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1. List Prezesa Zarzadu

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

z satysfakcjg przedstawiam Panstwu pierwszy raport roczny Master Pharm S.A,,
od 28 kwietnia br. notowanej na gtéwnym parkiecie Gietdy Papierow
WartosSciowych w Warszawie. Dokument poswiecony jest dziatalnosci oraz
kondycji finansowej Spotki w 2015 roku, ktéry pod wieloma wzgledami okazat sie
dla nas przetomowy.

Nasze przedsiebiorstwo nieprzerwanie od 14 lat prowadzi dziatalnos¢ na
perspektywicznym rynku suplementéw diety, stanowigcym dzi$ najszybciej
rosngcg gataz rynku farmaceutycznego. Zajmujemy sie przede wszystkim
produkcjg kontraktowa dla duzych klientéw zewnetrznych z Polski i Europy,
z sukcesami realizujemy roéwniez sprzedaz produktéw pod marka wiasng,
obejmujgcg obecnie blisko 40 wyrobow. W celu dalszego rozwoju dziatalnosci
oraz jak najpetniejszego wykorzystania rynkowego potencjatu, w ubiegtym roku
zdefiniowalismy i rozpoczeliSmy proces wdrazania strategii rozwoju Grupy do
2018 r.

Kluczowym zatozeniem skutecznej realizacji strategii byto pozyskanie czesci
kapitatu na rozwdj w drodze publicznej oferty akcji. W pierwszym potroczu zawigzana zostata Grupa Kapitatowa, ktéra poza
Master Pharm, objeta réwniez Grokam GBL, swiadczacg ustugi produkcyjne, a takze Avet Pharma, dystrybuujgca produkty marki
wtasnej. Przeksztatcenie Master Pharm w spdtke akcyjng nastgpito z poczatkiem drugiego pétrocza, natomiast przewidziang
poczatkowo na ostatni kwartat 2015 r. oferte publiczng, ostatecznie przeprowadzilismy w kwietniu 2016 r.

Pozyskane w drodze emisji akcji serii B 18 min PLN znaczaco utatwi nam przeprowadzenie szeregu kluczowych dla rozwoju
Grupy inwestycji, obejmujgcych wyposazenie i doposazenie zaktadow produkcyjnych, dziatania marketingowe podmiotu Avet
Pharma, a takze akwizycje jednego lub kilku podmiotéw z branzy farmaceutycznej, w celu istotnego poszerzenia zdolnosci
wytworczych.

Udana oferta publiczna swiadczy o zaufaniu Inwestorow, ktérzy poza obiecujgcymi perspektywami rynkowymi, dostrzegli
réwniez solidne fundamenty stojagce u podstaw naszej dziatalnosci. Przejawiajg sie one m. in. rosnacg baza zaufanych
kontrahentéw (duzych firm farmaceutycznych), kompleksowoscig prowadzonych ustug produkcji kontraktowej, a takze
dywersyfikacjg dziatalnosci poprzez jednoczesny rozwdj marki wtasnej, ktorej sprzedaz stanowi element stabilizujgcy
skonsolidowane przychody. W 2015 r. wyniosty one 49,1 min PLN, z ktérych 39,2 mIn PLN przypadto na podmiot dominujacy
i jest wielkoscig zblizong do 39,6 min PLN w 2014 r. O skutecznosci przyjetego modelu biznesowego $wiadczy réwniez wysoki
poziom rentownosci Grupy, wynoszacy w ubiegtym roku 21% na poziomie operacyjnym oraz 17% na poziomie zysku netto.

Piszagc niniejsze stowa, pragne serdecznie podziekowa¢ Pracownikom, Kontrahentom, oraz wszystkim osobom, ktére
doprowadzity Grupe do punktu, w ktérym znajduje sie obecnie. Dziekuje takze Inwestorom, ktdérzy wyrazili zainteresowanie
naszg dziatalnoscig oraz obdarzyli nas zaufaniem. Jestem przekonany, ze najblizsze lata przyniosg nam wszystkim wiele
satysfakcji ptyngcej ze stabilnego rozwoju Grupy Master Pharm.

W imieniu Zarzadu, zapraszam do lektury sprawozdania.

Jacek Franasik

Prezes Zarzagdu Master Pharm S.A.
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2. Wybrane dane finansowe Master Pharm S.A.

w tys. zt w tys. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE
2015 2014 2015 2014
Przychody ze sprzedazy 39227 39570 9374 9 445
Koszty dziatalnosci 31535 31177 7 536 7442
Zysk operacyjny 7698 8213 1840 1960
Zysk przed opodatkowaniem 7817 8152 1868 1946
Zysk roku obrotowego 6339 6511 1515 1554
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 13898 9283 454 2216
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjne;j <726 -5113 -173 -1220
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -18 -3 968 -4 -947
Zysk na jedna akcje (udziat**) (w zt/EUR) 0,34 21703,33 0,08 5 180,00
Aktywa razem 61133 20 046 14 345 4703
Aktywa trwate 37 200 4260 8729 999
Aktywa obrotowe 23933 15786 5616 3704
Zobowigzania dtugoterminowe 8 55 2 13
Zobowigzania krétkoterminowe 8361 6987 1962 1639
Kapitat wtasny 52764 13 004 12 382 3051
Kapitat podstawowy 185 150 43 35
Liczba akcji (udziatow**) 18 500 000 300 18 500 000 300
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (udziat**) (w zt/EUR) 2,85 43 346,67 0,67 10 170,00
Wartosci rozwodnione***
Zysk na jedng akcje (udziat**) (w zt/EUR) 0,29 21 703,33 0,07 5 180,00
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (udziat**) (w zt/EUR) 2,45 43 346,67 0,58 10 170,00
Liczba akcji (udziatéw**) 21 500 000 300 21 500 000 300

Zasady prezentacji danych finansowych w EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym sprawozdaniu zostaty przeliczone na EUR wedtug Sredniego kursu
ogtoszonego przez NBP:

- Na dzien 31.12.2015 - 4,2615 PLN

- Na dzien 31.12.2014 — 4,2623 PLN

- Za okres styczen-grudzien 2015 — 4,1848 PLN*

- Za okres styczen-grudzien 2014 — 4,1893 PLN*

*Kurs wyznaczony jako srednia arytmetyczna srednich kurséw ustalonych przez NBP na ostatni dzier kazdego miesigca
okresu obrotowego.

**Na dzien 31.12.2014 kapitat Spotki podzielony byt na 300 udziatéw.

***Uwzgledniajace przeprowadzong oferte publiczng i emisje 3.000.000 szt. nowych akgji serii B.
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3. Podstawowe informacje

Nazwa (firma):

Forma prawna Emitenta:
Kraj siedziby Emitenta:
Siedziba:

Adres:

KRS

Numer telefonu:

Numer faksu:

Master Pharm Spoétka Akcyjna
Spdtka Akcyjna

Polska

tédz

ul. Wersalska 8, 91-203 +6dz
0000568657

+48 42 712 62 00

+48 42 250 54 47

Adres internetowy: www.masterpharm.pl; ri.masterpharm.pl
Poczta elektroniczna: ri@masterpharm.pl

Utworzenie Spétki

Spétka Master Pharm S.A. powstata w wyniku przeksztatcenia poprzednika prawnego Spétki Master Pharm Polska Sp. z 0. 0. w
Spotke akeyjng. Uchwata o przeksztatceniu Master Pharm Polska sp. z 0.0. w spodtke akcyjng zostata podjeta w dniu 14 lipca
2015 r., jako uchwata nr 3 nadzwyczajnego zgromadzenia wspdlnikéw Master Pharm Polska sp. z 0.0., objeta protokotem
sporzgdzonym przez Anne Bald, Notariusza w todzi za Repertorium A nr 5082/2015. Emitent zostat zarejestrowany w
rejestrze przedsiebiorcéw KRS w dniu 30 lipca 2015 r. przez Sad Rejonowy dla todzi - Srédmieécia w todzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego. Spotka zostata utworzona na czas nieokreslony.

Kapitat zaktadowy
Wedtug stanu na 31.12.2015 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, kapitat zaktadowy Emitenta dzieli sie na
18.500.000 akcji serii A o wartosci nominalnej 0,01 zt (jeden grosz) kazda.

4. Sktad Rady Nadzorczej i Zarzadu Master Pharm S.A.

Ponizej przedstawiono sktad Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Emitenta na dzien 31.12.2015 r. oraz na dzien sporzgdzenia
niniejszego sprawozdania.

Zarzad Spotki
Zarzad Emitenta jest dwuosobowy:
"  Jacek Franasik — Prezes Zarzadu

®  Rafat Biskup — Cztonek Zarzadu.

Rada Nadzorcza
W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzi obecnie piec¢ osob:

®  Marcin Konarski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

®  Stanistaw Klimczak — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
®  Tomasz Grzesiek — Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Marek Gotaszczyk — Cztonek Rady Nadzorczej,

®  Jan Franasik — Cztonek Rady Nadzorczej.
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5.  Akcjonariat

Struktura akcjonariatu Master Pharm S.A. na dzieri 31.12.2015r.

Akcjonariusz Seria Liczba akgji Liczba gtosow alijit:mzs;::a\:ie g’fzﬁs::hz '::\QIIVZ
Max Welt Holdings Limited* A 15170 000 15170 000 82,00% 82,00%
Aleksandra Nykiel A 2 775000 2 775000 15,00% 15,00%
Rafat Biskup (Cztonek Zarzadu) A 365 000 365 000 1,97% 1,97%
Pawet Klita A 180 000 180 000 0,97% 0,97%
Tomasz Grzesiek (Cztonek RN) A 5000 5000 0,03% 0,03%
Marek Gotaszczyk (Cztonek RN) A 5000 5000 0,03% 0,03%
Razem A 18 500 000 18 500 000 100,00% 100,00%

'*Spéfka zalezna od Pana Jacka Franasika, Prezesa Zarzqdu. Jédynym udziatowcem spotki prawa cypryjskiego Max Welt Hdld/ngs Limited z
siedzibg na Cyprze i jednym z jej Dyrektorow jest Pan Jacek Franasik.

Stan po przydziale akcji w ramach oferty publicznej i na dzier publikacji raportu rocznego

Akcjonariusz Seria Liczba akgji Liczba gtosow al;ijl;:Zalf:a\::vie gfz::t: '::“VIVZ
Max Welt Holdings Limited* A 13 653 000 13 653 000 73,80% 73,80%
Aleksandra Nykiel A 2 497 500 2 497 500 13,50% 13,50%
Rafat Biskup (Cztonek Zarzadu) A 328 500 328 500 1,78% 1,78%
Pawet Klita A 162 000 162 000 0,88% 0,88%
Tomasz Grzesiek (Cztonek RN) A 4 500 4 500 0,02% 0,02%
Marek Gotaszczyk (Cztonek RN) A 4 500 4 500 0,02% 0,02%
Pozostali A 1850 000 1850 000 10,00% 10,00%
Razem A 18 500 000 18 500 000 100,00% 100,00%

*Spdtka zalezna od Pana Jacka Franasika, Prezesa Zarzqdu. Jedynym udziatowcem spotki prawa cypryjskiego Max Welt Holdings Limited z
siedzibq na Cyprze i jednym z jej Dyrektoréw jest Pan Jacek Franasik.

Przewidywany stan po rejestracji akcji serii B w KRS

Akcjonariusz Seria Liczba akgcji Liczba gtosow a;/::jl:)c:sfi{a‘::vie g{f;::; ':; V\ZVZ
Max Welt Holdings Limited* A 13 653 000 13 653 000 63,50% 63,50%
Aleksandra Nykiel A 2 497 500 2 497 500 11,62% 11,62%
Rafat Biskup (Cztonek Zarzadu) A 328 500 328 500 1,53% 1,53%
Pawet Klita A 162 000 162 000 0,75% 0,75%
Tomasz Grzesiek (Cztonek RN) A 4 500 4 500 0,02% 0,02%
Marek Gotaszczyk (Cztonek RN) A 4 500 4 500 0,02% 0,02%
Pozostali AiB 4 850 000 4 850 000 22,56% 22,56%
Razem AiB 21 500 000 21 500 000 100,00% 100,00%

'*Spéfka zalezna od Pana Jacka Franasika, Prezesa Zarzgdu. Jédynym udziatowcem spotki prawa cyprijkiego Max Welt Ho/d/ngs Limited z
siedzibg na Cyprze i jednym z jej Dyrektorow jest Pan Jacek Franasik.

6. Podstawowe informacje o Grupie Kapitatowej

Grupe Kapitatowg Master Pharm tworzg spotki, ktore od kilku lat wspdtpracujg w zakresie produkcji i wprowadzania na rynek
suplementéw diety i wyrobow medycznych.

Master Pharm S.A. od poczatku tej wspodtpracy petni role lidera, stanowigc centrum pozyskiwania duzych projektéw
produkcyjnych i doradczych, zarzagdzania kierowniczego projektami wspétrealizowanymi przez spoétki (koordynacji prac) oraz
zarzgdzania wykonawczego (pozyskiwania substratéw do produkcji, zlecania realizacji produkcji w ramach grupy powigzanych
spotek i na zewnatrz).

Grokam GBL sp. z 0.0. z siedzibg w Mielcu (Grokam) petni role centrum produkcyjnego Grupy, zas Avet Pharma Rafat Biskup

S.K.A. z siedzibg w Warszawie (Avet Pharma) dywersyfikuje dziatalno$¢ grupy spotek w kierunku kreacji i wprowadzania do
obrotu marek wiasnych.

Strona7z31




Master Pharm S.A.

Grokam GBL Sp. z 0.0. Avet Pharma
w Mielcu Rafat Biskup Ska
(100%) (100%)

Avet Pharma

Dziatalno$¢ Avet Pharma oparta jest w gtéwnej mierze na promowaniu, dystrybuowaniu i wprowadzaniu do obrotu
suplementdw diety pod wtasng marka AVETPHARMA. Konsulting i marketing farmaceutyczny oraz produkcja kontraktowa maja
dla spdtki znaczenie uzupetniajace wzgledem podstawowej dziatalnosci. Produkcja wyrobdéw wprowadzanych do obrotu pod
markg AVETPHARMA realizowana jest w catosci w ramach Grupy Kapitatowej Master Pharm, w wiekszosci w z udziatem Grokam
jako podwykonawcy.

W zwigzku z wprowadzaniem do obrotu suplementdw diety, Avet Pharma — we wtasnym zakresie lub poprzez outsourcing w
ramach Grupy Kapitatowej Master Pharm — realizuje dziatania dotyczace konceptualizacji, kreacji, przygotowania do produkji,
dokumentowania, znakowania oraz notyfikacji wyrobdéw. W ofercie Avet Pharma znajduja sie zaréwno produkty konkurujgce
na rynku koncepcja sktadu i funkcjonalnosci (jak najlepiej sprzedajgcy sie produkt Avet Pharma — Morwa Biata Plus), oryginalng
koncepcjg marketingowa (np. linia produktéw ,,mega-" do ktorej nalezg m.in. produkty Mega Omega 3, Mega Tran itp.), jak tez
majgce konkurowac ceng odpowiedniki suplementdéw powszechnie wystepujacych na rynku (jak np. witamina C). Produkty Avet
Pharma sprzedawane sg gtéwnie na rynku polskim.

Grokam

Grokam jest kontraktowym producentem suplementéw diety. Produkcja realizowana jest niemal w catosci na rzecz Master
Pharm S.A. —wartos¢ przychododw z produkcji zrealizowanej na jego rzecz w wartosci przychodéw ogdtem za rok 2014 siegneta
94%. Pozostate 6% stanowig jednostkowe kontrakty produkcyjne realizowane na rzecz bezposrednich klientéw Grokam.

Master Pharm S.A. oraz Grokam realizujg projekty produkcyjne suplementéw diety i wyrobdow medycznych w
najpopularniejszych postaciach stosowanych dla tego typu wyrobdw. Najwazniejsze grupy produktdw, w podziale na formy
wyrobow, to (w kolejnosci wartosci skumulowanych przychoddéw 2012-2014): kapsutki twarde, kapsutki miekkie, sticki, tabletki
powlekane, plastry, tabletki niepowlekane, karmelki, zelki, peletki, krople, roll on, zele kosmetyczne, kremy i spraye. Master
Pharm S.A. i Grokam realizujg projekty produkcyjne takze w zakresie syropdéw i kropli.
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7. Omdwienie sytuacji ekonomiczno-finansowej Master Pharm S.A. w 2015 roku

Tabela: Wynik dziatalnosci Emitenta

Dane finansowe (tys. PLN)

od 01.01.2015
do 31.12.2015

od 01.01.2014
do 31.12.2014

Dziatalnos¢ kontynuowana:

Przychody ze sprzedazy 39227 39570
Koszt dziatalnosci, w tym: 31535 31177
- Zmiana stanu produktéw 578 591
- Amortyzacja 152 71
- Zuzycie surowcow i materiatow 7 096 6907
- Ustugi obce 9751 8 487
- Koszty $wiadczen pracowniczych 786 557
- Podatki i optaty 177 23
- Wartos¢ sprzedanych towardéw i materiatéw 13 810 14 136
-Inne 341 405
Pozostate przychody operacyjne 24 86
Pozostate koszty operacyjne 18 266
Zysk operacyjny 7 698 8213
Przychody finansowe 141 110
Koszty finansowe 22 171
Zysk przed opodatkowaniem 7817 8152
Podatek dochodowy 1478 1641
izilif:gzwaazjrotowego z dziatalnosci 6339 6511
Zysk okresu obrotowego 6 339 6511
Catkowite dochody za okres obrotowy razem 6 339 6511

Zrédto: Sprawozdanie finansowe Emitenta za 2015 r.

Przychody ze sprzedazy Emitenta w 2015 roku wyniosty 39 227 tys. PLN, co stanowito w poréwnaniu do 2014 roku (przychody
Emitenta za ten okres to 39 570 tys. PLN) nieznaczne zmniejszenie. Emitent odnotowat spadek wartosci sprzedazy towarow
(01277 tys. PLN), zréwnowazony wzrostem przychoddw z tytutu ustug (ustugi pakowania, blistrowania itp.), a takze
pojawienia sie przychodow z tytutu sprzedazy praw do licencji produktow. Przychody z tytutu sprzedazy praw do licencji
produktow stanowig podstawowa dziatalnos¢ Emitenta i w zwigzku z tym moga by¢ wykazywane w przychodach ze
sprzedazy. Przychody zakwalifikowane jako przychody z tytutu sprzedazy praw do licencji produktéw w omawianym okresie
wyniosty 893 tys. PLN, na kwote te sktadato sie przeniesienie na jednego kontrahenta wszystkich praw wfasnosci
intelektualnej do jednego produktu. Struktura klientéw Emitenta w ujeciu podmiotowym wedtug przychodéw ulegta zmianie
w poréwnaniu do 2014 r. Emitent nawigzat nowe relacje biznesowe, ktdre generujg przychody. Z pewnymi odbiorcami, ktorzy
generowali przychody w 2014 r., nie dokonywano w roku 2015 transakcji handlowych. Emitent uznaje za naturalne, ze
portfolio klientow, jak i wolumeny sprzedazy do poszczegdlnych klientéw, ulegajg zmianom w czasie.

Zwiekszeniu ulegty koszty dziatalnosci Emitenta, z poziomu 31 177 tys. PLN w 2014 roku do 31 535 tys. PLN w 2015 roku, na
co wptyw miat przede wszystkim wzrost kosztu ustug obcych o 1 264 tys. PLN. Skutkiem powyzszego byto zmniejszenie zysku
operacyjnego Emitenta za 2015 r. 0 6,27%, w poréwnaniu do 2014 roku. Najwiekszg czes¢ kosztédw dziatalnosci stanowita
wartos$¢ sprzedanych towardw w cenie nabycia (13 810 tys. PLN). Oprdcz powyzszych znaczgcy udziat w ogdle kosztow
dziatalnosci miaty ustugi obce. Przychody oraz koszty finansowe nie miaty w omawianym okresie istotnego znaczenia dla
wartosci zysku przed opodatkowaniem. W 2015 roku zysk przed opodatkowaniem Emitenta wynidst 7 817 tys. PLN, co
stanowito wartos$¢ o 4,11% nizszg od poziomu tego zysku w 2014 roku (8 152 tys. PLN). Podobnie do zmian zysku przed
opodatkowaniem ksztattowaty sie w omawianym okresie zmiany wartosci: zysku okresu obrotowego z dziatalnosci
kontynuowanej, zysku okresu obrotowego i catkowitych dochodéw za okres obrotowy razem.
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Tabela: Wskazniki rentownosci Emitenta

od 01.01.2015

Wskazniki rentownosci d031.12.2015

od 01.01.2014
do 31.12.2014

Rentownos¢ dziatalnosci operacyjne;j

0, 0,

(marza EBIT) 19,62% 20,76%
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjne;j o o
powiekszonej o amortyzacje (marza EBITDA) 20,01% 20,94%
Rentownos¢ netto 16,16% 16,45%
ROA 16,51% 37,29%
ROE 19,28% 50,22%

Zrédto: Sprawozdanie finansowe Emitenta za 2015 r.

Definicje:

Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej = Zysk operacyjny / Przychody ze sprzedazy

Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej powiekszonej o amortyzacje = Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje / Przychody ze sprzedazy

Rentownos$¢ netto = Zysk okresu obrotowego / Przychody ze sprzedazy

ROA = zysk okresu obrotowego / sredni stan aktywdw (Srednia stanu z poczatku oraz korica okresu)
ROE = zysk okresu obrotowego / $redni stan kapitatéw wtasnych ogétem (Srednia stanu z poczatku oraz korica okresu)

W 2015 r. marza EBIT, marza EBITDA w poréwnaniu do roku 2014 ulegty pogorszeniu na poziomie jednostkowym. Obnizyty
sie takze wskazniki ROA i ROE, z uwagi na opisany ponizej wzrost poziomu aktywdw i kapitatu wtasnego zwigzany z

powstaniem Grupy.

Tabela: Aktywa Emitenta

Dane finansowe (tys. PLN) 31.12.2015 31.12.2014

Aktywa razem 61133 20 046

Aktywa trwate, w tym: 37 200 4260
Rzeczowe aktywa trwate 3246 3273
Wartosci niematerialne - -
Wartos¢ firmy - -
Pozyczki i naleznosci - 962
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 83 -
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - 25
Aktywa finansowe 33858 -
Pozostate aktywa dtugoterminowe 13 -

Aktywa obrotowe, w tym: 23933 15786
Zapasy 1583 939
Naleznosci handlowe 16 316 9 805
Pozyczki i naleznosci - -
Pozyczki 189 -
Pozostate naleznosci 440 1006
Pozostate aktywa krotkoterminowe 221 6
e e e

Tabela: Pasywa Emitenta
Dane finansowe (tys. PLN) 31.12.2015 31.12.2014

Pasywa razem 61133 20 046

Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 8 55
Kredyty, pozyczki i inne zadtuzenie finansowe - -
Zobowigazania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego i =
Zobowiazania z tytutu Swiadczen po okresie 3 )
zatrudnienia
Inne zadtuzenie finansowe - -

Zobowigzania krotkoterminowe, w tym: 8361 6 987
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Zobowigzania handlowe 7777 5728
Biezgca czes¢ oprocentowanych pozyczek - -

Pozostate zobowigzania 103 57
zzgsg(;izv\a/;\;z tytutu biezacego podatku 445 1052
Pozostate zobowigzania finansowe - 14
Przychody przysztych okresow - 122
Zobowiazania z tytutu swiadczen po okresie ) )
zatrudnienia
Rezerwy na pozostate zobowigzania i obcigzenia 36 14
Kapitat wtasny, w tym: 52 764 13 004
Kapitat akcyjny 185 150
Kapitat zapasowy aggio 33798 -
Zyski zatrzymane 18 781 12 854

Suma bilansowa Emitenta na 31 grudnia 2015 roku wyniosta 61 133 tys. PLN. Byty to wartos$ci znaczgco wyzsze od tej z
31.12.2014 r. (20 046 tys. PLN). Wzrost wartosci sumy bilansowej w poréwnaniu do korica 2014 r. byt rezultatem przede
wszystkim zwiekszenia poziomu aktywéw finansowych o 33 833 tys. PLN w wyniku wniesienia do Emitenta aportem akcji Avet
Pharma i udziatow Grokam. Wskazane powyzej okolicznosci zostaty ujete w ramach aktywdéw trwatych, co spowodowato
znaczacy ich wzrost w poréwnaniu do stanu na koniec poprzedniego roku. W zakresie aktywow obrotowych poréwnujac dane
na koniec 2015 r. do danych na 31.12.2014 r. rowniez odnotowany zostat wzrost ich wartosci, wynikajgcy z wzrostu
naleznosci handlowych, natomiast ich udziat w ogdéle aktywdw ulegt zmniejszeniu.

W ramach opisanych powyzej zmian wartosci sumy bilansowej Emitenta i Grupy na 31 grudnia 2015 roku w poréwnaniu do
stanu na koniec 2014 r., w zakresie pasywdw skutki przejecia kontroli nad Grokam i Avet Pharma znalazty rezultat we
wzroscie kapitatu zapasowego (agio) Emitenta. Podstawowym elementem sktadowym ww. kapitatu zapasowego byta
wynoszaca 33 798 tys. PLN nadwyzka wartosci wktaddw niepienieznych wniesionych na pokrycie podwyzszenia kapitatu
(okreslonej w oparciu o wartos¢ godziwg ustalong metodg dochodowa w tacznej kwocie 33 833 tys. PLN) ponad kwote
przewyzszajgca kapitat zaktadowy. Na koniec 2015 r. zobowigzania krétkoterminowe Emitenta byty wyzsze niz zobowigzania
krétkoterminowe Emitenta na koniec 2014 r., co byto skutkiem wzrostu poziomu zobowigzan handlowych. Zobowigzania
dtugoterminowe Emitenta nie osiggnety istotnej wartosci na koniec 2015 r.

Tabela: Wskazniki zadfuzenia i ptynnosci Emitenta

WskazZniki zadtuzenia i ptynnosci 31.12.2015 31.12.2014
Wskaznik ptynnosci biezacej 2,86 2,26
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 2,67 2,12
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 13,69% 35,13%
WskaZnik zadtuzenia kapitatdw wtasnych 0,16 0,54

Zrédto: Sprawozdanie finansowe Emitenta za 2015 r.

Definicje:

Wskaznik ptynnosci biezqcej = aktywa obrotowe / zobowiqzania krotkoterminowe

Wskaznik przyspieszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krdtkoterminowe
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia = zobowigzania / aktywa

Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych = zobowigzania / kapitat wtasny

Na 31 grudnia 2015 roku polepszeniu ulegty wskazniki ptynnosci biezgcej i przyspieszonej ptynnosci Emitenta, przede
wszystkim na skutek wzrostu poziomu aktywdéw obrotowych. Natomiast radykalna zmiana w zakresie wskaznika ogdlnego
zadtuzenia i wskaznika zadtuzenia kapitatow wtasnych byty rezultatem opisywanych powyzej znaczacych zmian w zakresie
ogotu aktywow i kapitatu wtasnego w 2015 roku, przy jednoczesnie relatywnie niewielkiej zmianie poziomu zobowigzan.

W 2015 r. u Emitenta wystepowaty dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej. Byty one rezultatem
uzyskania zysku przed opodatkowaniem (7 817 tys. PLN). Ponadto, nalezy zwrdéci¢ uwage na dodatni wptyw wzrostu wartosci
zobowigzan handlowych oraz pozostatych zobowigzan (3 107 tys. PLN). W przeciwieristwie do przeptywdw z dziatalnosci
operacyjnej przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej byty w okresie 01.01- 31.12.2015 r. ujemne.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej byty ujemne (726 tys. PLN), przede wszystkim z uwagi na nabycie aktywow
finansowych przeznaczonych do wydania w ramach dywidendy rzeczowej (427 tys. PLN) oraz pozyczki udzielone jednostkom
powigzanym (450 tys. PLN).
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8. Opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i osiggniete
przez niego zyski lub poniesione straty wraz z ich oceng i okre$leniem stopnia ich wptywu na osiggniety wynik

W 2015 roku wystgpita reklamacja duzej partii produktu wytwarzanego dla jednego z klientéw w kooperacji z podwykonawca.
Z tego tytutu Spoétka utworzyta odpis aktualizujgcy wartosc reklamowanych wyrobdow w petnej wysokosci, ujmujac go w ciezar
kosztéw operacyjnych w wysokosci 790 tys. zt. Rozliczenie reklamacji nastgpito do 31.12.2015 roku na podstawie zawartej z
klientem ugody w nastepujacy sposdb: wartos¢ zwréconego produktu — 781 tys. zt, koszty magazynowania i transportu 6 tys.
zt. Kwota 350 tys. zt byta rozliczona kompensatami z klientem a reszta kwoty tj. 431 tys. zt zaptacona przelewem w styczniu
2016 roku. W wyniku reklamacji nie zostata zrealizowana prognoza sprzedazy dla tego produktu w 2015 roku szacowana na

3 146 tys. Wspdtpraca z klientem jest kontynuowana i sktada on kolejne zaméwienia na inne produkty wytwarzane przez
Emitenta. Spoétka zamierza dochodzi¢ roszczen odszkodowawczych od podwykonawcy kooperujacego przy wytworzeniu
zareklamowanego produktu.

W 2015 r. nie nastgpity inne zdarzenia majgce znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Emitenta.

9. Omdwienie perspektyw rozwoju dziatalno$ci Emitenta w najblizszym roku obrotowym

Spétka planuje staty rozwdj poprzez takie dziatania jak zwiekszenie mocy produkcyjnych, inwestycje w linie technologiczng
umozliwiajaca produkcje i pakowanie suplementdw diety, rozpoczecie produkcji kapsutek miekkich i utworzenie wtasnego
podstawowego laboratorium w nabytej w 2014 roku nieruchomosci w todzi. Stale opracowywane sg produkty dla
zwiekszenia konkurencyjnosci firmy na rynku suplementdéw diety. Spétka dynamicznie pozyskuje nowych klientow.

Dziatalno$¢ Spotki ma sie charakteryzowacé wzrostem sprzedazy ustug i produktdow, co wptynie na wzrost zyskow z
prowadzonej dziatalnosci. Wzrost wielkosci sprzedazy wiaze sie ze statym zwiekszaniem rozpoznawalnosci marki na rynku, a
tym samym z mozliwoscig pozyskiwania nowych rynkéw zbytu i nowych klientow. W 2015 r. prowadzone byty badania nad
wprowadzeniem na rynek nowych suplementéw diety oraz wyrobdw kosmetycznych. W tym celu Spétka podjeta m.in.
starania o przyznanie dofinansowania ze Srodkow unijnych, ktére znacznie przyspiesza prace nad opracowaniem nowego i
innowacyjnego produktu — wyrobu medycznego.

10. Informacje o instrumentach finansowych

Grupa Kapitatowa nie korzystata i nie korzysta z instrumentéw pochodnych. W trakcie 2015 roku nabyto akcje w celu wydania
ich w ramach dywidendy rzeczowej, co zostato opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Poza tg transakcjg
Grupa Kapitatowa nie obracata papierami wartosciowymi. W Grupie nie korzystano takze z kredytéw. Spotka zalezna Avet
Pharma Rafat Biskup SKA miata w 2015 roku zaciggnietg pozyczke od Max Welt Holdings Ltd (akcjonariusz dominujacy), a
Grokam GBL Sp z 0.0. pozyczki od Aleksandry Nykiel (wczesniej udziatowca Grokam, a aktualnie akcjonariusza Master Pharm
S.A. i Prezesa GROKAM GBL). Spétka Grokam GBL korzysta ponadto z finansowania zakupow srodkow trwatych w formie
umoéw leasingu operacyjnego, ktory dla celow bilansowych jest ujmowany jako leasing finansowy. Podstawowymi
instrumentami finansowymi sg naleznosci i zobowigzania handlowe. Grupa stara sie na biezagco monitorowac
przeterminowanie naleznosci w ujeciu miesiecznym, bezposrednio kontaktowac sie z podmiotami wykazujgcymi
przeterminowane naleznosci przez przedstawicieli oraz osobe odpowiedzialng w biurze, wysyta¢ wezwania do zaptaty po
zakoniczeniu kazdego miesigca. W przypadkach braku sptaty windykacje dla Grupy prowadzg podmioty profesjonalnie
zajmujace sie windykacjg naleznosci. Na naleznosci przeterminowane powyzej roku, niezabezpieczone w inny sposéb,
utworzono odpisy aktualizujgce ich wartos¢.

Strona 12z 31




Instrumenty finansowe wedtug kategorii wg MSR 39:

31 grudnia 2015 roku: Pozyczki i Aktywa Aktywa Aktywa Razem
naleznosci wyceniane dostepne do finansowe

wedtug sprzedazy poza MSR 39

wartosci

godziwej

przez wynik

Aktywa wedtug bilansu
Aktywa finansowe dostepne do - - 25 33.833 33.858
sprzedazy
Naleznosci handlowe oraz pozostate 16.316 - - 320 16.636
naleznosci z wytagczeniem przedptat
Pozyczki udzielone 189 - - - 189
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - - - 5.184 5.184
Razem 16.505 - 25 39.337 55.867

Na dzien 30 czerwca 2015 roku dokonano kompensaty naleznosci z tytutu pozyczek zawartych z podmiotem powigzanym
Grokam GBL Sp. z 0.0. wraz z naleznymi odsetkami w tgcznej kwocie 1.012 tys. zt ze zobowigzaniami Spétki z tytutu nabycia

towarow i ustug.

Spétka w dniu 27 kwietnia 2015 roku udzielita pozyczki podmiotowi powigzanemu Avet Pharma Rafat Biskup SA w kwocie

450.000 ztotych i oprocentowaniu statym 3,5% w stosunku rocznym. Pozyczka podlega zwrotowi w terminach okreslonych w
harmonogramie w 12 miesiecznych ratach kapitatowo-odsetkowych. Do konca 2015 roku zostato zaptacone siedem rat
kapitatowo-odsetkowych. Umowa pozyczki nie jest zabezpieczona.

Jako aktywa dostepne do sprzedazy zostaty wymienione akcje Spétki Budowlani Rugby S.A.

Akcje podmiotu powigzanego Avet Pharma Rafat Biskup Spdtka komandytowo-akcyjna (100%) oraz udziaty Grokam GBL sp. z
0.0. (100%) sg wytgczone z regulacji MSR39. Kontrola nad Avet Pharma Rafat Biskup Ska i Grokam GBL Sp. z 0.0. zostata
przejeta w dniu 25 marca 2015 roku na skutek wniesienia tych aktywow przez dotychczasowych wtascicieli w zamian za
wydane udziaty Master Pharm Polska Sp. z o.0.

31 grudnia 2015 roku
Zobowigzania Instrumenty Inne Razem
wyceniane pochodne zobowigzania
wedtug wykorzystane finansowe
wartosci jako wyceniane
godziwej zabezpieczenie wedtug
przez wynik zamortyzowanego
kosztu
Zobowigzania wedtug bilansu
Zobowigazania z tytutu leasingu finansowego - - -
Zobowigzania handlowe i pozostate - - 7.880 7.880
zobowigzania, z wytgczeniem zobowigzan
niefinansowych
Razem - - 7.880 7.880
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11. Wskazanie postepowar toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej

W 2015 roku, a takze wedtug stanu na dzien przekazania raportu wzgledem Emitenta i jednostki od niego zaleznej - Grokam
nie toczyty sie, ani nie wszczeto przed organami rzgdowymi postepowania sgdowego lub arbitrazowego, ktére to
postepowania mogty miec lub miaty w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacje finansowa lub rentowno$¢ Emitenta
badz Grupy.

Avet Pharma, jednostka zalezna Emitenta, jest strong postepowania sgdowego prowadzonego przeciwko Paramedica S.C.
Pawet Bernaciak, Tomasz Szymanski S.C. o nienalezyte wykonanie produkcji kontraktowej dezodorantéw roll-on. Avet Pharma
zada kwoty 267.171,20 PLN, tytutem zwrotu ceny za wadliwe dezodoranty oraz z tytutu naprawienia szkody wynikajacej z
tych wad (roszczenie o naprawienie szkody to 1.476,00 PLN, praktycznie cate roszczenie dotyczy zwrotu ceny). Podstawg
roszczen sg przepisy o rekojmi. Z ostroznosci procesowej, wynikajgcej z zarzutu pozwanych dotyczacego wygasniecia
roszczenia z rekojmi z uwagi na uptyw 1 roku (sprawa toczy sie wg juz nie obowigzujgcych przepiséw Kc), Avet Pharma
domaga sie ww. kwoty jako odszkodowania z tytutu nienalezycie wykonanej umowy dostawy. Pozwany kwestionuje zgdania
Avet Pharma i domaga sie oddalenia powddztwa w catosci. Zarzuca uptyw terminu rocznego na dochodzenie roszczen z
tytutu rekojmi, kwestionuje istnienie wady. Obie strony wniosty o przeprowadzenie dowodu z opinii instytutu naukowego, na
okolicznos¢ stwierdzenia czy dezodoranty byty wadliwe, jesli tak, jaka to wada i czym spowodowana. Oprécz tego w sprawie
przestuchiwani sg swiadkowie. Opinia instytutu zostata przedstawiona. W toku rozprawy w dniu 24 wrzesnia 2015 r. strony
zadawaty pytania biegtemu dotyczace przedstawionej opinii. Sad zdecydowat, ze opinia ma zostaé uzupetniona — dopiero po
jej uzupetnieniu wyznaczony zostanie termin kolejnej rozprawy.

12. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem wartosciowym i ilosciowym oraz
udziatem poszczegdlnych produktéw, towardw i ustug (jezeli sg istotne) albo ich grup w sprzedazy Emitenta ogétem, a
takze zmianach w tym zakresie w danym roku obrotowym

Grupa Kapitatowa Master Pharm prowadzi zréznicowang dziatalno$¢ w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu
suplementéw diety i innych srodkéw zywnosciowych posiadajgcych wiasciwosci wspomagajace zdrowie, Srodkéw spozywczych
specjalnego przeznaczenia zywieniowego, kosmetykdw, wyrobdw medycznych oraz preparatéw spozywczych.

Poczatki aktywnosci spétki siegajace 2002 r. to dziatalno$é w zakresie produkcji suplementéw diety pod markami wtasnymi.
Obecnie dziatalnos¢ Master Pharm S.A. opiera sie przede wszystkim na zarzadzaniu realizacjg produkcji kontraktowej
suplementéw diety, ktory to segment stanowi gtowne zrodto przychoddw spotki.

Produkcja kontraktowa obejmuje kompleks czynnosci w zakresie produkcji i ustug realizowanych na potrzeby przedsiebiorcéw
(klientow spétki), bedacych witascicielami poszczegdlnych marek produktow, ktére to czynnosci sktadaja sie na wytwarzanie i
udostepnianie do dystrybucji gotowych produktéw. Z punktu widzenia klientéw Master Pharm S.A. produkcja kontraktowa
stanowi outsourcing dziatalnosci produkcyjnej i okotoprodukcyjnej.

Master Pharm S.A. $wiadczy réwniez ustugi doradcze (ustugi te z reguty chronologicznie poprzedzajg zarzadzanie produkcjg) w
zakresie kontraktowego projektowania (opracowywania na zlecenie koncepcji produktéow), formulacji (opracowywania
receptur), oraz doradztwa w toku rejestracji i produkcji produktéw. Ponadto spdtka oferuje ustugi w zakresie konsultingu

farmaceutycznego, marketingu farmaceutycznego i posrednictwa handlowego.
Podstawowym zatozeniem, na jakim oparto model biznesowy Master Pharm S.A. jest wypetnienie zapotrzebowania rynkowego
na elastyczne w zakresie wdrozenia, wiarygodne w kompetencjach i technologii oraz przodujgce w jakosci specjalistyczne

centrum produkcyjne suplementdw diety.

Gtéwne procesy realizowane przez Master Pharm S.A. w toku podstawowej dziatalnosci

marketing, 7
. B e zarzadzanie
badania kreacja, notyfikacja g
: produkcjg
konsulting
—  poszukiwanie nowych — opracowywanie produktow — zglaszanie produkiow do GIS — wybdr producentow na kolejnych
substancji {opcjonalnie, na podstawie etapach produkcji

— doradztwo produktowe

pefnomocnictw) — koordynacja dostaw

— badanie produktdw na rynku
— koordynacja procesdw produkcji
— dostawa produktu do

zamawiajacego
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Procesy realizowane przez Master Pharm S.A. w ramach zarzadzania produkcja

nadzor nad

zabezpieczenie

dokumentacja dostawa/nadzor

dokumentacja dostaw produkcja,
z - 2 produktu nad dostawg do
predukcyina substratf} o pakm_uam 22l gotowego Klienta
opakowan, itp. itp.

Zarzad analizuje przychody ze sprzedazy zaréwno z geograficznego, jak i produktowego punktu widzenia, jednakze w Spotce
nie byty i nie sg prowadzone szczegdtowe analizy osigganych wynikéw na poszczegdlnych rodzajach i obszarach dziatalnosci
Analiza wynikéw finansowych odbywa sie na szczeblu catej Spotki. Ewidencja ksiegowa w latach 2012-2014 oraz biezacym
okresie nie pozwalata na wiarygodne przedstawienie wynikéw dziatalnosci w podziale na produkty bgdz rynki geograficzne.
Spotka jest w trakcie wdrazania zmian w systemie rachunkowosci, aby mozliwe byto od przysztego roku obrotowego
uzyskanie rzetelnych informacji na temat kosztéw w podziale na rodzaje produktéw oraz rynki geograficzne. Uzyskanie
informacji porownywalnych wymagataby znacznego naktadu czasu, a co za tym idzie koszt ich uzyskania bytby nadmierny.

Z tego powodu dziatalnos¢ catej Spotki zostata uznana za jeden segment operacyjny.

Ponizej przedstawiono dane dotyczace osigganych przychoddw.

01.01.-31.12.2015 01.01.-31.12.2014
Analiza przychodéw wg kategorii
- Sprzedaz produktow 20.002 20.951
- Sprzedaz towarow 16.954 18.231
- Przychody z tytutu ustug 1.107 388
- sprzedaz materiatéw 271 -
- sprzedaz praw do licencji produktu 893 -
Razem 39.227 39.570

13. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne, oraz informacje o Zrédtach
zaopatrzenia w materiaty do produkcji, w towary i ustugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcéw i
dostawcdw, a w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej 10% przychoddw ze sprzedazy
ogotem — nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z
Emitentem

Gtéwnym dostawcg Spotki jest Grokam GBL Sp z 0.0., w pozostatym zakresie dostawcami surowcow i potproduktdw sg ich
renomowani dystrybutorzy. Emitent korzysta tez z dostawcow zagranicznych. Spétka zawsze ma mozliwos¢ zakupu danego
surowca u kilku dostawcdw, unikajac ryzyka uzaleznienia sie od jednego z nich. W przypadku koniecznosci zapewnienia
bezpieczenstwa dostaw zawierane s3 umowy gwarantujace ciggtos¢ dostaw i wytgcznosé w pozyskiwaniu surowca dla danego
klienta Spotki. Podobna strategia jest wdrozona w przypadku wykonawcédw ustug dodatkowych np. drukarni opakowan,
instytutow badawczych, firm transportowych. Spétka na biezgco zarzgdza procesem taricucha dostaw surowcow,
pétproduktow i ustug, ktére musi wykorzystywac do swojej dziatalnosci.

Gtéwnymi kontrahentami (klientami, zleceniodawcami) Master Pharm S.A. sg duze firmy farmaceutyczne - producenci lekéw
gotowych i innych produktéw leczniczych, ktérzy wyprodukowane przez Spoétke produkty wprowadzajg do obrotu
konsumenckiego poprzez sieci dystrybucji (hurtownie, apteki, drogerie, sklepy itp.) pod wiasnymi markami, w tym Avet
Pharma. Spétka nawigzuje rowniez wspodtprace z mniejszymi podmiotami, dywersyfikujac swoj portfel klientdw.

Produkcja, ktérej realizacjg na zlecenie zarzadza Master Pharm S.A., przeznaczana jest przez klientéw gtéwnie na rynek polski.
Réwnoczesnie spdtka na zlecenie niektdrych klientéw produkuje suplementy przeznaczone na eksport — przede wszystkim na
rynek Europy Srodkowo-Wschodniej, a takze do Wielkiej Brytanii, USA, Uzbekistanu, Kazachstanu, Motdawii oraz Kuwejtu.

Przychody od odbiorcow zewnetrznych wg krajow, w oparciu o miejsce docelowe odbiorcy:

2015 2014
Polska 36.135 36.465
Pozostate kraje 3.092 3.105
Razem 39.227 39.570
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Pozycje przychodow w poszczegdlnych krajach uwzglednionych w segmencie pozostatych krajow nie sg istotne.

14. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta, w tym znanych Emitentowi umowach zawartych
pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami), umowach ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji

Jako podstawowe kryterium istotnosci dla ujawnienia w niniejszym dokumencie umoéw zawartych przez Emitenta oraz
podmioty dominujace lub zalezne od Emitenta, przyjeto kryterium istotnosci zgodne z definicjg znaczacej umowy z
rozporzgdzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim z dnia 19 lutego 2009 r., tekst jednolity z dnia 27 czerwca 2013 r. (Dz.U. z 2014 r. poz. 133 z pdin.
zm.), dla ktérej przedmiot ma wartos¢ co najmniej 10% wartosci kapitatow wiasnych Emitenta, wykazanej w ostatnim
opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta. Kryterium pomocniczym stosowanym przez Emitenta jest potencjalny
wptyw ujawnianych informacji na sytuacje gospodarcza, majatkowa lub finansowa Emitenta, podmiotu dominujacego lub
podmiotéw zaleznych od Emitenta oraz perspektywy ich rozwoju. Tak ustalone kryterium pozwala na ujawnienie
dodatkowych umow, ktorych wartoscé jest mniejsza niz wartos¢ ustalona na podstawie ww. kryterium podstawowego.

Umowa nabycia nieruchomosci w todzi przez Emitenta

W dniu 18 grudnia 2014 r. Spétka za cene 3 000 000 PLN netto nabyta aktem notarialnym Rep. A nr 21724/2014
sporzadzonym przez not. Roberta Wrdblewskiego, prowadzgcego kancelarie notarialng w Warszawie, prawo uzytkowania
wieczystego dziatki gruntu nr ewid. 63/10 o obszarze 0,6152 ha wraz z prawem wtasnosci zabudowari znajdujacych sie na
powyzszej nieruchomosci gruntowej, stanowigcych odrebne od gruntu przedmioty wtasnosci. Okres uzytkowania wieczystego
uptywa z dniem 5 grudnia 2089 r. Dla nieruchomosci prowadzona jest ksiega wieczysta LD1M/00176714/6 przez Sad
Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi XVI Wydziat Ksigg Wieczystych. Nieruchomosé znajdujaca sie przy ul. Wersalskiej 8 w
todzi pozostaje zabudowana trzema potgczonymi budynkami produkcyjno-magazynowymi i biurowymi o pow. 439 m2 , 5321
m2 oraz 218 m2 . Cena obejmowata takze ruchomosci (inne skfadniki majgtkowe) o wartosci 422 000 PLN netto.
Nieruchomos¢ nie jest obcigzona ograniczonymi prawami rzeczowymi poza stuzebnoscig gruntowga polegajacg na prawie
korzystania z sieci kanalizacyjnej, elektrycznej, wodociggowej, centralnego ogrzewania oraz na prawie korzystani z drog
przeciwpozarowych na rzecz dziatek sgsiednich, przy czym dziatki te s3 obcigzone symetryczna w tresci stuzebnoscia na rzecz
dziatki nr 63/10. Nabycie przedmiotowej nieruchomosci jest elementem inwestycji Emitenta polegajacej na stworzeniu
wtasnej linii do produkcji kapsutek miekkich w ramach Grupy, co pozwoli na uzyskanie dodatkowej marzy w zakresie produkcji
pochodzacej z zaktadu todzkiego w kolejnych latach. Spotka zamierza przeznaczy¢ 4,44 min PLN na adaptacje i wyposazenie
zakupionej fabryki. Wszystkie inwestycje zaplanowane sg na rok 2016. Z dniem 11.04.2016 r. rozpoczeto prace remontowo-
adaptacyjne 1 pietra, gdzie powstanie automatyczna pakownia. Poza linig do produkcji kapsutek miekkich, fabryka zostanie
wyposazona w linie blistrujace, linie do pakowania w buteleczki, kartoniarki oraz urzadzenia dodatkowe. Przedmiotowa
nieruchomos¢ poczawszy od czerwca 2015 r. stanowi gtéwng siedzibe Spotki.

Umowa najmu zaktadu produkcyjnego Grokam w Mielcu

Grokam jest strong umowy najmu z 28 lutego 2014 r. nieruchomosci potozonej w Mielcu przy ul. Przemystowej 10, w ktorej
miesci sie obecnie centrum produkcyjne Grupy - zaktad produkcyjny Grokam. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.
W zwigzku ze zmiang wtasciciela nieruchomosci w dniu 20 grudnia 2014 r. zawarto aneks do umowy najmu z Zaktadem
Remontowo — Budowlanym Roman Olszowy (obecny wtasciciel i wynajmujacy), w ktérym uzgodniono nowg stawke czynszu w
wysokosci 37 000 PLN netto miesiecznie (kwota czynszu podlega corocznej waloryzacji o wskaznik inflacji) i okreslono termin
wypowiedzenia umowy na 12 miesiecy, nie ograniczono mozliwosci wypowiedzenia umowy do waznych przyczyn.
Dodatkowo, wynajmujgcy moze rozwigza¢ umowe najmu bez wypowiedzenia w przypadku (i) opdznienia z optatg naleznego
czynszu lub $wiadczen dodatkowych ponad 14 dni, (ii) uzywania przedmiotu najmu w sposéb doprowadzajacy go do
zniszczenia i wykraczanie przeciwko obowigzujgcemu porzadkowi eksploatacji, (iii) nieuzgodnienia aneksem nowej wysokosci
czynszu lub optat dodatkowych, iv) uzywania przedmiotu najmu do celéw innych niz okreslone umowg. W przypadku
uzywania przedmiotu najmu przez Grokam, pomimo rozwigzania umowy w powyzszym trybie, umowa przewiduje prawo
wynajmujgcego do zgdania tytutem naleznosci za bezumowne korzystanie z nieruchomosci swiadczenia w wysokosci 300%
miesiecznego czynszu najmu przeliczonego na 1 dobe, za kazda dobe posiadania przedmiotu najmu. Grokam dokonat
uzgodnionej w umowie zabudowy czesci dziatki tgcznikiem pomiedzy istniejgcymi budynkami. tgcznik jest zdefiniowany jako
wiata tymczasowa i nie wymagat pozwolen. Zabudowa zostata zinwentaryzowana przez wtasciwy organ administracji
architektoniczno — budowlanej . W sytuacji rozwigzania umowy i zgtoszenia przez wtasciciela przewidzianego umowa zadania
przywrocenia do stanu pierwotnego szacunkowy koszt rozbiorki to ok 3 000 PLN. Umowa nie przewiduje kar umownych.
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Umowa ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej Emitenta

Emitent zawart z TUIR Allianz Polska S.A. umowe ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej (deliktowo—kontraktowej) za
szkody rzeczowe i osobowe w zwigzku z prowadzong dziatalnoscig obejmujgca ochrong ryzyka: (i) OC za produkt, (ii)
odpowiedzialnos¢ za szkody powstate na skutek wadliwego wykonania zakoriczonych i przekazanych odbiorcy ustug, (iii)
odpowiedzialnos¢ za szkody wyrzadzone przez podwykonawcdw, (iv) odpowiedzialno$¢ za szkody spowodowane w
urzadzeniach lub instalacjach w trakcie wykonywania prac lub ustug przez Emitenta, (v) odpowiedzialno$¢ za szkody
wyrzadzone podczas prac tadunkowych, za szkody spowodowane przez maszyny budowlane i rolnicze oraz pojazdy
wolnobiezne w zwigzku z wykonywaniem prac i ustug kontraktowych. Umowa przewiduje klauzule dodatkowe w postaci: (a)
wigczenia odpowiedzialnosci poza terytorium Rzeczypospolitej (z wyjatkiem USA i Kanady) - podlimit 500 000 PLN, (b) OC
pracodawcy - podlimit 500 000 PLN, (c) wtgczenie odpowiedzialnosci za szkody poniesione przez osoby trzecie z powodu
wadliwosci produktu korncowego, powstajgcego w wyniku potgczenia lub zmieszania produktéw dostarczonych przez
Emitenta z innymi wyrobami - podlimit 500 000 PLN, (d) wtgczenie kosztow ochrony prawnej — podlimit 30 000 PLN.
Dodatkowo, zakresem ubezpieczenia objeta zostata odpowiedzialno$¢ Emitenta za spowodowanie przeniesienia choréb
zakaznych i zakazen. Suma gwarancyjna za jeden i wszystkie wypadki okreslona zostata na 2 000 000 PLN z podlimitami
wskazanymi powyzej w pkt (a) — (d). Franszyza redukcyjna zostata ustalona w kazdym odszkodowaniu dla kazdej szkody
rzeczowej na poziomie 1 000 PLN, przy czym dla klauzuli (a) i (d) 10% - maksymalnie odpowiednio 4 000 PLN i 3 000 PLN.
Ubezpieczyciel zrzekt sie regresu w stosunku do Grokam jako podwykonawcy Emitenta. W ocenie Emitenta przedmiotowa
ochrona ubezpieczeniowa pokrywa ryzyka Emitenta zwigzane z prowadzona przez niego dziatalnoscia.

Umowa pozyczki pienieznej Emitenta dla Avet Pharma z 27 kwietnia 2015 .

W dniu 27 kwietnia 2015 r. Emitent zawart z Avet Pharma umowe pozyczki pienieznej kwoty 450 000 PLN. Pozyczka powinna
zostac zwrdcona w terminie 1 miesigca od wypowiedzenia umowy przez Emitenta (pozyczkodawce) w sposéb przez niego
wskazany w momencie wypowiedzenia. Strony ustality oprocentowanie na poziomie 3,5% w stosunku rocznym za okres od
dnia podpisania umowy do dnia zwrotu pozyczki. Pozyczka nie jest zabezpieczona ze wzgledu na powigzanie
wewnatrzgrupowe.

Umowa pozyczki pienieznej Max Welt Holdings Ltd dla Avet Pharma z 14 lutego 2014 r.

W dniu 18 lutego 2014 r. Max Welt Holdings Ltd (podmiot dominujgcy wobec Emitenta) zawart z Avet Pharma umowe
pozyczki pienieznej kwoty 2 000 000 PLN. Pozyczka powinna zosta¢ zwrécona w terminie 24 miesiecy od daty zawarcia
umowy tj. do dnia 20 lutego 2016 r. Pozyczka sptacana jest w réwnych miesiecznych ratach. Strony ustality oprocentowanie
na poziomie 6% w stosunku rocznym za okres od dnia podpisania umowy do dnia zwrotu pozyczki. Na 31 lipca 2015 r. do
sptaty pozostaje 252.290,62 PLN kapitatu tej pozyczki. Pozyczka nie zostata zabezpieczona.

Umowa pozyczki pienieznej Emitenta dla Grokam z 1 czerwca 2010 .

W dniu 1 czerwca 2010 r. Emitent zawart z Grokam umowe pozyczki pienieznej kwoty 550 000 PLN. Pierwotnie ustalono
zwrot pozyczki do dnia 31 stycznia 2012 r. wraz z odsetkami na poziomie 3,5% w stosunku rocznym za okres od dnia uznania
rachunku bankowego Grokam kwotg pozyczki do dnia zwrotu pozyczki, przy czym przewidziano mozliwos¢ zwrotu pozyczki
przed terminem. Emitentowi przystuguje prawo odstgpienia od umowy i zgdania natychmiastowego zwrotu pozyczki wraz
z oprocentowaniem w sytuacji, jezeli zwrot pozyczki bedzie watpliwy z powodu ztego stanu majgtkowego pozyczkobiorcy.
W drodze kolejnych anekséw: z 30 stycznia 2012 r. wydtuzono termin sptaty do dnia 31 stycznia 2013 r., z dnia 30 stycznia
2013 r. wydtuzono termin sptaty do dnia 31 stycznia 2014 r., z dnia 21 stycznia 2014 r. wydtuzono termin sptaty do dnia 31
stycznia 2015 r. W ramach zawartej w dniu 30 czerwca 2015 r. umowy kompensacyjnej Emitent i Grokam postanowili, ze
wzajemnej kompensacie ulegty zobowigzania handlowe Emitenta wobec Grokam na taczng kwote 1 012 394,52 PLN i
naleznosci Emitenta od Grokam z tytutu sptaty niniejszej pozyczki oraz pozyczki z dnia 16 wrzesnia 2010 r. wraz z odsetkami
na tgczng kwote 1 012 394,52 PLN

Umowa pozyczki pienieznej Emitenta dla Grokam z 16 wrze$nia 2010 .

W dniu 16 wrzesnia 2010 r. Emitent zawart z Grokam umowe pozyczki pienieznej kwoty 300.000 PLN. Pierwotnie ustalono
zwrot pozyczki do dnia 31 stycznia 2012 r. wraz z odsetkami na poziomie 4,5% w stosunku rocznym za okres od dnia uznania
rachunku bankowego Grokam kwotg pozyczki do dnia zwrotu pozyczki, przy czym przewidziano mozliwos¢ zwrotu pozyczki
przed terminem. Emitentowi przystuguje prawo odstgpienia od umowy i zgdania natychmiastowego zwrotu pozyczki wraz

z oprocentowaniem w sytuacji, jezeli zwrot pozyczki bedzie watpliwy z powodu ztego stanu majgtkowego pozyczkobiorcy.
W drodze kolejnych anekséw: z 30 stycznia 2012 r. wydtuzono termin sptaty do dnia 31 stycznia 2013 r., z dnia 30 stycznia
2013 r. wydtuzono termin sptaty do dnia 31 stycznia 2014 r., z dnia 21 stycznia 2014 r. wydtuzono termin sptaty do dnia 31
stycznia 2015 r. W ramach zawartej w dniu 30 czerwca 2015 r. umowy kompensacyjnej Emitent i Grokam postanowili, ze
wzajemnej kompensacie ulegty zobowigzania handlowe Emitenta wobec Grokam na taczng kwote 1 012 394,52 PLN i
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naleznosci Emitenta od Grokam z tytutu sptaty niniejszej pozyczki oraz pozyczki z dnia 1 czerwca 2010 r. wraz z odsetkami na
tgczng kwote 1 012 394,52 PLN.

Umowa sponsoringowa z Budowlani S.A.

Poczawszy od 31 grudnia 2013 r. Emitent jest strong umowy sponsoringowej, ktorej przedmiotem jest promocja Emitenta
poprzez druzyne rugby Master Pharm Budowlani S.A. t6dz. Na podstawie umowy firma Emitenta znajduje sie w oficjalnej
nazwie druzyny, logo Emitenta umieszczone jest na koszulkach meczowych zawodnikéw i na ich ubiorach oraz w oficjalnych
informacjach prasowych rozsyfanych przed i po meczach oraz w czasie istotnych dla druzyny wydarzen. Dodatkowo, logo
Emitenta znajduje sie na banerach reklamowych na boisku, podczas konferencji prasowych i we wszelkich wydawnictwach
zwigzanych z druzyng. Emitent zobowigzany jest do zaptaty miesiecznie ustalonej w umowie kwoty. Emitent jest drugim po
Urzedzie Miasta todzi sponsorem druzyny. W sezonie 2014/2015 druzyna Master Pharm Budowlani S.A. £6dZ zdobyta tytut
Wicemistrza Polski.

15. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi podmiotami

Emitent jest czescig Grupy Kapitatowej Emitenta, bedgcej grupa kapitatowg w rozumieniu art. 4 pkt 16 Ustawy o Ofercie, w
ktérej sktad wchodzg: Emitent jako jednostka dominujgca w rozumieniu art. 4 pkt 14 lit. a Ustawy o Ofercie oraz podmioty
zalezne w stosunku do Emitenta — Grokam GBL sp. z 0.0. z siedzibg w Mielcu oraz Avet Pharma Rafat Biskup S.K.A. z siedziba
w Warszawie. Ponadto, Emitent wchodzi w sktad grupy kapitatowej w rozumieniu art. 4 pkt 16 Ustawy o Ofercie, w ktorej
spotka dominujaca jest spotka Max Welt Holdings Limited. Max Welt Holdings Limited jest spdtkg dominujgcg w stosunku do
Emitenta. Max Welt Holdings Limited na dzien 31 grudnia 2015 r. posiadat 15 170 000 sztuk akcji o jednostkowej wartosci
nominalnej 0,01 ztotych kazda, o tagcznej wartosci nominalnej 151.700,00 ztotych, uprawniajgcych do 15 170 000 gtosow i
reprezentujacych odpowiednio 82% kapitatu zaktadowego i 82% gtosdw na WZ Emitenta. Zmiana wartosci nominalnej akcji
(split w stosunku 1:10) i zmiana statutu Spotki w tym zakresie uchwalona zostata przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki i zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

Istotne podmioty zalezne Emitenta to Grokam GBL oraz Avet Pharma. Emitent przed dniem 25 marca 2015 r. nie posiadat
udziatéw w Grokam, ani tez akcji Avet Pharma. W dniu 25 marca 2015 roku uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikdw sp. z 0.0. (poprzednia forma prawna przed przeksztatceniem w S.A.) dokonano podwyzszenia kapitatu
zaktadowego poprzez zmiane umowy spotki z 0.0. Kapitat zaktadowy podwyzszono o kwote 35.000 ztotych poprzez
utworzenie 700 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy. Nowoutworzone udziaty zostaty objete przez
dotychczasowych wspolnikéw Grokam i akcjonariuszy Avet Pharma i pokryte aportem w postaci: (i) 100 (sto) udziatéw o
wartosci nominalnej 500 ztotych kazdy w spdtce Grokam, oraz (ii) 810 akcji imiennych zwyktych, serii A, (iii) 800 akcji na
okaziciela zwyktych, serii B, (iv) 800 akcji na okaziciela zwyktych, serii C, spotki Avet Pharma. Podwyzszenie kapitatu zostato
zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla todzi — Srédmiescia w todzi XX Wydziat KRS w dniu 29 kwietnia 2015 r. Emitent
uzyskat status wytgcznego wspdlnika Grokam (nabycie 100% udziatdéw) oraz wytgcznego akcjonariusza w Avet Pharma
(nabycie 100% akcji) i tym samym doszto do utworzenia Grupy.

Grokam GBL sp. z 0.0. z siedzibg w Mielcu (Rzeczpospolita Polska), pod adresem ul. Przemystowa 10, 39-300 Mielec, prowadzi
dziatalnos¢ w zakresie wytwarzania i pakowania suplementéw diety. Emitent posiada 100 udziatéw Grokam GBL sp. z 0.0. 0
tgcznej wartosci nominalnej 50 000 PLN, reprezentujgcych 100% kapitatu i gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow tej spotki.

Avet Pharma Rafat Biskup S.K.A. z siedzibg w Warszawie (Rzeczpospolita Polska), pod adresem ul. Fleminga 33B, 03-176
Warszawa, prowadzi dziatalnos¢ w zakresie sprzedazy wyrobow farmaceutycznych, w tym sprzedazy prowadzonej przez
internet. Emitent posiada 2 410 akcji Avet Pharma Rafat Biskup S.K.A. o tgcznej wartosci nominalnej 241 000,00 PLN,
reprezentujacych 100% kapitatu i gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spotki.

16. Okreslenie gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci
niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza grupa jednostek
powigzanych Emitenta oraz opis metod ich finansowania

Z dniem 25 marca 2015 r. Emitent, dziatajagc w poprzedniej formie prawnej — sp. z 0.0. - uzyskat status jednostki dominujacej
wobec Grokam i Avet Pharma, wobec czego w niniejszym punkcie przedstawione zostaty przedstawione informacje na temat
naktaddéw inwestycyjnych Emitenta i Grupy za okres od 25 marca 2015 r. do 31.12.2015 r., informacje na temat inwestycji
Grokam i Avet Pharma za okres 01.01.2015-25.03.2015 r. oraz informacje na temat inwestycji prowadzonych na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
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Inwestycje Emitenta i Grupy

Emitent w | pdtroczu 2015 r. dokonat zakupu akcji spétki Boruta Zachem S.A. w liczbie 1.212.275 sztuk, na tgczng kwote 427
tys. PLN. Inwestycje w rzeczowe aktywa trwate byty dokonywane w omawianym okresie przez Master Pharm (120 tys. PLN, w
tym $rodki transportu (samochdd, 82 tys. PLN) oraz srodki trwate w budowie (adaptacja pomieszczen biurowych, 38 tys.
PLN)) oraz — po przejeciu kontroli nad jednostkami zaleznymi — przez Grokam (12 tys. PLN).

Inwestycje Grokam

W okresie 01.01-25.03.2015 r. Grokam dokonat nastepujgcych inwestyciji: (i) inwestycja w obcym srodku trwatym (prace w
budynku magazynu na kwote 31 tys. PLN), (ii) zakup maszyn i urzadzen na kwote 211 tys. PLN, w linia technologiczna do
wytwarzania ptynéw i linia do produkcji prébnych serii suplementéw diety oraz wozek widtowy (wartos¢ inwestycji 32 tys.
PLN, ujmowana jako leasing operacyjny.

W okresie nastepujgcym po 25.03.2015 r., za wyjatkiem inwestycji w obce $rodki trwate na tagczng kwote ok. 15 tys. PLN
dokonanych przez Grokam (adaptacja kolejnych pomieszczen produkcyjnych, magazynowych i biurowych), nie byty
dokonywane wydatki zwigzane z inwestycjami.

Inwestycje Avet Pharma
Avet Pharma nie dokonywata inwestycji w 2015 r.
Inwestycje prowadzone na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

W Grupie prowadzony jest jeden istotny projekt inwestycyjny przedstawiony ponizej. Za kryterium istotnosci przyjeto tgczna
wartos¢ danej inwestycji wynoszacg co najmniej 10% wartosci kapitatéw wtasnych Emitenta. Przedmiotem inwestycji
Emitenta jest stworzenie wtasnej linii do produkcji kapsutek miekkich w ramach Grupy. Przychody Spoétki ze sprzedazy
kapsutek miekkich w 2014 roku wyniosty 7,5 miIn PLN. Realizacja inwestycji pozwoli na przejecie marzy producenta oraz
zwiekszenie skali dziatalnosci w zakresie sprzedazy kapsutek miekkich. W celu realizacji ww. inwestycji w dniu 18 grudnia 2014
roku Emitent kupit nieruchomosc zlokalizowana w todzi przy ul. Wersalskiej 8. W jej sktad wchodzg istniejgcy budynek o
tacznej powierzchni 5 980 m2 (budynek ten stanowi wtasnos$¢ Emitenta, w budynku tym po dokonaniu wskazanej ponizej
adaptacji bedzie mogta by¢ realizowana produkcja) oraz prawo uzytkowania wieczystego gruntu, na ktérym potozony jest
ww. budynek. taczna cena zakupu wyniosta 3,0 min PLN netto (bez VAT). Zakupiony budynek ma docelowo miesci¢
pomieszczenia produkcyjne, magazynowe oraz biurowe i biurowo-laboratoryjne. Od czerwca 2015 r. w ww. budynku miesci
sie lokal siedziby Emitenta. Emitent rozpoczat juz adaptacje czesci pomieszczen — adaptacja ta znajduje sie w fazie koncepcji i
projektu architektonicznego oraz projektow branzowych. Dnia 11.04.2016 r. rozpoczeto faze realizacji, rozpoczeto prace
remontowo-adaptacyjne, zostata podpisana umowa z generalnym wykonawcg — wartos¢ umowy wynosi okoto 1,5 min zt.
Emitent zamierza przeznaczy¢ w okresie od stycznia do wrzesnia 2016 r. facznie 4,44 min PLN na dalsza adaptacje i
wyposazenie zakupionej nieruchomosci, w tym naktady na budowe linii produkcyjnych i laboratoriéw. Poza linig do produkcji
kapsutek miekkich, pomieszczenia produkcyjne zostang wyposazone w linie blistrujgce wraz z kartoniarkami, linie do
pakowania w buteleczki oraz urzadzenia dodatkowe. Blizsze informacje na temat planowanych w ramach ww. inwestycji
wydatkow wskazano w ponizszej tabeli.

Tabela: Planowane wydatki Emitenta w ramach inwestycji w zaktad produkcyjny z pomieszczeniami magazynowymi oraz
biurowo-laboratoryjnymi

Rodzaj wydatku Szacowana kwota (tys. PLN)
Adaptacja pomieszczen, w tym: 1500
- pomieszczenia produkcyjne 1260
- pomieszczenia magazynowe 140
- pomieszczenia biurowo-laboratoryjne 100
Wyposazenie pomieszczen, w tym: 2940
- pomieszczenia produkcyjne 2185
- pomieszczenia magazynowe 165
- pomieszczenia biurowo-laboratoryjne 590

Zrédto: Emitent

Emitent planuje, by ww. inwestycja zostata w catosci sfinansowana ze $rodkéw wtasnych Emitenta, w tym z wptywow z
Oferty.

Strona 19z 31




17. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami powigzanymi
na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji
(obowiazek uznaje sie za spetniony poprzez wskazanie miejsca zamieszczenia informacji w sprawozdaniu finansowym)

W roku 2015 Spétka i podmioty powigzane dokonywaty wzajemnych transakcji o charakterze wynikajgcym z biezacej
dziatalnosci na warunkach nieodbiegajgcych od warunkéw rynkowych.

18. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem w jakim stopniu Emitent jest na nie narazony
Z dziafalnoscig Emitenta zwigzane sg nastepujgce czynniki ryzyka:
Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Rozwdj Emitenta uzalezniony jest od sytuacji makroekonomicznej, w tym tempa wzrostu PKB, wzrostu ptac realnych, wzrostu
konsumpcji, wzrostu sprzedazy produktow spozywczych (zwtaszcza nie bedgcych produktami pierwszej potrzeby), zwtaszcza
na rynku krajowym. Do czynnikow istotnie oddziatywujgcych na warunki prowadzenia dziatalnosci Emitenta zaliczy¢ mozna
miedzy innymi, inflacje, poziom stép procentowych, podaz pienigdza i kredytu na rynku, poziom i zmiany PKB, kondycje
finansowg gospodarstw domowych, stope bezrobocia. Negatywne zmiany czynnikdéw makroekonomicznych moga utrudnic
dziatalnos¢ Emitenta i obnizyc¢ jej efektywnos$é. Spdtka podlega wptywom koniunktury gospodarczej, uzaleznienie to dotyczy
zwtaszcza koniunktury na rynkach suplementow diety, produktéw leczniczych, produktéw spozywczych, czy produktéw
spozywczych specjalnego przeznaczenia. Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej Polski lub ogdlne pogorszenie sytuacji
makroekonomicznej w Unii Europejskiej moze skutkowaé negatywnymi dla Spétki zmianami na rynku suplementow diety.
Istnieje ryzyko, ze takie zmiany wptyng negatywnie na skale dziatalnosci Emitenta, perspektywy jego rozwoju oraz osiggane
przez niego wyniki finansowe.

Mozliwe zmiany legislacyjne dotyczace $rodkéw spozywczych

W dziatalnosci Grupy zauwazalna jest postepujaca komplikacja uwarunkowan prawnych. Obserwowane zmiany, w
szczegolnosci przepisdw dotyczacych m.in. dziatalnosci gospodarczej, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa
zywnosciowego, prawa farmaceutycznego, prawa systemu opieki zdrowotnej, mogg zmierza¢ w kierunku powodujgcym
wystgpienie negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Grupy. Nowe regulacje prawne moga wigzac sie z problemami
interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sgdow, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy
administracji publicznej, brakiem spéjnosci pomiedzy orzecznictwem sgdéw polskich, a orzecznictwem unijnym, itp. W
sposdb szczegdlny ryzyko to istnieje w zakresie prawa podatkowego, z uwagi na duzy wptyw unormowan oraz sposobu ich
interpretacji w tym zakresie na sytuacje finansowg Emitenta. Istotnym Zrodtem ryzyka pozostaja mozliwe zmiany w zakresie
przepiséw regulujgcych wprowadzanie do obrotu produktéw zywnosciowych specjalnego przeznaczenia. Wprowadzenie
niektérych zmian do obowigzujacych przepisow mogtoby znaczaco utrudnié, a nawet ograniczy¢ rozmiar prowadzonej przez
Grupe dziatalnosci. Emitent wskazuje, iz ryzyko zwigzane ze zmianami otoczenia prawnego polega w szczegdlnosci na
opdznieniu w dopasowaniu dziatalnosci Grupy do zmieniajgcych sie uwarunkowan prowadzonej dziatalnosci, co moze
negatywnie odbija¢ sie na wynikach dziatalnosci gospodarczej Grupy. Spétki Grupy prowadzg dziatania majace na celu
reagowanie na zmieniajgce sie uwarunkowania otoczenia prawnego, nie ma jednak gwarancji co do skutecznosci tych dziatan.
Znaczace i gwattowne zmiany uwarunkowan prawnych dziatalnosci oraz zbyt powolne dostosowanie sie spétek Grupy do tych
zmian moga niekorzystnie wptyngé na dalszg dziatalnosé Grupy, sytuacje finansowg, majatkowg i gospodarcza spétek Grupy
oraz perspektywy ich rozwoju poprzez ograniczenie mozliwosci zdobywania nowych kontraktéw, konieczno$¢ obnizania
stosowanych marz i cen, obnizenie przychoddw oraz zysku, spadek wartosci aktywow Grupy, koniecznos¢ zmian warunkdw
umodw, ograniczenie mozliwosci zamykania umow z zaktadanym zyskiem, co z kolei moze przetozy¢ sie na pogorszenie
sytuacji gospodarczej spotek Grupy.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg na polskim rynku produkcji kontraktowej

Spotka dziata na wysoce konkurencyjnym rynku, gdzie o ograniczong liczbe najbardziej atrakcyjnych zamowien (duzych
klientow) ubiega sie od kilku do kilkunastu podmiotow. Emitent nie jest w stanie do korica precyzyjnie ocenic sity podmiotow
konkurencyjnych. Emitent wskazuje réwniez, ze na rynku moga pojawiac sie nowe podmioty konkurujace ze Spdtka o rynek,
w tym podmioty powigzane z duzymi klientami Emitenta i wykorzystujgce taka pozycje do zdobycia zlecen. Konkurencyjnosé
rynku generuje ryzyko ograniczenia zdolnoSci osiggniecia zaplanowanego udziatu w rynku, a tym samym wartosci
realizowanych zamdwien. Trudna do oceny jest réwniez przyszta innowacyjno$¢ podmiotéw konkurujacych w kreacji nowych
produktow, ktére mogtyby by¢ zamawiane przez operatoréw waznych marek farmaceutycznych i suplementéw diety.
Sukcesy w walce konkurencyjnej notowane przez konkurentéw Emitenta moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, perspektywy rozwoju, wyniki Spotki, a w konsekwencji na cene rynkowg Akcji.
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Ryzyko zwigzane ze zmianami kurséw walut

Z tytutu realizowanej dziatalnosci importowej Emitent narazony jest na ryzyko zmiennosci kursow walutowych, w
szczegdlnosci waluty polskiej w relacji do euro (EUR), dolara amerykanskiego (USD). Ryzyko walutowe Emitenta wynika z
uzyskiwania wiekszosci przychoddéw w PLN i ponoszenia niektorych kosztow (zwtaszcza importowanych substratow)
nominowanych w powyzej wskazanych walutach. Zmiennos¢ kurséow walutowych wptywa przede wszystkim na zmiany
wartosci kosztow Emitenta w przeliczeniu na PLN. Istnieje ryzyko niedopasowania transakcji i umdéw zawieranych przez
Spétke do zmian na rynku walutowym, co moze wptyngé na obnizenie rentownosci dziatalnosci Emitenta. Na zmniejszenie
ekspozycji Spotki na ryzyko zmiennosci kurséw walutowych wptywajg dziatania wdrozone w ramach utrwalonej praktyki
dywersyfikacji ryzyk zwigzanych z poszczegdlnymi walutami oraz wprowadzanie do umoéw, w ktérych swiadczenia stron
nominowane sg w walutach obcych, mozliwosci renegocjacji cen w przypadku okreslonej zmiany kursow walut. Na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie stosuje zabezpieczen otwartych pozycji walutowych, a Zarzad nie
postrzega ryzyka kursowego jako istotnego zagrozenia dla poziomu realizowanej rentownosci dziatalnosci operacyjne;.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych dostawcéw/odbiorcow

Emitent w toku prowadzonej dziatalnosci nabywa miedzy innymi towary od podwykonawcow (sprzedawane nastepnie
klientom) oraz surowce, potprodukty i opakowania od dostawcow do wytwarzania produktow. Grokam w toku prowadzonej
dziatalnosci nabywa miedzy innymi surowce, pétprodukty i opakowania od dostawcéw. Z kolei produkty Avet Pharma
wytwarzane sg wytacznie w ramach Grupy poprzez Grokam, a dostarczane przez Emitenta. Grokam jest znaczagcym dostawca
Emitenta. WSréd pozostatych dostawcdw, zapewniajgcych dostawy wszystkich najwazniejszych komponentdw niezbednych
dla dziatalnosci Emitenta, Master Pharm ma mozliwosc¢ zastgpienia dostaw, materiatéw lub ustug dostawami realizowanymi
przez inne podmioty, wobec czego Emitent nie jest od takich dostawcéw uzalezniony. Powyzsze dotyczy w szczegdlnosci
mozliwosci zastgpienia przez Emitenta poszczegdlnych dostawcow sktadnikdw niskoprzetworzonych. Podobnie Grokam
posiada mozliwos¢ zastgpienia dostawcow, w tym dostawcow sktadnikodw niskoprzetworzonych innymi dostawcami.
Monitorowanie relacji z dostawcami Emitenta odbywa sie na biezgco. Natomiast z uwagi na wytgczng kontrole nad Grokam,
Emitent nie odnotowuje ryzyka Grokam jako podwykonawcy, jednak w przypadku wystgpienia w Grokam zaktdcen proceséow
produkcyjnych (np. w wyniku awarii w wiekszych rozmiarach, pozaru) Emitent bytby zmuszony poszukiwac zamiennych
rozwigzan biznesowych z podmiotami spoza Grupy. Zaktécenia procesow produkcyjnych w Grokam mogtyby takze wywrzeé
niekorzystny wptyw na Avet Pharma i zmusi¢ te spotke do poszukiwania innego producenta jej produktow.

Ryzyko utraty naleznosci

Emitent notuje w swojej dziatalnosci ryzyko kredytowe, rozumiane jako prawdopodobienstwo niewypetnienia zobowigzan
przez dtuznikéw Spotki. Ryzyko kredytowe dotyczy przede wszystkim naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Spdtka ogranicza
ryzyko niesciggalnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug poprzez udzielanie kredytéw kupieckich firmom sprawdzonym,
wiarygodnym, z co najmniej kilkumiesieczng historig wspodtpracy. Ewentualny kredyt kupiecki udzielany jest do okreslonego
limitu, w zaleznosci od skali wspdtpracy, kondycji finansowej kontrahenta, jego pozycji rynkowej i wiarygodnosci oraz
przedtozonych zabezpieczen. Udzielone limity kupieckie objete sg statym monitoringiem oraz wewnetrznym system
raportowania. W ramach procesu zarzgdzania ryzykiem kredytowym Spodtka stosuje wobec kontrahentéw wypracowane w
toku dziatalnosci warunki opustéw i rabatéw stosowanych w razie terminowych pfatnosci, a takze procedure kontroli
uwzgledniajaca m.in. mozliwos¢ blokowania dostarczania produktéw przy przekroczeniu limitu badZ wstrzymaniu ptatnosci.
Klienci rozpoczynajacy wspotprace ze spotkami Grupy i nielegitymujgcy sie dostateczng wiarygodnoscia finansowg sktadajg
zamowienia Emitentowi, optacajac je zaliczkg przed nabyciem surowcow przez Emitenta oraz regulujgc reszte naleznosci
przed zwolnieniem towaru z magazynu producenta. Emitent nie ma gwarancji skutecznosci zarzagdzania ryzykiem
kredytowym. Btedne dziatania wdrozone w powyzszym zakresie stanowi¢ mogg przyczyne poniesienia przez Emitenta strat
finansowych stanowigcych nieodzyskane naleznosci od kontrahentow.

19. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek, z
podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

W roku 2015 Emitent nie zaciggnat i nie wypowiedziat zadnej umowy dotyczacej kredytéw badz pozyczek.

20. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek udzielonych
jednostkom powigzanym Emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i
terminu wymagalnosci

W ramach umowy z 27.04.2015 r. Emitent udzielit jednostce zaleznej - Avet Pharma pozyczki na kwote 0,45 min PLN, z
terminem sptaty jeden miesigc od daty wypowiedzenia pozyczki przez Emitenta, oprocentowanej w wysokosci 3,5% w skali
roku; na dzien 31 grudnia 2015 r. zobowigzanie Avet Pharma z tytutu tej pozyczki wynosi 189 tys. PLN.
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21. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i gwarancjach, ze szczegélnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta

W roku 2015 Emitent nie udzielit ani nie otrzymat poreczen i gwarancji.

22. Informacje o emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem wraz z opisem wykorzystania przez Emitenta
wptywdw z emisji

W dniu 31 lipca 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate nr 4, ktérg postanowito o
podwyzszeniu w drodze subskrypcji otwartej oferty publicznej kapitatu zaktadowego Spoétki o wartos¢ od 0,01 zt do 50.000
ztotych poprzez emisje akcji w ilosci nie mniejszej niz 1 sztuka, a nie wiekszej niz 5.000.000 sztuk. Akcje serii B byty oferowane
na zasadach okreslonych w zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 23 listopada 2015 roku prospekcie
emisyjnym.

Tabela: Cele emisji Akcji serii B

Wyszczegdlnienie Kwota (w tys. PLN)
I Wyposazenie istniejgcego zaktadu w todzi 4000
I Doposazenie obecnego zaktadu Grokam 2 000
M. Budowa i wyposazenie nowego zaktadu Grokam w Mielcu 13 000
V. Wsparcie dziatalnosci marketingowej Avet Pharma 5500
V. Akwizycje 8 000 - 30 000
RAZEM 32 500 - 54 500

Zrédto: Emitent

Srodki pochodzace z emisji Akcji Serii B zostana przeznaczone w catosci na cele inwestycje wspierajace rozwéj Emitenta i spétek

Grupy.
Wyposazenie zakfadu w todzi

Zakupiona przez Emitenta nieruchomos¢ zabudowana budynkiem przy ul. Wersalskiej ma stanowi¢ zaktad produkcyjny
Emitenta i docelowo miesci¢ pomieszczenia produkcyjne, magazynowe oraz biurowe i biurowo-laboratoryjne. Catkowita
wartos$¢ inwestycji w zakresie adaptacji i wyposazenia zaktadu szacowana jest na kwote 4,44 min PLN. Ze $Srodkow

pozyskanych z emisji Emitent zamierza przeznaczy¢ w okresie od stycznia do wrzesnia 2016 r. tgcznie 4,00 min PLN.

Catkowite koszty adaptacji szacowane sg na 1,50 min PLN z czego z wptywdw z emisji pokryte zostanie 1,10 min PLN.
Catkowite Koszty adaptacji obejmujg przygotowanie pomieszczen produkcyjnych (1,26 min PLN), magazynowych (0,14 min
PLN), i laboratoryjnych (0,10 min PLN).

Koszty wyposazenia zaktadu szacowane sg na 2,94 min PLN, z czego z wptywdw z emisji przeznaczone zostanie 2,90 min PLN.
Planowane jest nabycie wyposazenia produkcyjnego o wartosci 2,19 min PLN, na ktére sktadaja sie linia do produkgji kapsutek
miekkich, linie blistrujgce wraz z kartoniarkami, linia do pakowania w buteleczki oraz urzadzenia dodatkowe. Koszty
wyposazenie pomieszczen magazynowych szacowane sg na kwote 0,17 mIn PLN, zas laboratoridw i pomieszczen biurowych
na kwote 0,59 min PLN.

Doposazenie obecnego zaktadu Grokam

Catkowita wartos¢ inwestycji w kwoce 2,01 min PLN zostanie sfinansowana ze $rodkéw pochodzgcych z emisji do kwoty 2,00
mIn PLN. Na catkowitg kwote inwestycji sktadaja sie koszty adaptacji pomieszczer pod nowe maszyny (0,35 min PLN) oraz

zakup maszyn na kwote 1,66 tys. PLN.

Budowa i wyposazenie nowego zaktadu produkcyjnego Grokam

Realizacja inwestycji w budowe i wyposazenie nowego zaktadu produkcyjnego Grokam zaplanowana jest na lata 2016-2018.
Catkowita wartos¢ inwestycji w kwoce 13,74 mIn PLN zostanie sfinansowana ze srodkéw pochodzacych z emisji do kwoty
13,00 min PLN. Na catkowitg kwote inwestycji sktadajg sie: koszty zakupu dziatki (0,55 min PLN), budowa budynku
(pomieszczenia produkcyjne, magazynowe i biurowo — laboratoryjne: 11,40 min PLN), zakup linii produkcyjnych: do produkgji

peletek (skala przemystowa), zakup wezta granulatora i suszarni fluidalnej, linii blistrujacych, tabletkarek z osprzetem, linii do
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powlekania tabletek i urzgdzen dodatkowych, pozostate wyposazenie budynku (tgczna kwota 1,79 min PLN). Zamiarem
Emitent jest, aby urzadzenia, majace zostac zakupione w 2016 r., zostaty najpierw zlokalizowane w istniejgcym zaktadzie, a

docelowo przeniesione do nowej fabryki.

Wsparcie dziatalnosci marketingowej Avet Pharma

Planowane jest, by spdtka Avet Pharma przeznaczyta 5,6 min PLN na inwestycje dotyczace marketingu i wsparcia sprzedazy
produktow AVETPHARMA. W ramach tych wydatkéw, ok. 1,6 min PLN ma zosta¢ przeznaczone na wydatki marketingowe
przedsprzedazowe (materiaty promocyjne, gazetki, optaty pétkowe itd.), koszty sprzedazowe (rabaty, promocje itp.) oraz
koszty pracownicze (prowizje), a ok. 3,6 min PLN na kampanie reklamowe wybranych produktow. Pozostata kwota, to jest 0,4
min PLN, zostanie przeznaczona na zatrudnienie pracownikéw dziatu handlowego Avet Pharma i rozbudowe dziatu

marketingu.
Akwizycje

W zaleznosci od ilosci Srodkdw pienieznych dostepnych na ten cel emisji, Emitent rozwaza akwizycje jednego lub kilku
podmiotéw (nabycie akcji, udziatéw lub przedsiebiorstw w rozumieniu art. 55! Kodeksu cywilnego). Gtéwne kierunki
zainteresowania Emitenta i podjetych do daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania poszukiwan to: poszerzenie zdolnosci
wytworczych Grupy o produkty lecznicze i/lub okreslone portfolio marek suplementowych lub farmaceutycznych,
zwiekszenie mocy wytwadrczych produkcji kontraktowej oraz rozbudowa struktur sprzedazowych Grupy. Emitent nie wyklucza

nabycia w miejsce powyzszych podmiotéw portfolio produktéw lub pojedynczych marek nalezgcych do tych podmiotow.

Emitent wskazuje, ze na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania niemozliwe jest przedstawienie szczegdtowego i

petnego algorytmu kalkulacji srodkéw pochodzgcych z emisji, ktére Emitent ma zamiar przeznaczy¢ na akwizycje.

Kwota 8 min PLN, ktdra zostata wskazana jako dolna granica przedziatu kwot przeznaczonych na akwizycje, jest minimalna
pulg, ktora, powiekszona o szacowane finansowanie dtuzne dostepne dla Emitenta, pozwoli na zrealizowanie podstawowych
celdw w postaci dywersyfikacji bazy produktowej i/lub wielko$ci portfela posiadanych marek farmaceutycznych. Zakoriczenie
negocjacji i nabycie rozwazanych przez Emitenta na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania celéw akwizycyjnych
miatoby przypada¢ w najblizszym okresie po dniu sporzadzenia niniejszego sprawozdania (w | potowie 2016 r.). Rdbwnoczesnie
trzeba podkresli¢, iz Emitent prowadzi z kilkoma podmiotami rozmowy biznesowe na réznym stopniu zaawansowania i nie jest
w stanie doktadnie wskazac¢ na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania ktére z nich beda sie odznaczaty najwyzsza
atrakcyjnoscia dla akcjonariuszy Grupy na moment finalizacji negocjacji. Dlatego tez oszacowanie maksymalnej wartosci tych
celdw akwizycyjnych zostato dokonane w oparciu o wtasne, wstepne wyceny Emitenta, dokonane w oparciu o wiedze
posiadang przez Emitenta na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania odnosnie wartosci potencjalnych przedmiotéw
transakcji, na podstawie mnoznikdow powszechnie stosowanych przy wycenianiu przedsiebiorstw. Z uwagi na brak wigzgcych
zobowigzan oraz dobro negocjacji ze zbywcami powyzszych potencjalnych celéw akwizycyjnych Emitent nie wskazuje
bezposrednio powyzszych celdw ani srodkow, jakie moze przeznaczy¢ na nabycie poszczegdlnych celdw, jak réwniez nie
podaje szczegdtowego opisu pozwalajgcego na identyfikacje tychze celdow. Emitent wskazuje, ze wsrdd celdw akwizycyjnych
rozwazanych do sfinansowania kwotg 8 min PLN znajdujg sie: (i) podmioty posiadajgce wdrozony i certyfikowany system
zapewnienia jakosci GMP, gdzie akwizycja umozliwitaby produkcje w ramach Grupy wyrobdw leczniczych, przy czym w
ramach powyzszej kwoty zostanie sfinansowane nabycie jednego takiego podmiotu, (ii) inne zasoby produkcyjne (catos¢ lub
czes¢ przedsiebiorstwa), moggce wesprzeé moce produkcyjne Grupy w zakresie suplementéw diety, (iii) marki suplementow
diety i/lub wyrobdw medycznych, przy czym Emitent zaznacza, ze cele te zostang sfinansowane w stopniu, w jakim pozwolg
na to dostepne na moment finalizacji negocjacji biznesowych zasoby kapitatowe Grupy (w tym Srodki z Emisji). Nabycie
dodatkowych mocy produkcyjnych w zakresie suplementéw diety, podobnie jak liczba i jednostkowa cena nabywanych marek
zaleze¢ bedg od kwoty, jaka pozostanie do wydania po nabyciu powyzej wskazanego podmiotu produkujacego w standardzie
GMP.

Wedtug zamiaréw Emitenta na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania pozostate kwoty przeznaczone na akwizycje (tj.
w maksymalnej kwocie 22 mln PLN) majg zostaé przeznaczone na nabywanie marek i portfeli marek suplementoéw diety i/lub
wyrobow medycznych. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie ma dostatecznie sprecyzowanych planéow

odnosnie szczegdtowych celdw takich akwizycji, pozostajac na etapie wstepnych poszukiwan i niewigzacych rozmow z

Strona 23z31




dysponentami poszczegdlnych aktywow. Maksymalna kwota przeznaczona na powyzsze nabycia (tj. 22 min PLN) pozwala z
jednej strony na bezpieczne sfinansowanie akwizycji wstepnie typowanych na dzier sporzadzenia niniejszego sprawozdania
(przy uwzglednieniu szacowanych przez Emitenta akceptowalnych kosztow nabycia) oraz na sfinansowanie akwizycji, co do
ktérych wstepna decyzja o wyborze i sama transakcja nastgpig w przysztosci, ktorych maksymalng akceptowalng wartosé
Emitent szacuje w oparciu o obecny i przyszty rozmiar przedsiebiorstwa Spotki i spétek Grupy, biorgc pod uwage, ze Emitent
zamierza dokonywac wytgcznie akwizycji, ktére bedzie w stanie w petni, harmonijnie zaabsorbowac do Grupy wobec

aktualnych na moment transakcji warunkéw organizacyjnych i planow rozwojowych.

Emitent zwraca uwage, ze wartosci rynkowe poszczegdlnych dostepnych na rynku marek suplementow diety i wyrobow
medycznych cechujg sie znacznym zréznicowaniem wynikajgcym z aktualnej rynkowej sity poszczegdlnych marek oraz
potencjatu wzrostu tej sity i moga dochodzi¢ jednostkowo (odnoszac sie do marek, ktérymi moze by¢ zainteresowany
Emitent) do kwoty 5 min PLN. Wartosci poszczegdlnych marek ulegajg rownoczesnie silnym zmianom w cyklu zycia danego
produktu. W ocenie Emitenta wszelkie ustalenia dotyczgce nabywania poszczegdlnych marek bedg mogty by¢ podjete na
podstawie wiedzy o (i) wysokosci srodkéw pozyskanych z emisji Akcji serii B, (i) przebiegu wyzej wskazanych akwizycji
planowanych na | potowe roku 2016, (iii) sytuacji operacyjnej i finansowej Grupy w okresie przeprowadzenia rozwazanych

akwizyciji.

W rezultacie powyzszych uwarunkowan Emitent na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie wypracowat i nie jest w
stanie przedstawi¢ w sprawozdaniu szczegdtowego i petnego algorytmu kalkulacji srodkdéw pochodzgcych z emisji, ktére maja
by¢ przeznaczone na akwizycje.

23. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej publikowanymi
prognozami wynikéw na dany rok

Emitent nie publikowat wczesniej prognoz wynikéw finansowych na 2015 rok.

24. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczacg zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym uwzglednieniem zdolnosci
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub
zamierza podjgé w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

Spétka nie posiadata dotad i nic nie wskazuje na wystgpienie problemow ze zdolnoscig wywigzywania sie z zaciggnietych
zobowiazan w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Zidentyfikowane ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki opisano w punkcie
18 niniejszego sprawozdania z dziatalnosci. Zarzad nie zidentyfikowat jednakze zadnych istotnych zagrozen wynikajacych z
tych ryzyk.

25. Ocena mozliwosci realizacji zamierzer\ inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielkosci
posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Do realizacji zamierzonych celéw inwestycyjnych wspierajgcych Emitenta i spotki Grupy Emitent planuje wykorzystaé w
catosci sSrodki pochodzace z emisji Akcji Serii B, a w przypadku zapotrzebowania przewyzszajgcego je — rowniez srodki wtasne
oraz dostepne kredyty bankowe.

Wyposazenie zakfadu w todzi

Ze srodkdéw pozyskanych z emisji Emitent zamierza przeznaczyé w okresie od stycznia do wrzesnia 2016 r. tgcznie 4,00 min
PLN.

Doposazenie obecnego zaktadu oraz budowa i wyposazenie nowego zaktadu produkcyjnego Grokam

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania ustalenie prawnego modelu przekazania srodkéw na inwestycje przez
Emitenta do Grokam nie nastgpito, przy czym Emitent planuje dokonanie powyzszej inwestycji poprzez objecie udziatow w
podwyzszanym kapitale zaktadowym Grokam. Jezeli bedzie to uzasadnione z uwagi na aktualne uwarunkowania dziatalnosci
Grupy, w miejsce objecia udziatéw w Grokam, finansowanie inwestycji moze by¢ zapewnione z wykorzystaniem innych

instrumentow np. nabycia obligacji i/lub udzielenia pozyczki spotce.
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Wsparcie dziatalnosci marketingowej Avet Pharma

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania ustalenie prawnego modelu przekazania srodkow na inwestycje przez
Emitenta do Avet Pharma nie nastgpito, przy czym Emitent planuje dokonanie powyzszej inwestycji poprzez objecie akcji w
podwyzszanym kapitale zaktadowym Avet Pharma. W razie jezeli bedzie to uzasadnione z uwagi na aktualne uwarunkowania
dziatalnosci Grupy, w miejsce objecia akcji w Avet Pharma, finansowanie inwestycji Avet Pharma moze by¢ zapewnione z

wykorzystaniem innych instrumentéw np. nabycia obligacji Avet Pharma i/lub udzielenie pozyczki Avet Pharma.
Akwizycje

Akwizycje w zamiarze Emitenta bedg finansowane przede wszystkim ze srodkéw pochodzacych z emisji, a w przypadku
zapotrzebowania przewyzszajgcego je — rowniez ze Srodkow witasnych oraz dostepnych kredytéw bankowych. W zaleznosci
od przedmiotu akwizycji, poszczegdlne inwestycje moga by¢ realizowane jako inwestycje Emitenta (zwtaszcza jezeli dotyczyé
beda nabywania odrebnych podmiotéw), lub inwestycje innych spotek Grupy - jezeli bedzie to uzasadnione spdjnoscia z
profilem dziatalnosci innej niz Emitent spotki Grupy. W tym drugim przypadku Emitent sfinansuje poszczegdlne inwestycje
spotek Grupy przy wykorzystaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego danej spétki Grupy, lub dostarczenie jej kapitatu

dfuznego.

Dodatkowe informacje

W przypadku uzyskania z emisji Akcji serii B wptywdw netto niewystarczajacych na pokrycie planowanych inwestycji, Emitent
ma zamiar realizowacé powyzej wskazane cele inwestycyjne w kolejnosci priorytetéw okreslonych w tabeli powyzej,
uwzgledniajac wtasny udziat w tych inwestycjach.

Emitent zamierza realizowac inwestycje w ten sposodb, aby czas ich realizacji byt dopasowany do posiadanych przez Emitenta
Srodkow finansowych i aby ewentualny brak srodkow na realizacje inwestycji nie wptywat na dziatalnos$¢ operacyjng Spotki.
Zamiarem Emitenta jest realizacja celéw inwestycyjnych, bedacych jednoczesnie celami emisji przedstawionych powyzej. W
przypadku wystgpienia okolicznosci, zardwno wewnetrznych, tj. lezgcych po stronie Emitenta lub Grupy, lub zewnetrznych, tj.
niezaleznych od Spotki i Grupy, ktore uniemozliwig albo w istotny sposéb utrudnig realizacje wskazanych w prospekcie celow
emisji, Emitent rozwazy mozliwos¢ ich zmiany. Emitent zaznacza, ze dokonywanie zmian w zakresie zamierzen inwestycyjnych
nie jest jego intencja. O ewentualnej zmianie celdw emisji Emitent poinformuje raportem biezacym z podaniem przyczyny

takiej zmiany.

26. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz opis
perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta co najmniej do korica roku obrotowego nastepujacego po roku obrotowym, za
ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem elementéw strategii
rynkowej przez niego wypracowanej

Emitent wskazuje na nastepujace tendencje, ktére w jego ocenie bedg wywierac istotny wptyw na kierunki rozwoju
krajowego rynku suplementéw diety:

Poszerzanie sie oferty produktow

W ocenie Emitenta czynnikiem budujgcym przewage konkurencyjna na rynku suplementéw diety jest réznorodnosc¢ oferty
oraz jej innowacyjnos$¢. Jak wskazujg przyktady lideréw rynku (Aflofarm, Olimp Laboratories), zréznicowane portfolio
wyrobow pozwala na zaspokajanie potrzeb zakupowych szerokiego kregu konsumentdw oraz pozwala na obnizenie ryzyka
jednostkowego niepowodzenia pojedynczego konceptu suplementowego. Z drugiej strony innowacyjnos¢, rozumiana jako
zdolnos¢ do opracowywania produktow dostatecznie odrdzniajgcych sie od wyroboéw konkurencji i przyciggajacych
zainteresowanie konsumentéw, zwieksza mozliwos¢ skutecznego wprowadzania nowych produktdéw na rynek.

Motzliwe dalsze przejecia firm i/lub marek na rynku jako wyraz jego dojrzewania i konsolidacji

Emitent wskazuje, ze specyfika rynku suplementow diety, wynikajgca z jednej strony ze wzglednej tatwosci (w poréwnaniu do
rynkéw OTC i Rx) wprowadzania produktow na rynek, zas z drugiej na zazwyczaj krétszym niz dla produktéw leczniczych cyklu
zycia produktu, stwarza warunki sprzyjajgce obrotowi markami, gdzie zasobniejsi gracze rynkowi nabywajg produkty
znajdujace sie w fazie wzrostu sprzedazy i/lub posiadajgce potencjat wzrostu.
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Rozwdj sprzedazy pozaaptecznej suplementdw diety

W ocenie Emitenta zwiekszanie sie pozaaptecznej sprzedazy lekéw OTC i suplementéw diety jest procesem nieodwracalnym.
Procesowi temu nie przeciwdziatajg podejmowane przez samorzad aptekarski kampanie wspierajgce sprzedaz apteczng,
akcentujace wyzsze bezpieczenstwo nabywania srodkow leczniczych w aptekach (odnosnie zapewnienia autentycznosci
danych $rodkow leczniczych) oraz doradczg role farmaceutéw w zakresie doboru nabywanych Srodkow.

Rozwoj marek wtasnych hurtowni farmaceutycznych i sieci aptek Wedtug PMR rynek marek wtasnych stanowit w 2014 roku
2,1% rynku aptecznego suplementdw diety, przy czym zanotowat w stosunku do poprzedniego roku wzrost o ponad 50%.

W ocenie Emitenta ceny proponowane dla wyrobéw marek wtasnych oraz promocja tych marek we wspdtpracujgcych
aptekach bedg sprzyjac¢ dalszemu, dynamicznemu wzrostowi tego segmentu rynku, co z kolei bedzie wywierac presje cenowa
na caty rynek suplementéw diety.

Komplikacja uwarunkowar prawnych i nadzorczych

Emitent, wskazujgc na komplikacje uwarunkowan prawnych dziatalnosci w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu
suplementéw diety, zwraca uwage na zmniejszanie sie liczby wpisow do rejestru suplementéw diety prowadzonego przez GIS
(w 2012 roku zarejestrowano 1 465 wpisow, w 2013 roku 1 264 wpiséw, a w 2014 roku 381 wpisow).

Opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Emitenta:

Dominujgcym kierunkiem rozwoju Grupy w najblizszych latach bedzie utrzymanie réwnowagi pomiedzy inwestycjami
pozwalajgcymi na zachowanie i umocnienie Master Pharm S.A. na pozycji lidera produkcji kontraktowej dla sektora
farmaceutycznego w Polsce, a stopniowym i niezagrazajgcym podstawowej dziatalnosci rozwojem wtasnych marek
oferowanych przez Avet Pharma.

Inwestycje w odniesieniu do Master Pharm S.A. kierowane bedg do nowego zaktadu produkcyjnego usytuowanego przy ul.
Wersalskiej w todzi. Najwazniejszg inwestycjg w tym zakresie bedzie stworzenie wtasnej linii do produkcji kapsutek miekkich
w ramach Grupy (Sprzedaz kapsutek miekkich odpowiadata w 2014 roku przychodom na poziomie 7,5 min PLN). Poza linig do
produkcji kapsutek miekkich, pomieszczenia produkcyjne zostang wyposazone w linie blistrujace, linie do pakowania w
buteleczki oraz urzadzenia dodatkowe. Ogdtem spdtka zamierza przeznaczy¢ 4,44 min PLN na adaptacje i wyposazenie
wiasnego zaktadu produkcyjnego; wszystkie inwestycje zaplanowane sg na rok 2016.

W zakresie zarzgdzania Grupg, Spotka zamierza takze osiggngc petne dopasowanie dziatalnosci wytwérczej w Grokam do
potrzeb realizacji kontraktow produkcyjnych. W tym celu planuje dokonanie inwestycji w Grokam, dotyczacych zaréwno
istniejgcej fabryki, jak rowniez stworzenie nowego zaktadu produkcyjnego. Inwestycja w istniejacy zaktad produkcyjny
Grokam zaplanowana jest na 2016 rok i dotyczy doposazenia parku maszynowego poprzedzonej odpowiednig adaptacjg
powierzchni, co pozwoli na bardziej efektywne wykorzystanie przestrzeni posiadanego zaktadu i zwiekszenie mocy
produkcyjnych. Inwestycja w nowy zaktad produkcyjny bedzie realizowana do roku 2018 wtgcznie i obejmie zakup dziatki w
Specjalnej Strefie Ekonomicznej w Mielcu, a nastepnie budowe i wyposazenie nowego zaktadu. Po realizacji obu inwestycji,
moce produkcyjne Grokam wzbogaca sie o linie do produkcji saszetek typu stick, kapsutkarki, linie do produkcji peletek
(zarowno w skali laboratoryjnej, jak i przemystowej), linie do rozlewania syropow, wezet granulatora i suszarnie fluidalng, linie
blistrujgce, tabletkarki z osprzetem, linie do powlekania tabletek oraz urzadzenia dodatkowe. W wyniku realizacji
planowanych inwestycji rozwojowych w zakresie linii produkcyjnej kapsutek miekkich oraz peletek w ramach mocy
produkcyjnych Grupy wytwarzane beda formy przynoszace 87,58% przychodow ze sprzedazy (wg wartosci przychodow ze
sprzedazy za | potrocze roku 2015 r.). Na realizacje powyzszych inwestycji Grokam zamierza przeznaczy¢ okoto 15,8 min PLN.

Master Pharm S.A. zamierza, w ramach realizacji strategii rozwoju, wesprzec¢ dziatalno$¢ marketingowg Avet Pharma.
Powyzsze dziatania marketingowe, przy kontynuowaniu przez Avet Pharma obecnego tempa prac w zakresie wprowadzania
do obrotu nowych produktdow, powinny w zamierzeniu spotki wptynac¢ na istotny wzrost wartosci sprzedazy produktow pod
markg AVETPHARMA oraz réwnoczesnie wzrost udziatu wartosci produkcji Grupy na rzecz Avet Pharma w produkcji ogétem z
poziomu ok. 13% (listopad 2015 r.) do ok 30% w perspektywie najblizszych kilku lat.

Master Pharm S.A. rozwaza rowniez akwizycje jednego lub kilku podmiotéw w celu poszerzenia zdolnosci wytwodrczych Grupy
o produkty lecznicze OTC i/lub okreslone portfolio marek suplementowych lub farmaceutycznych, w celu zwiekszenia mocy
wytworczych produkcji kontraktowej oraz rozbudowy struktur sprzedazowych. Spoétka nie wyklucza nabycia w miejsce
powyzszych podmiotéw - portfolio produktéw lub pojedynczych marek nalezgcych do tych podmiotow. Kolejnym
planowanym kierunkiem rozwoju jest znaczna intensyfikacja poszukiwania zamoéwien produkcji kontraktowej za granica.

Efektem powyzszych dziatan rozwojowych bedzie skokowy wzrost zdolnosci produkcyjnych Grupy, a tym samym ograniczenie
powierzania realizacji produkcji podmiotom spoza Grupy i w konsekwencji wzrost przychodow oraz rentownosci dziatalnosci.
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27. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem Emitenta i jego Grupga Kapitatowa
W 2015 roku nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Grupg Master Pharm.

28. Wszelkie umowy zawarte miedzy Emitentem, a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie, lub zwolnienie nastepuje
z powodu potaczenia Emitenta przez przejecie

Zawarte umowy nie przewidujg rekompensat w przypadku rezygnacji lub zwolnienia osdb zarzgdzajgcych.

29. Warto$¢ wynagrodzen, nagrdd lub korzysci, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajgcych i nadzorujacych Emitenta w
przedsiebiorstwie

Wynagrodzenie wyptacone i nalezne Cztonkom Zarzadu oraz Cztonkom Rady Nadzorczej Spotki za rok 2015 przedstawiato sie
nastepujgco:

Osoba Funkcja petniona w organach Rok zakoriczony 31 grudnia 2015 w tys. PLN
Emitenta w Master Pharm SA w pozostatych Spétkach Grupy
Jacek Franasik Prezes Zarzadu 205 -
Rafat Biskup Cztonek Zarzadu - 307*
Marcin Konarski Przewodniczacy Rady Nadzorczej - -

Stanistaw Klimezak Zastepca przewodniczgcego Rady i .

Nadzorczej
Tomasz Grzesiek Cztonek Rady Nadzorczej - 105**
Marek Gotaszczyk Cztonek Rady Nadzorczej - 117%***
Jan Franasik Cztonek Rady Nadzorczej - -

*46 tys. PLN - wynagrodzenie wyptacone przez Avet Pharma z tytutu kontraktu za 2015 r., 261 tys. PLN wyptacone dla d Mode Justyna biskup
** wynagrodzenie wyptacone przez Avet Pharma od dnia 01.08.2015 do 31.12.2015 (od wpisania 30.07.2015r spotki Master Pharm SA do
KRS i ukonstytuowania sie Rady Nadzorczej)

*¥*%105 tys. PLN - wynagrodzenie wyptacone przez Avet Pharma od dnia 01.08.2015 do 31.12.2015 (od wpisania 30.07.2015r spétki Master
Pharm SA do KRS i ukonstytuowania sie Rady Nadzorczej), 6 tys. PLN — kwota bezposrednio wyptacona Panu Markowi Gotaszczykowi

30. taczna liczba i warto$é nominalna wszystkich akcji (udziatéw) Emitenta oraz akgji i udziatéw w jednostkach powigzanych
Emitenta, bedgcych w posiadaniu 0séb zarzadzajgcych i nadzorujgcych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie)

Sposréd osob zarzadzajacych i nadzorujgcych Spotke, zgodnie z posiadanymi przez nig informacjami, akcje jednostki
dominujacej na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania posiadali:

Osoba Liczba akgji Warto$¢ nominalna
Jacek Franasik — Prezes Zarzadu 13 653 000 136 530,00
Rafat Biskup — Cztonek Zarzadu 328 500 3285,00
Tomasz Grzesiek — Cztonek RN 4 500 45,00
Marek Gotaszczyk — Cztonek RN 4500 45,00

Zrédfo: Emitent

31. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych moga w
przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Wedtug stanu wiedzy Emitenta nie istniejg zadne aktualne umowy, ktdérych realizacja moze w pdzniejszej dacie spowodowac
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

32. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Spétka nie dokonywata emisji akcji skierowanych do kadry Spétki i nie zamierza tworzy¢ programu motywacyjnego
skierowanego do kadry Spotki opartego o akcje Emitenta.
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33. Informacje o audytorach

Umowa o badanie sprawozdania finansowego zostata zawarta w dniu 26 pazdziernika 2015 r. pomiedzy Master Pharm S.A.
a ,Forbiznes Audyt — Libsz Kepka Zielinska — biegli rewidenci” Spdtka partnerska z siedzibg w todzi przy Al. T. Kosciuszki 101,
wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez Krajowa Izbe Biegtych
Rewidentow pod numerem 3269. Przedmiotem umowy byto przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego Master
Pharm S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Master Pharm, sporzadzonych za okres
01 stycznia 2015 — 31 grudnia 2015 roku. Umowa zostata zawarta na okres do dnia 31.03.2016 roku. Ponizsza tabela
przedstawia wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wyptacone lub nalezne za rok
zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku i dnia 31 grudnia 2014 roku w podziale na rodzaje ustug:

dane w tys. PLN 2015 2014

Wynagrodzenie nalezne za rok obrotowy, w tym: 130 14

badanie sprawozdan finansowych:

14
- jednostkowych: 24
- skonsolidowanych: 12 _
- pétrocznych jednostkowych i skonsolidowanych: 18 _
inne ustugi poswiadczajace 63 -

ustugi doradztwa podatkowego - -

pozostate ustugi 13 _

Zrédfo: Emitent

Spétka korzystata z ustug wyzej wymienionego audytora — na podstawie umowy z dnia 26.03.2015 roku w zakresie: badania
planu przeksztatcenia spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spodtke akcyjng, badania historycznych informacji
finansowych zamieszczonych w prospekcie emisyjnym, przygotowania opinii o danych finansowych pro forma za 2014 rok
oraz | pétrocze 2015 roku, zbadania szacunkowych wybranych danych finansowych za 2015 rok. Ponadto Spdtka
konsultowata przygotowywanie skroconych kwartalnych sprawozdan finansowych wg MSSF.

Badanie sprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych oraz badanie szacunkowych danych finansowych
zostato zafakturowane w 2016 roku.

34. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent oraz miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest
publicznie dostepny

W 2015 r. akcje Spotki nie byty notowane na rynku papierow wartosciowych, zatem Emitent nie podlegat zasadom tadu
korporacyjnego.

35. Opis gtéwnych cech stosowanych w Spétce systemdw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do
procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdar finansowych

Spétka powierzyta prowadzenie ksigg rachunkowych doradcy podatkowemu prowadzgcemu dziatalnos¢ jako Kancelaria
Finansowo-Ksiegowa ,,OPERTUM” Maciej Zacharski. Spotka na biezgco monitoruje kompletnos¢ przekazywanych do
ksiegowania dokumentow. Dowody ksiegowe przed przekazaniem sg sprawdzane pod wzgledem merytorycznym. Ponadto
Spotka —w zwigzku z wymogami Rozporzadzenia w sprawie informacji biezgcych — zamierza zatrudni¢ dodatkowa osobe,
ktérej zakres obowigzkdéw obejmuje przygotowywanie sprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych na
podstawie danych ksiegowych oraz biezgcg weryfikacje zapiséw ksiegowych zaréwno w Spotce dominujgcej Master Pharm
S.A, jak i w spotkach zaleznych, ktdére pracujg na tym samym systemie ksiegowym.
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36. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych, bezposrednio lub posrednio, znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby
posiadanych przez te podmioty akgji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych
ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nizej wymienieni akcjonariusze posiadajg co najmniej 5% ogdlnej liczby
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Master Pharm S.A.

Akcjonariusz Seria Liczba akgji Liczba gtosow a;/ZjZ(:mzz;?i{a\:ie gé::rf ':;\QIIVZ
Max Welt Holdings Limited* A 13 653 000 13 653 000 73,80% 73,80%
Aleksandra Nykiel A 2 497 500 2 497 500 13,50% 13,50%
Pozostali A 2 349 500 2 349 500 12,70% 12,70%
Razem A 18 500 000 18 500 000 100,00% 100,00%

'*Spéfka zalezna od Pana Jacka Franasika, Prezesa Zarzqdu. Jédynym udziatowcem spotki prawa cypryjskiego Max Welt Hdld/ngs Limited z
siedzibg na Cyprze i jednym z jej Dyrektorow jest Pan Jacek Franasik.

37. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do
Emitenta, wraz z opisem tych uprawnien

Na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2015 r. oraz na dzierl przekazania niniejszego sprawozdania nie istniejg papiery
wartosSciowe Emitenta, ktére dajg ich posiadaczom specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

38. Wskazanie wszelkich ograniczer dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci papieréw wartosciowych Emitenta oraz
wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonych czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy
zgodnie z ktérymi przy wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od
posiadania papieréw wartosciowych

Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papieréow wartosciowych Emitenta

Kodeks Spoétek Handlowych (dalej ,,KSH”) ani Statut Master Pharm S.A. nie przewidujg zadnych ograniczen w swobodzie
przenoszenia prawa wtasnosci akcji Spotki. Zgodnie z wiedzg Emitenta nie istniejg jakiekolwiek umowy zawierane w trybie art.
338 § 1 KSH ograniczajace na okreslony czas rozporzadzanie akcjami, utamkowa tych akcji. Zgodnie z wiedzg Emitenta nie
istniejg rowniez umowy zawarte na podstawie art. 338 § 2 KSH ustanawiajace prawo pierwokupu lub inne prawo
pierwszenstwa nabycia akcji utamkowej czesci tych akcji. Obrét papierami wartosciowymi Emitenta - jako spoétki publicznej -
podlega jednak ograniczeniom okreslonym w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (Dz.U. Nr 184, poz. 1539 z
pozn.zm.) oraz w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538 z pozn. zm.).

Ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgcego na akcje Emitenta

Emitent nie posiada akcji uprzywilejowanych.

39. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki Emitenta

Zasady dotyczace zmiany Statutu Master Pharm S.A. wynikajg bezposrednio z obowigzujgcych przepisow KSH.

40. Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia Master Pharm S.A. i jego zasadniczych uprawnien oraz praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania

Sposodb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Master Pharm S.A. oraz jego uprawnienia reguluje, oprocz odpowiednich
postanowien Kodeksu Spotek Handlowych, Statut Spotki, ktory znajduje sie na stronie internetowej Master Pharm S.A.:
http://ri.masterpharm.pl/
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41. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania organéw

zarzadzajgcych, nadzorujacych lub administrujacych Emitenta oraz ich komitetéw, a takze opis zasad dotyczacych
powotywania i odwotywania os6b zarzgdzajacych i nadzorczych oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo do podjecia
decyzji o emisji lub wykupie akgji

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania w Spotce funkcjonujg Zarzad i Rada Nadzorcza w nastepujgcym sktadzie:

Osoba Funkcja petniona w organach Emitenta Data powotania (Okres petnienia funkgji)*
14.07.2015 r.
Jacek Franasik Prezes Zarzadu (25.10.2002 1)
14.07.2015r.
Rafat Biskup Cztonek Zarzadu (25.03.2015 1)
Marcin Konarski Przewodniczacy Rady Nadzorczej 14.07.2015r.
Stanistaw Klimczak Zastepca przewodniczgcego Rady Nadzorczej 14.07.2015r.
Tomasz Grzesiek Cztonek Rady Nadzorczej 14.07.2015r.
Marek Gotaszczyk Cztonek Rady Nadzorczej 14.07.2015r.
Jan Franasik Cztonek Rady Nadzorczej 28.09.2015 .

*z uwzglednieniem sprawowania funkcji Cztonka Zarzqdu Master Pharm Polska Sp. z o.o0.

Organami Spotki sg: Zarzad, Rada Nadzorcza, Walne Zgromadzenie.

Zarzad

1. W sktad Zarzgdu wchodzi od jednego do czterech cztonkdw, w tym Prezes Zarzadu.

2. Cztonkdéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu, powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.

3. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Cztonkowie Zarzgdu powotywani sg na okres wspdlnej kadencji, przy czym cztonkéw
pierwszego Zarzadu Spotki powotato zgromadzenie wspdlnikdw poprzednika prawnego Spotki, tj. ,,Master Pharm Polska"
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w todzi.

4. Do reprezentacji Spotki i sktadania oswiadczen w imieniu Spétki uprawnieni sg:

=  w przypadku Zarzadu jednoosobowego - Prezes Zarzagdu samodzielnie,
= w przypadku Zarzagdu wieloosobowego — Prezes Zarzadu jednoosobowo, dwaj cztonkowie Zarzadu tacznie albo
jeden cztonek Zarzadu tacznie z prokurentem.

Rada Nadzorcza

1.

Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie, przy czym cztonkdw pierwszej Rady Nadzorczej

powotato zgromadzenie wspdlnikow poprzednika prawnego Spotki, tj. ,,Master Pharm Polska" Spétka z ograniczong

odpowiedzialnoscia z siedzibg w todzi.

W sktad Rady Nadzorczej wchodzi od trzech do pieciu cztonkdw, przy czym poczawszy od uzyskania przez Spotke statusu

spotki publicznej Rada Nadzorcza liczy pieciu cztonkow.

Kadencja cztonkdéw Rady Nadzorczej trwa trzy lata. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na okres wspdlnej

kadencji.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajgc swoj gtos na pismie za

posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkdéw bezposredniego

porozumiewania sie na odlegtos¢.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci decyduje gtos

Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie regulaminu.

Do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy, oprocz innych uprawnien wynikajgcych z przepiséw prawa i innych postanowien

niniejszego Statutu:

= wybdr biegtych rewidentéw celem dokonania badania rocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, jak réwniez dokonania badania lub przegladu innych sprawozdar lub innych dokumentéw Spotki,

= wyrazanie zgody na otwieranie przez Spotke oddziatéw i przedstawicielstw,

= rozporzadzanie prawem badz zaciggniecie zobowigzania do swiadczenia o wartosci przekraczajgcej dwa miliony
ztotych,

= zatwierdzenie strategii rozwoju Spotki,

= objecie lub nabycie udziatéw lub akcji w innych Spétkach.

W przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy od trzech do pieciu cztonkéw wykonuje ona zadania Komitetu Audytu, chyba ze

dokona wéwczas wyboru takiego komitetu.
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Walne Zgromadzenie

1.  Walne Zgromadzenia odbywajg sie w todzi lub w Warszawie.

2. Walne Zgromadzenie jest wazne tylko w przypadku, gdy akcjonariusze biorgcy w nim udziat reprezentujg co najmniej
jedng piata kapitatu zaktadowego Spotki. Zdanie poprzednie nie dotyczy Walnego Zgromadzenia zwotanego w sytuacji,
gdy dwa bezposrednio poprzedzajgce go Walne Zgromadzenia nie odbyty sie z powodu braku ww. kworum.

42. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzenia sprawozdania finansowego

Zarzad Master Pharm S.A. oswiadcza, iz zgodnie z jego wiedzg, roczne sprawozdanie finansowe Master Pharm S.A. za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg oraz finansowg Master Pharm S.A.,
a takze jej wynik finansowy.

Zawarte w niniejszych dokumentach sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Master Pharm S.A. zawiera prawdziwy obraz
rozwoju, osiggniec oraz sytuacji Master Pharm S.A., w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

43. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawionego do badania sprawozdania finansowego

Zarzad Master Pharm S.A. oswiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego Master Pharm S.A. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku, zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki
konieczne do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowym.

£ddz, dnia 2 maja 2016 .

Incek Franasik Rafal Biskup

Fredes Sareadu Cpbanek Zarradu
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