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1. DZIAXALNOSC GRUPY MAKARONY POLSKIE

1.1. ORGANIZACIA GRUPY MAKARONY POLSKIE

1.1.1. Struktura organizacyjna Grupy Makarony Polskie

Grupa Makarony Polskie (,Grupa”) sktada sie z dwdch spotek:
v Makarony Polskie SA (,Spétka”, ,Spdtka dominujaca”)

v' Stoczek Natura Sp. z 0.0. (,spétka zalezna”)

Jednostkg dominujacg Grupy Makarony Polskie jest spétka Makarony Polskie SA 7z siedziba
w Rzeszowie przy ul. Podkarpackiej 15. Spodtka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym
w Rzeszowie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 5 lipca 2004 roku pod
nr 0000212001. Czas trwania Spoétki jest nieoznaczony. Obok centrali i Zaktadu Produkcyjnego, ktore
zlokalizowane sg w Rzeszowie, Spdtka posiada Zaktad Produkcyjny w Czestochowie i Zaktad

Produkcyjny w Ptocku (obecnie nie prowadzi dziatalnosci produkcyjnej).

Spotka zalezna Stoczek Natura Sp. z 0.0. jest zarejestrowana w Sadzie Rejonowym Lublin-Wschéd
w Lublinie z siedzibg w Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod nr 0000050439. Do listopada 2012 roku firma dziatata pod nazwg Stoczek Sp. z 0.0. — decyzje
0 zmianie nazwy na Stoczek Natura Sp. z o0.0. podjeto Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikdw
w dniu 25 pazdziernika 2012 roku, sgdowa rejestracja zmian nastgpita w dniu 27 listopada 2012 roku.
Czas trwania spoiki jest nieoznaczony. Kapitat zakladowy Stoczek Natura Sp. z 0.0. w dniu 31 grudnia
2013 roku, jak rowniez na dzien przekazania niniejszego sprawozdania, wynosit 15 207 800 zt i byt
podzielony na 152 078 udziatéw. Sto procent udziatldw w kapitale zakladowym Stoczek Natura
Sp. z 0.0. jest whasnoscig Makarony Polskie SA (udziaty w spétce Stoczek Natura Sp. z 0.0. zostaty

zakupione w dniu 1 czerwca 2007 roku).



Poétroczne sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Grupy Makarony Polskie w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku

Aktualna organizacja Grupy przedstawia sie nastepujgco:

Kategoria produktowa Moce produkcyjne

makaron 4 400 ton/mies.
Zakiad w Rzeszowie 2200
Zakiad w Plocku 1500
(linie w trakcie przenoszenia)
Zakibd w Czestochowie 700
przetwory warzywno-migsne, 950 ton/mies.
warzywne i owocowe

Warszawa
. BIURO SPRZEDAZY
Stoczek STOCZEK NATURA SP. Z 0.0.
tukowski
Kategorie produktow:
ZAKEAD PRODUKCYINY Czestochowa « przetwory warzywno-miesne
W CZESTOCHOWIE = przetwory warzywne
= przetwory owocowe
Kategorie produktow:
= makaron walcowany
Z ZAKEAD PRODUKCYINY
Rzeszow

W RZESZOWIE

Kategorie produktow:

= makaron ttoczony

1.1.2. Zmiany w organizacji lub powigzaniach kapitalowych Grupy Makarony
Polskie

W pierwszym potroczu 2014 roku oraz w okresie do dnia publikacji niniejszego sprawozdania w Grupie
Makarony Polskie nie zaszty zmiany, ktére istotnie wptywatyby na strukture lub organizacje Grupy.
Spotka Makarony Polskie SA funkcjonowata w oparciu o nastepujgce podstawowe jednostki
organizacyjne: zaktady produkcyjne w Rzeszowie i Czestochowie, biuro sprzedazy wraz z obstuga
klienta, biuro finansowe i biuro administracyjne.

Spotka Makarony Polskie SA, zgodnie z zawartg umowag wspotpracy, o ktdrej mowa w pkt. 3.3
niniejszego sprawozdania, prowadzita sprzedaz produktéw zaréwno Makarony Polskie SA jak i Stoczek

Natura Sp. z o.0.
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1.2. INFORMACIE O AKCJACH SPOLKI MAKARONY POLSKIE SA

Kapitat zaktadowy spotki Makarony Polskie SA wg stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku:

v wysoko$¢ kapitatu zaktadowego 27 750 213 z,
v faczna liczba akgji 9 250 071 akdji,

v ogélna liczba gtoséw na Walnym Zgromadzeniu 9 250 071 gtosdw.

Struktura kapitatu zaktadowego Makarony Polskie SA:

v' 3 013 250 akcji zwyktych na okaziciela serii A,
v' 1169 750 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
v/ 3 000 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,
v' 1735 821 akcji zwyktych na okaziciela serii D,
v" 331 250 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

Struktura kapitalu zaktadowego Makarony Polskie SA
wedtug stanu na 30.06.2014 roku

3;92/"‘ 32.6% Seria A
u Seria B

= Seria C

u Seria D

'Seria E

Od kwietnia 2007 roku akcje spdtki Makarony Polskie SA notowane sg na Gietdzie Papieréw

Wartoséciowych w Warszawie.
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NOTOWANIA AKCJI SPOLKI MAKARONY POLSKIE SA NA RYNKU REGULOWANYM

6.00 4500
5.50 4000
5.00 3500
4.50
3000
4.00
2500
3.50
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3.00
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2.50
2.00 1000
1.50 - 500
1.00 T T T T T T O
2013-01-02  2013-04-02 2013-07-02 2013-10-02 2014-01-02 2014-04-02 2014-07-02
Makarony Polskie WIG20 WIG-Spozywczy
Dane za okres 2013-01-02 — 2014-08-21
Zmiana od
2013-01-02 | 2013-04-02 | 2013-10-02 | 2014-01-02 | 2014-04-02 | 2014-08-21 2013-01-02
zi)kal’ony Polsiie 2,06 3,50 3,86 3,80 4,05 4,89 137%
WIG 20 (pkt.) 2 626,21 2 375,67 2 412,37 2 430,72 2 473,45 2 449,87 -7%
WIG-Spoz. (pkt.) 3718,83 3 523,68 3 513,56 3 330,37 2 865,26 2 453,94 -34%

Kurs akcji spotki Makarony Polskie SA wzrdst o 137% w analizowanym okresie od 2 stycznia 2013 roku
do 21 sierpnia 2014 roku.

Dla poréwnania w analogicznym okresie subindeks gietdowy WIG-Spozywczy odnotowat spadek

0 34%, a indeks najwiekszych spétek gietdowych WIG20 stracit na wartosci 7%.

Czynnikami wptywajacymi na warto$¢ akcji Spdtki jest stata poprawa w zakresie rentownos$ci oraz

ptynnosci

restrukturyzacyjnych wdrozonych przez Zarzad spotki

finansowej

i kontynuowanych do chwili obecne;j.

Grupy Makarony Polskie bedaca wynikiem konsekwentnych dziatan
Makarony Polskie SA w 2012

roku
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1.2.1. Akcjonariusze posiadajacy ponad 5% glosOw na Walnym Zgromadzeniu

spotki Makarony Polskie SA

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5%

gtosdow w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki na dzien sporzadzenia sprawozdania

(zgodnie z posiadanymi informacjami):

Udzial% w liczbie

Udzial% Liczba glosow p
Akcjonariusz Liczba akcji w kapitale na Walnym_ g‘lﬁzfxnr:a
zakladowym Zgromadzeniu Zgromadzeniu
Agro-Technika SA 2 000 000 21.62% 2 000 000 21.62%
Elzbieta i Grzegorz Stomkowscy 1183 040 12.79% 1183 040 12.79%
PKO OFE 924 470 9.99% 924 470 9.99%
Marek Jutkiewicz, w tym: 1238 955 13.39% 1238 955 13.39%
'Tf’cg‘é;egfy’,’/f ggf"; o 900 000 9.73% 900 000 9.73%
- bezposrednio 338 955 3.66% 338 955 3.66%
Pozostali akcjonariusze 3903 606 42.21% 3903 606 42.21%
RAZEM 9 250 071 100.00% 9 250 071 100.00%

* Spotka T.G. BEWA Sp. z 0.0. jest podmiotem zaleznym od Pana Marka Jutkiewicza, ktdry zgodnie z posiadanymi przez Spotke
informacjami posiada 338.955 akcji spotki Makarony Polskie SA stanowigcych 3,66% kapitatu zaktadowego Spotki oraz 338.955
gtosow z tych akgji stanowigcych 3,66% ogdinej liczby gtosow Spotki;

W dniu 16 stycznia 2014 roku do Spétki wptynety zawiadomienia Pana Marka Jutkiewicza oraz spoftki

T.G. BEWA Sp. z 0.0. dot. zmian stanu posiadania akgcji spétki Makarony Polskie SA:

- T.G. ,Bewa” Sp. z 0.0. poinformowata, iz w wyniku nabycia w dniu 2 stycznia 2014 roku akcji
spdtki Makarony Polskie SA z siedzibg w Rzeszowie przekroczyta prég 5% ogdinej liczy gtoséw w
Spotce.

Jednoczesnie T. G. ,Bewa” Sp. z 0.0. poinformowata, ze:

1) do dnia 2 stycznia 2014 roku nie posiadata zadnych akcji Makarony Polskie S.A.

2) aktualnie posiada 900.000 akcji Makarony Polskie S.A. stanowigcych 9.72% kapitatu
zaktadowego Spétki oraz 900.000 gtoséw z tych akcji stanowigcych 9.72% ogdlnej liczby
gtosow Spotki;

3) podmioty zalezne od T. G. ,Bewa” Sp. z 0.0. nie posiadajg akcji Spotki;

4) T.G. ,BEWA” sp. z 0.0. nie zawarta i nie jest strong umowy z osobg trzecig, ktdrej
przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gtosu z akcji Spotki.

- Pan Marek Jutkiewicz poinformowat, ze w wyniku sprzedazy w dniu 2 stycznia 2014 roku czesci
posiadanych przez siebie akcji spotki Makarony Polskie S.A. z siedzibg w Rzeszowie zmniejszeniu
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ulegt dotychczasowy udziat w ogdlnej licznie gtoséw z akcji posiadanych przez niego
wyemitowanych przez spotke Makarony Polskie SA.

Jednoczesnie Pan Marek Jutkiewicz poinformowat, ze:

1) do dnia 2 stycznia 2014 roku tj. do dnia zmiany udziatu posiadat 1.238.955 gtoséw z tych
akacji stanowigcych 13.39% kapitatu zaktadowego Spdtki oraz 1.238.955 gtosow z tych
akgji stanowigcych 13,39% ogdlinej liczby glosdw Spotki;

2) aktualnie Pan Marek Jutkiewicz posiada 338.955 akcji Makarony Polskie SA stanowigcych
3,66% kapitatu zakladowego Spoétki oraz 338.955 gtosdw z tych akcji stanowigcych 3,66%
ogolnej liczby gtosow Spotki;

3) odnosnie podmiotu zaleznego posiadajacego akcje Spdtki - akcje Makarony Polskie SA
posiada spotka T.G. ,BEWA” Sp. z o0.0. z siedzibg w Piaskach wpisana do rejestru
przedsiebiorcow pod nr KRS 0000336805, ktdrej Pan Marek Jutkiewicz jest wiekszosciowym
udziatowcem;

4) Pan Marek Jutkiewicz nie zawart i nie jest strong umowy z osobg trzecig, ktorej

przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa gtosu z akcji Spotki.

Spotka nie posiada innych informacji, ktore wskazywatyby na zmiany w liczbie akcji, posiadanych

przez znaczgcych akcjonariuszy (posiadajgcych pakiety akcji powyzej 5%).

1.2.2. Stan posiadania akcji i udzialow spotek Grupy Makarony Polskie przez

osoby zarzadzajace i nadzorujace

Liczba i warto$¢ nominalna akcji Makarony Polskie SA oraz udziatéw w jednostkach Grupy Makarony
Polskie bedgca w posiadaniu Cztonkdéw Zarzadu na dzien sporzadzenia sprawozdania (zgodnie
z posiadanymi informacjami):

Akcje bedace w posiadaniu Cztonkow Zarzadu
na dzien sporzadzenia raportu za

ZARZAD I po6trocze 2014 roku I kwartat 2014 roku
liczba akcji warto$¢ nominalna liczba akcji warto$¢ nominalna
Zenon Danitowski 140 000 420 000 140 000 420 000

Zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami, w trakcie I potrocza 2014 roku i w okresie do dnia
publikacji niniejszego sprawozdania, nie zaszty zmiany w stanie posiadania akcji przez Prezesa

Zarzadu Makarony Polskie SA.
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Liczba i warto$¢ nominalna akgcji Makarony Polskie SA oraz udziatéw w jednostkach Grupy Makarony
Polskie bedaca w posiadaniu Cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien sporzadzenia sprawozdania (zgodnie

z posiadanymi informacjami):

Akcje bedace w posiadaniu Cztonkéw Rady Nadzorczej
na dzien sporzadzenia raportu za
RADA NADZORCZA I pétrocze 2014 roku I kwartat 2014 roku
liczba akcji wartos¢ nominalna liczba akcji wartos$¢ nominalna

Grzegorz Stomkowski* 1183 040 3549 120 1183 040 3549 120
Wiestaw Wasilewski 5000 15000 5000 15 000
Marek Rocki 0 0 0 0
Roman Sobiecki 0 0 0 0
Tomasz Jankowski 0 0 0 0

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

matzonki

Zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami, w trakcie I p6trocza 2014 roku i w okresie do dnia
publikacji niniejszego sprawozdania stan posiadania akgcji przez cztonkéw Rady Nadzorczej nie ulegt

Zmianie.

Osoby zarzadzajgce oraz nadzorujgce Makarony Polskie SA nie posiadajg udziatow w jednostkach

zaleznych Grupy Makarony Polskie.

1.3. SYTUACIA KADROWA GRUPY MAKARONY POLSKIE

1.3.1. Zmiany w skladzie Zarzadu i Rady Nadzorczej

Makarony Polskie SA

Wiadzami w spétce Makarony Polskie SA sg Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza i Zarzad.

Rada Nadzorcza Makarony Polskie SA

Od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 12 czerwca 2014 roku Rada Nadzorcza dziatata w sktadzie:
— Roman Sobiecki — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
— Grzegorz Stomkowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
— Tomasz Jankowski — Cztonek Rady Nadzorczej,
— Marek Rocki — Cztonek Rady Nadzorczej,

—  Wiestaw Wasilewski — Cztonek Rady Nadzorczej.

10
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W zwigzku z zakonczeniem V kadencji Rady Nadzorczej w dniu 12 czerwca 2014 roku Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Spotki powotato Rade Nadzorczg VI kadencji w skiadzie:

—  Tomasz Jankowski,

— Marek Rocki,

—  Grzegorz Stomkowski,

— Roman Sobiecki,

—  Wiestaw Wasilewski.

Od dnia 12 czerwca 2014 roku do chwili obecnej sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Zarzad Makarony Polskie SA

W okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania Zarzad Spoiki

dziata w skiadzie jednoosobowym, a w jego sktad wchodzi: Zenon Danitowski - Prezes Zarzadu.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania funkcje prokurentéw w Spotce petnia:
— Grazyna Kozielec — od dnia 31 maja 2012 roku,
— Beata Majewska-Karp — od dnia 31 maja 2012 roku,
— Adam Gtuszek — od dnia 4 marca 2013 roku,
—  Witold Zarek — od dnia 4 marca 2013 roku.

Udzielone prokury majg charakter tgczny — prokurent moze reprezentowac Spétke tylko wspétdziatajgc

tacznie z innym prokurentem lub cztonkiem Zarzadu

Stoczek Natura Sp. z o.0.

Wiadzami w spotce zaleznej Stoczek Natura Sp. z 0.0. sg Zgromadzenie Wspdinikow i Zarzad.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Zarzad Stoczek Natura Sp. z 0.0. funkcjonuje w sktadzie:
— Adam tawnik — Prezes Zarzadu,

— Magdalena Oleszczuk — Cztonek Zarzadu.

Funkcje Prokurenta w spotce petni:
— Alicja Hinz
Prokura ma charakter fgczny — prokurent moze reprezentowac Spétke tylko wspotdziatajgc facznie

z innym prokurentem lub cztonkiem Zarzadu.
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z dziatalnosci Grupy Makarony Polskie w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku

1.3.2. Struktura zatrudnienia w Grupie Makarony Polskie

W 2013 roku w Grupie Makarony Polskie wdrozony zostat program optymalizacji zatrudnienia poprzez
poprawe organizacji pracy (m.in. wdrozenie Lean Manufacturing w Zaktadzie Produkcyjnym
w Rzeszowie) oraz poprawe efektywnosci wykorzystania zasoboéw. Program ten zaktada stabilizacje
zatrudnienia na statych etatach na poziomie niezbednego minimum oraz uelastycznienie zatrudnienia

w zaktadach produkcyjnych poprzez uzaleznienie jego poziomu od zmian wielkosci produkcji.
Stan zatrudnienia w Grupie Makarony Polskie na dzien 30 czerwca 2014 roku wynidst 223 osoby
(vs. 310 0sdb na koniec I pdtrocza 2013 roku i 425 osob na koniec I pétrocza 2012 roku).

Zatrudnienie wg stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku
w Grupie Makarony Polskie
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Struktura zatrudnienia pracownikow Grupy Makarony Polskie na dzien 30 czerwca 2014 roku

wg kryterium wieku i ptci przedstawiata sie nastepujgco:
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Poétroczne sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Grupy Makarony Polskie w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku

1.4. STRUKTURA SPRZEDAZY GRUPY MAKARONY POLSKIE — SEGMENTY OPERACYJNE

W pierwszym pdtroczu 2014 roku Grupa Makarony Polskie zakoniczyla pierwszy etap optymalizacji
portfela swoich marek, ktory do tej pory byt dosS¢ rozbudowany, a fakt ten przyczyniat sie
do rozproszenia potencjatu sprzedazowego poszczegdinych branddw. Realizacja pierwszego etapu
optymalizacji polegata na ograniczeniu ilosci marek do pieciu branddéw oraz likwidacji indeksow

o niskiej rotacji.

ASORTYMENT PRODUKTOW MARKOWYCH OFEROWANYCH PRZEZ GRUPE W I POtROCZU 2014 ROKU

OBEJMOWAL:

= MAKARONY:
MAKARONY POLSKIE — jest to marka dedykowana konsumentom cenigcym dobrg, polska jakosc
w rozsadnej cenie. Portfolio marki obejmuje tradycyjne makarony jajeczne (walcowane) oraz
makarony ttoczone, wyprodukowane z pszenicy zwyczajnej, pozyskiwanej od polskich,
kwalifikowanych dostawcow. Naszg ambicjg jest réwniez, aby nowy kluczowy brand stat sie
narzedziem do uporzadkowania rozdrobnionej obecnie pdtki Sredniej, umiejscowionej tuz
ponizej lidera iproba przejecia udziatow, ktore obecnie posiadajg bardzo liczni drobni
producenci. Nasza nowa marka ma przed sobg duze perspektywy, co ma potwierdzenie
w satysfakcjonujgcych i dynamicznych wynikach rynkowych. Na kanwie tego sukcesu

planujemy zwiekszy¢ dotychczasowq $rednig miesieczng sprzedaz z 200 do 500 ton.

SORENTI - marka stworzona z myslg o smakoszach wtoskiej kuchni w ramach ktérej oferowane
jest 12 rodzajow makarondw. Produkty produkowane sg w 100% z maki pochodzacej
z przemiatu twardoziarnistej pszenicy durum o najwyzszej jakosci, ktéra gwarantuje,
ze makaron nie rozgotowuje sie i pozostaje al dente. Na rynku krajowym marka Sorenti
charakteryzuje sie dos¢ wysokg $wiadomoscia, a naszg przewagag w intensyfikujgcym swoje
dziatania otoczeniu konkurencyjnym, jest bardziej przystepna cena produktéw. Marka
Sorenti stanowi jednoczesnie bardzo atrakcyjny towar eksportowy z duzym potencjatem
rozwoju i dalszej internacjonalizacji. W 2013 roku marka Sorenti osiggneta satysfakcjonujacy
poziom eksportu na rynki wschodnie, w tym takze Chiny. W drugim poétroczu 2014 roku

planujemy dalsza dywersyfikacje geograficzng w zakresie eksportu makaronéw Sorenti.

=  PRZETWORY MIESNO-WARZYWNE
W pierwszym potroczu 2014 roku asortyment w zakresie przetwordw miesno-warzywnych
obejmowat dania gotowe oraz smalce pod markami Stoczek i Meska Rzecz. Nasze dania gotowe —

klasyczne obiady kuchni polskiej - taczg w sobie domowy smak z wygoda i szybkoscig ich
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przygotowania, co sprawia, ze doskonale wpisujg sie one w najbardziej aktualne trendy na rynku
produktéw spozywczych. Jednoczesnie, w przeciwienstwie do bezposrednich konkurentéw w tej
kategorii i lideréw rynkowych — nasze dania gotowe w stoikach odnotowaty 32% wzrost udziatu
wolumenowego i ponad 11% udziatu warto$ciowego rok do roku (MAT AM 2013 vs. MAT AM 2014).
Zrédtem tego sukcesu jest wprowadzenie w 2013 roku nowej linii dan gotowych pod marka ,Meska
Rzecz”. Jest to marka dedykowana do szerokiego grona konsumentow tej kategorii spozywczej -
mezczyzn, specjalnie doprawiona pod meski gust, a przede wszystkim konkurujgca na poétce swojg
bardzo przystepng cena.

W pierwszym poétroczu 2014 roku dalej rosto znaczenie eksportowe naszych smalcdéw, co pozwala
na jeszcze bardziej optymistyczne zatozenia w tym zakresie na kolejne podtrocze, zwiaszcza
ze podobny trend zauwazamy na rynku krajowym.

Jednoczesnie, w ramach procesow optymalizacyjnych portfolio podjeto dziatania zmierzajgce
do finalizacji regionalizacji marek Stoczek, co do korica roku 2014 ma miec realne odzwierciedlenie

w zmniejszeniu kosztow dystrybucji produktow i zwiekszeniu poziomu dystrybucji wazonej.

=  PRZETWORY WARZYWNE

W pierwszym potroczu 2014 roku asortyment w zakresie przetwordw warzywnych obejmowat
gtéwnie satatki i marynaty pod marka Tenczynek — tradycyjne dodatki warzywne uatrakcyjniajace
i urozmaicajgce dania, zaréwno na zimno, jak i na gorgco. Z koricem pierwszego poétrocza podjelismy
rowniez decyzje o przywrdceniu produkcji niektdrych produktow z tej kategorii, np. ogorka

konserwowego.

= PRZETWORY OWOCOWE

W pierwszym pétroczu 2014 roku asortyment w zakresie przetwordw owocowych obejmowat dzemy
i powidfa (Stoczek i Tenczynek) oraz syropy (Tenczynek) — produkowane z zachowaniem najwyzszej
jakosci, bez sztucznych barwnikdw i konserwantéw. Poniewaz na potce Sredniej rynek dzemodw
niskostodzonych osiggnat wyraznie punkt nasycenia oraz obserwowana jest tendencja powrotu
do tradycyjnych dzemoéw wysokostodzonych, Grupa postanowita odpowiedzie¢c na te potrzebe
rynkowg wdrazajgc strategie obecnosci w asortymencie takich wtasnie produktéw. Do konca 2014
roku w portfolio Grupy pojawi sie petna oferta najpopularniejszych smakow dzemow
wysokostodzonych. Przetwory owocowe Grupy cieszg sie rowniez duzym powodzeniem na rynkach
eksportowych, zaréwno wschodnich, jak i zachodnich, a do konca 2014 roku w przewidywane jest

zawarcie kolejnych kontraktéw w tym zakresie.

ASORTYMENT PRODUKTOW PRIVATE LABEL:
Grupa Makarony Polskie jest wiodgcym dostawcg w sektorze private label makarondéw walcowanych
i ttoczonych oraz liczacym sie producentem przetworéow miesnych, warzywnych i owocowych.

W pierwszym potroczu 2014 roku kontynuowano wspédtprace z kluczowymi odbiorcami i prowadzono
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dziatania w kierunku nowych pozyskania kontrahentow. W zakresie produktéw niebrandowych
pierwsze poOtrocze 2014 roku przyniosto dalsze sukcesy w kategorii makaronéw (gtownie
petnoziarnistych), przetworow owocowych i warzywnych, oraz przetwordw miesnych - Grupa
rozwineta swdj asortyment o kolejne przetwory miesne w stoikach, takie jak golonki, tuszonki
i kietbasy.

1.4.1. Przychody ze sprzedazy z podzialem na grupy produktowe

Przychody ze sprzedazy Grupy Makarony Polskie w I pdtroczu 2014 roku wyniosty 58,2 min zt i byly
0 8,0 min zt nizsze w stosunku do analogicznego okresu 2013 roku. Spadek przychodéw ze sprzedazy
odnotowany w I pdtroczu 2014 roku wynikat m.in. z realizacji jednorazowego kontraktu dla Agencji
Rynku Rolnego w roku 2013 i rezygnacji Grupy z realizacji nisko rentownego kontraktu na dostawy
produktow makaronowych do jednej z zagranicznych sieci handlowych (po I kwartale 2013 roku),
co bezposrednio wpisuje sie w strategie poprawy rentownosci Grupy Makarony Polskie wdrozong przez
Zarzad Spotki.

W I pdtroczu 2014 roku Grupa Makarony Polskie realizowata sprzedaz wedtug nastepujgcych grup

produktowych, osiggajac z tego tytutu nastepujace przychody:

W tys. Za okres od 01.01 do Za okres od 01.01 do

30.06.2014 30.06.2013
Makarony 46 526 51 266
Przetwory miesno-warzywne 5548 3645
Przetwory warzywne 1891 1 649
Przetwory owocowe 2 696 6 796
Pozostate 1497 2778
Razem 58 158 66 134

W I pdtroczu 2014 roku sprzedaz w kategorii makaronéw byta nizsza o 4,7 min zt tj. 9% w stosunku
do I pdtrocza 2013 roku. Spadek byt wynikiem rezygnacji w I kwartale 2013 roku z eksportu
makaronéw do krajow Europy Srodkowej za poérednictwem jednej z najwiekszych sieci handlowych,
poniewaz kontrakt ten byt na progu rentownosci. Na niekorzy$¢ strony przychodowej w kategorii
makarondw wplyw miata réwniez zmiana na rynku cen surowca co wymusito na producentach
skorygowanie (obnizenie) cen.

Grupa zanotowata wzrost ilosciowej sprzedazy w kategorii makaronéw o ponad 1% r/r, do ponad
16,3 tys. ton w I potroczu 2014 roku. Przyrost ten jest konsekwencjg procesu przebudowy portfolio
produktéw makaronowych, w tym budowy od podstaw brandu Makarony Polskie.

Sprzedaz przetworow miesno—warzywnych wzrosta w tym samym okresie o okoto 1,9 min zt do kwoty

5,5 min zt. Tak wysoka dynamika sprzedazy w tej grupie produktowej ma swoje podtoze we wzroscie
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sprzedazy dan gotowych w marce Stoczek Meska Rzecz (1,5 min zt w I pétroczu 2014 roku vs. 0,9 min
zt w I pbtroczu 2013 roku) oraz w pozyskaniu i realizacji kilku kontraktéw na produkcje produktéw pod
markami sieciowymi. W kolejnych okresach planowany jest dalszy wzrost w tej kategorii.

Grupa utrzymata wzrost sprzedazy w kategorii przetwordw warzywnych (+14% vs. I podtrocze
2013 roku). W kolejnych okresach Grupa planuje dalszy dynamiczny wzrost w tej kategorii, za sprawa
produktéw wolumenowych z nowych zbioréw np. ogdrka konserwowego.

Spadek przychoddw ze sprzedazy w segmencie przetworow owocowych odnotowany w I potroczu
2014 roku wynikat z realizacji jednorazowego kontraktu dla Agencji Rynku Rolnego w I kwartale 2013

roku (4,4 min zt), po wylaczeniu w/w kontraktu sprzedaz w kategorii wzrosta o 13% tj. 0,3 min zt.

1.4.2. Przychody ze sprzedazy z podzialem na rynki zbytu

Rynki zbytu Grupy Makarony Polskie mozna podzieli¢ na rynek krajowy (obejmujgcy handel
tradycyjny, handel nowoczesny oraz B2B i instytucje) oraz eksport (w tym sprzedaz przez posrednikow
krajowych). W I pétroczu 2014 roku warto$¢ sprzedazy wyniosta 56,2 min zt na rynku krajowym
i2,0min zt w eksporcie. W I pdtroczu 2013 roku wielkosci te wyniosty odpowiednio 61,1 min z

i 5,0 min zt (w tej wielko$ci eksport byt realizowany gtéwnie za posrednictwem sieci handlowych).

Struktura sprzedazy Grupy Makarony Polskie

- rynki zbytu
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RYNEK KRAJOWY:

W rynku krajowym Grupa Makarony Polskie realizuje sprzedaz poprzez nastepujgce kanaty dystrybuciji:

= Handel nowoczesny
Handel nowoczesny jest najwiekszym pod wzgledem sprzedazy kanatem dystrybucji Grupy,
obejmujacym dostawy do ponad 30 najwiekszych sieci handlowych dziatajgcych na rynku
polskim. Sprzedaz w kanale dystrybucji handlu nowoczesnego w I pdtroczu 2014 roku wyniosta
ok. 38,1 min zt i byta wyzsza 0 1,7 min zt (tj. 5%) w stosunku do I pdtrocza 2013 roku.
Grupa sprzedaje produkty zaréwno w segmencie artykutdbw markowych, jak i private label.
Do wzrostu wartosci sprzedazy produktow brandowych w handlu nowoczesnym przyczynit sie
dobry odbiér rynkowy nowej marki Makarony Polskie, rozszerzenie wspotpracy
z dotychczasowymi klientami i zoptymalizowanie asortymentu u poszczegdinych odbiorcow,
przeprowadzenie licznych akgcji in-out, a takze poprawa efektywnosci zarzadzania budzetami
marketingowymi.
Wzrost wartosci sprzedazy produktdw niebrandowych w handlu nowoczesnym jest efektem
utrzymywania wysokiej jakosci i konkurencyjnosci naszych produktdw oraz duzej elastycznosci
i wiarygodnosci Spotki jako producenta.
Waznym aspektem jest rozszerzenie sprzedazy do nowych i obecnych odbiorcow w nowych
segmentach produktowych, np. makarony razowe i przetwory warzywne - satatki. W II pdtroczu
2014 zaplanowane zostato rozszerzenie gtdwnego brandu o produkty innowacyjno-prozdrowotne

oraz inne z zgodne z oczekiwaniami konsumentéw.

= Handel tradycyjny

Kanat handlu tradycyjnego obejmuje sprzedaz poprzez dystrybutoréw, z ktérymi Grupa zawarta
umowy w zakresie dystrybucji do punktéw detalicznych oraz sprzedaz bezposrednio do lokalnych
sieci handlowych. Sprzedaz w kanale handlu tradycyjnego w I pdtroczu 2014 roku wyniosta
ok. 9,9 min zt i byta nizsza o0 1,5 min zt (tj. -14%) w stosunku do I p6trocza 2013 roku.

Spadek przychodow w tym kanale dystrybucji jest wynikiem zmian zachodzacych w obrebie
handlu tradycyjnego, polegajacych na konsolidacji odbiorcdw oraz zmian w wewnetrznej
klasyfikacji odbiorcow przez Grupe - przesuniecie nowych podmiotdw do obstugi przez kanat
handlu nowoczesnego.

W II pétroczu 2014 roku Grupa planuje nawigzanie wspOtpracy z duzymi krajowymi
dystrybutorami, ktérych pozyskanie bedzie mozliwe poprzez rozszerzenie oferty produktowej

m.in. o produkty innowacyjno-prozdrowotne w brandzie Makarony Polskie.

= B2Bi Instytucje
Sprzedaz w kanale dystrybucji B2B i instytucje w I potroczu 2014 roku wyniosta ok. 8,1 min z
i byta nizsza 05,1 min zt (tj. 39%) w stosunku do I pdtrocza 2013 roku. Gtdwng przyczyna
spadku byfa realizacja w I kwartale 2013 roku jednorazowego kontraktu na dostawe dzemdw dla

Agencji Rynku Rolnego.
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W ramach kanatu B2B Grupa rozwija sprzedaz makarondw i pdtproduktéw - nadzienia stodkie,
farsze stone - dla przemystu piekarniczego i cukierniczego. Nasze nadzienia z powodzeniem
funkcjonujg juz na rynku, a firma wcigz pracuje nad pozyskaniem nowych perspektywicznych
odbiorcdw. Prowadzone s3g dziatania majgce na celu rozwdj, indywidualizowanie oferty
i zwiekszenie naszej konkurencyjnosci. Na II potrocze 2014 roku Spotka Stoczek Natura Sp. z o.o.
ma podpisane kontrakty, ktdére pozwolg na petniejsze wykorzystanie jej potencjatu produkcyjnego

w zakresie kooperacji ustugowego konfekcjonowania produktow.

RYNEK ZAGRANICZNY:

Sprzedaz eksportowa Grupy w I pdtroczu 2014 roku wyniosta ok. 2,0 min zt. Byt to wynik nizszy niz
w I pétroczu 2013 roku, ale w wiekszosci zrealizowany wtasnymi sitami handlowymi w przeciwienstwie
do roku poprzedniego kiedy to eksport byt realizowany gtéwnie za posrednictwem wielkich sieci
handlowych. Grupa zdecydowata sie na ten krok, jako strategie dtugoterminowa, ze wzgledu na chec
nawigzania trwatych, bezposrednich relacji z finalnymi odbiorcami co pozytywnie przektada sie
na poziom realizowanej marzy.

Sprzedaz na rynkach zagranicznych budowana jest w oparciu o eksport produktow markowych, ktore
charakteryzujg sie wyzszg marzowoscig oraz budujg globalny charakter firmy. W rozwoju dziatalnosci
spotki Grupy starajg sie wykorzystywac sprzyjajgce trendy rynkowe, polegajace na dobrej opinii
o polskiej zywnosci, trend na ,zywno$c¢ etniczng” i coraz wieksze spoteczne zaangazowanie Srodowisk
polonijnych

Grupa Makarony Polskie dziata na nastepujacych rynkach europejskich: Austria, Francja, Irlandia,
Litwa totwa, Niemcy Rosja, Wielka Brytania, Ukraina oraz dalekowschodnich: Singapur, Wietnam i
Chiny. Pierwsze pdtrocze 2014 okazato sie trudnym wyzwaniem na rynkach Ukrainy i Rosji ze wzgledu

na niestabilng sytuacje polityczng i ekonomiczna.

Spotka Makarony Polskie jest w trakcie realizacji projektu dotowanego ze Srodkow Unii Europejskiej
w kwocie ponad 0,4 min zt na wsparcie dziatan eksportowych. Dzieki tym $rodkom Grupa moze
znacznie obnizy¢ koszty uczestnictwa w réznego rodzaju imprezach branzowych, w tym targach

o0 istotnym znaczeniu dla promocji eksportu.

ISTOTNY ODBIORCA:

W I pétroczu 2014 roku Grupa kontynuowata proces dywersyfikacji odbiorcéw. Tylko jeden odbiorca
przekroczyt prog 10% udziatu w skonsolidowanych przychodach ze sprzedazy (tacznie produktow
brandowych i private label). Byta to spdtka Jeronimo Martins Dystrybucja Sp. z 0.0. z udziatem ponad
34% (ok. 19,9 min zt sprzedazy). Wspotpraca z siecig Biedronka odbywa sie na zasadach partnerskich
i jest korzystna dla Grupy Makarony Polskie. Spétki Makarony Polskie SA i Stoczek Natura Sp. z o.o.
nie posiadajg zadnych formalnych powigzan z wyzej wymienionym podmiotem, poza kontaktami

handlowymi.
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1.4.3. Przychody ze sprzedazy z podzialem na marki wlasne i obce

Struktura sprzedazy produktow i Struktura sprzedazy produktow i
towarow - grupy marek - | pétrocze towarow - grupy marek - | pétrocze
2014 2013

9%  57% 8%

0% v

W Marki wiasne  B2B Kk Instytucje M Private label ™ Marki wiasne  B2B k Instytucje M Private label

Zmiany w strukturze sprzedazy I potrocza 2014 roku w poréwnaniu do I pdtrocza 2013 roku wynikajg
przede wszystkim z realizacji w I kwartale 2013 roku jednorazowego kontraktu na dostawe dzemow
dla Agencji Rynku Rolnego (ARR). W I pétroczu 2014 roku cze$¢ udziatow w strukturze sprzedazy,
ktdérg w roku poprzednim zajmowat kontrakt z ARR przejat w duzej mierze sektor private label.
Jednoczesnie wzrosty odnotowaty zaréwno rozwijajacy sie sektor B2B i Instytucji, jak i sektor marek
wiasnych. Grupa planuje dalsze konsekwentne zwiekszanie udziatu sprzedazy produktéw markowych
z uwagi na fakt, ze na sprzedazy tych produktow osigga wiekszg rentownosS¢ sprzedazy, anizeli w

sprzedazy produktow pod markami obcymi (zaréwno w kanale handlu tradycyjnego jak i handlu

nowoczesnego).
Struktura sprzedazy w segmencie Struktura sprzedazy w segmencie
marek wiasnych - | pétroczu 2014r. marek wiasnych - | pétroczu 2013r.

8% 5% 4%
] 17%.

4% 15%
M Abak & Makarony Polskie m Abak # Makarony Polskie
a Sorenti & Staropolski a Sorenti & Staropolski
Stoczek I Stoczek Meska Rzecz Stoczek 1 Stoczek Meska Rzecz
" Tenczynek Pozostate " Tenczynek Pozostate
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W strategii rozwoju brandéw realizowana jest polityka redukcji ilosci i umacniania perspektywicznych
marek. Stoczek i Tenczynek bedg regionalizowane, za$ brandy ekonomiczne Famil-Jada i Solare
znajdg sie pod obserwacjg i w sytuacji niesatysfakcjonujgcego rozwoju zostanie podjeta decyzja o
odstgpieniu od ich produkgcji. Udziat kluczowego brandu Makarony Polskie na poziomie 24% w
strukturze sprzedazy produktéow brandowych w I pdétroczu 2014 roku to ewidentny przykfad dobrze
opracowanej strategii konsolidacyjnej portfela, ktéra pozwala wigzac z nig duze nadzieje w kolejnych

okresach.

Udziat marki Sorenti utrzymuje sie na podobnym poziomie rok do roku, co wskazuje na fakt, ze marka
ta ma ugruntowang pozycje w swoim segmencie rynku. Pojawienie sie pod koniec drugiego potrocza
2013 roku i na poczatku 2014 roku silnych konkurentdw nie zagrozito jej, cho¢ miato wplyw na
spowolnienie dynamiki wzrostu. W I pétroczu 2014 roku zostaty sfinalizowane prace nad optymalizacjg
kosztow wytworzenia produktow w tym asortymencie, polegajgce na obnizeniu kosztéw opakowan
jednostkowych i zbiorczych, co pozwolito na poprawe atrakcyjnoSci poziomu pozycjonowania
cenowego dla konsumenta finalnego.

Udziat marki Stoczek w strukturze sprzedazy wzrdst dzieki przeprowadzonej optymalizacji portfolio,
co umozliwito koncentracje sit dystrybucyjno-sprzedazowych na gtéwnym asortymencie w postaci dan
gotowych, cieszacych sie duzym powodzeniem na rynku, wbrew ogdlnej tendencji spadkowej tej
kategorii. Do konca 2014 roku planowane jest dalsze umacnianie tego brandu. Marka Tenczynek
utrzymuje sie na podobnym poziomie rok do roku. Zwigzane jest to z faktem, iz kategoria przetwordw
owocowych i warzywnych, na ktorych opiera sie ten brand wykazata sie w ostatnim czasie staba
dynamika. W celu umocnienia pozycji marki w strukturze sprzedazy z koncem I pdétrocza 2014 roku
zostaty podjete dziatania optymalizacyjne, zmierzajgce do stworzenia oferty asortymentowej zgodnej
z najnowszymi trendami rynkowymi.

Udziaty marki Meska Rzecz w strukturze sprzedazy stale rosng. Trafne rozpoznanie grupy docelowej
oraz jej potrzeb w zakresie dan gotowych stanowi zrddto tego sukcesu i pozwala planowac kolejne

wzrosty udziatu marki w II potowie 2014 roku i kolejnych okresach.
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2. WYNIKI FINANSOWE GRUPY MAKARONY POLSKIE

2.1. ZASADY SPORZADZANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono w oparciu o Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejskg (UE) oraz zgodnie
z wymogami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezagcych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych
(Dz.U. z 2009 r., nr 33, poz. 259).

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kosztu
historycznego, z wyjatkiem wyceny do wartosci godziwej niektdrych aktywdw, tj. skfadnikéw majagtku
nabytych w ramach transakcji zakupu aktywow od spotki Gardenau Sp. z o0.0., skladnikdw majatku
nabytych w ramach transakgcji zakupu spétki Stoczek Natura Sp. z 0.0., w tym powstatej w ramach
transakcji wartosci firmy, sktadnikdw majatku nabytych w ramach transakcji zakupu Abak Sp. z o.o.

oraz gruntdw inwestycyjnych.

Jednostka dominujgca - Makarony Polskie SA oraz jednostka zalezna - Stoczek Natura Sp. z o.0.
sporzadzajg sprawozdania finansowe wg MSSF.

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

Czas trwania dziatalnosci poszczegdinych jednostek wchodzacych w skfad Grupy jest nieograniczony.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Makarony Polskie zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej spotek Grupy, w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci
i w nie zmniejszonym istotnie zakresie. Grupa nie prowadzita dziatalnosci, ktéra zostata zaniechana
w okresie I potrocza 2014 roku.

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek sporzadzone zostaly za ten sam okres sprawozdawczy,
przy zastosowaniu spdjnych zasad rachunkowosci. Rokiem obrotowym spétek Grupy jest rok

kalendarzowy.

Wybrane dane finansowe w EUR zostaty przedstawione zgodnie z §90 ust.1 pkt 1 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku:
— pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej zostaty przeliczone wedtug $redniego kursu
ogtoszonego przez NBP obowigzujgcego na dzien bilansowy 30 czerwca 2014 roku 1 EUR=
4,1609 zt; 31 grudnia 2013 roku 1 EUR = 4,1472 z
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— pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych
zostaly przeliczone wedtug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng Srednich kursow
ustalonych przez NBP obowigzujacych na ostatni dzien kazdego miesigca I pdétrocza 2014

roku = 4,1784 zt oraz na koniec kazdego miesigca I potrocza 2013 roku = 4,2140 zi.

2.2. WYKAZ JEDNOSTEK OBJETYCH SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM FINANSOWYM
ZA I POLROCZE 2014 ROKU

Stoczek Natura Sp. z o0.0. z siedzibg w Stoczku tukowskim

Charakter powigzania na dzien 30 czerwca 2014 roku spotka zalezna bezposrednio
Metoda konsolidacji petna

Data objecia kontroli/wywierania znacznego wptywu 1 czerwca 2007

% posiadanego kapitatu na dzien 30 czerwca 2014 roku 100%

Stoczek Natura Sp. z 0.0. jest jednostkg kontrolowang przez Makarony Polskie SA.
Spotka Makarony Polskie SA posiada, bezposrednio i posrednio, zdolno$¢ do kierowania politykg
finansowq i operacyjng spotki Stoczek Natura Sp. z 0.0. w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych

Z jej dziatalnosci.

2.3. CHARAKTERYSTYKA PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH

SPOLKI I GRUPY MAKARONY POLSKIE

2.3.1. Skrécone skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw oraz
struktura aktywow i pasywow skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji

finansowej Grupy Makarony Polskie

Grupa Makarony Polskie (w tys. z}) 013'8.]6'(2:210412 023;:?21031;
Przychody netto ze sprzedazy 58 158 66 134
Przychody netto ze sprzedazy produktéw i ustug 56 112 62 422
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 2 046 3712
Koszt wiasny 44 951 53 221
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug 43 207 49 996
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatdw 1744 3225
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 13 207 12913
Koszty sprzedazy 7 689 8 816
Koszty ogdlnego zarzadu 2152 2127
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Pozostate przychody 462 421
Pozostate koszty 104 294
Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej 3724 2097
Przychody finansowe 200 248
Koszty finansowe 1154 1475
Zysk brutto 2770 871
Podatek dochodowy- czes$¢ biezaca 0 0
Podatek dochodowy- cze$¢ odroczona 957 -28
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 1813 899

Wartos¢ skonsolidowanych przychodéw w I pdtroczu 2014 roku wyniosta 58,2 min zt i byta nizsza
0 12% w stosunku do I pdtrocza 2013 roku. Jednoczesnie koszt sprzedanych produktéw ustug,
towaréw i materiatéw w I potroczu 2014 roku wynidst ok. 45,0 min zt (spadek o ok. 16%). Wyzsza
dynamika spadku kosztéw w porédwnaniu do spadku przychodéw wynikata w gtéwnej mierze
z przeprowadzonej restrukturyzacji zatrudnienia i rezygnacji z kontraktdw o najnizszej rentownosci.

W konsekwencji wygenerowany w I pdtroczu 2014 roku wynik brutto ze sprzedazy jest o ponad 2%
wyzszy od wyniku wygenerowanego w I pdtroczu 2013 roku. Rentowno$¢ sprzedazy mierzona
na poziomie wyniku brutto ze sprzedazy osiggneta 22,7% w stosunku do 19,4% w I pdtroczu 2013
roku.

Grupa nadal kontynuuje strategie optymalizacji kosztow sprzedazy (spadek o ok. 13% vs. I pétrocze
2013 roku) oraz obniza koszty zakupu surowcéw i materiatéw do produkgii.

Wynik na dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) w I pdtroczu 2014 roku wynidst 3,7 min zt w poréwnaniu do
2,1 min zt w I pétroczu 2013 roku, co oznacza wzrost o ok. 78%. Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej
wyniosta 6,4% w stosunku do 3,0% w I potroczu 2013 roku.

Zysk netto w I pdtroczu 2014 roku wynidst 1,8 min zt w stosunku do 0,9 min zt w I pétroczu 2013
roku co oznacza wzrost o ok. 102%. W konsekwencji rentownos$¢ sprzedazy liczona na poziomie zysku

netto wyniosta 3,1% (1,2% za I pdtrocze 2013 roku).

AKTYWA (w tys. zi) 30 czerwca 2014 roku | 31 grudnia 2013 roku
AKTYWA TRWALE 86 958 88 895
Rzeczowe aktywa trwate 69 117 70 732
Nieruchomosci inwestycyjne 1273 1273
Wartos¢ firmy 5946 5946
Inne wartosci niematerialne 10 210 10 350
Pozostate aktywa- dtugoterminowe 0 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 236 440
Pozostate aktywa- dtugoterminowe 176 154
AKTYWA OBROTOWE 30 449 35 002
Zapasy 13 312 16 886
Naleznosci krétkoterminowe 15770 16 570
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 0 0
Udzielone pozyczki 150 0

23



Poétroczne sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Grupy Makarony Polskie w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1050 1285
Pozostate aktywa - krotkoterminowe 167 261
AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO ZBYCIA 0 0
SUMA AKTYWOW 117 407 123 897
PASYWA (w tys. zi) 30 czerwca 2014 roku | 31 grudnia 2013 roku
KAPITAL WEASNY 65 160 63 401
Kapitat podstawowy 27 750 27 750
Pozostate kapitaty 35 064 32 539
Zyski/straty zatrzymane (zysk/strata z lat ubiegtych) 533 212
Zysk netto 1813 2 900
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 24 347 25 577
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 753 0
Dtugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 14 945 16 656
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne

(dtugoterminowe) 210 21
Przychody przysztych okresow 8 381 8 594
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 58 76
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 27 900 34919
Krétkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 9738 10 996
Krotkoterminowe zobowigzania finansowe 157 198
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 17 279 23 089
Przychody przysztych okresow 513 559
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne

(krotkoterminowe) 63 77
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 150 0
ZOBOWIAZANIA OGOLEM 52 247 60 496
SUMA PASYWOW 117 407 123 897

Na dzien 30 czerwca 2014 roku warto$¢ aktywow trwatych wynosita ok. 87,0 min zt (74% aktywow
ogdtem) w poréwnaniu do stanu 88,9 min zt na koniec 2013 roku (spadek o 2,2% vs. koniec 2013
roku). Gtowna zmiana w ramach aktywow trwatych byta spowodowana amortyzacjg, ktora
w I p6troczu 2014 roku wyniosta 2,0 min zt.

Aktywa obrotowe wynosity na dzien 30 czerwca 2014 roku ponad 30,4 min zt i w pordéwnaniu
do korica 2013 roku, kiedy wynosity 35,0 min zt, zmniejszyty sie o 13%. Najwiekszy wptyw na zmiane
w aktywach obrotowych miat spadek zapaséw o ok. 3,5 min z, tj. o ponad 21% w stosunku do korica
2013 roku i naleznosci o ok. 0,8 min zt tj. blisko 5% w stosunku do korica 2013 roku.

Kapitat wtasny na dzien bilansowy wynosit ok. 65,2 min zt, stanowigc ponad 55% wartosci pasywow
i zwiekszyt sie 0 2,8% w pordéwnaniu do wartosci 63,4 min zt na koniec 2013 roku. Gtéwna zmiana
spowodowana byta przez skonsolidowany zysk za I potrocze 2014 roku w wysokosci 1,8 min zt,
Zobowigzania dtugoterminowe wynosity 24,3 min zt i spadty o 4,8% (z 25,6 min zi) w poréwnaniu
na koniec 2013 kredytow

dtugoterminowych do zobowigzan krotkoterminowych w zwigzku z wymagalnoscig rat w okresie

do stanu roku, gtéwnie z powodu przeklasyfikowania czesci

ponizej jednego roku od dnia bilansowego.
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Zobowigzania krotkoterminowe wynosity 27,9 min zt na dzien 30 czerwca 2014 roku i zmniejszyly sie
w pordéwnaniu do stanu na koniec 2013 roku wynoszacego 34,9 min zt. Wynikato to gtdwnie
ze zmniejszenia wartosci kredytéw krotkoterminowych (spadek o ok. 1,3 min z, tj. 11%) oraz
zmniejszenia warto$ci pozycji pozostate zobowigzania (spadek o ok. 5,8 min z, tj. 25%).

Spadek zobowigzan kredytowych (o 3,0 min zt w stosunku do konca 2013 roku) przy réwnolegtym
zmniejszeniu zobowigzan wobec kontrahentéw obrazuje znaczng poprawe w zakresie zdolnosci
do regulowania zobowigzan co jest wynikiem m.in. cigglego procesu wzrostu rentownosci Grupy
Makarony Polskie.

W pasywach ujeto wycene transakcji instrumentu zabezpieczajgcego przed ryzykiem stop
procentowych  (IRS), zawartg w zwigzku zabezpieczeniem przeptywow  pienieznych

dla dtugoterminowej umowy kredytowej zawartej z bankiem BZ WBK SA.

2.3.2. Skrocone jednostkowe sprawozdanie z catkowitych dochodow oraz
struktura aktywow i pasywow jednostkowego sprawozdania z sytuacji

finansowej spotki Makarony Polskie SA

Makarony Polskie (w tys. zi) 013:3;:?21641; 013'8_]62?21031;
Przychody netto ze sprzedazy 55 765 65 994
Przychody netto ze sprzedazy produktdw i ustug 47 275 50 694
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow 8 490 15 300
Koszt wiasny 43 355 54 221
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug 35 857 40 060
Warto$¢ sprzedanych towarow i materiatow 7 498 14 161
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 12410 11773
Koszty sprzedazy 7 489 8 404
Koszty ogdlnego zarzadu 1729 1722
Pozostate przychody 301 319
Pozostate koszty 93 223
Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej 3400 1742
Przychody finansowe 383 263
Koszty finansowe 1129 1210
Zysk brutto 2654 795
Podatek dochodowy- cze$¢ biezaca 0 0
Podatek dochodowy- cze$¢ odroczona 839 37
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 1815 758

Wartos¢ przychodow w I potroczu 2014 roku wyniosta 55,8 min zt i byta nizsza o ok. 16% w stosunku
do I pdtrocza 2013 roku. Jednoczesnie koszt sprzedanych produktéw ustug, towaréw i materiatow

w I pétroczu 2014 roku wyniost ok. 43,4 min zt (spadek o ok. 20%). WyZzsza dynamika spadku
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kosztdbw w pordwnaniu do spadku przychoddw, wynikata w gtdwnej mierze z przeprowadzonej
restrukturyzacji zatrudnienia i rezygnacji z kontraktéw o najnizszej rentownosci.

W konsekwencji wygenerowany w I pdtroczu 2014 roku wynik brutto ze sprzedazy jest o ponad 5%
wyzszy od wyniku wygenerowanego w I potroczu 2013 roku. RentownosS¢ sprzedazy mierzona na
poziomie wyniku brutto ze sprzedazy osiggneta 22,3% w stosunku do 17,8% w I pdtroczu 2013 roku.
Grupa nadal kontynuuje strategie optymalizacji kosztéw sprzedazy (spadek o ok. 11% vs. I pdtrocze
2013 roku) oraz obniza koszty zakupu surowcow i materiatdw do produkcji.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) w I pdtroczu 2014 roku wynidst 3,4 min zt w poréwnaniu
do 1,7 min zt w I potroczu 2013 roku, co oznacza wzrost o ok. 95%. Rentownos$¢ dziatalnosci
operacyjnej wyniosta 6,1% w stosunku do 2,6% w I pdtroczu 2013.

Zysk netto w I pétroczu 2014 wyniost 1,8 min zt w stosunku do 0,8 min zt w I pdtroczu 2013 roku

co oznacza wzrost o ok. 140%. W konsekwencji rentowno$¢ sprzedazy liczona na poziomie zysku

netto wyniosta 3,3% (vs. 1,1% za I pdtrocze 2013 roku).

AKTYWA (w tys. zi) 30 czerwca 2014 roku | 31 grudnia 2013 roku
AKTYWA TRWALE 74 343 75 631
Rzeczowe aktywa trwate 47 415 48 592
Nieruchomosci inwestycyjne 642 642
Inne wartosci niematerialne 5532 5641
Dtugoterminowe aktywa finansowe 20 578 20 578
Pozostate aktywa- dtugoterminowe 176 178
AKTYWA OBROTOWE 36 355 40 328
Zapasy 10 596 12 476
Naleznosci krotkoterminowe 18 033 20 585
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 0 0
Udzielone pozyczki 6 548 6 208
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1033 827
Pozostate aktywa- krétkoterminowe 145 232
AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO ZBYCIA 0 0
SUMA AKTYWOW 110 698 115959
PASYWA (w tys. zi) 30 czerwca 2014 roku | 31 grudnia 2013 roku
KAPITAL WEASNY 61 768 60 008
Kapitat podstawowy 27 750 27 750
Pozostate kapitaty 32 203 30 359
Zyski/straty zatrzymane (zysk/strata z lat ubiegtych) 0 0
Zysk netto 1815 1899
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 24 376 25 479
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 815 0
Diugoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 14 945 16 656
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Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
. 176 214
(dtugoterminowe)
Przychody przysztych okresow 8 382 8593
Diugoterminowe zobowigzania finansowe 58 16
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 24 554 30472
Krotkoterminowe kredyty bankowe i pozyczki 9738 10 996
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 72 139
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 14 059 18 731
Przychody przysztych okresow 514 559
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne
’ . 50 47
(krétkoterminowe)
Pozostate rezerwy krotkoterminowe 121 0
ZOBOWIAZANIA OGOLEM 48 930 55951
SUMA PASYWOW 110 698 115 959

Na dzien 30 czerwca 2014 roku warto$¢ aktywow trwatych wynosita ok. 74,3 min zt (67% aktywow
ogdtem) w poréwnaniu do stanu 75,6 min zt na koniec 2013 r (spadek o 1,7% vs. koniec 2013 roku).
Gtéwna zmiana w ramach aktywow trwatych byta spowodowana amortyzacja, ktora w I pétroczu 2014
roku wyniosta 1,6 min zt.

Aktywa obrotowe wynosity na dzief 30 czerwca 2014 roku ok. 36,4 min zt i w poréwnaniu do konca
2013 roku, kiedy wynosity 40,3 min zt, zmniejszylty sie o 10%. Najwiekszy wptyw na zmiane
w aktywach obrotowych miat spadek zapasow o ok. 1,9 min zt oraz naleznosci o 2,6 min z
w stosunku do konca 2013 roku.

Kapitat wiasny na dzien bilansowy wynosit ok. 61,8 min zt, stanowigc ok. 56% wartosci pasywéw
i zwiekszyt sie 02,9% w poréwnaniu do wartosci 60,0 min zt na koniec 2013 roku. Wzrost
spowodowany byt gtdwnie przez skonsolidowany zysk za I potrocze 2014 roku w wysokosci 1,8 min zt.
Zobowigzania dtugoterminowe wynosity 24,4 min zt i spadly o 4,3% z 25,5 min zt w poréwnaniu
do konca 2013 roku, gtdwnie z powodu przeklasyfikowania czeSci kredytow dtugoterminowych
do zobowigzan krétkoterminowych w zwigzku z wymagalnoscig rat w okresie ponizej jednego roku
od dnia bilansowego.

Zobowigzania krotkoterminowe wynosity na dzien 30 czerwca 2014 roku ponad 24,6 min z
i zmniejszyly sie w poréwnaniu do stanu 30,5 min zt na koniec 2013 roku, co wynikato gtownie ze
zmniejszenia wartosci krotkoterminowych kredytow (spadek o ok. 1,3 min z, tj. 11%) oraz
zmniejszenia wartosci pozycji pozostate zobowigzania (spadek o 4,7 min zi, tj. 25%).

Spadek zobowigzan kredytowych (o 3 min zt w stosunku do konca 2013 roku) przy réwnolegtym
zmniejszeniu zobowigzan wobec kontrahentdw obrazuje znaczng poprawe w zakresie zdolnosci
do regulowania zobowigzan co jest wynikiem m.in. ciggtego procesu wzrostu rentownosci spoiki
Makarony Polskie SA.

W pasywach ujeto wycene transakcji instrumentu zabezpieczajgcego przed ryzykiem stép
procentowych  (IRS), zawart3 w zwigzku zabezpieczeniem przeptywdéw  pienieznych

dla dtugoterminowej umowy kredytowej z BZ WBK.
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2.4. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI GRUPY MAKARONY POLSKIE

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi Grupy Makarony Polskie przedstawiona ponizej zostata
przeprowadzona na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres I pdtrocze
2011 roku — I pétrocze 2014 roku.

Ksztattowanie sie poszczegdlnych wskaznikéw rentownosci dla Grupy Makarony Polskie w okresie
objetym analiza przedstawiono w tabeli ponizej (dane w tys. zt):

Grupa Makarony Polskie

Wyszczegolnienie I pétrocze | I potrocze | I potrocze | I poirocze

2014 2013 2012 2011
Przychody ze sprzedazy netto (w tys. zt) 58 158 66 134 62 133 115 757

Rentowno$¢ sprzedazy

0, 0, 0, 0,
(2ysk (strata) brutto ze sprzedaZy/Przychody netto ze sprzedaZy) 22,7% 19,5% 17,5% 17,0%

Rentowno$¢ dziatalnosci operacyjnej

(Zysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej /Przychody netto ze 6,4% 3,2% 0,0% 1,8%
sprzedazy)
Rentowno$¢ dziatalnosci gospodarczej 4.8% 1.3% 1.5% 0.7%
(2ysk (strata) brutto /Przychody netto ze sprzedazy) 1070 270 270 /70
Rentownos¢ netto 0 0 0 -0.39
(2ysk (strata) netto/Przychody netto ze sprzedazy) 3,1% 1,4% 0,4% 0,3%
Rentowno$¢ aktywdw ogotem (ROA) o o o N0
(2ysk (strata) netto/Suma aktywow) 1,5% 0,7% 0,2% 0,2%
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) o o o A o
(2ysk (strata) netto/Kapitaty wiasne) 2,8% 1,4% 0,4% 0,5%
%
3.50 3.12
3.00 A
2.50
21t 1.54
1.50
1.00
0.50 |
-0.50 -0.28
0.52
-1.00
Rentownos¢ netto Rentownosc¢ aktywow Rentownosc kapitatu
ogotem (ROA) wtasnego (ROE)
L | pétrocze 2014  k | potrocze 2013 | potrocze 2012 W | pdtrocze 2011
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Grupa Makarony Polskie
Wyszczegolnienie I pétrocze | I pétrocze | I pdirocze | I pétrocze
2014 2013 2012 2011

Wskaznik biezacej ptynnosci
(Aktywa obrotowe/Zobowigzania krotkoterminowe) 1,09 1,00 0,80 0,81
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym
(Kapitaly wiasne/Aktywa trwate) 0,75 0,71 0,62 0,65
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym 103 100 0.90 087
((Kapitaty wtasne + Zobowigzania dfugoterminowe)/Aktywa trwate) ! ! ! !

1.15 1.09

1.03

1.05

0.95

0.85

0.75 10.71

0.65

0.55

Wskaznik biezgcej
ptynnosci

Wskaznik pokrycia
aktywow trwatych

kapitatem wtasnym

L | pétrocze 2014  k | pdtrocze 2013

| pétrocze 2012

Wskaznik pokrycia
aktywow trwatych
kapitatem statym

M | pétrocze 2011

Grupa Makarony Polskie

Wyszczegdinienie 1 potrocze | 1 potrocze | I potrocze | 1 pdtrocze
2014 2013 2012 2011

Przychody ze sprzedazy netto (w tys. z}) 58 158 66 134 62 133 115 757

EBITDA (w tys. zt)

(2ysk (strata) z dziatalnosci kontynuowanej + amortyzacja) > 761 4227 2773 > 207

Rentowno$¢ EBITDA o o o o

(EBITDA/Przychody netto ze sprzedazy) 9,9% 6,4% 4>% 4>%
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9.91

10.00
9.00
8.00
7.00
6.00
5.00
4.00
3.00
2.00

1.00

0.00

Rentownosc¢ EBITDA

L | pétrocze 2014 W | potrocze 2013 | potrocze 2012 k| potrocze 2011

Powyzsze zestawienia oraz wykresy zawierajgce wskazniki oceny rentownosci, ptynnosci oraz struktury
kapitatowo-majatkowej wskazuja na poprawe sytuacji finansowej Grupy Makarony Polskie
w I pdtroczu 2014 roku w stosunku do okresdéw wczesniejszych w zakresie zyskownosci, zdolnosci
do regulowania zobowigzan oraz bezpieczefstwa finansowania dziatalnosci biezacej i inwestycyjnej.

Celem Zarzadu w kolejnych okresach jest utrzymanie osiggnietego wyniku EBITDA na poziomie

co najmniej réwnym osiggnietemu w I poétroczu 2014 roku.

2.5. OPIS CZYNNIKOW MAJACYCH WPLYW NA WYNIKI OSIAGNIETE W I POLROCZU 2014
ROKU

Grupa Makarony Polskie w I potroczu 2014 roku wygenerowata zysk netto w wysokosci 1,8 min zt.
W Grupie wprowadzono wiele zmian majacych na celu zwiekszenie efektywnosci produkcji

i zmniejszenie kosztdw statych. Wptyw na osiggniete wyniki miaty m.in. nastepujace dziatania:

=  REDUKCJA ZATRUDNIENIA

W I pdtroczu 2014 Grupa kontynuowata program optymalizacji zatrudnienia poprzez poprawe
organizacji pracy (m.in. wdrozenie Lean Manufacturing w Zaktadzie Produkcyjnym
w Rzeszowie) oraz poprawe efektywnosci wykorzystania zasobow. Program ten zakfada

stabilizacje zatrudnienia na stalych etatach na poziomie niezbednego minimum oraz
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uelastycznienie zatrudnienia w zaktadach produkcyjnych poprzez uzaleznienie jego poziomu
od zmian wielkosci produkcji.

W Grupie nastgpita redukcja zatrudnienia na poziomie 35 etatdw (223 etaty na koniec czerwca
2014 vs. 258 etatdw na koniec 2013 roku) gtownie poprzez ograniczenie zatrudnienia
w zakladzie produkcyjnym spétki Makarony Polskie SA w Czestochowie. W zwigzku z powyzej
opisanymi dziataniami Grupa poniosta w I potroczu 2014 roku jednorazowe koszty
m.in. na odprawy.

Rozmiar przeprowadzonych dziatart nad optymalizacjg poziomu zatrudnienia na przetomie lat
2012-2014 obrazuje ponizszy wykres poréwnujgcy poziom zatrudnienia na koniec 2011 roku
z danymi na koniec czerwca 2014 roku.

Zatrudnienie w Grupie Makarony Polskie
500 -

400 - g2

300 +

378

200 -

100 -

XI1 2011 V12014
m Makrony Polskie ~ m Stoczek Natura

= ZMIANA WARUNKOW DOSTAW SUROWCOW

W stosunku do okreséw wczesniejszych Grupa znacznie poprawita obszar ptynnosci finansowej
czego potwierdzeniem jest spadek wykorzystania linii kredytowych (o 3,0 min zf mniej
w stosunku do konca 2013 roku) oraz zobowigzan krétkoterminowych (o 8,6 min zt
w stosunku do konca 2013 roku). Znaczna poprawa zdolnosci do regulowania zobowigzan
pozwolita na zmiane podej$cia do wspdtpracy z kontrahentami: realizacja zakupow za gotowke
surowcow produkcyjnych siegajgca do 20% zapotrzebowania przetozyta sie bezposrednio

na nizsze ceny zakupdw i wzrost marzowosci Grupy.

=  ZMIANY W LOGISTYCE

W IV kwartale 2013 roku, po analizach wewnetrznych, Spotka podjeta decyzje o zmianie
podmiotu $wiadczgcego ustugi transportu drobnicowego. Ze wzgledu na najnizsze koszty oraz
wysoka jakos$¢ ustug wybrana zostata jedna z wiodacych firm logistycznych. W analizowanym
obszarze nastgpita redukcja kosztdw na poziomie okoto 30%, co miato pozytywny wptyw
na wynik finansowy w I pétroczu 2014 roku.
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= PORZADKOWANIE PORTFOLIO PRODUKTOW BRANDOWYCH

Zmiany w produktach brandowych zostalty zapoczatkowane w 2013 roku, a proces jest
kontynuowany w 2014 roku. Wprowadzenie na rynek marki makaronéw Makarony Polskie —
produktu skierowanego do szerokiego kregu konsumentow spotkato sie z przychylnym
przyjeciem przez odbiorcéw. Sprzedaz tych produktéw w 2013 roku wyniosta ok 5,0 min zi,
a juz w I potroczu 2014 roku osiggneta poziom 4,0 min zt. W kolejnych okresach zaplanowane
zostato rozszerzenie gtébwnego brandu o produkty innowacyjno-prozdrowotne oraz inne

zgodne z oczekiwaniami konsumentow.

Projekty i dziatania przeprowadzone przez Zarzad od 2012 roku tj. redukcja zatrudnienia w obszarze
sprzedazy i produkcji, zamkniecie zaktadu w Plocku, likwidacja magazynu centralnego w Ptocku,
przeniesienie biura sprzedazy z Warszawy do Zabek, przyczynity sie do poprawy wyniku finansowego

co przedstawia ponizszy wykres.

Zysk netto Grupy Makarony Polskie
2000 -

1500 -

1000 -

500

-500
| pétrocze 2011 | pétrocze 2012 | pétrocze 2013 | pétrocze 2014

Celem Zarzadu jest podtrzymanie trendu wzrostowego w kolejnych latach.
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2.6. OPIS CZYNNIKOW MAJACYCH W OCENIE SPOLKI WPLYW NA WYNIKI OSIAGNIETE PRZEZ

GRUPE MAKARONY POLSKIE W PERSPEKTYWIE III I IV KWARTALU 2014 ROKU

W roku 2014 Spotka skoncentruje swoje dziatania na nastepujgcych kierunkach:

= Zwiekszenie udzialow i wzrost poziomu dystrybucji na rynku krajowym

wzmocnienie pozycji produktdw brandowych poprzez strategie koncentracji na kluczowym
brandzie Makarony Polskie i optymalizacje portfela pozostatych marek,

doskonalenie mechanizméw i przyspieszenie trwajgcych proceséw regionalizacji marek
w segmencie przetwordw miesno-warzywnych, warzywnych i owocowych, co zoptymalizuje
koszty dystrybucji produktéw i radykalnie zwiekszy dystrybucje wazong,

optymalizacja i poprawa efektywnosci struktur sprzedazy,

wprowadzenie do sprzedazy: nowych gramatur opakowan makaronu, makaronéw z dodatkami
funkcjonalnymi, poszerzonej oferty makarondéw razowych, poszerzonej linii przetwordw
miesno-ttuszczowych, dan gotowych o zmienionej recepturze, np.: z dodatkiem ziét z upraw
ekologicznych, poszerzonej linii dzeméw wysokostodzonych ze zwiekszong zawartoscig
owocow,

weryfikacja wspotpracy z siecig dystrybucji na poszczegolnych krajowych rynkach lokalnych.

* Rozwdj eksportu

kontynuacja procesu globalizacji firmy poprzez zwiekszenie ilosci partnerow na rynkach
docelowych, rozszerzenie wspotpracy poprzez oferowanie zaréwno produktdw markowych,
jak i private label,

wzrost liczby odbiorcow na rynku europejskim: Austria, Niemcy, Ukraina, Litwa, totwa
i Biatorus$ oraz na rynkach daleko wschodnich: Chiny, Wietnam, Hongkong i Singapur,

rozpoczecie projektow i wspotpracy na rynkach: Czechy, Stowacja, Wegry, kraje Beneluxu.

= Rozwdj kanatu sprzedazy B2B, HORECA i Instytucji

rozwdj kategorii makarondéw, przetwordw miesno-warzywnych i owocowych dostosowanych
do oczekiwan klientéw tego kanatu,

nawigzanie relacji kooperacyjnych, indywidualizowanie oferty i poprzez to zwiekszenie
konkurencyjnosci,

wykorzystanie potencjatu produkcyjnego spotki Stoczek Natura Sp. z 0.0. w zakresie
ustugowego konfekcjonowania produktow.

wprowadzenie do oferty farszy stonych i nadzien stodkich dedykowanych bezposrednio
do zaktadow produkcyjnych, np.: cukiernie, piekarnie,

poszerzenie oferty o positki regeneracyjne skierowane bezposrednio do klienta B2B.
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= Budowanie przewagi technologicznej i produkcyjnej poprzez inwestycje w innowacje

i automatyzacje

—  rozw0j dziatalnosci R&D w obszarze innowacyjnych produktow: zywnosci funkcjonalnej,
prozdrowotnej oraz dedykowanej do konkretnie nazwanych grup docelowych np. dzieci
i seniorzy,

— dostosowanie sie do globalnych trendéw produkcji zywnosci: produkty convenience, produkty
prozdrowotne i produkty pakowane w atmosferze modyfikowanej,

— instalacja nowoczesnych linii do produkcji i pakowania makaronu w zaktadzie produkcyjnym
w Rzeszowie pozwalajgcych na wdrazanie innowacji organizacyjnych i produktowych,

— instalacja nowoczesnej etykieciarki w zaktadzie produkcyjnym w Stoczku ktukowskim,
obstugujgcej szerokg game opakowan stosowanych obecnie na rynku krajowym i rynkach

zagranicznych oraz pozwalajacej na zastosowanie zréznicowanych form etykiet.
W ocenie Zarzadu Makarony Polskie SA obecna sytuacja finansowa Grupy pozwala na realizacje

przedstawionych powyzej kierunkdw rozwoju.

2.7. ZAGROZENIA I RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI W POZOSTALYCH
MIESIACACH 2014 ROKU

W ocenie Zarzadu Makarony Polskie SA obecna sytuacja finansowa Grupy, jej potencjat produkcyjny
oraz pozycja rynkowa stwarzajg szanse dla dalszego rozwoju. Istnieje jednak wiele czynnikdw,
szczegdlnie o charakterze zewnetrznym, ktére bezposrednio badz posrednio mogg mie¢ wptyw

na wyniki finansowe osiggane w nastepnych kwartatach.

RYZYKO UZALEZNIENIA OD ODBIORCOW

Znaczng cze$¢ przychoddw Grupa realizuje poprzez wspdiprace ze zorganizowanymi
i scentralizowanymi decyzyjnie sieciami handlowymi. W 2013 roku przeprowadziliSmy dywersyfikacje
odbiorcéw i zwiekszyliSmy liczbe tzw. Srednich klientéw. Ewentualny brak ciggtosci wspdtpracy
z odbiorcami moze wptyng¢ na wysokos$¢ przychoddw. Niektore umowy handlowe nie zawierajg Scisle
okreslonej wielkosci estymowanych zakupdw, jakich odbiorca dokona w czasie obowigzywania
kontraktu. Istnieje ryzyko, ze odbiorcy ztozg zamoéwienia odbiegajgce ilosciowo od przyjetych przez
Grupe planéw miesiecznych, co moze spowodowac brak mozliwo$ci zaspokojenia popytu lub niepetne
wykorzystanie mocy produkcyjnych, co bedzie miato swoje przetozenie na realizowane wyniki.
W ocenie Grupy ryzyko to nie jest jednak znaczace, poniewaz ilos¢ dostarczanych dotychczas wyrobow
nie podlegata znaczacym wahaniom w skali roku, ksztattujgc sie w mozliwych do przewidzenia

granicach.
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RYZYKO ZMIAN TENDENCII RYNKOWYCH

Ryzykiem mogg by¢ ewentualne zmiany nawykéw konsumentdéw, np. ze wzgledu na rosngce ceny lub
publikowane powszechnie informacje nt. waloréw zdrowotnych danej kategorii produktow.

Aktualne trendy rynkowe sg monitorowane na biezgco. Spétki Grupy szybko i elastycznie dopasowujg
do nich swojg oferte, zaréwno pod katem samych produktéw, jak i technologii ich wytworzenia.

Aktualna oferta produktowa Grupy jest modyfikowana zgodnie z tendencjami rynkowymi.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI CEN SUROWCOW

Istnieje ryzyko zmian cen surowcdw, w tym przede wszystkim ceny maki i jaj, ktore sg podstawowymi
surowcami do produkcji makaronu. Dtugoterminowy charakter wspdtpracy z odbiorcami skutkuje tym,
ze utrudnione jest podnoszenie cen oferowanych produktéw spowodowane wzrostem kosztow ich
wytworzenia. Nowe cenniki wprowadzane sg z opo6znieniem czasowym w stosunku do zmian cen
surowcowych w zwigzku z czym wzrost cen surowca nie moze byé w petni kompensowany
proporcjonalnym wzrostem cen sprzedazy oferowanych przez Grupe produktow.

W 2013 roku ceny kluczowych surowcéw do produkcji makarondw znaczaco spadty, wptyneto to na
spadek cen makaronow i poprawe ich pozycji w stosunku do produktow substytucyjnych takich jak
ziemniaki, kasze, ryz.

W pierwszy poétroczu 2014 roku ceny pszenicy zaczety znizkowaé. Kontrakty terminowe na gietdzie
MATIF w Paryzu spadajg. Poréwnujgc MATIF styczen 2014 do czerwca 2014 ceny pszenicy spadty
0 ok. 14% (styczen 2014 roku — 211,25 Eur/t, czerwiec 2014 roku  — 185,75 Eur/t). Podobne cho¢
nieco wolniejsze tendencje obserwujemy na gietdzie CBOT w Chicago. Prognozy urodzajnych zbioréw
powodujg uspokojenie na rynku zboz.

Cena masy jajecznej rowniez spadta w I potroczu (o ok. 20%) z poziomu 4,11 zi/kg w styczniu
do poziomu 3,28 zl/kg w czerwcu.

Z ostatnich informacji uzyskanych z europejskiego rynku zbdz wynika, ze poczawszy od konca
trzeciego kwartatu az do zbioréw w 2015 roku moze skomplikowac sie sytuacja z maka produkowang
z pszenicy twardej (durum) bowiem zbiory pszenicy durum sg w Europie ztej jakosci. W zwigzku z tym
Spoétka planuje zawarcie dtugoterminowych kontraktdw (potrocznych i rocznych) tak aby ustrzec sie
przed nadmiernie wysokimi cenami tego surowca. Duzy wzrost cen semoliny z pewnoscig bedzie

skutkowat wzrostem cen makarondw produkowanych z tego typu maki.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI KURSOW WALUT

Grupa Makarony Polskie jest importerem semoliny i eksporterem wyrobdw gotowych. Ceny sprzedazy
produktow Grupy sg kazdorazowo ustalane i uwzgledniajg aktualng wysoko$¢ kurséw walutowych tak,
aby zapewni¢ satysfakcjonujacg rentownos¢ sprzedazy.

Ostabienie sie ztotego moze mie¢ negatywny wptyw na poziom rentownosci dziatalnosci prowadzonej

przez Grupe jako importera. Celem minimalizacji ryzyka zmian kurséw walutowych $rodki uzyskiwane
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przez Grupe ze sprzedazy eksportowej sg wykorzystywane na zakup surowcdw poza granicami Polski.
Dazymy rowniez do minimalizacji ryzyka walutowego poprzez zabezpieczanie kursow.
W 2014 roku warto$¢ eksportu i importu Grupy Makarony Polskie powinny sie zrownowazyc

co ograniczy ryzyko kursowe.

RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCIA

Wszystkie obszary dziatalnosci Grupy Makarony Polskie nalezg do segmentdw silnie konkurencyjnych.
Istnieje ryzyko, iz nasilone dziatania konkurentéw, przejawiajgce sie gtdwnie w pogarszaniu warunkow
handlowych wptyng na rentownosS¢ i przychody Grupy co moze wptyngé na realizacje zaktadanych
celéw.

Wszystkie dziatania otoczenia konkurencyjnego sg na biezgco monitorowane i precyzyjnie analizowane

przez dziat marketingu Grupy, co pozwala na szybkie reagowanie w zakresie ewentualnych zagrozen.

RYZYKO ZMIENNEGO OTOCZENIA PRAWNEGO I PODATKOWEGQO

Polski system prawny i podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami. Niekorzystnym czynnikiem
dla dziatalnosci spotek Grupy mogg by¢ zmieniajgce sie przepisy prawa jak réwniez rdozne jego
interpretacje. Praktyka pokazuje, iz interpretacja przepisbw prawa poprzez organy skarbowe
i orzecznictwo sgdowe w aspekcie opodatkowania jest niejednokrotnie niespdjna. W przypadku spétek
dziatajgcych na rynku polskim istnieje wieksze ryzyko prowadzenia dziatalno$ci niz w krajach
o stabilnych i ugruntowanych systemach prawnych i podatkowych. Wszystkie regulacje prawne
sg na biezgco Sledzone przez zespoty ds. jakosci, a wymagane prawem zmiany sg wdrazane
w produktach i na ich opakowaniach bez zbednej zwtoki. Nad zabezpieczeniem intereséw Spoiki
w zakresie zmian prawnych czuwajg zespoty prawne, ktdore w odpowiednim czasie podejmujg

stosowne dziatania, majgce na celu minimalizacje ewentualnych skutkéw tych zmian.

Ryzyko zwigzane ze zmianami cen energii elektrycznej

Istnieje ryzyko znaczacych zmian cen energii elektrycznej, ktdre moze niekorzystnie wptyna¢ na koszty
wytwarzanych produktow ze wzgledu na duzy udziat kosztéw energii elektrycznej w strukturze
kosztow. Spdtka wyeliminowata to ryzyko stajac sie cztonkiem grupy zakupowej i zawierajgc umowe

gwarantujgcg state w okresie catego roku ceny dostarczanej energii.

2.8. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIE]

PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW zZA 2014 ROK

Grupa Makarony Polskie nie publikowata prognoz finansowych na rok obrotowy 2014.
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3. POZOSTALE INFORMACIE

3.1. POSTEPOWANIA PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA

ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE]

W prezentowanym okresie sprawozdawczym przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie toczyly sie postepowania dotyczgce
zobowigzan i wierzytelnosci Spoétki lub jednostki zaleznej, ktérych taczna warto$¢ stanowitaby

co najmniej 10% kapitatéw wiasnych firmy Makarony Polskie SA.

3.2. ISTOTNE TRANSAKCIE I WYDARZENIA W OKRESIE I POLROCZA 2014 ROKU I PO DACIE

BILANSOWE)]

3.2.1. Istotne transakcje i wydarzenia w okresie I pétrocza 2014 roku

ZAWARCIE ANEKSU DO UMOWY KREDYTOWE] Z BANKIEM GOSPODARSTWA KRAJOWEGO

W czerwcu 2014 roku spotka Makarony Polskie SA zawarta z Bankiem Gospodarstwa Krajowego,
w trybie korespondencyjnym, aneks do umowy kredytu otwartego w rachunku biezagcym z limitem
kredytowym w kwocie 5,0 min zt. Aneks przedtuzyt termin przedmiotowego zobowigzania do dnia
31 maja 2015 roku. Dotychczasowy termin zapadalnosci ww. kredytu przypadat na dzien 31 maja

2014 roku. Pozostate istotne warunki umowy kredytowej nie ulegty zmianom.

3.2.2. Istotne transakcje i wydarzenia po dacie bilansowej

ZAWARCIE UMOWY O SWIADCZENIE UStUG ANIMATORA EMITENTA NA GPW

W lipcu 2014 roku spdtka Makarony Polskie SA zawarta z Domem Maklerskim Banku Ochrony
Srodowiska SA w Warszawie umowe o petnienie funkcji animatora emitenta na Gietdzie Papierdw

Wartoséciowych. Umowa ta zostata zaakceptowana przez GPW w dniu 31 lipca 2014 roku.

3.3. ISTOTNE TRANSAKCIE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie I pdtrocza 2014 roku spotka Makarony Polskie SA nie zawierata ze spotkg zalezng Stoczek

Natura Sp. z o.0. istotnych transakcji.
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Pomiedzy spdtkami Grupy Makarony Polskie obowigzuje porozumienie o wspdinej dystrybucii

produktow spdtek Makarony Polskie SA i Stoczek Natura Sp. z 0.0. poprzez sie¢ dystrybucji firmy

Makarony Polskie SA. Porozumienie zostato zawarte w celu poprawy efektywnosSci sprzedazy

produktow Grupy. Wynagrodzenie z tytutu umowy nie odbiega od stosowanych na rynku.

3.4. UDZIELONE PORECZENIA KREDYTU, POZYCZKI I GWARANCIE

3.4.1. Informacje o udzielonych poreczeniach

Makarony Polskie SA

W trakcie I potrocza 2014 spétka Makarony Polskie SA nie udzielata poreczen.

Stoczek Natura Sp. z 0.0.

W trakcie I potrocza 2014 spotka Stoczek Natura Sp. z 0.0. udzielata poreczen spétce dominujgcej

Makarony Polskie SA, a ich stan na dzier 30 czerwca 2014 roku zaprezentowano ponizej:

Stan

Zobowiazania obce W_Nazw? Wysokoé_(: De_:ta ) D_ata’ ) zabezpie_czom_ago

lerzyCIeIa porgczenia zabezpleczenla waznosci zoboww]zanla

na 30.06.2014

Poreczenie kredytu w rachunku BZWBK | 8000tys.z | 18.10.2013 | 14.10.2017 | 1575tys. zt
biezacym w wys. 4,0 min z
Poreczenie kredytu inwestycyjnego W | g7 ek | 30 000 tys. zt | 18.10.2013 | 30.09.2021 | 13 368 tys. zt
wys. 15,0 min zt
Poreczenie kredytu obrotowego W | go ek | 5000tys. 2t | 14.06.2013 | bezterminowo | 4 741 tys. zt
wys. 5,0 min zt
Poreczenie kredytu otwartego w Bank BGK | 5000tys.zt | 14.06.2013 |bezterminowo | 5000 tys. zt

rachunku biezacym w wys. 5,0 min z

Spotka Stoczek Natura Sp. z 0.0. nie otrzymata wynagrodzenia za poreczenia udzielone w okresie

I pétrocza 2014 roku spdtce dominujacej Makarony Polskie SA.

3.4.2. Informacje o udzielonych pozyczkach

W dniu 12 maja 2014 roku spdtka Makarony Polskie udzielita Polskie Izbie Makarony pozyczki

w wysokosci 0,47 min zt (pozyczka wyptacona w dwoch ratach: 0,15 min zt do dnia 20 maja
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i 0,32 min zt do dnia 20 sierpnia). Termin sptaty zobowigzania przypada na dzien 31 grudnia 2014

roku. Oprocentowanie pozyczki ustalone zostato w oparciu o warunki rynkowe.

W trakcie I potrocza 2014 spétka Stoczek Natura Sp. z 0.0. nie udzielata pozyczek.

3.4.3. Informacje o udzielonych gwarancjach

W trakcie I potrocza 2014 spoétki Grupy Makarony Polskie nie udzielaty gwaranciji.

Zenon Danitowski
Prezes Zarzadu
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