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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Master Pharm S.A.

|. Przeprowadzili$my badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej, dla ktorej Master Pharm Spéika akeyjna siedzibg w todzi przy ulicy Wersalskiej 8 -
Jest jednostkg dominujaca, na ktére skladaja sie: skonsolidowane sprawozdanie z wyniku
i pozostalych catkowitych dochoddw za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,
skonsolidowane sprawozdanie z sytuacii finansowe| sporzadzone na dzied 31 grudnia 2015 roku,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za okres od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku, skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdw pienieznych za okres od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku oraz dodatkowe informacje i objagnienia.

Za sporzgdzenie — zgodnego z obowiazujgcymi Spdtke przepisami prawa — skonsolidowanego
sprawozdania finansowego odpowiedzialnoéé ponosi Zarzad Spotki dominujacej. oraz czionkowie
Rady Nadzorczej sg zobowiazani do zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Speinialo wymagania przewidziane w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci
Finansowej w ksztalcie zatwierdzonym przez Unig Eurapejska.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosc skonsolidowanego
sprawozdania finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz czy rzetelnie | jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majgtkows i finansowsa jak tez wynik finansowy Grupy kapitatowej.

Zgodnie z uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdinikéw z dnia 14 lipca 2015 roku
podjeta na mocy art. 45 ust. 1b-1c ustawy o rachunkowosci, Spdtka dominujgca sporzadza
sprawozdania finansowe jednostkowe | skonsolidowane Zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Il. Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zaplanowalismy | przeprowadziligrmy
stosownie do postanowien:

- rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych

Rewidentdw w Polsce

w taki sposdb, aby uzyskac racionalng pawnosd pozwalajgcg na wyraZenie opinii o tym
sprawozdaniu,
W szczegdinosei badanie obejmowsato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujgca oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie -
W przewaZajgce] mierze metoda wyrywkowa - podstaw, z ktorych wynikajg kwoty i informacje
zawarte  w skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym  jak i calosciows  ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo nam wystarczajgcej podstawy do wyrazenia opinii. %

«ForBiznes Audyt - Libsz Kepka Ziclifiska — biegli rewidenci™ Sp. Partnerska z siedzibg w Lodzi
Al Tadeusza Kosciuszki 101, 90-441 Lodz Tel +48 43 288 48 61 Fax, +48 42233 54 21 3

Sad Rejonowy dla Lodri-Sradmisscia w Lodzi XX Wodzial. KRS nr 0000286450, NIP 7287660834
Podmiot uprawniony do badania sprawazdan finansowvch nr 3269



Ill. Z uwagi na pézny termin podpisania umowy o badanie za rok 2014, nie uczestniczylismy w obserwacji
spisu z natury zapasdw Spétki dominujacej, ktorych wartos¢ na dzien koriczacy poprzedni okres obrotowy
wynikajgca z ksiag rachunkowych Spotki dominujace] stanowita kwotg 939 tys. zI. Stosowany przez Spotke
dominujaca sposdb ewidencii zapasdw, uniemozliwit nam potwierdzenie stanu ilosciowegoe zapasow na ten

drien bilansowy za pomocg innych procedur anizeli spis z natury.

IV, Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkéw ewentualnych korekt kosztow zuzycia materiatow, ktdre
moglyby okazaé sie konieczne, gdybysmy mogli zweryfikowac stan ilosciowy zapasow wykazanych
w bilansie na dzien 31 grudnia 2014 roku, zbadane peine skonsolidowane sprawozdanie finansowe, we
wszystkich istotnych aspektach:

- przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej Grupy
kapitatowe| Master Pharm S.A. na dzief 31 grudnia 2015 roku jak tez jej wyniku finansowego za
okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

- zostalo sporzadzone zgodnie Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej,
aw zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy
o rachunkowosci | wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na podstawie
prawidiowo sporzadzone] dokumnentacii konsolidacyjnej,

- jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa
obowiazujgcymi Grupe kapitatows.

V. Nie zglaszajgc zastrzezen, zwracamy uwage na a fakt, iz Spotka dominujgca sporzadzita niniejsze
skonsolidowane sprawozdanie po raz pierwszy, w zwiazku z powstaniem Grupy kapitatowej w dniu 25
marca 2015 roku. Jako dane pordwnywaine za okres poprzedni zostaly zaprezentowane dane
z jednostkowego sprawozdania finansowego podmiotu dominujgcego.

VI. Sprawozdanie z dziatalnosci Spolki za rok obrotowy 2015 jest w istotnym aspekcie kompletne
wrozumieniu art. 43 ust. 2 ustawy o rachunkowosci, a zawarte w nim informacie, zaczerpnigte
bezposrednio ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, s§  nim zgodne

W imieniu JForBiznes Audyt — Libsz Kepka Zielifiska - biegli rewidenci” Sp. p.
a0-441 todz, Al. T, Kosciuszki 101
MNr ewidencyjny 3269

e

Renata Zielifiska
Kluczowy bieghy rewident nr ewid. 9721

todz, 31 marca 2016 roku
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RAPORT Z BADANIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI MASTER
PHARM S.A. ZA ROK 2015

. CZESE OGOLNA

1. Dane identyfikujgce Grupe kapitalowsg Master Pharm S.A.

1.1. Nazwa i adres siedziby jednostki dominujgcej

Spotka dominujgca prowadzi dziatalnosé pod firma Master Pharm Spotka akcyjna Siedzibg Spotki
dominujgcej jest todz, ul. Wersalska 8. W badanym okresie (I polowa roku) Spétka dominujgca
prowadzita dziatalno$¢ takze przy ul. Zeligowskiego 3/5.

1.2. Przedmiot dziatalnoéci

W badanym okresie Grupa kapitatowa Master Pharm prowadzita dziatalnodé w zakresie produkcji
suplementow diety i wyrobéw kosmetycznych, w tym na zlecenie innych podmiotéw oraz zajmowata sie
obrotem surowcami i materiatami do produkci suplementéw diety, sprzedaza suplementow diety,
marketingiem farmaceutycznym, jak réwniez obrotem materiatami wyrobami medycznymi w charakterze
Autoryzowanego Przedstawiciela w UE.

2. Podstawa prawna dziatalnosci spétki dominujgce;
2.1 Umowa Spétki dominujgcej

Spétka  dominujgca zostala zawigzana jako spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia na czas
nieokreslony w dniu 25 paZdziernika 2002 roku aktem notarialnym spisanym przez notariusza Grazyne
Beate Soche w Warszawie (Repetytorium A nr 7810/2002).

Spotka dominujgca  zostala wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 9 grudnia 2002 . pod
numerem 0000142373.

W dniu 14 lipca 2015 roku na Nadzwyczajnym Zgromadzeniu Wspdinikow Wspolnicy postanowili
dokonac¢ przeksztalcenia Master Pharm Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia w Master
Pharm Spotke akcyjna, co zostato zaprotokolowane przez notariusz Anne Bald (Rep. A. 5082/2015).
Postanowieniem z dnia 30 lipca 2015 roku Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydzial
Krajowego Rejestru Sadowego zaakceptowat te decyzie. Akta spolki akcyjnej zostaly zalozone pod
numerem KRS 0000568657.

W dniu 12 sierpnia 2015 roku Sad Rejonowy dla todzi-Srodmiescia w todzi, XX Wydziat KRS dokonat
z urzedu wykreslenia spolki z ograniczong odpowiedzialnoscia z KRS,

Spotka dominujgca dzialala w badanym okresie na podstawie przepisow ustawy Kodeks spolek
handlowych i umowy spéfki z ograniczong odpowiedzialnoscia. Aktualnie dziatalnosé Spotki dominujacej
reguluje Kodeks spétek handlowych oraz Statut spotki akeyjnej.

Spolka dominujaca posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 9512060837 nadany przez Urzad
Skarbowy Warszawa-Ursynéw w dniu 2 grudnia 2002 roku.

Urzad statystyczny nadal Spéice dominuigcej REGON o numerze 015076970, {&
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2.2. Rok obrotowy Grupy Kapitatowej

W umowie i statucie Spdlki dominujacej okreslono, i2 rokiem obrotowym Spotki jest rok kalendarzowy.
Spotki zalezne takze stosuja rok obrotowy zgodny z rokiem kalendarzowym. Dla celu sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego spolki zalezne sporzgdzity dodatkowo pakiety
konsolidacyjne, zawierajgce dane finansowe za okres od 1 kwietnia do 31 grudnia 2015 roku.

2.3. Kapitat wiasny Grupy kapitatowej i podstawowy jednostki dominujacej

Kapitat wiasny Grupy kapitalowej na dzien kofczacy badany okres od 1 stycznia 2015r. do 31 grudnia
2015 r. wynosit 54 759 tys. z.

Kapitalem zaktadowym Grupy kapitatowej jest kapitat zakladowy Spoétki dominujacej, ktory wediug stanu
na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit 185.000,00 zt idzielt sie na 18.500.000 akcji o wartosci

nominalnej 0,01 zi kazda.

Akcjonariuszami Spotki dominujacej na dzien 31 grudnia 2015 roku byli:
- Max Welt Holdings Ltd. —82% kapitalu,
- Aleksandra Nykiel —15% kapitaiu,
— Rafal Biskup —1,97% kapitatu,
—  Pawel Klita — 0,97% kapitalu,
- Tomasz Grzesiek — 0,03% kapitalu,
- Marek Gotaszeczyk — 0,03% kapitatu.

Na dziefi rozpoczynajacy rok obrotowy jedynym Wspdinikiem Master Pharm Polska Sp. z o.0. byl
podmiot Max Welt Holdings Ltd z siedzibg na Cyprze.
W dniu 25 marca 2015 roku Madzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow (protokol spisany przez notariusz
Anne Bald -Rep. A 1994/2015) postanowilo uchwata nr 3 dokonaé zmiany wartosci jednego udziatu
z 500zt do 50 zt z jednoczesnym zwickszeniem ich ilosci z 300 do 3.000, oraz podwyzszyc kapitat
zakladowy Spotki dominujacej ze 150.000 zlotych do 185.000 ziotych poprzez emisje 700 nowych
udziatow, zwylgczeniem pierwszenstwa dotychczasowego Wspolnika. Udzialy zostaly objgte
nastepujaco.

—  Max Welt Holdings Ltd. -34 udzialy,

- Aleksandra Nykiel — 555 udzialy,

- Rafat Biskup — 73 udziaty,

— Pawel Klita — 36 udzialow,

- Tomasz Grzesiek — 1 udzial,

- Marek Golaszczyk — 1 udziat.
Wyze] wymienieni wspdlnicy wniesli na poczet podwyzszenia kapitalu spolki dominujgce] aport
wszystkich posiadanych przez nich udzialéw w Grokam GBL Sp. z 0.0. | Avet Pharma Rafat Biskup SKA.
Wartoé¢ aportow zostata okreslona na kwote 33.833 tys. zt. Roznica pomigdzy kwotg podwyzszenia
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kapitalu zakladowego, a wartoscig aporfu w wysokosci 33.798 tys. zt zostata odniesiona na kapital
zapasowy Spotki dominujace;.

W dniu 14 lipca 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow zaprotokotowane przez notariusz
Anne Bald postanowito o przeksztalceniu jednostki dominujacej ze spdlki z ograniczong
odpowiedzialnoscig w spotke akcyjng, akceptujac jednoczesnie Statut spotki akcyjnej. W statucie tym
dokonano ustalenia wartosci 1 akcji na kwote 0,01 zt oraz ilosci akcji tworzacych kapitat zakladowy spotki
przeksztalcone] na 18.500.000 sztuk. Przeksztatcenie spdtki z ograniczong odpowiedzialnodcia w spolke
akcying zostato zarejestrowane w dniu 30 lipca 2015 roku.

W dniu 31 lipca 2015 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjefo uchwale nr 4, kidrg
postanowito o podwyzszeniu w drodze subskrybcji otwartej oferty publicznej kapitatu zaktadowego Spotki
o wartosé od 0,01 2t do 50.000 ziotych poprzez emisje akcji w ilosci nie mnigjsze] niz 1 sztuka, a nie
wigkszej niz 5.000.000 sztuk. Akcje serii B beda oferowane na zasadach ckreslonych w prospekcie
emisyjnym, kidry zostat zatwierdzony przez Komisje Madzoru Finansowego w dniu 23 listopada 2015
roku. Ze wzgledu na sytuacje rynkowa Spotka dominujgca wstrzymata w grudniu 2015 roku emisje
publiczng akcji i nie wznowita oferty do dnia sporzadzenia opinii o badanym skonsolidowanym

sprawozdaniu finansowym za rok 2015.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii o badanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
nie wystapity inne niz wyzej opisane zmiany w wysokosci kapitatu zakladowego oraz zmiany w strukturze
whasnosci kapitatu zakladowego Spdtki dominujace).

2.4, Zarzad Spétki dominujgcej

Na dzien wydania opinii £Zarzad Spotki dominujgcej byt dwuosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu petnit Pan
Jacek Franasik, zas czlonka Zarzadu Pan Rafat Biskup.

W okresie od 1 stycznia do 25 marca 2015 roku Zarzad Spotki byt jednoosobowy. W dniu 25 marca 2015
roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow jednostki dominujgcej powotalo uchwata nr 6 powotalo na

czlonka Zarzgdu Rafala Biskupa.
W badanym okresie oraz w okresie do dnia wydania opinii o badanym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym nie wystapily inne niz wyzej opisane zmiany w skladzie Zarzadu Spotki.

2.5. Informacja o jednostkach powigzanych

Grupa kapitatowa jako podmioty powigzane traktuje podmiot dominujgcy oraz spotki zalezne od niego,
a takze kierownictwo Spotki dominujace] | spotek zaleznych, podmioty zalezne od nich i osoby z nimi
spokrewnione — zgodnie z zapisami M3SR 24,

2.6. Skiad Grupy kapitatowej

Grupa kapitatlowa Master Pharm powstala w dniu 25 marca 2015 roku.
Na dzien 31 grudnia 2015 roku Grupe kapitatowa stanowity: 4{.
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- Master Pharm S.A. jako jednostka dominujaca,
— spotki zalezne:
o Grokam GBL Sp. z 0.0.-
o Avet Pharma Rafal Biskup Ska
Spétka dominujgca posiada 100% udziat w kapitat w zakladowym Grokam GEL Sp. z o.0. oraz wszystkie
glosy na Walnym zgromadzeniu tej spotki. Spotka dominujgca uznala, i2 nabyla kontrole nad spdikg Avet
Pharma Rafat Biskup na podstawie postanowien MSSF 10, ze wzgledu na posiadanie 100% akcji tego
podmiotu oraz taczenie funkcji komplementariusza te] spddki oraz bycia czlonkiem zarzadu Master Pharm
przez Rafata Biskupa.
Nie wystapily inne zmiany skiadu Grupy kapitatowej Master Pharm w badanym okresie.

W tabeli ponizej podano zakres danych finansowym wigczonych do petnego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego:

Nazwa jednostki zaleinej Adres jednostki zaleznej Okres za jaki sporzadzono
pakiet konsolidacyjny

Grokam GBL Sp. z 0.0 Ul. Przemystowa 10, Mielec 01.04.2015-31.12.2015

Avet Pharma Rafat Biskup SKA | Ul Firminga 338, Warszawa 01.04.2015 -31.12.2015

Biegly rewident dokonat badania rocznych sprawozdan finansowych spotek zaleznych, o ktorych zostaly
wydane nastepujgce opinie:

MNazwa jednostki | Kluczowy biegty rewident Data opinii Rodzaj opinii

zaleznej

Grokam GBL Sp. z 0.0. | Renata Zielinska 29-02-2016 z zastrzeZeniem

Avet Pharma  Rafat | Renata Zielinska 29-03-20186 Bez zasirzeZen z
Biskup SKA akapitemn objasniajgcym

Ponadto kluczowy biegly rewident dokonat weryfikacji pakietow konsolidacyjnych sporzadzonych przez
spotki zalezne za okres od 1.04.-31.2.2015 roku na pofrzeby niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Nie byty wydawane odrebne opinie na temat tych pakietow

konsolidacyjnych.

3. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Spotka dominujgca nie sporzadzata skonsclidowanego sprawozdania finansowego za wezedniejsza lata
cbrotowe. Ze wzgledu na powstanie Grupy kapitatowe] w dniu 25 marca 20115 roku, ninigjsze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest jej pierwszym. W zwiazku z tym faktem jako dane
pordwnywalne za lata poprzednie zostaly zaprezentowane dane jednostki dominujace;.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Spotki dominujgcej za rok obrotowy 2014 podlegato obowigzkowi
badania przez bieglego rewidenta. W dniu 23 marca 2015 roku biegly rewident dziatajgcy w imieniu
ForBiznes Audyt — Libsz Kepka Zielinska — biegli rewidenci” Sp. p. wydal o tym sprawozdaniu opinig
z zastrzeZeniem dotyczgeym braku mozliwosci potwierdzenia wyceny zapasow ze wzgledu na brak

8
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uczestnictwa w inwentaryzacji a takie siosowanie uproszczen w zakresie ewidencii obrotu
magazynowego.
Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw, ktére odbyto sie w dniu 24 marca 2015 roku, zatwierdzito uchwatg
nr 2 sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014.
Uchwala nr 4 z dnia 24 marca 2015 roku Zwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow postanowito zysk netto
Spotki dominujacej za rok 2014 w kwocie 6.512 tys. zt w czesci do wyptaty w formie dywidendy i w czesci
przekazac na kapitat zapasowy.
Uchwata nr 5 z dnia 24 marca 2015 roku Zwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow postanowito dokonac
wyptaty Udziatowcowi dywidendy:

- rzeczowej w postaci 1.212.275 akcji Boruta Zachem S.A. zdeponowanych na rachunku

maklerskim Pekao S.A.,

— gotowkowe] w wysokosci 1.635 tys. zh
Pozostatg kwote w wysokosci 4.465 tys. zi przeznaczyc na kapitat zapasowy.
Wartosé godziwa dywidendy rzeczowej, wynikajaca z notowan rynkowych na dzien ziozenia dyspozyci,
wyniosta 412 tys. zt. Wobec tego wartos¢ przekazana na kapital zapasowy wyniosta 4.465 tys. zi.
Uchwatg nr 6 z dnia 24 czerwca 2014 roku Zwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw zdecydowato
o skompensowaniu wartosci wyplaconej zaliczki na poczet dywidendy za rok 2014 z kwotg podlegajaca
zaplacie, wynikajaca z uchwaty nr 5.

Sprawozdanie finansowe jednostkowe podmiotu dominujgcego za rok obrotowy 2014 zostalo ziozone
w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 3 lipca 2015 roku. W zwigzku z wykresleniem wszystkich
wpisdw w KRS dotyczacych spolki z ograniczong odpowiedzialnoscig, informacja o ziozeniu
sprawozdania finansowego nie jest widoczna w KRS. Wzmianka o zloZeniu sprawozdania finansowego
do akt rejestrowych takZe nie zostala do dnia naszej opinii opublikowana w Monitorze Sadowym
i Gospodarczym.

4. Przedmiot badania

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2015, obejmujace:

- skonsolidowane sprawozdanie z wyniku | pozostatych catkowitych dochodéw za okres
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujacy catkowity dochod netto w kwocie
B 334 tys. 21,

- skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowe] sporzadzone na dzied 31 grudnia 2013
roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 60 726 tys. zi,

- skonsolidowane  sprawozdanie ze  zmian w  kapitale wiasnym  za  okres
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu wlasnego
o kwote 41 755 tys. zh,

- skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za okres od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku wykazujacy zmniejszenie srodkdw pienieznych o kwote 2.077 fZ& z,
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- informacje dodatkowa zawierajgca opis stosowanych zasad wyceny (polityke rachunkowosci). .

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 01.01.2015 roku do 31.12.2015 roku

skupito sie glownie na:

_ badaniu prawidiowosci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad podmiotu dominujgcego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

— badaniu dokumentaciji konsolidacyjnej.

- ocenie prawidlowoéci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod | procedur konsolidacyjnych,

_ badaniu danych wynikajgcych z pakietow konsolidacyjnych spélek zaleznych, podlegajgcych
konsolidacii.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego  zostalo przeprowadzone  zgodnie

z obowiazujacymi w tej mierze przepisami prawa oraz Krajowym standardem Rewizji Finansowej nr 2,

wydanym przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow.

5. Dane identyfikujace podmiot uprawniony oraz bieglego rewidenta przeprowadzajacego w jego
imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone przez .ForBiznes Audyt
— Libsz Kepka Zielinska — biegli rewidenci" spétka partnerska z siedzibg w todzi, Al. T. Kosciuszki 101,
wpisang na prowadzong przez Krajows Rade Bieglych Rewidentow liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod nr 3269.

Bieglym rewidentem reprezentujgcym podmiot uprawniony oraz kierujgcym badaniem jest Renata
Zielinska, nr ewidencyjny 8721,

Podstawg przeprowadzenia badania jest umowa zawarta w dniu 26 pazdziernika 2015 roku z Zarzadem
Spolki Master Pharm Polska Sp. z 0.0. Wyboru podmiotu uprawnionego do badania, w zwiazku z art. BB
ust. 4 ustawy o rachunkowosci, dokonato Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdinikow z dnia 24 marca
2015 roku.

Badanie zostalo przeprowadzone w siedzibie Spélki oraz biura rachunkowego obstugujgcego Spolke
w dniach od 15 do 18 marca 2016 roku a takze poza siedziba Spotki w dniach 24 do 31 marca 2016 roku.

_ForBiznes Audyt — Libsz Kepka Zielinska — biegli rewidenci” spélka partnerska oraz biegly rewident
Renata Zielifiska potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz iz speiniaja
oni warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o petnym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym

Master Pharm S.A. okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze

publicznym (Dz. U. z 2015 roku poz. 1011).
10
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6. Dostepnosé danych i oswiadczenia Spotki dominujgcej

Poza brakiem mozliwosci potwierdzenia salda zapasow wykazanych w bilansie otwarcia z uwagi na
pozny termin podpisania umowy o badanie za 2014 rok oraz braku mozliwosci wykonania innych
procedur potwierdzajacych stan zapasow anizeli obserwacja spisu z natury, nie wystgpily inne

ograniczenia zakresu naszego badania.

Zarzad badanej Spotki dominujacej ziozyt w dniu 31 marca 2016 roku pisemne o$wiadczenie, w ktorym
potwierdzit kompletnoéé, rzetelnos¢ | prawidiowos¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przedstawionego do badania i stanowigcej podstawe jego sporzadzenia dokumentacje konsolidacyjng
oraz brak jakichkolwiek zobowiazan warunkowych oraz poinformowat o nie wystapieniu istotnych zdarzen

po dniu bilansowym do dnia zloZenia oswiadczenia.
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Il. CZESC ANALITYCZNA

1. Wybrane wskaZniki finansowe

Ponizej zaprezentowane sg podstawowe wielkosci ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
jednostkowych sprawozdan podmiotu dominujacego za okresy poprzednie oraz wskazniki finansowe
opisujace wynik finansowy Grupy Kapitatowej, jej sytuacije finansowa i majatkowa za badany rok

w porownaniu do wielkosci za lata ubiegle.

Skonsolidowane sprawozdanie z wyniku i pozostalych catkowitych dochodow za okres od 1 stycznia 2015 do

31 grudnia 2015 wraz z okresami porownywalnymi (dane w tys. 2f).

Koniec ckresu

Koniec okresu Koniec okresu

31-12-2015 31-12-2014 31-12-2013
Dziatalnos¢ kontynuowana:
Przychody ze sprzedazy 48, 050 39.570 34.884
Koszty dziatalnoscl 38649 3MATT 28.165
Pozostate przychody operacyjne ar a6 13
Pozostale koszty operacyine (132) (266) (B4)
Zysk operacyjny 10.356 8.213 6.768
Przychody finansowe a2 110 113
Koszty finansowe, w tym: (B7) (171) (877)
Zysk przed opodatkowaniem 10.351 8.152 6.004
Podatek dochodowy (2.017) (1.641) {1.168)
Zysk roku obrotowego z dziatalnosci kontynuowane 8.334 6.511 4835
Dziatalnosé zaniechana:
Zysk roku obrotowego z dziatalnosci zaniechane] - -
(przypadajacy na akcjonariuszy spotki)
Zysk 8.334 6.511 4.835
Pozostate catkowite dochody:
Pozycje nie podlegajace przeklasyfikowaniu do wynik - - -
Pozycje podiegajace przeklasyfikowaniu do wyniku w
pdinigjszym terminie - - -
Catkowite dochody razem 8334 6.511 4 835

—
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2015 wraz z okresem poréwnywalnym

(dane w tys. zi)
Koniec okresy Koniec okresu Konlec okresu

31-12-2015 3-12-2014 31-12-2013
AKTYWA
Aktywa trwate 34141 4.260 1.212
Rzeczowe akbywa trwale 6.163 3.273 235
Wartosci niematerialne 1.737 0 0
Wartosc firmy 25.271 - -
Pozyczki | naleznosci - 8962 930
Aktywa z tytulu odroczonego podatku 932 - 22
Pozostate akiywa diugoterminowe 13
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedaZy 25 25 25
Aktywa obrotowe 26.585 15.786 13.061
Zapasy 4842 839 1.502
MNaleznosc z tytutu podatku dochodowego - - 806
Maleznosci handlowe 14,400 9.805 6.725
Pozostate naleznogei 1.007 1.006 188
Pozostale akiywa krétkoterminowe 228 & 12
Srodki pienigzne | ich ekwiwalenty (z
mﬁqcz:niarf kredytow w rachu::;r.ltbiaiacym]l G108 e I
Aktywa Spdtki do zbycia zaklasyfikowane jako
przeznaczona do wydania w ramach dywidendy 600
rZEecZowWe|
Aktywa razem 60.726 20.046 14.873

Koniec akresu Koniec okresu Koniec okresu

3N-12-2015 31-12-2014 3122013

PASYWA
Kapitat wiasny
Kapitat akcyjny 185 150 150
Zyski zatrzymane 54.574 12.854 12775
Razem kapitat wiasny 54.759 13.004 12.925
Zobowigzanie diugoterminowe 318 55 -
Zobowigzania krotkoterminowe 5649 6.987 1.948
Zobowiazania Spotkl do zbycia zaklasyfikowane
jako przeznaczone do sprzedaiy ) )
Razem zobowigzania 5.967 7.042 1.948
Razem kapitat | zobowigzania 60.726 20.046 14.873

I
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Rodzaj wskaznika
WskaZniki rentownosci
- rentownosc sprzedazy

- rentownosc sprzedazy netto

- rentownost majatku (ROA)

- rentownosc netto kapitatu
wiasnego (ROE)

Wskainiki efektywnosci
- wska#nik rotacji naleznosci w
dniach

- wskainik rotacji zobowigzan
w dniach

- wskainik rotacji zapasow w

dniach

Wskazniki plynnosci | zadluzenia

- stopa zadiuZenia

- stopien pokrycia majatku
kapitatern wiasnym

- kapital obrotowy netio
{w tys. zh)

- wakaZnik plynnosci
Rodzaj wskainika

- wskaZnik podwyzszonegj
plynnosci

- wskaznik natychmiastowej

plynnosci

Sposdb wyliczenia

(wynik ze sprzedagy ~100/
przychody ze sprzedazy)

{wiynik netto *100 preychody Ze
sprzedady)

{wynik netto =100/ aktywa razem
na koniec okresu)

{wrynik netto * 100/ kapitat wiasny
na koniec okresy)

{przecietny stan naleznosci z tytuku
dostaw | ustug * ilosé dni w
okresie/przychody ze sprzedazy)

(przecietny stan zobowiazan z
tytutu dostaw 1 ustug ® flosc dni w
okresie/ koszt wiasny sprzedanych
produktow)

(przecietny stan zapasow "iloss dni
w okresie | koszt wiasny
sprzedanych produktdw)

(zobowiazania diugo +
zobowiazania kritkoterminowe
+rezerwy! aklywa razem)

(kapitat wtasny [ aktywa razem)

(aktywa obrotowe — zobowigzania
krétkotermincwe)

{akhywa obrotowe [ zobowiazania
krotkoterminowe

Sposdb wyliczenia

{akhywa obrotowe - zapasy
zobowigzania krdtkoterminowe)

(2rodkd pienigzne / zobowigzania
krdtkoterminowe)

2015

21.21%

16,99%

13.72%

15,22%

91

42

28

9,83%

9017%

20.936

4,71

2015

3.85

1.08

21,21%

16,45%

32,48%

50,07%

77

44

15

35,13%

B4,9%

8739

2,26

2014

212

0,58

2013

19,49%

13,82%

32.51%

IT41%

76

30

29

13,10%

86,75%

11.113

6,70

2013

593

1,96
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2. Interpretacja wybranych wskaZnikow finansowych

Ze wzgledu na fakt, iz jako dane porownywalne zostaly zaprezentowane dane wynikajace
z jednostkowych sprawozdan finansowych jednostki dominujacej, nie jest zasadne dokonywanie analizy
zmian wielkoscl poszczegodinych pozycjl | wskaznikow.

ll. CZESC SZCZEGOLOWA
1. Dokumentacja konsolidacyjna

Jednostka dominujaca przedstawita dokumentacje konsolidacyjng obejmujaca:
1. sprawozdania finansowe jednostek powigzanych, w tym:
- pakiety konsolidacyjne jednostek powigzanych, zawierajace dane finansowe za okres objecia ich
konsolidacia to jest od 1 kwietnia do 31 grudnia 2015 roku,
- sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych dostosowane do zasad (polityki)
rachunkowosci obowigzujgcych przy konsolidacji (przeksztatcone na MSSF),
2. wszelkie korekty i wylgczenia dokonywane podczas konsolidacji, niezbgdne do sporzgdzenia

skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

Dokumentacja konsolidacyjna jest kompletna i prawidtowa oraz pozwala przesledzic powigzanie danych
skonsolidowanego sprawozdania finansowego ze stanowigeymi punkt wyjscia jego sporzadzenia danymi
finansowymi objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym jednostek zaleznych.

Przy okreélaniu zaleznosci stosowano kryteria kontroli okreslone w MSSF 10 pkt 7.

Grupa kapitatowa Master Pharm posiada opis stosowanych metod wyceny aktywow i pasywow oraz
ustalania wyniku finansowego, ktére zostaly wymienione we wprowadzeniu do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw z dnia 14 lipca 2015 roku podjgto na mocy art. 45 ust. 1b-1c
ustawy o rachunkowosci uchwale, iz Spotka dominujaca sporzadza jednostkowe | skonsolidowane
sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie 2z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowe] w kszialcie zatwierdzonym przez Unig Europejskag
w zwigzku z wymaganiami rozporzadzenia Komisji (WE) NR 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wykonujgcego dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych
w prospektach emisyjnych oraz formy, wigczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow
emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE. L 2004 Nr 149, str. 1, z péZn. zm.).

“ForBiznes Audyt — Libsz Kepka Zieliviska — biegli rewidenci” Sp. p. [



Grupa kapitatowa Master Pharm 5.4.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2015

2. Metody konsolidacii

Konsolidacja sprawozdan grupy kapitatowej zostala przeprowadzona metodg peing w odniesieniu do
jednostek zaleznych, przez sumowanie poszczegolnych pozyci sprawozdania finansowego podmiotu
dominujgcego oraz danych wynikajacych z pakietow konsolidacyjnych jednostek zaleznych.

Wytaczeniu podlegata:

- wartoéé nabycia udzialdw posiadanych przez jednostke dominujacg w jednostkach zaleznych i czgsc
aktywéw netto jednostek zaleznych, odpowiadajgca udziatowi jednostki dominujacej we wiasnosci
tych jednostek,

- wzajemne naleznosci | zobowiazania jednostek zaleznych objetych kansolidacja,

- istotne przychody i koszty dotyczace operacji pomiedzy jednostkami objetymi konsalidacia,
niezrealizowane zyski i straty powstate na operacjach dokonanych pomigdzy jednostkami objetymi
konsolidacjg zawarte w wartosci podlegajacych konsolidacji aktywow i pasywow.

W pelnym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym zostaly objete wszystkie jednostki zalezne
wohodzace w skiad grupy kapitatowej.

Do pelnego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2015
roku obok podmiotu dominujgcego zostato wigczonych metodg peing dwie spotki zalezne.

Korekty | wylgczenia konsolidacyjne zostaly przeprowadzone poprawnie.

3. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach pelnego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego

3.1. Rzeczowe aktywa trwale

Na pozycje rzeczowych aktywow trwalych w Grupie kapitatowej skiadajg sig $rodki trwate w kwocie
3 539 tys. zl oraz Srodki trwale w budowie w kwocie 2.624 tys. zi.

W trakcie badanego okresu do érodkéw trwatych Grupy zaliczono $rodki trwate spotki Grokam GBL
Sp. z 0.0. | Avet Pharma Rafal Biskup SKA. Na dzien objecia kontroli nad spotkami dokonano wyceny
istotnych sktadnikéw majatku trwatego, ktdrg zlecono niezaleznemu rzeczoznawcy. Przeprowadzona
wycena wykazala wieksza od ksiegowej wartos¢ przejetych srodkow trwatych o kwotg 346 tys. zi, ktorg
ujeto jako korekte konsolidacyjna.

Mota nr 2 dodatkowych objasnien i informacji do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

prawidtowo opisuje zmiany stanu Srodkow trwatych.
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3.2. Wartos¢ firmy
W dokumentacji konsolidacyjnej ustalono wartosc firmy w kwocie 25.271 tys. ztw sposob nastepujacy:

- wartoéé wydanych udziatéw w jednostce dominujgcej w zamian za objecie kontroli nad spolkg
Grokam w kwocie 32.243 tys. zt oraz spotka Avet Pharma Rafat Biskup SKA w kwocie 1.590 tys.
zt

—  minus ustalona wartosé godziwa aktywow netto Grokam GBL Sp. z 0.0 na dzien objecia kontroli
(przyjeto koniec marca 2015 roku) w kwocie 6.972 tys. 2t oraz minus wartosc godziwa aktywow
netto Avet Pharma Rafal Biskup SA w kwocie 1.590 tys. zi.

Zarzad Spotki dominujgcej dokonat na dzien bilansowy wyceny osrodka wypracowujgcego przeplywy
pieniezne — do ktorego przypisano wartos¢ firmy - czyli catej spélki Grokam GBL metoda
zdyskontowanych przeplywéw pienieznych, aby ocenic, czy nie jest konieczne dokonanie odpisu
aktualizujgcego wartoéé tego aktywa w skonsolidowanym bilansie. Uzyskana wartosc wyceny znacznie

przewyzsza wartos¢ firmy.

3.3. Zapasy

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spolka wykazuje zapasy materiatow, produkcji w toku
oraz wyrobow gotowych w kwocie 4 842 tys. zi, co stanowi 7,9% sumy bilansowej.

Spotka dominujgca skorzystala z uproszczenia, okreslonego w art. 17 ust. 2 pkt 4 ustawy
o rachunkowosci, na podstawie ktérego zakupione materialy odpisuje w ciezar kosztow w miesigeu ich
zakupu. Ustalenie ilosci oraz wartosci stanu magazynowego odbywa sig na dzien bilansowy, ktérym
w Spotce dominujgcej okreslono koniec roku obrotowego oraz koniec kazdego kwartatu. Z uwagi na
pozny termin podpisania umowy o badanie za 2014 rok oraz braku mozliwosci wykonania innych
procedur potwierdzajgcych stan zapaséw anizeli obserwacja spisu z natury, nie bylismy w stanie
wypowiedzie¢ sie o prawidlowosci stanu zapasow wykazanych w sprawozdaniu z sytuacji finanowej na
dzien 31.12.2014 roku, a takze okreslié skutkéw ewentualnych korekt kosztow zuZycia materiatow z tego
poweodu w 2015 roku.

Spétki Grupy kapitalowej ustality stan zapasow materiatow, produkcji w toku oraz wyrobow gotowych
w drodze spisu z natury na dzien 31.12.2015 roku. Zapasy materiatow w kwocie zostaly wycenione
w oparciu o ostatnie faktury ich zakupu. Spis z natury zostal we wszystkich Spdtkach Grupy
przeprowadzony w dniu 4 stycznia 2016 roku na dzien 31.12.2015 roku. Biegly rewident obserwowal
prawidiowos¢ przeprowadzenia spisu z natury, podczas ktérego nie stwierdzono nieprawidiowosci.

W trakcie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego dokonano wylgczenia zyskow
niezrealizowanych na transakcjach w ramach Grupy kapitatowej w kwocie 408 tys. zl.
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3.4. Naleznosci krotkoterminowe
Struktura wiekowa naleznoéci z tytulu dostaw i ustug w kwocie 14,400 tys. zt zostata przedstawiona
w nocie nr 20 dodatkowych objasnien i informacji do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Specyfikacja pozostatych naleznosci zostala zamieszczona w nocie 20 dodatkowych objasnien

i informaciji do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W zbadanej przez nas probie naleznosci przedawnione lub umorzone a takze w postepowaniu

upadiosciowym i likwidacyjnym nie wystapily

4. Kompletnosé i poprawnosé sporzadzenia informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania

finansowego,

Dane zawarte informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowigce
integralng czes¢ tego skonsolidowanego sprawozdania, zostaty przedstawione przez Spolke w sposob
prawidlowy | kompletny, zgodnie z wymaganiami w zakresie ujawnien okreslonymi w MSSF w ksztalcie
zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Spokka dominujaca potwierdzita zasadnosc zastosowania zasady kontynuaci dziatalnosci przy

sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy kapitatowe] Master Pharm SA w roku obrotowym zakonczonym
31 grudnia 2015 roku zawiera, we wszystkich istotnych aspektach, informacje wymagane art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci isg one zgodne z danymi wynikajgcymi ze zbadanego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego.

5. Informacje i ustalenia koficowe

5.1. Zgodnosc¢ z przepisami prawa

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy kapitatowe] Master Pharm nie
stwierdzono przypadkéw naruszenia przepiséw prawa powszechnie obowigzujgcych oraz postanowien
Statutu Spéiki dominujacej i umow spotek zaleznych, co zostalo potwierdzone rowniez pisemnym
oswiadczeniem Zarzadu Spotki dominujacej z dnia 31 marca 2016 roku.
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Grupa kapitalowa Master Pharm S.A.
Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2015

5.2. Opinia z badania i jej uzasadnienie

Z uwagi na pézny termin podpisania umowy o badanie za rok 2014, nie uczestniczylismy w obserwac]i
spisu z natury zapasow Spotki dominujacej, ktorych wartosé na dzien konczacy poprzedni okres obrotowy
wynikajgca z ksigg rachunkowych Spotki stanowita kwote 939 tys. zt. Stosowany przez Spitke
dominujaca sposob ewidencji zapasow, uniemozliwit nam potwierdzenie stanu ilo$ciowego zapasow na
ten dzien bilansowy za pomoca innych procedur anizeli spis z natury. Z tego powodu o skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za rok 2015 Grupy kapitatowej, dia ktérej Master Pharm SA jest podmiotem
dominujgcym, wydaliémy opinig z zastrzezeniem dotyczacym ograniczenia zakresu badania zapasow

wykazanych w bilansie otwarcia.

Ponadto w opinii zwrdcilismy uwage na fakt, iz Spolka dominujgca sporzgdzita niniejsze roczne
skonsolidowane sprawozdanie po raz pierwszy, w zwigzku z powstaniem Grupy kapitatowe] w dniu 25
marca 2015 roku. Jako dane porownywalne za okres poprzedni zostaly zaprezentowane dane

z jednostkowego sprawozdania podmiotu dominujgcego.

W imieniu ForBiznes Audyt — Libsz Kepka Zielifiska — biegli rewidenci” Sp. p.
80-441 bodz, Al T. Kosciuszki 101
Nr ewidencyjny 3269

Renata Zielinska .../ [ ............
Kluczowy biegly r

tadz, dnia 31 marca 2016 roku
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