemystowe, np. wycierka oraz $cieki, np. z procesu mycia bulw. Z chwila, gdy
w Polsce w ziemniakach wykryto bakteri¢ §luzaka, powstalo zagrozenie, ze moze si¢ ona pojawié
rowniez w wycierce, co spowodowalo powstanie zakazu uzywania wycierki jako nawozu. Sytuacje
skomplikowato jeszcze bardziej pojawienie si¢ Clavibacter michiganensis (Cms - bakteriozy
pierscieniowej).

Obowigzek zagospodarowania wycierki wynika z powszechnie obowiazujacych przepiséw prawa:

1) ustawy z dnia 18 grudnia 2013 r. o ochronie ro$lin,

2) rozporzadzenia Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia 13 kwietnia 2004 r. w sprawie
szczegOtowych sposobdw postgpowania przy zwalczaniu i zapobieganiu rozprzestrzeniania si¢
bakterii Ralstonia solanacearum, oraz

3) rozporzadzenia Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia 6 kwietnia 2007 r. w sprawie
szczegdtowych sposobéw postepowania przy zwalczaniu i zapobieganiu rozprzestrzeniania sie
bakterii Clavibacter michiganensis.

Clavibacter michiganensis i Ralstonia solanacearum sa chorobami kwarantannowymi ziemniaka,
obwarowanym wymienionymi powyzej przepisami prawa z zakresu zwalczania i zapobiegania
rozprzestrzenianiu si¢ tych choréb. Przepisy te okreslaja w sposob bardzo szczegdétowy sposéb
postgpowania w przypadku wystapienia, badz podejrzenia wystapienia, tych chordb. Ziemniaki
dotknigte jedna z nich nie mogg by¢ wysadzane czy rozprowadzane poza gospodarstwo w sposob
niekontrolowany przez Wojewodzki Inspektorat Ochrony Ro$lin i Nasiennictwa (WIORiIN). Pod jego
nadzorem musza zosta¢ skierowane do zakladu przetworczego, jezeli zaktad ten dysponuje technologia
unieszkodliwiania resztek powstatych w trakcie przerobu, przeznaczone do skarmienia po
wczesniejszym uparowaniu albo spalone.



Bakterie Cms rozwijaja si¢ w bulwach ziemniak6w i sg tez tak przenoszone, porazajac glebe, w ktorej
rosng. Szersze spektrum zywicieli ma sluzak, a bakterie S tu przenoszone przez porazone bulwy i wody
gruntowe. Zgodnie z zaleceniami WIORIN, Spétka zobowigzana jest do zabezpieczenia fitosanitarnego
produktu ubocznego przerobu ziemniaka w postaci wycierki. Ze wzgledu na ryzyko wystapienia
Clavibacter michiganensis i Ralstonia solanacearum w wycierce, Spotka nie moze przekazywaé lub
sprzedawa¢ wycierki plantatorom czy innym odbiorcom w celach paszowych lub nawozowych.

Metoda pozbycia sig wycierki jest utylizacja w wyspecjalizowanych firmach lub zastosowanie wycierki
Jjako wsadu do procesu produkcji gazu w biogazowniach, ktére posiadajg proces umozliwiajacy
eliminacje¢ bakterii $luzaka. Produkcja biogazu w CHP Energia oparta jest o proces termofilny,
tj. w temperaturze na poziomie 52 stopni, co gwarantuje skuteczne pozbycie sie bakterii $luzaka
i umozliwia wykorzystanie posubstratu, zardwno w wersji ptynnej, jak i odcieku, jako nawozu. Z chwilg
zawarcia umow z CHP Energia na odbi6r wycierki, problem z jej pozbyciem si¢ przestat dla Spéiki
istnie¢. Catos¢ wycierki w trakcie kampanii odbierana jest przez nasza biogazownig. Spélka posiada
zatem zakfad, ktérego technologia produkeji zabezpiecza pod wzgledem fitosanitarnym zaréwno
produkt gtéwny, jakim jest skrobia ziemniaczana, jak tez produkt uboczny, tj. wycierke. Spétka
pozostaje pod statym nadzorem Wojewddzkiego Inspektoratu Ochrony Ro$lin i Nasiennictwa.

Wszyscy rolnicy, uprawiajacy ziemniaki, sg zobligowani na mocy art. 13 ustawy o ochronie roslin do
rejestrowania swojej produkeji w WIORIN. Spotka ma obowigzek, na mocy art. 14 ustawy o ochronie
roslin udostepni¢ rejestr plantatoréw, z ktérych 5% podlega losowym kontrolom na zdrowotnosé
ziemniakéw.

Na podstawie art. 8a ust. 2 tej ustawy, na 14 dni przed rozpoczeciem produkcji, zaklad informuje
wiasciwy terytorialnie WIORIN o zamiarze rozpoczgceia przerobu ziemniakéw, co powoduje kontrole
przygotowania zaktadu do przyjecia ziemniakéw porazonych lub prawdopodobnie porazonych. Z kolei
art. 8a ust. 3 ustawy o ochronie rolin zobowigzuje zaktady przetwércze do powiadomienia WIORIN na
3 dni przed uzgodnionym terminem przyjecia porazonych ziemniakow, celem zabezpieczenia transportu
przez Inspekcje w gospodarstwie i kontroli przyjecia dostawy w Spélce.

Zgodnie z § 14 ust. 2 pkt 1ba rozporzadzenia Ministra Rolnictwa i Rozwoju Wsi z dnia 13 kwietnia
2004 r. w sprawie szczegStowych sposobOow postgpowania przy zwalczaniu i zapobieganiu
rozprzestrzeniania si¢ bakterii Ralstonia solanacearum, § 11 rozporzadzenia Ministra Rolnictwa
i Rozwoju Wsi z dnia 6 kwietnia 2007 r. w sprawie szczegélowych sposobow postepowania przy
zwalczaniu i zapobieganiu rozprzestrzeniania si¢ bakterii Clavibacter michiganensis oraz zaleceniami
WIORIN, wycierka, ktéra powstata w roku 201 8, w calosci zostala sprzedana do CHP Energia.

Spétka podejmuje dziatania w celu podniesienia rentownosci CHP Energia. Na poczatku 2019 r. podjeto
wspotprace z Katedrg Zywienia Zwierzat w Bydgoszezy (UPT w Bydgoszczy) w celu stworzenia
nowego produktu paszowego na bazie wycierki ziemniaczanej i sianokiszonki. Zakofczono juz
pierwsza faze testow. Wedlug wstepnych wynikéw Katedra UPT kwalifikuje badany produkt paszowy
Jako bardzo dobry, mogacy zastgpi¢ wystodki buraczane. W zwiazku z tym zastgpujemy wyslodki
o wilgotnosci 20% mieszanka wycierki ziemniaczanej i sianokiszonki o wilgotnosci 38%, co podwaja
wydajnos¢ suszenia przy tej samej mocy i zmniejszy koszt jednostkowy wkladu SUrOWCOWEEO.
Wigkszos¢ surowca do suszenia bedzie stanowila wycierka ziemniaczana, ktéra jest produktem
odpadowym, dostepnym w bardzo duzej ilodci i po konkurencyjnej cenie.

W odpowiedzi na pytanie o likwidacje odpisu aktualizujacego udziatéw w CHP Energia Zarzad zwraca
uwagg, ze w roku 2018 nie dokonano takiej likwidacji. Informacje na temat ujecia wartosci udzialow
w CHP Energia w ksiggach Spélki sa zawarte w Nocie 6.3 do Sprawozdania Finansowego Spétki za
rok 2018 (zwanego dalej ,,Sprawozdaniem Finansowym Spétki”). Wartos$é¢ udziatéw w spolce CHP
Energia wedtug ceny zakupu wynosi 5.920,3 tys. zt, a kwota udzielonych pozyczek wraz z odsetkami
na dzieti 31 grudnia 2018 r. wynosila 4.905,5 tys. zt. Roznica pomiedzy ceng nabycia a wartoscia
bilansowa udziatéw w spotce CHP Energia wynika z dokonania w roku 2017 odpiséw aktualizujgcych
ich wartos¢ w zwigzku z ponoszeniem strat przez ten podmiot.
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7. Darowizny i sponsoring

Spotka jest mecenasem wielu wydarzen kulturalnych, sportowych i srodowiskowych. Wychodzac
naprzeciw rosngcym potrzebom spolecznym, gospodarczym, kulturowym, edukacyjnym oraz
sportowym przyjeto zasady, ktére moga koncentrowaé pomoc tam, gdzie moze by¢ efektywnie
wykorzystana. Podejmowane przez Spotke dzialania sponsoringowe polegaja na finansowym
irzeczowym wspieraniu regionalno-lokalnych inicjatyw. Podstawowym, bezposrednim celem
sponsoringu realizowanego przez Spotke jest budowanie i wzmacnianie §wiadomosci marki oraz
tworzenie pozytywnego wizerunku przedsigwzigcia, w ktérym uczestniczy Spotka jako sponsor.

Spoétka angazuje si¢ w nastepujace obszary:

1) Sporti edukacja
a) promowanie inicjatyw na rzecz rozwoju nauki i edukacji;
b) wspieranie rozwoju kultury fizycznej i edukacji sportowe;;

2) Kultura
¢) sponsorowanie imprez lokalno-regionalnych; oraz

3) Daziatalno$é charytatywna
d) wsparcie organizacji zajmujacych si¢ dzialalnoscia na rzecz 0séb potrzebujacych.

Darowizny wskazane w Sprawozdaniu Finansowym Spotki za rok 2018 byty dokonane na rzecz
instytucji kulturalno-o$wiatowych i sportowych niepowigzanych ze Spotka. Beneficjentami dziatalnosci
sponsoringowej nie byli i nie sa podmioty powiazane.

8. Przeplywy pieni¢ine, tworzenie rezerw, dotacje, doplaty

W odpowiedzi na szczegbtowe pytania dotyczace przeptywdéw pienieznych, tworzenia rezerw oraz
dotacji i doplat, Zarzad informuje, ze:

1) do pozycji ,,Rezerwy na pozostale zobowiazania i inne obcigzenia™ sprawozdania z sytuacji
finansowej jest sporzadzona Nota 6.22 do Sprawozdania Finansowego Spotki, w ktorej
wyszczegoblnione sg pozycje skladajace sie na kwote 3.141 tys. zi. Jak wynika z Noty 6.22,
rezerwy nie zostaly utworzone na kontrahentéw, ale przede wszystkim na niewyplacone,
a nalezne za II péirocze 2018 premie regulaminowe dla pracownikéw oraz uznaniowe za rok
2018 dla pracownikow i cztonkéw Zarzadu (1.379 tys. zt), rezerwy na niewykorzystane za rok
2018 urlopy pracownicze (602 tys. z}), rezerwa na wykorzystane prawa do emisji CO, (942 tys.
zt — co wiagze sig z faktem, iz spotka emituje do atmosfery dwutlenek wegla), cze$¢ dotacji do
rzeczowych aktywow trwatych (98 tys. zt), ktéra byla otrzymana z projektu unijnego w roku
2005 i zostata ujeta w przychodach przysziych okresow, a nastepnie w wysokosci amortyzacji
Jest ujmowana w pozostalych przychodach operacyjnych, rezerwa na koszty ochrony
srodowiska, tj. optaty za rok 2018 za korzystanie ze Srodowiska (96 tys. z1) i 24 tys. zI na koszty
badania sprawozdania finansowego przez bieglego rewidenta. Wskazana powyzej dotacja
zostala otrzymana w roku 2005 ze $rodkéw unijnych, a zmiana jej wysokosci ujeta
w przychodach przysztych okreséw nie ma wplywu na wielkos¢ przeptywdw finansowych, ze
wzgledu na co konieczna byta korekta ,,zmiana stanu dotacji” w sprawozdaniu z przeplywéw
pieni¢znych oraz pozycji ,.dotacje” w pozycji .,,Stan zrédet finansowania majatku na dzien 31
grudnia 2018 r. i 31 grudnia 2017 r.;

2) zgodnie z § 93A MSR nr 19 , Swiadczenia pracownicze”, zyski i straty aktuarialne z tytutu

programu okreslonych swiadczen, m.in. rezerw na nagrody jubileuszowe i odprawy emerytalne
ujmowane sg w ,,Pozostatych catkowitych dochodach netto” i wplywaja na zmiane kapitahu,
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3)

4)

3)

6)

9.

Jjednak nie ma to zwiazku z niedoszacowaniem. Wielkos¢ przysztych zobowigzan z tytutu
nagrod jubileuszowych i odpraw emerytalnych oszacowu lje zewnetrzna firma aktuarialna;

aktualizacja warto$ci aktyw6w finansowych w kwocie 434 tys. zl, ktéra zostata wskazana
W sprawozdaniu z przeplywow pienieznych Spoélki oraz skonsolidowanym sprawozdaniu
z przeplywéw pienieznych, dotyczy oszacowania wartodci godziwej pakietu akcji spotki
Warszawski Rolno-Spozywezy Rynek Hurtowy S.A., ktorych wartos¢ ulegta zwigkszeniu, co
stanowito Zrédto korekty na minus w przeplywach z dziatalnosci operacyjnej;

Spotka sporzadza sprawozdanie z przeptywéw pienigznych metoda posrednia, zgodnie z ktéra
wszystkie wplywy i wydatki dotyczace dziatalnosci inwestycyjnej badz finansowej wylacza
z dzialalnosci operacyjnej poprzez korekty. Oznacza to koniecznosé ujecia pozycji ,,Zmiana
stanu naliczonych odsetek od pozyczek” ze znakiem minus. Pozyczki udzielone podmiotom
powigzanym oraz odsetki od pozyczek zostaty opisane w Nocie 12 Sprawozdania Finansowego
Spotki; W pozycji korekt ,,Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)” ujete zostaty odsetki
zaptacone od kredytow i otrzymana dywidenda (vide poz. C.II. 2. oraz B. I. 2 (1087-122=965));

W pozycji ,,Zakup obligacji” w sprawozdaniu z przeplywow pienigznych Spotki ujeto zakup 80
obligacji spotki zaleznej PPZ Bronistaw z oprocentowaniem w wysokosci 4% w stosunku
rocznym, zabezpieczonych wekslem in blanco; oraz

dopfaty ujete w pozycji ,,otrzymane doptaty” w sprawozdaniu z przeptywéw pienigznych oraz

skonsolidowanym sprawozdaniu z przeplywéw pienieznych otrzymano od Agencji
Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa w zwigzku z prowadzeniem dziatalnosci rolnej.

Rodzaje i wzrost kosztéw dzialalnosci spotki, zakup uslug

W odpowiedzi na szczeg6towe pytania dotyczace rodzajow i wzrostu kosztéw dziatalnodci Spotki oraz
zakupu ustug przez Spotke, Zarzad inform uje, ze:

)

2)

3)

4)

3)

do pozycji ,Pozostate koszty operacyjne” zostata sporzadzona Nota 7.8 do Sprawozdania
Finansowego Spoétki, w ktérej sa wyszczegélnione pozycje kosztéw. Zgodnie z wiedzg Spéiki
beneficjentami tych kosztéw nie s ani akcjonariusze, ani cztonkowie organéw Spotki;

wzrost pozostatych kosztéw operacyjnych w roku 2018 w stosunku do poprzedniego roku
wynika z dokonania nieplanowanych odpiséw amortyzacyjnych (vide Nota 7.8 do
Sprawozdania Finansowego Spolki). Nieplanowane odpisy amortyzacyjne wynikaja
z modernizacji maszyn i urzadzen, a w zwiazku z tym likwidacji starych urzadzen, nie w pelni
zamortyzowanych;

na koszty produkcji rolnej sktadaja sie: koszty zakupu nasion, nawozéw, $rodkéw ochrony
roslin, amortyzacja maszyn i urzadze, roboty rolne (orka, siew, zbiér itp.). Koszty te zostaly
poniesione na rzecz réznych podmiotéw niepowigzanych ze Spotka;

pozostate koszty rolne w Nocie 7.6 Sprawozdania Finansowego Spotki dotycza nieplanowanej
amortyzacji maszyny rolniczej i nie dotycza podmiotéw powiazanych;

ustugi zakupione przez Spétke w roku 2018 od spotki zaleznej PPZ . Bronistaw” mialy postaé
dzierzawy magazynu.



10. Wzrost wynagrodzen, zobowigzan i $wiadczen pracowniczych, programy premiowe
i motywacyjne

W odpowiedzi na pytania dotyczace programéw premiowych i motywacyjnych, jak réwniez zmian
w wynagrodzeniach, zobowigzaniach i $wiadczeniach pracowniczych, w tym czionkéw organdw
Spotki, Zarzad wyjasnia co nastepuje.

Z roku na rok rynek zatrudnienia w Polsce staje si¢ coraz trudniejszy dla przedsiebiorstw. Rynek
pracownika powoduje, iz utrzymanie wykwalifikowanych pracownikéw oraz pozyskanie nowych nie
Jest mozliwe bez oferowania atrakcyjnego wynagrodzenia oraz dodatkéw motywacyjnych.

Jak wynika z raportu Grant Thornton' 60% polskich firm wskazuje, ze nie jest w stanie znalezé
kandydatéw do pracy. Jest to naj Wyzszy wynik w historii badania. Rynek pracy zostat takze wymieniony
Jako najwigksza bariera w rozwoju przedsigbiorstw.

O trudnosciach $wiadcza takze dane publikowane przez GUS. Stopa bezrobocia nieustannie spada i jest
aktualnie na najnizszym w historii poziomie 3,8%. Jednoczesny, staly wzrost przecigtnego
wynagrodzenia powoduje, iz przedsiebiorstwa muszg przeznacza¢ znaczne $rodki na utrzymanie
pracownikéw oraz zachecenie nowych do podjecia pracy.

Prognozy na przysztos¢ takze nie s3 optymistyczne. Jak wynika z raportu PwC do roku 2025 luka na
rynku pracy znacznie si¢ powiekszy, bedzie na nim brakowalo okoto 1,5 mIn os6b.? Jest to wynikiem
zaroéwno niekorzystnych trendow demograficznych jak i migracji zarobkowych.

Stopa bezrobocia w Polsce
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Zrédlo: Podstawowe dane = Badania Aktywnosci Ekonomicznej Ludnosci wyréwnane sezonowo w latach 2010-
2019, https://stat. gov.p[/obszazy-remagrzne/tynek—pracy/‘pracujacy—be:robofm‘—biemz‘—zawodowo-wg—
aez’/podsrawowe—dan&z—badania-akgnvnosc.i-ekonoms'cznej—x’ udnosci-wyrownane-sezonowo-w-latach-2010-

'https://grantthornton .pl/wp-content/uploads/2017/09/Firmom -coraz-mocniej-brakuje-r%c4%85k-do-pracy-
raport-Grant-Thornton-06-09-2017.pdf
*https://www.pwe.pl/pl/media/2019/2019-01 -22-luka-rynek-pracy-2025-pwc.html
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Przecigtne miesieczne wynagrodzenie
w sektorze przedsigbiorstw
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Zrédio: Obwieszczenie Prezesa GUS w sprawie przeciginego miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsigbiorstw,
https://stat.gov.pl/sygnalne/komunikaty-i-obwieszczenia/lista-komunikatow-i-obwieszczen/obwieszczenie-w-sprawie-
przecietnego-miesiecznego-wynagrodzenia-w-sektorze-przedsiebiorstw-w-maju-2019-roku, 56,66. htm!

Wzrost wynagrodzen i zwigzanych z nimi $wiadczef pracowniczych zwigzany jest przede wszystkim
z faktem, ze Spétka — dziatajac w warunkach opisanych powyzej zjawisk rynkowych - odnotowuje coraz
wigksze trudnosci z zatrudnianiem i utrzymaniem pracownikéw, zwlaszcza jesli chodzi o osoby
kluczowe dla Spétki. Juz obecnie presja placowa jest bardzo duza i wzrost $redniego wynagrodzenia
w roku 2018 byt dwucyfrowy. W zwiazku z rozwojem i unowoczesnianiem Spétki, potrzebuje ona
wykwalifikowanych pracownikéw i kadry menadzerskiej. Jednym ze sposobéw wynagrodzenia
dodatkowego, nie przez platnosci gotdwkowe, miat by¢ wlasnie program motywacyjny i premiowy.

Osoby uprawnione do uczestnictwa w programie motywacyjnym to kluczowi pracownicy Spétki
i pozostatych spétek z Grupy Kapitalowej Spotki. Istota kazdego programu premiowego jest to, ze osoby
W nim uczestniczace otrzymuja jakis rodzaj benefitu. Programy premiowo-motywacyjne sa czesto
spotykanym instrumentem, majacym na celu zwiazanie kluczowych pracownikéw ze Spétka. Program
motywacyjny w Spoice jest podejSciem racjonalnym, gdyz jego uczestnicy beda mogli zakupié, a nie
dostag, akcje Spotki po cenie, po jakiej Spotka je nabyta w ramach skupu akcji wtasnych lub nawet po
cenie wyzszej, za$ jedyna preferencjg jest mozliwos¢ otrzymania od Spétki pozyczki, odroczenie przez
spotke platnosci ceny lub roztozenie na raty albo pomoc przy uzyskaniu zewnetrznego finansowania.
Jednocze$nie preferencje te maja odbywacé sie na warunkach rynkowych.

Nalezy zauwazy¢, ze akcjonariat pracowniczy jest jedng z form partycypacji finansowej pracownikéw,
ktora silnie rozwija si¢ w panistwach europejskich (przede wszystkim Francji i Niemczech) od przefomu
lat pigédziesiatych i szes¢dziesiatych dwudziestego wieku, kiedy zaczely byé wprowadzane systemowe
rozwiazania wspierajace udzial pracownikéw w zyskach przedsiebiorstw, oraz dokonywanie przez
pracownikow inwestycji w zatrudniajace ich przedsigbiorstwa. Celem tych dziatan byto miedzy innymi
wspieranie oszczgdno$ci oraz zmniejszanie zroznicowania materialnego obywateli. Wsparcie pafstwa
przybierafo posta¢ przede wszystkim udogodnien podatkowych, zaréwno dla spétek jak i pracownikéw,
a czasem nawet bezposredniego wsparcia finansowego w postaci premii wyptacanych przez panstwo.
Na szczeblu unijnym debata na temat partycypacji finansowej pracownikéw rozpoczeta sie na poczatku
lat dziewig¢dziesiatych, kiedy to na podstawie raportu Komisji Europejskiej PEPPER I (Promotion of
Employee Participation in Profits and Enterprise Results), Rada Unii Europejskiej wydala zalecenie



dotyczace promocji partycypacji pracownikéw w zyskach i wynikach przedsiebiorstw, a Parlament
podjat rezolucj¢ na ten temat. Na podstawie sprawozdania PEPPER IV przygotowanego na zlecenie
Komisji, Komitet proponuje oparcie europejskie] platformy partycypacji finansowej pracownikéw
o podejscie modutowe (ang. building block approach) wykorzystujgce wszystkie stosowane dotychczas
formy partycypacji finansowej pracownikéw, zakladajace mozliwos¢ tworzenia réznych kombinacji
modutéw, tak by mozna bylo tworzy¢ rozwigzania dostosowane do konkretnych potrzeb
poszczegllnych krajow. W zalozeniach partycypacja finansowa ma uczyni¢ pracownikéw
wspotbeneficjentami korzysci generowanych przez przedsigbiorstwo, a w niektérych modelach nawet
ich wspotwlascicielami. To z kolei ma przelozy¢ sig na wyzsza identyfikacje z przedsiebiorstwem oraz
indywidualng i zbiorowa motywacje pracownik6w, zainteresowanie pracownikéw jakoscia pracy oraz
lepsze wspdldziatanie pracownikow w zespotach, kumulatywnie przekladajace sie na zwiekszenie
konkurencyjnosci przedsiebiorstwa. W przypadkach kryzysu badz koniecznosci restrukturyzacji
przedsigbiorstwa pracownicy zaangaZowani kapitalowo moga by¢ bardziej zdeterminowani do
wspltpracy z kierownictwem spotki w celu wypracowania rozwiagzan umozliwiajacych kontynuacje
dziatalnosci przedsiebiorstwa. Z perspektywy korzysci ogélnospotecznych, partycypacja finansowa
przyczynia si¢ do bardziej sprawiedliwiej dystrybucji dobr, zwigkszenia regionalnej sity nabywczej oraz
zapewnienia wsparcia finansowego pracownikéw w razie wypadkow losowych, sytuacji kryzysowych
badz zakonczenia aktywnosci zawodowej, co wspiera ochronng funkcje panstwa. W polskim prawie
handlowym przychylnosé ustawodawcy do akcjonariatu pracowniczego przejawia si¢ m.in.
w liberalizacji regulacji nabywania akcji wiasnych oraz finansowania przez spétki akcyjne nabywania
oraz obejmowania emitowanych przez nie akcji w przypadku nabywania akcji przez lub na rzecz
pracownikéw spotki lub spéltki z nig powiazane;j.

W roku 2018, program motywacyjny w ksztalcie okreslonym uchwatami nr 24-28 Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 25 kwietnia 2017 r., nie byt realizowany.

Spotka posiada polityke wynagrodzen, ktora okresla forme, strukturg i poziom wynagrodzen
pracownikéw Spotki wraz z elementami uzaleznionymi od wynikéw Spotki i zaangazowania
poszczegblnych pracownikéw. Wynagrodzenie dla cztonkéw zarzadu Spétki ustala Rada Nadzorcza
w oparciu o kwalifikacje, doswiadczenie oraz zakres obowigzkéw czlonka Zarzadu. Wynagrodzenia
czionkéw Zarzadu zawieraja zmienne skladniki, ktérych wysokos¢ jest uzalezniona od osiagnietych
wynikéw finansowych oraz od stopnia realizacji wyznaczonych przez Rade Nadzorczg celow.
Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie, nie zawiera ono sktadnikow
zmiennych. Spétka w sprawozdaniu z dziatalnodci przedstawia wysokos¢ tacznego wynagrodzenia
cztonkow Zarzadu (bez podziatu na sktadniki stale i zmienne) oraz Rady Nadzorczej. Na taczng kwote
krétkotrwatych $wiadczen dla Zarzadu wskazanych w Sprawozdaniu Finansowym Spétki w wysokosci
1.378 tys. zt skladaja si¢ wynagrodzenia miesigczne wyplacane co miesiac w rownych kwotach brutto
dla kazdego z czlonkéw Zarzadu — w tacznej kwocie 840 tys. zI, premie zalezne od wynikéw Spotki
w facznej kwocie 477 tys. zt oraz $wiadczenia niepienigzne (uzywanie do celéw prywatnych
samochod6w stuzbowych) w kwocie 61 tys. zt. Swiadezenia dla Rady Nadzorczej obejmuja miesieczne
wynagrodzenia dla kazdego czlonka RN wyplacane zgodnie z uchwatg walnego zgromadzenia.

W ocenie Zarzadu polityka wynagrodzer dostosowana jest do realizacji celow Spétki, a w szczegolnosci
dtugoterminowego wzrostu dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsigbiorstwa.

11. Udzialy, papiery wartosciowe, dywidendy, odpisy aktualizacyjne
W odpowiedzi na szczeg6towe pytania dotyczace posiadanych udziatéw oraz papieréw warto$ciowych,
odpiséw aktualizacyjnych, oraz otrzymanych dywidend na dzief 31 grudnia 2018 r., Zarzad informuje,
ze:

1) poza udziatami/akcjami w podmiotach powigzanych oraz WRSRH Bronisze, Spotka posiada

udzialy/akcje w tych samych podmiotach od kilkunastu lat, tj. BPS Bank Polskiej
Spétdzielezosci o wartosci 75 tys. zt, Zaklady Migsne Ostroteka — 37 tys. zt (przejete za dhugi
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2)

3)

4)

5)

6)

12.

W postgpowaniu uktadowym) i w Agencji Rozwoju Regionalnego w Lomzy — 1 tys. zk
Wszystkie te udziaty/akcje stanowia niewielki utamek kapitatu tych spotek;

Spétka oraz podmioty z Grupy Kapitatowej nie posiadaty na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz na
dzien 28 czerwca 2019 r. certyfikatéw inwestycyjnych;

pozycja .Inwestycje w jednostkach zaleznych” w sprawozdaniu z sytuacji finansowej dotyczy
wartosci posiadanych udzialéw w spotkach zaleznych opisanych w Nocie 6.3 sprawozdania
finansowego;

Spotka otrzymata dywidende w kwocie 122 tys. zt od spotki Warszawski Rolno-Spozywczy
Rynek Hurtowy S.A., w ktérej posiada 3 tys. szt. akeji nabytych w 2014 roku za kwote 2.550
tys. zt.; Od posiadanych akcji Spétka co roku otrzymuje dywidende. I tak: w 2014 — 133.650 z1,
W 2015 - 60.750 zt, w 2016 — 121.500 zt, w 2017 — 121.500 zt i w 2018 — 121.500 zl;

spotka tworzy odpisy aktualizujace od wszystkich naleznosci, ktérych okres przeterminowania
wynosi powyzej 180 dni od terminu platnosci; oraz

Nota 6.5 ,,Zapasy” informuje m.in. o wysokosci dokonanych odpiséw aktualizujacych wartosé
zapasOw na dzien bilansowy. Odpisy opisane w Nocie 6.5 nie dotycza naleznosci, lecz zapaséw
wytworzonych przez Spétke. Wyroby gotowe Spotki sa wyceniane wg kosztu wytworzenia.
W przypadku, gdy koszt wytworzenia jest Wyzszy niz cena sprzedazy netto pomniejszona
o koszty sprzedazy (zaladunek, transport itp.), zapasy wycenia si¢ po cenie sprzedazy netto
pomniejszonej o koszty sprzedazy. Odpisy nie dotyczyly towarow kupionych od kontrahentow,
tylko niektérych wyrobéw wytworzonych przez Spolke. Na dziefi 31 grudnia 2017 r. réwniez
dokonano odpiséw aktualizujacych zapasy niektorych wiasnych wyrobéw gotowych, podobnie
Jak na dziefi 31 grudnia 2018 r. W roku 2018 zapasy te zostaly sprzedane i w zwigzku z tym
dokonano odwrdcenia wezesniej utworzonych odpiséw aktualizacyjnych. Odwrécenie odpiséw
nie dotyczyto naleznosci, lecz niektérych wyrobow wytworzonych przez Spotke.

Nabycia i zbycia §rodkéw trwalych i wartosci niematerialnych

W odpowiedzi na szczegétowe pytania dotyczace nabycia i zbycia aktywéw trwatych, w tym srodkow
trwalych i wartosci niematerialnych, Zarzad informuje, ze:

1)

2)

13.

w zakresie wartosci niematerialnych i rzeczowych aktywow trwalych nabytych za taczng kwote
13.650 tys. zi, wskazang sprawozdaniu z przeplywéw pienieznych Spoétki oraz
skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywéw pienigznych Spétka poczynita wydatki m.in. na
zakup praw do emisji CO, w kwocie 323 tys. z, oraz zakup srodkoéw trwatych opisanych
w Nocie I1.16. Sprawozdania z dziatalnosci Grupy. Zgodnie z wiedza Zarzadu zakupu
dokonano od pomiotéw niepowiazanych ze Spétka; oraz

w roku 2018 nie zbyto Zzadnych $rodkéw trwafych w postaci ,,budynkéw, lokali i obiektéw
inZynierii ladowej i wodnej”, zbyto wartosci niematerialne za kwote 172 tys. (prawa do emisji
CO;) oraz za 17 tys. zI dwa samochody osobowe (rocznik 2007) i drobny sprzet. Zgodnie
z wiedzg Zarzadu akcjonariusze Spétki nie byli strong transakcji.

Pozyczki, kredyty, poreczenia, gwarancje

W odpowiedzi na szczegétowe pytania dotyczace udzielonych lub zaciagnietych pozyczek i kredytow,
porgczen oraz gwarancji Zarzad informuje, ze:

[)

pozyczek, o ktérych mowa w Nocie 6.13 Sprawozdania Finansowego Spétki za rok 2018,
w kwotach 941 tys. z} na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz 762 tys. zt na dzien 31 grudnia 2017 r.



2)

3)

4)

3)

14.

udzielono dostawcom ziemniakow. Zgodnie z wiedza Zarzadu osoby te nie sg akcjonariuszami
i cztonkami organow Spétki;

udzielone przez Spotke porgczenia sa opisane w Nocie 11.2 »Zobowiazania warunkowe”
w Sprawozdaniu Finansowym Spoétki;

umowa pozyczki na rzecz Gospodarstwa Rolnego Ponary sp. z 0.0. zostala zawarta 10 stycznia
2018 r. w kwocie 550 tys. zt na finansowanie dziatalnosci biezacej z oprocentowaniem
w wysokosci 3,5% w skali roku. Zabezpieczeniem pozyczki jest weksel wlasny in blanco wraz
z deklaracja wekslowg;

gwarancja bankowa PKO S.A. wystawiona na rzecz Danwood S.A. z tytutu budowy domu
z dnia 6 kwietnia 2018 r., wskazana w Nocie 11.10 do ,»Sprawozdania z dzialalnosci grupy
kapitatowej za 2018 rok” dotyczy budowy domu dla pracownikéw gospodarstwa rolnego, ktére
Spotka dzierzawi; oraz

srodki pienigzne pozyskane z kredytow krotkoterminowych zostaty przeznaczone na zakup
surowcOw do produkcji. Stan wykorzystania kredytow na dzien 31 grudnia 2018 r.
przedstawiaja noty do sprawozdan finansowych (Nota 6.18 do Jednostkowego Sprawozdania
Finansowego Spoiki oraz 8.15 do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego).

Akcjonariat

Zarzad Spoiki informuje, ze zgodnie z lista obecnosci na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spéiki,
ktore odbyto sie w dniu 28 czerwca 2019 r. (-ZWZ”), nastepujacy akcjonariusze posiadali co najmniej
5% ogolnej liczby gloséw na ZWZ:

D

2)

3)

4)

Michat Skotnicki: 21.399.174 akcji zwykiych na okaziciela, z ktérych przyshugiwalo
21.399.174 glosy na ZWZ, ktére stanowily 37,43% gloséw na ZWZ; udziat w ogélnej liczbie
gltosow Spotki w dniu odbycia ZWZ: 22,52%.

Maksymilian Skotnicki: 20.703.282 akcje zwykte na okaziciela, z ktérych przystugiwato
20.703.282 gtosy na ZWZ, ktére stanowity 36,22% gloséw na ZWZ; udziat w ogélnej liczbie
gloséw Spétki w dniu odbycia ZWZ: 21,79%.

Epsilon Fiz AN: 27.714.832 akcje zwykle na okaziciela, z ktérych przystugiwato 6.312.599
gloséw na ZWZ, ktére stanowity 11,04% glosow na ZWZ; udzial w ogélnej liczbie glosoéw
Spotki w dniu odbycia ZWZ: 6,64%.

Malinowski Hubert: 4.561.693 akcje zwykie na okaziciela, z ktorych przystugiwato 4.561.693
glosy na ZWZ, ktore stanowily 7,98% gloséw na ZWZ; udziat w ogélnej liczbie gloséw Spotki
w dniu odbycia ZWZ: 4,80%.

Informacje na temat akcjonariuszy i ich stanu posiadania akcji Spotki przekazywane sa w trybie
okreslonym w ustawie o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

Wszelkie informacje dotyczace transakcji z podmiotami powiazanymi sa ujawniane zgodnie ze
znajdujacymi zastosowanie do Spotki zasadami rachunkowosci.

Zgodnie z wiedza Zarzadu Spotka nie zawierata Jakichkolwiek uméw handlowych i modernizaciji
srodkow trwatych z akcjonariuszami Spétki.

Wobec ograniczonej mozliwoéci identyfikacji przez Zarzad akcjonariuszy Spofki, posiadajacych akcje
odpowiadajace ponizej 5% gloséw na ZWZ, Zarzad nie moze catkowicie wykluczy¢, ze pewne



czynnosci byly dokonywane przez Spotke z jej akcjonariuszami posiadajacymi akcje w liczbie
nieprzekraczajacej wskazanego powyzej poziomu, w szczegblnosci w $wietle historycznej wiedzy co
do posiadania przez dostawcéw produktow rolnych matych pakietow akeji Spotki.

15. Pozbawienie akcjonariusza prawa glosu z tytulu czgsci posiadanych przez niego akeji
Spotki

Zgodnie z informacjami znajdujacymi sie w posiadaniu Spétki, z uwagi na naruszenie obowiazku
notyfikacji o nabyciu znacznych pakietéw akcji stosownie do art. 89 ust. 1 pkt 1 ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych, Akcjonariusz utracit i nie moze wykonywa¢ prawa glosu z 21.402.233
akeji. Okolicznosci stanowiace podstawe powyzszej konkluzji zostaly wskazane w pozwie o ustalenie,
wniesionym do sadu przez Zarzadu Spétki w dniu 25 czerwea 2019 1.

W imieniu Przedsigbiorstwa Przemyshu Spozywczego PEPEES S.A.:

4 Wojciech Faszczewski Tomasz Krzysztof Rogala
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