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Sprawozdanie Zarzadu
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List Prezesa Zarzadu

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

miniony rok byt dla Grupy Master Pharm okresem duzych zmian,
wynikajgcych przede wszystkim z konsekwentnej realizacji strategii na lata
2016-2018. Wiele naszych dziatan skupionych byto na zwiekszeniu
potencjatu produkcyjnego oraz kompetencji w zakresie opracowywania
nowych formut suplementéw diety. Duzo uwagi poswiecilismy rowniez
promocji naszej marki wtasnej. Aktywnos$¢ ta przyniosta oczekiwane
rezultaty, przektadajac sie m. in. na wzrost sprzedazy oraz poprawe pozycji
wynikowych.

Skonsolidowane przychody Grupy wyniosty w 2017 r. 64,7 min zt, co oznacza
wzrost 0 32% rdr. Na te zmiane wptynety przede wszystkim:

— zwiekszenie portfela zamdéwien Master Pharm S.A.,

— wieksza liczba obstugiwanych klientéw produkcji kontraktowej
(7 nowych klientéw w 2017 r.),

— wazrost sprzedazy do najwiekszego klienta o 59% rdr,

— wazrost sprzedazy spotki zaleznej Avet Pharma o 17% rdr
i rozwéj portfolio spétki o 7 produktéw marki wtasne;j.

. S

W ubiegtym roku Grupa odnotowata wzrost na kazdym poziomie wynikowym. Skonsolidowany zysk netto wzrdst o 19% rdr i
przekroczyt 8,8 min zt, co byto przede wszystkim rezultatem wyzszej sprzedazy. Jednoczesnie wyniki Grupy pozostawaty pod
wptywem wyzszych kosztéw, zwigzanych z jednej strony z inwestycjami — rozbudowa mocy produkcyjnych i uruchomieniem
nowego zaktadu, z drugiej strony — z wyzszg produkcjg pod sprzedaze, rowniez te zaplanowane na | kw. 2018 r.

Od maja 2017 r. Grupa Master Pharm czes¢ produkcji prowadzi w nowym zaktadzie w todzi, ktérego budowa byta jednym
z celéw emisyjnych oferty publicznej w 2016 r. Oprdcz linii produkcyjnych, w zaktadzie uruchomilismy wtasne laboratorium
oraz powotali$my jednostke ds. badan i innowacji, w ktérej pracujemy nad nowymi sktadnikami suplementéw diety. Poza
todzia, prace modernizacyjne prowadzilismy w zaktadzie Grokam w Mielcu, doposazajac obiekt o szereg maszyn i linii
produkcyjnych. Wszystkie te inwestycje istotnie zwiekszyty potencjat wytwdrczy i umocnity pozycje rynkowa Grupy Master
Pharm.

Niewatpliwie pozytywnymi wydarzeniami przypadajagcymi na 2017 r. byly przyznane nam dotacje. W lipcu podpisalismy
miedzy innymi umowe dot. dofinansowania w kwocie 453 tys. zt na badania nad sktadnikiem innowacyjnego wyrobu
medycznego dla kobiet. Dzieki otrzymanym dotacjom Master Pharm S.A. bedzie efektywnie kontynuowat prace nad nowymi
sktadnikami suplementéw diety, ktére sg bardzo wazng czescia naszej dziatalnosci i bedg mie¢ bezposrednie przetozenie na
nasza pozycje konkurencyjna. Zaktadamy dalszy intensywny rozwéj w tym obszarze.

Zgodnie z zatozeniami strategicznymi, przeprowadzone inwestycje umozliwiajg nam dzi$ obstuge wiekszej liczby klientéw
i zlecen, co korzystnie przektada sie na nasza kondycje finansowa. Realizacja i uruchomienie inwestycji byly zwigzane
z przejsciowym wzrostem kosztéw, ktdre sg obecnie ustabilizowane — pokrywajg je rosnace przychody i w warunkach
planowanego, dwucyfrowego tempa wzrostu sprzedazy, oczekujemy stopniowej poprawy rentownosci. W dalszym ciggu
obserwujemy tez rynek pod katem potencjalnej akwizycji w celu poszerzenia zdolnosci wytwdrczych Grupy o produkty
lecznicze OTC lub okreslone portfolio marek suplementowych lub farmaceutycznych. Kontynuowac bedziemy réwniez prace
nad rozwojem portfolio marki wiasnej Avet Pharma, ktére dzi$ obejmuje juz 53 produkty. Rynek suplementéw doswiadcza
stabilnego wzrostu, co stwarza nam doskonate perspektywy rozwoju. Jestem przekonany, ze bedziemy potrafili to
wykorzystac.

W imieniu catej Grupy Master Pharm dziekuje za zainteresowanie naszymi spotkami i okazywane nam zaufanie. Zapraszam
do dalszego sledzenia dziatalnosci Grupy oraz do lektury niniejszego Sprawozdania.

Jacek Franasik
Prezes Zarzagdu Master Pharm S.A.
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1. Wybrane dane finansowe

1.1. Skonsolidowane dane finansowe

2017

2016

2017

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Master Pharm S.A. oraz Grupy Kapitatowej Master Pharm za 2017 r.

2016

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat (tys. 20 (tys. 20 dynamika (tys. EUR) (tys. EUR) dynamika
Przychody ze sprzedazy 64 715 48 908 32,3% 15 246 11177 36,4%
Koszty dziatalnosci -53 490 -39 280 36,2% -12 602 -8977 40,4%
Amortyzacja -2043 -1308 56,2% -481 -299 61,0%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 11093 9193 20,7% 2613 2101 24,4%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 11105 9342 18,9% 2616 2135 22,5%
Zysk (strata) roku obrotowego 8826 7 400 19,3% 2079 1691 23,0%
EBITDA 13136 10501 25,1% 3095 2 400 29,0%
. 31.12.2017 31.12.2016 : 31.12.2017 31.12.2016 .
Wybrane dane bilansowe (tys. 21 (tys. 20 dynamika (tys. EUR) (s, EUR) dynamika
Aktywa trwate 40398 39 288 2,8% 9 686 8881 9,1%
Aktywa obrotowe 50323 41531 21,2% 12 065 9388 28,5%
Aktywa razem 90721 80 819 12,3% 21751 18 268 19,1%
Razem kapitat wiasny 78912 74 816 5,5% 18 920 16911 11,9%
Zobowigzania dtugoterminowe 1759 308 471,1% 422 70 505,8%
Zobowigzania krotkoterminowe 10 050 5695 76,5% 2410 1287 87,2%
Razem kapitat i zobowigzania 90721 80819 12,3% 21751 18 268 19,1%
Wybrane dane rachunku przeptywéw 2017 2016 dynamika 2017 2016 dynamika
pienieznych (tys. z1) (tys. z1) (tys. EUR) (tys. EUR)
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej -3089 5274 -158,6% -728 1205 -160,4%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -515 -6 203 -91,7% -121 -1418 -91,4%
Przeptywy pieniezne z dz. finansowe;j -4 962 11611 -142,7% -1169 2654 -144,1%
Przeptywy pienigzne netto razem -8 566 10 682 -180,2% -2018 2441 -182,7%
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1.2. Jednostkowe dane finansowe

2017 2016 2017 2016

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat (tys. 20 (tys. 21 dynamika (tys. EUR) (tys. EUR) dynamika
Przychody ze sprzedazy 52449 39704 32,1% 12 356 9074 36,2%
Koszty dziatalnosci -45 063 -33639 34,0% -10 616 -7 688 38,1%
Amortyzacja -751 -237 216,9% -177 -54 226,7%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 7 622 5724 33,2% 1796 1308 37,3%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7704 5915 30,2% 1815 1352 34,3%
Zysk (strata) roku obrotowego 6164 4914 25,4% 1452 1123 29,3%
EBITDA 8373 5961 40,5% 1973 1362 44,8%
. 31.12.2017 31.12.2016 ! 31.12.2017 31.12.2016 )
Wybrane dane bilansowe (tys. 20) (tys. 20 dynamika (tys. EUR) (tys. EUR) dynamika
Aktywa trwate 42980 41663 3,2% 10 305 9417 9,4%
Aktywa obrotowe 42 358 37241 13,7% 10 156 8418 20,6%
Aktywa razem 85338 78 904 8,2% 20460 17 835 14,7%
Razem kapitat whasny 71769 70335 2,0% 17 207 15899 8,2%
Zobowigzania dtugoterminowe 176 192 -8,3% 42 43 -2,8%
Zobowigzania krétkoterminowe 13393 8377 59,9% 3211 1894 69,6%
Razem kapitat i zobowigzania 85338 78 904 8,2% 20 460 17 835 14,7%
Wybrane dane rachunku przeptywéw 2017 2016 dvnamika 2017 2016
pienieznych (tys. zt) (tys. zt) v (tys. EUR) (tys. EUR) Y
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej -1162 1748 -166,5% -274 399 -168,5%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -1810 -3984 -54,6% -426 -910 -53,2%
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej -4 941 12527 -139,4% -1164 2 863 -140,7%
Przeptywy pieniezne netto razem -7913 10291 -176,9% -1864 2352 -179,3%

Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochoddéw, sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania z
przeptywdw pienieznych przeliczono na euro zgodnie ze wskazang, obowigzujaca metoda przeliczania:

1) poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywow sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczono wedtug kurséw
ogtoszonych przez NBP dla euro na ostatni dzien okresu sprawozdawczego:
—  kurs na dzier 31.12.2017 wynosit 1 EUR —4,1709 PLN
—  kurs na dzier 31.12.2016 wynosit 1 EUR — 4,4240 PLN

2) poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddw i sprawozdania z przeptywdw pienieznych
przeliczono wedtug kurséw stanowigcych s$rednig arytmetyczng kurséw ogtoszonych przez NPB dla euro
obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym:

—  kurs sredni w okresie 01.01.2017 —31.12.2017 wynosit 1 EUR —4,2447 PLN
—  kurs sredni w okresie 01.01.2016 —31.12.2016 wynosit 1 EUR —4,3757 PLN

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wczesniej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w
tysigcach ztotych przez kurs wymiany.
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2. Omowienie sytuacji finansowej Grupy i Emitenta

2.1. Rachunek zyskow i strat

Przychody

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy wyniosty po czterech kwartatach 2017 r. 64,71 min zt, co oznacza wzrost o przeszto
32,1% rdr. Na wzrost przychoddw wptyneto m. in.: zwiekszenie portfela zamodwien i obstuga wiekszej liczby klientéw, wzrost
przychoddéw generowanych przez najwiekszego klienta (+59% rdr), a takze wzrost przychoddw spoétki zaleznej Avet Pharma,
ktérej przychody w czterech kwartatach 2017 r. wzrosty o 17% rdr do poziomu 17,2 min zt. Wzrost ten osiggniety zostat
gtéwnie dzieki wprowadzeniu nowego produktu Biotyna Forte 5 mg oraz dobrej sprzedazy produktéw marki Morwa BIALA
PLUS, gtéwnie dzieki wprowadzeniu nowych postaci Morwa BIAtA PLUS FORTE, zawierajgcych 600 mg ekstraktu z morwy
biatej w jednej tabletce. W sumie Avet Pharma sprzedata na rynku 200.000 opakowan wiecej niz w 2016 r. Nastgpit tez wzrost
udziatow sprzedazy produktéw Avet Pharmy wytwarzanych w opakowaniach dla sieci aptecznych jako ich marki wtasne.

Na poziomie jednostkowym przychody Emitenta po czterech kwartatach 2017 r. wyniosty 52,5 mlIn zt wobec 39,7 min zt w
analogicznym okresie 2016 r., co oznacza wzrost 0 12,8 mln zt (+32,2%) wobec analogicznego okresu 2016 r.

W 2017 r. Emitent pozyskat 7 nowych klientéw i ich liczba wzrosta tym samym do 68 klientow. Aktywnych klientow (tych,
ktorzy zrealizowali cho¢ jedno zamdwienie) w czterech kwartatach 2017 r. byto 44, co oznacza wzrost wobec 2016 r., kiedy
takich klientow byto 41.

W zakresie przychoddw, zgodnie z dotychczasowym doswiadczeniem, wieksza sprzedaz jest zostata zrealizowana w |l potowie
roku, a jej kulminacja przypadta na ostatni kwartat. W IV kw. 2017 r., z uwagi na ilo$¢ ztozonych przez klientéw zamoéwien,
ich realizacja zostata zaplanowana na pierwsze miesigce 2018 r. Zamdwienia te zdaniem Zarzadu przetozg sie bezposrednio
na zwiekszenie przychodéw Grupy w | kw. 2018 r.

Koszty i wyniki

Koszty Grupy po czterech kwartatach 2017 r. wyniosty 53,49 min zt (+ 36,2%) rdr. Wsréd kosztéw znaczaco wzrosty koszty
zatrudnienia i $wiadczen pracowniczych (60,8% rdr), co zwigzane jest przede wszystkim z uruchomieniem nowego zaktadu
Emitenta w todzi (zatrudnianie nowych pracownikéw) oraz presji na podwyzke wynagrodzen, a takze wyzszych kosztow pracy
zwigzanych z uruchomieniem produkcji zmianowej z uwagi na duze natezenie sktadanych zaméwien (spotka Grokam). W tej
kategorii kosztdw najwiekszy przyrost nastgpit w trzecim kwartale 2017 r. W czwartym kwartale zaobserwowano
wyhamowanie wzrostu dynamiki tych kosztéw. Zarzad przewiduje dalsza stabilizacje tych kosztéw w najblizszych kwartatach
z uwagi na zakonczenie proceséw kompletacji kadry w nowym zaktadzie, a ich ewentualny wzrost lub spadek moze by¢
skutkiem ewentualnych zmian w obszarach wynagrodzen (np. premie). Ostatecznie o 55% rdr wzrosty rowniez koszty
zwigzane ze zuzyciem surowcow i materiatéw (w tym wzrostu cen surowcow), a takze ustug obcych (+11% rdr - ustugi
produkcyjne np. drukowanie opakowan) bedace rezultatem wydatkéw pod wykonywane na biezgco produkcje, zaréwno w
zaktadzie w spétce zaleznej GBL Grokam, jak i u Emitenta. W IV kwartale 2017 roku, z uwagi na ilo$¢ ztozonych przez klientéw
zaméwien, ktdrych realizacja zostata zaplanowana na pierwsze miesigce 2018 r., nastgpit wzrost zapaséw (+58% rdr) na skutek
zwiekszonej produkcji pod realizacje tych zamowien, a zapasy te stanowig wyroby gotowe i surowce oraz materiaty zakupione
pod planowane produkcje. Wzrost wartosci sprzedanych towaréw i materiatdw (+22% rdr) to przede wszystkim efekt
wiekszych zlecen do spétki zaleznej Grokam zwigzanej z obstugg zamdwien Emitenta.

W efekcie zakoriczonych inwestycji nastapit tez wzrost odpiséw amortyzacyjnych, zaréwno na poziomie skonsolidowanym,
jak i jednostkowym.

Koszty Emitenta w czterech kwartatach wyniosty 45,06 min zt (+34% rdr). Wzrost ten byt gtdwnie efektem zwiekszenia
zatrudnienia w nowym zaktadzie i wzrostu wynagrodzen, ktére w czterech kwartatach 2017 r. wyniosty 2,73 min zt i wzrosty
o ponad 150% w stosunku do kosztow tego rodzaju z korica 2016 r., a catos$¢ kosztéw swiadczen pracowniczych wyniosta 3,26
min zt i byt to wzrost o przeszto 76% rdr. Wzrost kosztéw zuzycia surowcow i materiatéw (+58%) to efekt kosztéw ponoszonych
na wykonywane produkcje w zaktadzie Emitenta w todzi, w tym wzrostu cen surowcéw. Wzrost kosztow ustug obcych (+34%
rdr) to koszty zwigzane z ustugami produkcyjnymi (drukowanie opakowan ale tez wykonywanie produktéw in bulk (tabletki,
kapsutki twarde) w spétce zaleznej Grokam, ktére sg nastepnie konfekcjonowane (blistrowane, butelkowane) w zaktadzie
Emitenta w todzi do postaci produktu gotowego). Wzrost wartosci sprzedanych towardéw i materiatéw (+20% rdr) to efekt
wiekszych zlecen do spétki zaleznej Grokam, zwigzanych z obstugg zamdwien klientéw Emitenta. Wzrost zapaséw na poziomie
Emitenta (+162% rdr) to przede wszystkim efekt niskiej bazy zapaséw w zwigzku z rozpoczynaniem dziatalnosci i tworzeniem
zapasoéw surowcow, ktére sg uzywane pod planowe produkcje, a ze wzgledéw ekonomiki zakupéw kupowane w duzych
ilosciach, jak i ze specyfiki prowadzonej w todzi produkcji kapsutek miekkich, ktére produkuje sie duzymi seriami, a nastepnie
konfekcjonuje dla réznych klientéw (np. Witamina D, tran, itp.).
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Wozrost naleznosci handlowych na poziomie jednostkowym (+57% rdr) to efekt zwiekszonej produkcji w IV kw. 2017 r. (w tym
sprzedaz do spoétki zaleznej Avet Pharma) oraz wydtuzajacych sie termindw ptatnosci za sprzedaz do najwiekszych klientéw
Emitenta

Powyzej oméwione przychody i koszty za |-V kw. 2017 r. przetozyly sie na skonsolidowany wynik netto 8,83 min zt, co oznacza
wzrost 0 1,43 min zt (19,3%). Jednostkowy zysk netto wynidst 6,16 min zt, czyli o 25,4% wiecej rdr. Zarzad oczekuje utrzymania
sie w kolejnym roku pozytywnego trendu wzrostu przychoddw i docigzenie nowymi lub wiekszymi produkcjami istniejacych
mocy produkcyjnych przy jednoczesnym wyhamowaniu dynamiki wzrostu kosztow (w szczegdlnosci kosztdw zatrudnienia),
przez co planuje osiggnaé wiekszg efektywnosci prowadzonej dziatalnosci.

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
Wskazniki rentownosci 2017 2016 2017 2016
Marza operacyjna (EBIT) 17,1% 18,8% 14,5% 14,4%
Marza EBITDA 20,3% 21,5% 16,0% 15,0%
Marza zysku netto 13,6% 15,1% 11,8% 12,4%
ROA 10,3% 10,5% 7,5% 7,0%
ROE 11,5% 11,4% 8,7% 8,0%

Definicje:
—  Marza operacyjna = Zysk operacyjny / Przychody ze sprzedazy
—  Marza EBITDA = Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje / Przychody ze sprzedazy
—  Marza zysku netto = Zysk okresu obrotowego / Przychody ze sprzedazy
—  ROA = zysk okresu obrotowego / $redni stan aktywdw ($rednia stanu z poczgtku oraz korica okresu)
—  ROE = zysk okresu obrotowego / $redni stan kapitatdw wtasnych ogétem (Srednia stanu z poczatku oraz korica
okresu)

2.2. Bilans

Do konca IV kw. 2017 r. na poziomie skonsolidowanym nastgpit wzrost aktywéw do 90,72 min zt, czyli 0 9,9 min zt wobec
stanu na 31 grudnia 2016 r.

Wsrod aktywow trwatych, ktdre wzrosty do 40,4 min zt czyli o 1,1 min zt. najwiekszy wzrost nastgpit w pozycji rzeczowe aktywa
trwate, ktére wzrosty o 1,67 min zt do kwoty 13,57 min, co spowodowane byto zakupami srodkéw trwatych, szczegdlnie
maszyn w spotce zaleznej Grokam oraz poniesieniem naktadéw na obce Srodki trwate (nieruchomosci wynajmowane przez
Grokam) celem przystosowania ich pod potrzeby produkcyjne (nowo najetych powierzchni). Warto$é pozostatych aktywow
trwatych wykazata spadek, a najwiekszy wynikajgcy z amortyzacji wartosci niematerialnych marek produktéw, bedacych w
posiadaniu Avet Pharmy.

Aktywa obrotowe Grupy wzrosty o 8,79 min zt do poziomu 50,32 min zt wskutek rosngcej sprzedazy i tym samym wyzszego
poziomu naleznosci i zapasdw. Nastapit wzrost naleznosci handlowych na poziomie Grupy do 30,29 min zt, co w duzej mierze
spowodowane byto zwiekszeniem sprzedazy oraz wydtuzeniem sie terminéw pfatnosci za sprzedaz do najwiekszych klientéw
Emitenta. Wéréd aktywdw obrotowych na poziomie Grupy nastgpito dwukrotne zwiekszenie zapaséw w stosunku do kornca
2016 r., co jest efektem przygotowania sie do obstugi zamdwien ztozonych w IV kwartale, a planowanych do realizacji w
pierwszych miesigcach 2018 r. Nalezy zaznaczy¢, ze ze wzgledéw technologicznych (dodatkowe badania jakosciowe
surowcow) wydtuzyt sie okres od zakupu surowca do jego uzycia do produkgji i rozliczenia.

Na poziomie Emitenta aktywa trwate wyniosty 42,98 min zt (+1,32 min zt), natomiast aktywa obrotowe 42,36 min zt (+ 5,12
min zt). Wéréd aktywdw obrotowych nastapit wzrost zapaséw do kwoty 3,30 min zt, czyli 0 2,04 min zt w stosunku do stanu z
konca roku 2016 r. Wzrost zapaséw spowodowany byt realizacjg produkcji w zaktadzie w todzi, zakupami surowcéw pod
planowane produkcje oraz zgromadzonymi produktami przeznaczonymi do sprzedazy na rynku massmarketowym. Wzrost
zobowigzan krétkoterminowych Emitenta do kwoty 13,25 min zt (+4,88 min zt) w stosunku do korica 2016 r. spowodowany
byt wzrostem zobowigzan handlowych, zwigzanych z zakupem surowcéw do nowego zaktadu w todzi oraz rozliczeniami
wewnatrz grupy za wykonang produkcje w zaktadzie produkcyjnym Grokam na potrzeby rosnacych zaméwien klientow
Emitenta.

Kapitat wtasny Grupy na dziert 31 grudnia 2017 r. wynidst 78,91 min zt, czyli o 3,99 min zt wiecej wobec stanu na koniec 2016
r., co byto efektem wzrostu wyniku finansowego i pozostawienia srodkdw w spétce Grokam (niewyptacanie dywidendy ze
spotki). Zobowiazania dtugoterminowe Grupy z koricem grudnia 2017 r. wyniosty 1,76 min zt, wykazujac wzrost o 1,45 min zt
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za sprawg nowych umoéw leasingowych, natomiast zobowigzania krotkoterminowe wyniosty 10,05 min zt, wykazujgc wzrost
0 4,35 min. zt w poréwnaniu z danymi na koniec 2016 r. Wzrost zobowigzan krétkoterminowych to efekt zwiekszonego
zapotrzebowania na surowce, zaréwno w zaktadzie w Mielcu, jak i w todzi w zwigzku ze zwiekszeniem sprzedazy przez Avet
Pharma, a takze sktadanych zaméwien w ostatnim kw. 2017 r., ktorych realizacja nastgpi w pierwszych miesigcach 2018 r.

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
Wskazniki zadtuzenia i ptynnosci 2017 2016 2017 2016
Wskaznik ptynnosci biezgcej 5,0 7,3 3,2 4,4
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 4,0 6,2 2,9 4,3
Wskaznik ogolnego zadtuzenia 13,0% 7,4% 15,9% 10,9%
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 15,0% 8,0% 18,9% 12,2%

Definicje:
—  Wskaznik ptynnosci biezgcej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe
—  Wskaznik przyspieszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe
—  Wskaznik ogélnego zadtuzenia = zobowigzania / aktywa
—  Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych = zobowigzania / kapitat wtasny

Przewidywana sytuacja finansowa Grupy i Emitenta

Sytuacja finansowa Grupy i Emitenta zostata opisana w pkt. 2.1 2.2. oraz w Sprawozdaniu Finansowym. Zarzad nie dostrzega
powaznych zagrozen dla obecnej, stabilnej sytuacji finansowej oraz dla kontynuacji dziatalnosci spétek Grupy Master Pharm
w najblizszych kwartatach. Opis istotnych czynnikdw ryzyka zostat zawarty w pkt. 4.1 niniejszego Sprawozdania. Emitent nie
publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2017 r.

2.3. Istotne pozycje pozabilansowe w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Nie wystgpity do daty publikacji niniejszego raportu.

2.4. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw
na dziatalnos¢ i sprawozdanie finansowe Emitenta i Grupy Kapitatowe;

Od maja 2017 r. Grupa prowadzi cze$¢ produkcji w nowym zaktadzie todzi. Z uwagi na uruchomienie zaktadu nastgpit wzrost
kosztow dziatalnosci, w szczegdlnosci kosztéw wynagrodzen zwigzanych z zatrudnieniem nowych pracownikéw (wzrost o
blisko 140%), a takze ustug obcych i kosztéw zarzadu, ktére w przejsciowym okresie wazyty na wyniku Emitenta i Grupy
Kapitatowej, jednak jak dato sie zauwazy¢ na koniec roku, zgodnie z przewidywaniami Zarzadu poniesione koszty przyczynity
sie do zwiekszenia mocy wytwdrczych, a co za tym idzie przychododw i zyskow Grupy Kapitatowej. Zarzad zaktada, ze trend
ten zostanie utrzymany w kolejnym roku.

W analizowanym okresie, Emitent otworzyt w todzi wtasne laboratorium i powotat jednostke ds. badan i innowacji, w ktérej
zamierza prowadzi¢ badania nad innowacyjnym sktadnikiem, mogacym stuzy¢ do wyrobu suplementéw diety i wyrobow
medycznych.

W dniu 27 lipca 2017 r. miato miejsce podpisanie umowy na dofinansowanie w kwocie 453 tys. zt w ramach programu
,Badania rozwdj i komercjalizacja wiedzy regionalnego programu operacyjnego wojewddztwa tédzkiego na lata 2014- 2020”.
Projekt dotyczy prac badawczych nad opracowaniem innowacji produktowej przy zastosowaniu plechy porostu islandzkiego
do wytworzenia wyrobu medycznego dla kobiet INNOWAG. Realizacje projektu rozpoczeto 1 wrzesnia, termin zakorczenia
wyznaczono na 30 czerwca 2019r.

25 wrzesnia Emitent podpisat umowe na dofinansowanie w wysokosci 773,1 tys. zt w ramach Osi priorytetowe;j I: Badania,
rozwoj i komercjalizacja wiedzy Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa tédzkiego na lata 2014-2020. Celem
dotacji jest rozwdj dziatu badawczo-rozwojowego Master Pharm S.A. poprzez zakup infrastruktury B+R. Projekt rozpoczeto 1
listopada 2017 r., date zakonczenia projektu wyznaczono na 30 czerwca 2018 r. Obecnie z przyczyn organizacyjnych Emitent
stara sie uzyskac przesuniecie terminu zakoriczenia projektu.
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W pierwszych trzech kwartatach 2017 r. Emitent kontynuowat dziatania zmierzajgce do akwizycji podmiotu z branzy
farmaceutycznej. Komunikatem biezagcym z dnia 21.12.2017 r. Emitent poinformowat o odstgpieniu od negocjacji.
Odstagpienie nastgpito ze wzgledu na brak porozumienia w zakresie modelu i wartosci transakcji. Obecnie nie sg prowadzone
rozmowy w tym zakresie, a Emitent skupia sie na biezgcej dziatalnosci .

W 2017 r. prowadzone byty réwniez prace modernizacyjne w zaktadzie produkcyjnym spotki zaleznej Grokam w Mielcu. W
ramach tych dziatan zakupiono i zainstalowano szereg maszyn i linii produkcyjnych, w tym m. in. linie do automatycznego
pakownia kapsutek i tabletek w butelki PET, wysokowydajng tabletkarke, peletyzator, linie do wytwarzania granulatéw
wielosktadnikowych, saszetkarke.

W zaktadzie Grokam zainstalowana zostata rowniez pilotazowa instalacja fotowoltaiczna o mocy 40kW. Obecnie instalacja
finansowana jest leasingiem. Instalacja ta zostanie nastepnie wtgczona do projektu unijnego na 200kW — w tym celu ztozony
zostat projekt na dofinansowanie z programu dla woj. podkarpackiego na instalacje 200kW. Wysokos¢ dofinansowania
wyniesie do 70% inwestycji; wniosek o dotacje nie zostat jeszcze rozpatrzony. Spétka szacuje, ze wykorzystanie instalacji
pozwoli na zmniejszenie kosztéw energii elektrycznej w docelowym rozwigzaniu o okoto 120 tys. zt rocznie.

2.5. Czynniki, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na wyniki w perspektywie

co najmniej kolejnego kwartatu
Dominujgcym kierunkiem rozwoju Grupy bedzie utrzymanie rownowagi pomiedzy inwestycjami pozwalajagcymi 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.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej ma charakteryzowac sie wzrostem sprzedazy ustug i produktéw, przektadajgcym sie na wzrost
przychoddéw i zyskdéw z prowadzonej dziatalnosci.

Tendencje, ktére w ocenie Emitenta bedg wywiera¢ wptyw na kierunki rozwoju krajowego rynku suplementéw diety:
1) Poszerzanie sie oferty produktow.

W ocenie Emitenta czynnikiem budujgcym przewage konkurencyjng na rynku suplementéw diety jest roznorodnosé oferty
oraz jej innowacyjnosc.

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

Specyfika rynku suplementdéw diety, wynikajaca z jednej strony ze wzglednej tatwosci (w poréwnaniu do rynkéw OTC i Rx)
wprowadzania produktéw na rynek, zas z drugiej na zazwyczaj krétszym (w stosunku do produktéw leczniczych) cyklu zycia
produktu, stwarza warunki sprzyjajace obrotowi markami, gdzie zasobniejsi gracze rynkowi nabywajg produkty znajdujgce sie
w fazie wzrostu sprzedazy i/lub posiadajgce potencjat wzrostu. Wystepuje przejmowanie marek z rynku suplementéw diety
przez duzych graczy farmaceutycznych, majacych zwiekszone mozliwosci reklamowe i dystrybucyjne.

3) Rozwdj sprzedazy pozaaptecznej suplementow diety.

W ocenie Emitenta zwiekszanie sie pozaaptecznej sprzedazy suplementéw diety jest umacniajgcym sie trendem. Znaczacy
jest wzrost dystrybucji w kanale handlu wielkopowierzchniowego, jak rowniez sprzedazy internetowej. Umacniajg sie takze
trendy zwigzane ze zdrowym trybem zycia, odzywianiem, dbaniem o dobrg kondycje i sylwetke.

4) Rozwdj marek wtasnych w sieciach aptecznych i hurcie aptecznym.

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

5) Lokowanie produkcji w Polsce.

Przenoszenie produkcji kontraktowej ze strefy dolarowej i euro do Polski ze wzgledu na bezpieczenstwo kursowe i nizsze
koszty produkcji, niz w krajach Europy Zachodnie;j.

6) Komplikacja uwarunkowan prawnych i nadzorczych

Mozliwe s3 dziatania legislacyjne dotyczace dystrybucji aptecznej suplementéw. Zaostrzenie przepiséw jakosciowych bedzie
miato wptyw na wzrost cen surowcéw i produktéw. Kontrowersyjny wydaje sie by¢ projekt znakowania opakowan
suplementéw diety (z niebieskim paskiem na opakowaniu).

Zmiana stawki VAT z 8% na 23% od 01.01.2019 r. moze wywotac presje cenowg (a co za tym idzie — zmniejszenie marz na
produktach, zaréwno u producentéw kontraktowych, jak i u dystrybutorow) lub spadek popytu detalicznego przy wzroscie
ceny produktédw z uwagi na podniesienie stawki VAT.
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Za komplikacje uzna¢ mozna ograniczenie reklam suplementéw zgodnie z zapowiadanymi projektami nowych regulacji
prawnych — zmiany legislacyjne w UE dotyczace oswiadczen zdrowotnych i oswiadczen o statusie "pending”.

7) Wazrost do rekordowego poziomu liczby klientéw.

Emitent pozyskat w 2017 r. 7 nowych klientéw i ma ich obecnie 68. Wsrdd nich, 44 klientow byto aktywnych (tzn. ztozyto
cho¢ jedno zamédwienie).

8) Wprowadzenie na rynek massmarketowy produktu pod marka wtasng Emitenta

Spétka obecnie prowadzi wdrozenie nowego produktu Master Slim Mtody Jeczmien i prowadzi dziatania marketingowe w tym
zakresie — produkt gtdwnie przeznaczony jest na rynek mass-marketowy. Sprzedaz bedzie odbywata sie przez sie¢ dyskontow
Biedronka oraz przez firme specjalizujaca sie w sprzedazy internetowej. Projekt do chwili obecnej nie uzyskat zatozonej
rentownosci.

9) Zawarcie istotnej umowy, o ktérej Emitent informowat raportem biezagcym z dnia 01.09.2017 r.
Emitent zawart nowa umowe, rozszerzajgca dotychczasowy zakres wspdtpracy o nowe produkty, z dotychczasowym odbiorcg,
firma farmaceutyczng o miedzynarodowym zasiegu. Przedmiotem umowy jest produkcja na rynek polski, dla Klienta, czterech
nowych produktow (suplementdw diety) nalezgcych do znanej marki suplementéw. Umowa zostata zawarta na trzy lata, z
mozliwoscig rozwigzania za wczesniejszym wypowiedzeniem. Niewigzaca prognoza zamowien nowych produktéow
przedstawiona przez klienta opiewa na okoto 10 min zt w cenach sprzedazy netto w okresie do kornca pierwszego kwartatu
2019r.

10) Rozwadj oferty i dziatania sprzedazowe Avet Pharma.

—  Wprowadzenie w 2017 r. - 7 nowych suplementow: Ostropest PLUS, Karczoch PLUS, Halifresz, Melatonina do ssania,
Acerola do ssania, Biotyna Forte i w ostatnim kwartale produkt Dehydravet Slim. Obecnie s3 w portfolio 53
produkty.

—  Rejestracja kolejnych dwdch produktéw na rynku wegierskim, kontynuacja wspdtpracy i wysytka produktéw na
rynki Wegierski, Abudza, Kuwejt, Arabia Saudyjska (produkt Mega Tran - ptyn).

—  Rozpoczecie wspdtpracy z dwoma nowymi sieciami aptecznymi.

—  Znaczacy wzrost udziatu kontraktéw w portfolio (wytwarzanie i wprowadzanie na rynek produktow AVET, jako
marek sieci aptecznych).

—  Zmiana polityki rabatowej w stosunku do klientow spétki, rezygnacja ze wspdtpracy z grupami zakupowymi,
zwiekszenie sprzedazy ex-factory.

—  Nagroda Dobra Marka 2017 dla produktéw Mtody Jeczmien Forte SLIM w plebiscycie Biznes Trendy Rzeczpospolitej.

— Nagroda Srebrne Godto w konkursie Konsumencki lider Jakosci 2017 dla produktéw Mega Tran w kategorii
preparaty wzmacniajace odpornosé, zawierajgce olej z watroby rekina.

2.6. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Grupa Kapitatowa Master Pharm prowadzi zréznicowang dziatalno$¢ w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu
suplementéw diety i innych S$rodkéw zywnosciowych posiadajacych witasciwosci wspomagajgce zdrowie, zywnosci
specjalnego przeznaczenia medycznego, kosmetykéw, wyrobow medycznych oraz preparatéw spozywczych.

Master Pharm S.A. $wiadczy rowniez ustugi doradcze (ustugi te z reguty chronologicznie poprzedzajg zarzadzanie produkcja)
w zakresie kontraktowego projektowania (opracowywania na zlecenie koncepcji produktéw), formulacji (opracowywania
receptur) oraz doradztwa w toku rejestracji i produkcji produktéw. Ponadto spotka oferuje ustugi w zakresie konsultingu
farmaceutycznego, marketingu farmaceutycznego i posrednictwa handlowego.

Grupa Kapitatowa wyodrebnita gtéwne segmenty operacyjne zwigzane z dziatalnoscig spétek Grupy — sa to produkcja i
sprzedaz produktdw pod marka wtasng, produkcja kontraktowa oraz pozostata sprzedaz, w tym materiatdw. Pozostata
dziatalno$¢ nie stanowi istotnego udziatu w przychodach i nie wymaga wyodrebnienia.
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Przychody segmentow operacyjnych:

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Master Pharm S.A. oraz Grupy Kapitatowej Master Pharm za 2017 r.

Sprzedaz ) .
2017 (ys. ) odkioupod | IO Tl W e
marka wtasna

Przychody ze sprzed. klientom zewn. 17 065 47 129 521 - 64 715
Sprzedaz miedzy segmentami 7427 25908 258 -33 593 -
Koszty operacyjne segmentu 16 452 36588 450 - 53490
Koszty pomiedzy segmentami 6931 26 595 225 -33751 -
Wynik segmentu 1109 9 854 104 158 11 225
Przychody i koszty pozostate i finans. -120
Podatek dochodowy -2279
Wynik netto 8 826
Aktywa trwate segmentu 1127 39061 - 80 40398

W tym wartosc firmy - 25271 - - 25271
Aktywa obrotowe segmentu 15 142 48 670 - -13 489 50323
Zobowigzania i rezerwy segmentu 13776 11067 - -13034 11 809

Struktura przychodéw wg rodzajow:
(tys. z1) 2017 2016
Sprzedaz produktow 60 319 46 227
Sprzedaz towaréw 2248 1404
Przychody z tytutu ustug 1777 1047
Sprzedaz materiatow 371 230
Sprzedaz praw do licencji produktu - -
Razem 64 715 48 908
Przychody wg klientéw:
(tys. z1) 2017 2016
odbiorca 1 20774 13 067
odbiorca 2 936 647
Avet Pharma - -
odbiorca 4 - 103
odbiorca 6 1920 1276
odbiorca 7 321 2611
odbiorca 10 201 511
odbiorca 11 474 1266
odbiorca 12 1003 1500
odbiorca 16 127 112
odbiorca 17 1103 1383
odbiorca 19 416 2 865
odbiorca 20 1070 945
odbiorca 21 869 1186
odbiorca 22 225 449
odbiorca 23 471 1346
12
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odbiorca 24 7991 3048
odbiorca 25 1149 781
odbiorca 26 494 748
odbiorca 27 2448 1175
odbiorca 28 2959 2459
odbiorca 29 175 1466
odbiorca 30 481 -
odbiorca 31 2634 -
odbiorca 32 984 -
odbiorca 33 804 -
odbiorca 34 1333 -
odbiorca 35 823 219
Pozostali klienci 12 530 9 745
Razem 64 715 48 908

W tabeli powyzej zachowano oznaczenie kontrahentéw Grupy jak wymienione w prospekcie emisyjnym. Z odbiorcg 5,8-
9,13- 15, 18 nie dokonywano w latach 2016-2017 transakcji handlowych. Potrfolio klientéw ulega zmianom w czasie. Spotki
Grupy nawigzujg nowe relacje biznesowe, ktére generuja zaktadane przychody, co widoczne jest poprzez ujete w zestawieniu
informacje o przychodach z klientem 27, 28 31-34 lub zwiekszajg obroty z klientami w stosunku do poprzedniego okresu np.
klienci 24-25, 27 i 35.

Sprzedaz wybranych produktow AVETPHARMA w 2017 r.:

(zf) rdr 2017 2016
BIOTYNA FORTE 5 MG X 30 - 3882 586 0
MORWA BIAtA PLUS TOTAL 22,7% 2898778 2 362 830
MEGA TRAN TOTAL 6,7% 1932959 1811260
MAGNEZ B6 x 60 TABS. -26,8% 1562478 2134362
INERBIOTYK C TOTAL -33,4% 1506791 2264 044
MLODY JECZMIEN SLIM FORTE TOTAL -54,2% 973 269 2126732
KONTRAKTY 69,0% 966 520 572 049
MEGA KRZEM Z METIONINA TOTAL -12,8% 525593 602 507
MEGA OMEGA 3 x 60 kaps. 39,2% 309 748 222 454
GINKGO PLUS FORTE X 60 74,9% 283 345 161 966
Razem 21,1% 14 842 067 12 258 204

Sprzedaz 10 najwiekszych produktéw AVETPHARMA w 2017 r. byta wyzsza o 21,1% rdr dzieki wprowadzeniu nowego
produktu Biotyna Forte 5 mg oraz dobrej sprzedazy produktéw marki Morwa BIAtA PLUS, w tym wprowadzeniu nowych
postaci Morwa BIAtA PLUS FORTE, zawierajacych 600 mg ekstraktu z morwy biatej w jednej tabletce. W sumie AVETPHARMA
sprzedata na rynku 200.000 opakowan wiecej niz w 2016 r.

W 2017 r. sity sprzedazowe AVET byty skupione na odsprzedazy Biotyna Forte oraz wprowadzaniu nowych produktéw:
Karczoch PLUS, Dehydravet, Ostropest PLUS. Pierwsze dwa produkty weszty do grupy 20 produktéw AVETPHARMA o
najwyzszej sprzedazy.

Realizacje dla produktéw sezonowych, takich jak Inerbiotyk C i Magnez sg gorsze, ale w przypadku tych produktéw znaczna
czes$¢ jest sprzedawana jako marki wtasne sieci aptecznych, stad tak znaczacy wzrost kontraktéw w TOP 10 2017.

W analizowanym okresie obserwujemy wzrost sprzedazy dla Mega Tran FORTE SLIM, co jest zwigzane z dobrym sezonem dla
tych produktéw w i IV kw. 2017 r. Spadek sprzedazy dla Mtody Jeczmiern FORTE SLIM jest spowodowany brakiem tak duzego
zainteresowania tg substancjg, jak w latach poprzednich.

W 2017 r. AVETPHARMA kontynuowata zmiane strategii rabatowania i rezygnacji ze wspotpracy z grupami zakupowymi,
skupionymi przy hurtowniach. W 2017 r. AVETPHARMA wprowadzita na rynek 7 produktow.
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2.7. Dywidenda

W dniu 19 czerwca 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Master Pharm S.A. podjeto uchwate nr 13/19/06/2016 w sprawie
podziatu zysku Spétki za rok obrotowy 2016 i wyptaty dywidendy, w mysl ktérej postanowiono dokona¢ podziatu zysku netto
osiggnietego przez Spotke w roku obrotowym 2016 w nastepujacy sposob:

1. przeznaczy¢ kwote 4.730.000,00 PLN (stownie: cztery miliony siedemset trzydziesci tysiecy ztotych) do podziatu
pomiedzy akcjonariuszy jako dywidende,
2. wytaczy¢ kwote 183.739,65 PLN (sto osiemdziesiat trzy tysigce siedemset trzydziesci dziewie¢ 65/100 ztotych) od
podziatu miedzy akcjonariuszy i przeznaczy¢ ja na kapitat rezerwowy Spofki.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie wyznaczyto:

— 26 czerwca 2017 roku jako dzien, wedtug ktérego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za rok
obrotowy 2016 (dzien dywidendy),
— 10lipca 2017 roku jako termin wyptaty dywidendy.
Dywidenda zostata wyptacona w dniu 10 lipca 2017 r. Na jedng akcje Master Pharm S.A. przypadta z tytutu dywidendy kwota
0,22 PLN. Liczba akcji Master Pharm S.A. uprawnionych do dywidendy wyniosta 21.500.000 sztuk.

Polityka dywidendy Master Pharm S.A. zaktada wyptate dywidendy w zakresie, w jakim Spotka bedzie posiadata odpowiednie
Srodki pieniezne i kwoty, biorgc pod uwage czynniki majace wptyw na sytuacje finansowa Spétki, jej wyniki dziatalnosci i
wymogi kapitatowe. W szczegdlnosci, rekomendacje Zarzgdu w zakresie wyptaty dywidendy zalezg od:

—  wysokosci osiggnietego zysku,

— uzyskania przez Grupe finansowania zewnetrznego na realizacje strategii,
—  potrzeb zwigzanych z naktadami inwestycyjnymi Grupy,

—  mozliwosci Spétki do wyptaty dywidendy od spétek zaleznych.

Zarzad Master Pharm S.A. zamierza rekomendowac Radzie Nadzorczej wniosek o wyptate dywidendy w wysokosci minimum
50% skonsolidowanego zysku netto za dany rok obrotowy nie wiecej niz zysk netto Emitenta.

3. Podstawowe informacje

3.1. Grupa Kapitatowa Master Pharm S.A.

3.1.1. Profil dziatalnosci

Grupa Kapitatowa Master Pharm prowadzi zréznicowana dziatalno$¢ w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu
suplementéw diety i innych $rodkdéw zywnosciowych posiadajgcych wtasciwosci wspomagajace zdrowie, Srodkéw
spozywczych specjalnego przeznaczenia zywieniowego, kosmetykdw, wyrobéw medycznych oraz preparatéow spozywczych.

Poczatki aktywnosci spotki Master Pharm siegajace 2002 r. to dziatalno$¢ w zakresie produkcji suplementéw diety pod
markami wtasnymi. Obecnie dziatalnos¢ Master Pharm S.A. opiera sie przede wszystkim na zarzadzaniu realizacja produkcji
kontraktowej suplementdéw diety, ktéry to segment stanowi gtéwne Zrédto przychoddw spotki.

Produkcja kontraktowa obejmuje kompleks czynnosci w zakresie produkcji i ustug realizowanych na potrzeby przedsiebiorcéw
(klientdw spotki), bedacych wtascicielami poszczegdlnych marek produktéw, 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 okotoprodukcyjne;j.

Grupa poprzez spotke Master Pharm S.A. Swiadczy réwniez ustugi doradcze (ustugi te z reguty chronologicznie poprzedzajg
zarzadzanie produkcjg) w zakresie kontraktowego projektowania (opracowywania na zlecenie koncepcji produktow),
formulacji (opracowywania receptur) oraz doradztwa w toku rejestracji i produkcji produktéw. Ponadto spétka oferuje ustugi
w zakresie konsultingu farmaceutycznego, marketingu farmaceutycznego i posrednictwa handlowego.

Gtownymi kontrahentami (klientami, zleceniodawcami) Master Pharm S.A. s3 duze firmy farmaceutyczne - producenci lekéw
gotowych i innych produktéow leczniczych, ktérzy wyprodukowane przez Spétke produkty wprowadzajg do obrotu
konsumenckiego poprzez sieci dystrybucji (hurtownie, apteki, drogerie, sklepy itp.) pod wtasnymi markami.
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Produkcja, ktdrej realizacjg na zlecenie zarzgdza Master Pharm S.A., przeznaczana jest przez klientow gtdwnie na rynek polski.
Rownoczesnie 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.

3.1.2. Struktura Grupy

Grupe Kapitatowa Master Pharm tworzg spoétki, ktdre od kilku lat wspotpracujg w zakresie produkcji i wprowadzania na rynek
suplementéw diety i wyrobow medycznych.

Master Pharm S.A. — podmiot dominujgcy w Grupie Master Pharm — petni role lidera, stanowigc centrum pozyskiwania
duzych projektéw produkcyjnych i doradczych, zarzadzania kierowniczego projektami wspotrealizowanymi przez spotki
(koordynacji prac) oraz zarzadzania wykonawczego (pozyskiwania substratow do produkc;ji, zlecania realizacji produkcji w
ramach grupy powigzanych spotek i na zewnatrz). W 2017 r. Spdtka uruchomita zaktad produkcyjny w todzi, w ktérym
wytwarzane sg kapsutki miekkie oraz zostaty zainstalowane automatyczne linie blistrujgce i do konfekcji w butelki typu PET
produktow luzem (tabletek, kapsutek twardych i miekkich) wraz z kartoniarkg oraz linie do sliwowania butelek PET.

Grokam GBL sp. z 0.0. z siedzibg w Mielcu (Grokam) jest zaktadem produkcyjnym, w ktérym wytwarzana jest obecnie wieksza
czes¢ produktow. Zaktad specjalizuje sie produkcji form suchych (tabletek, kapsutek twardych, saszetek). Posiada wydziat
produkcji probiotycznej oraz wydziat form ptynnych (syropow, sprayéw, kropli). Master Pharm S.A posiada 100% udziatéw
spotki.

Spotka Avet Pharma Rafat Biskup s.k.a. w 2016 r. zostata przeksztatcona w Avet Pharma Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, a prezesem spotki zostat Pan Rafat Biskup — dotychczasowy komplementariusz
spotki. Master Pharm S.A posiada 100% udziatéw spoétki. Avet Pharma Sp. z 0.0. jest przedsiebiorstwem handlowym
zajmujacym sie sprzedazg suplementéw diety pod wtasng firmg i dywersyfikuje dziatalnos¢ Grupy w kierunku kreacji
i wprowadzania do obrotu marek wtasnych.

Master Pharm S.A.

\

Grokam GBL Sp. z 0.0. Avet Pharma Sp. z o0.0.
(100%) (100%)

Grokam GBL sp. z 0.0. - kontraktowy producent suplementéw diety. Produkcja realizowana jest niemal w catosci na rzecz
Master Pharm S.A. — wartos$¢ przychoddéw z produkcji zrealizowanej na rzecz Emitenta w wartosci przychodéw ogétem za
2016 r. siegneta 90,75 %. Pozostate 9,25% stanowig jednostkowe kontrakty produkcyjne realizowane na rzecz bezposrednich
klientéw Grokam.

Master Pharm S.A. oraz Grokam realizujg projekty produkcyjne suplementéw diety w najpopularniejszych postaciach
stosowanych dla tego typu wyrobdéw. Najwazniejsze grupy produktéw, w podziale na formy wyrobdw, obejmuja: kapsutki
twarde, kapsutki miekkie, sticki, tabletki powlekane, plastry, tabletki niepowlekane, karmelki, zelki, peletki, krople, roll on,
zele kosmetyczne, kremy i atomizery. Master Pharm S.A. i Grokam realizujg projekty produkcyjne takze w zakresie syropéw
i kropli.

Avet Pharma Sp. z 0.0. — dziatalnos$¢ Spotki oparta jest w gtdwnej mierze na promowaniu, dystrybuowaniu i wprowadzaniu
do obrotu suplementéw diety pod wtasng markg AVETPHARMA. Konsulting i marketing farmaceutyczny oraz produkcja
kontraktowa majg dla spdtki znaczenie uzupetniajagce wzgledem podstawowej dziatalnosci. Produkcja wyrobdéw
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wprowadzanych do obrotu pod markg AVETPHARMA realizowana jest w catosci w ramach Grupy Kapitatowej Master Pharm,
w wiekszosci w z udziatem Grokam i zaktadu Emitenta w todzi jako podwykonawcy.

Zmiany organizacji Grupy Kapitatowej Master Pharm w okresie objetym raportem:

Nie nastgpity zmiany organizacyjne.

3.1.3. Strategia Grupy Kapitatowej

Dominujagcym kierunkiem rozwoju Grupy w najblizszych latach bedzie utrzymanie réwnowagi pomiedzy inwestycjami
pozwalajagcymi na zachowanie i umocnienie Master Pharm S.A. na pozycji lidera produkcji kontraktowej dla sektora
farmaceutycznego w Polsce a stopniowym i niezagrazajgcym podstawowe] dziatalnosci rozwojem wiasnych marek
oferowanych przez Avet Pharma.

Kluczowymi elementami realizowanej strategii Grupy sa:

— Inwestycje zwigzane ze zwiekszeniem mocy produkcyjnych i rozszerzeniem kompetencji w zakresie produkgji,

—  wsparcie dziatalnosci marketingowej Avet Pharma, skupionej na promocji produktow marki wtasnej,

—  akwizycja jednego lub kilku podmiotéw w celu poszerzenia zdolnosci wytworczych Grupy o produkty lecznicze OTC
i/lub okreslone portfolio marek suplementowych lub farmaceutycznych, w celu zwiekszenia mocy wytwadrczych
produkcji kontraktowej oraz rozbudowy struktur sprzedazowych w tym ekspansja na rynki zagraniczne.

3.1.4. Polityka w zakresie kierunkdw rozwoju Grupy

Polityka Grupy oparta jest na zatozeniach rozwoju przy najpetniejszym wykorzystaniu obecnie posiadanych kompetencji w
obszarach:

—  Produkcyjnym - produkcji na potrzeby grupy w Grokam GBL i w nowym zaktadzie w todzi,

—  produkcji kontraktowej i rozwoju produktow oraz obstugi zawieranych kontraktéw w Master Pharm S.A.,
— dystrybucyjnym i handlowym, dotyczacym marek Avet Pharma,

—  przejec¢ podmiotdw wpisujgcych sie w obecng i planowang dziatalnos¢ Grupy.

Kazda ze spotek posiada kompetencje, ktére pozwolg w przysztosci na zrbwnowazony rozwdéj w powyzszych dziedzinach.

Gtoéwne planowane dziatania zwigzane z inwestycjami w krétkim terminie to:

—  akwizycje, mogace dotyczy¢ podmiotéw lub produktéw z branzy farmaceutycznej.

Zarzady spotek strategie rozwoju opierajg na prognozach wzrostu rynku suplementéw diety i lekow OTC w Polsce oraz
regionie Europy Srodkowo-Wschodniej.

Zarzady spoétek Grupy monitorujg na biezgco sytuacje na rynku i zgodnie z zapotrzebowaniem sg w stanie korygowac podjete
decyzje, majac na uwadze optymalizacje wyniku finansowego w spétkach w przysztosci. Zgodnie z przyjetymi wewnetrznie
zasadami Zarzady spdtek oraz gtéwni zarzadzajgcy omawiajg na spotkaniach co dwa miesigce kluczowe punkty ustalonej
strategii rozwoju oraz stopien jej realizacji wraz z potrzebami ewentualnych modyfikacji.
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3.2. Jednostka dominujaca

3.2.1. Dane rejestrowe

Nazwa (firma): Master Pharm Spétka Akcyjna

Forma prawna Emitenta: Spotka Akcyjna

Kraj siedziby Emitenta: Polska

Siedziba: todz

Adres: ul. Wersalska 8, 91-203 t6dz

KRS 0000568657

Numer telefonu: +48 42 712 62 00

Numer faksu: +48 42 250 54 47

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

Utworzenie Spotki

Master Pharm S.A. powstata w wyniku przeksztatcenia poprzednika prawnego Master Pharm Polska Sp. z 0.0. w spdtke
akcyjng. Uchwata o przeksztatceniu w spétke akcyjng zostata podjeta w dniu 14 lipca 2015 r., jako uchwata nr 3
nadzwyczajnego zgromadzenia wspolnikow Master Pharm Polska sp. z 0.0., objeta protokotem sporzadzonym przez Anne
Bald, Notariusza w todzi za Repertorium A nr 5082/2015. Emitent zostat zarejestrowany w rejestrze przedsiebiorcow KRS w
dniu 30 lipca 2015 r. przez Sad Rejonowy dla todzi - Srédmiescia w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego. Spdtka zostata utworzona na czas nieokreslony.

Kapitat zaktadowy

Wedtug stanu na dziers 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, kapitat zaktadowy Emitenta
dzieli sie na 18.500.000 akcji serii A i 3.000.000 akcji serii B o wartosci nominalnej 0,01 zt (jeden grosz) kazda. Kapitat
zaktadowy spotki wynosi 215 000 zt.

3.2.2. Zarzad

Jacek Franasik — Prezes Zarzadu

Odpowiada za organizacje produkcji i sprzedazy wyrobéw gotowych, przede wszystkim suplementéw diety w réznych
postaciach. Odpowiedzialny jest za obszar zarzagdzania Spdétka oraz grupg kapitatowg Master Pharm S.A., okreslanie strategii
w zakresie produkcji, rynkéw zbytu i planowanych inwestycji.

Rafat Biskup — Cztonek Zarzadu

Odpowiada za obszar sprzedazy produktéw firmowanych markg wtasng AvetPharma, promowanie marki, wspotprace z
sieciami aptek i aptekami indywidualnymi, jak rowniez poszukiwanie nowych odbiorcéw.

3.2.3. Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta na dzier 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien publikacji Sprawozdania wchodzi pie¢ oséb:

—  Marcin Konarski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

—  Stanistaw Klimczak — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej,
—  Tomasz Grzesiek — Cztonek Rady Nadzorczej,

—  Marek Gotaszczyk — Cztonek Rady Nadzorczej,

— Jan Franasik — Cztonek Rady Nadzorcze;j.
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3.2.4. Akcjonariat

Struktura akcjonariatu Master Pharm S.A. na dzien 31 grudnia 2017 r. oraz na dzier publikacji Raportu:

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow ak?ok;(izr:?ci\z g{os?cﬁdnzala\jv\/;
Max Welt Holdings Limited* 13 889 326 13 889 326 64,60% 64,60%
Aleksandra Nykiel 2503 989 2503 989 11,65% 11,65%
Nationale-Nederlanden OFE i DFE 1625000 1625000 7,56% 7,56%
Pozostali 3481 685 3481 685 16,19% 16,19%
Razem 21 500 000 21 500 000 100% 100%

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

3.2.5. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzgdzajace i
nadzorujgce

Wedle najlepszej wiedzy Zarzagdu Spétki Master Pharm S.A., osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Spotke na dzien przekazania
niniejszego raportu posiadaty nastepujaca liczbe akgji:

Osoba Liczba akcji Udziat w kapitale ~ Zmiana od 30.09.2017 (szt. akcji)
Jacek Franasik* — Prezes Zarzadu 13 889 326 63,69% +195 674
Rafat Biskup — Cztonek Zarzadu 328 500 1,53% bez zmian
Tomasz Grzesiek — Cztonek RN 21023 0,02% +16 523
Marek Gotaszczyk — Cztonek RN 20380 0,02% +15 880

*Za posrednictwem Max Welt Holdings Limited
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4. Pozostate informacje

4.1. Opisistotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

Z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej oraz Emitenta zwigzane sg nastepujgce czynniki ryzyka:
a) Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna

Rozwdj Grupy Emitenta uzalezniony jest od sytuacji makroekonomicznej, w tym tempa wzrostu PKB, wzrostu ptac realnych,
wzrostu konsumpcji, wzrostu sprzedazy produktow spozywczych (zwtaszcza nie bedacych produktami pierwszej potrzeby),
zwtaszcza na rynku krajowym. Do czynnikdw 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
finansowga gospodarstw domowych, stope bezrobocia. Negatywne zmiany czynnikdw makroekonomicznych mogga utrudnic
dziatalnos$¢ Grupy Emitenta i obnizy¢ jej efektywnos¢. Grupa podlega wptywom koniunktury gospodarczej, uzaleznienie to
dotyczy zwtaszcza koniunktury na rynkach suplementéw diety, produktéw leczniczych, produktéw spozywczych, czy
produktéw spozywczych specjalnego przeznaczenia. Pogorszenie sytuacji makroekonomicznej Polski lub ogdlne pogorszenie
sytuacji makroekonomicznej w Unii Europejskiej moze skutkowac negatywnymi dla Spétki zmianami na rynku suplementéw
diety. Istnieje ryzyko, ze takie zmiany wptyng negatywnie na skale dziatalnosci Grupy, perspektywy jej rozwoju oraz osiggane
wyniki finansowe.

b) Moizliwe zmiany legislacyjne dotyczace srodkéw spozywczych

W dziatalnosci Grupy zauwazalna jest postepujgca komplikacja uwarunkowan prawnych. Obserwowane zmiany, w
szczegdlnosci przepisow 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 mogg wigza¢ sie z problemami
interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sgddw, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy
administracji publicznej, brakiem spdjnosci pomiedzy orzecznictwem sgddéw polskich a orzecznictwem unijnym, itp. W sposéb
szczegdblny 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 Zrédtem ryzyka pozostajg mozliwe zmiany w zakresie
przepiséw regulujgcych wprowadzanie do obrotu produktéw zywnosciowych specjalnego przeznaczenia. Wprowadzenie
niektorych zmian do obowigzujgcych przepisow mogtoby znaczaco utrudnié, a nawet ograniczyé rozmiar prowadzonej przez
Grupe dziatalnosci. Emitent wskazuje, iz ryzyko zwigzane ze zmianami otoczenia prawnego polega w szczegdlnosci na
opdznieniu w dopasowaniu dziatalnosci Grupy do zmieniajacych sie uwarunkowan prowadzonej dziatalnosci, co moze
negatywnie odbija¢ sie na wynikach dziatalnosci gospodarczej Grupy. Spotki Grupy prowadza dziatania majace na celu
reagowanie na zmieniajace 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 finansowa, majatkowg i gospodarczg spoétek Grupy
oraz perspektywy ich rozwoju poprzez ograniczenie mozliwosci zdobywania nowych kontraktdw, koniecznos$¢ obnizania
stosowanych marz i cen, obnizenie przychodéw oraz zysku, spadek wartosci aktywdw Grupy, koniecznos¢ zmian warunkéw
umow, ograniczenie mozliwosci zamykania umoéw z zaktadanym zyskiem, co z kolei moze przetozyc sie na pogorszenie sytuacji
gospodarczej spotek Grupy.

c) Ryzyko zwigzane z konkurencjg na polskim rynku produkcji kontraktowej

Grupa dziata na wysoce konkurencyjnym rynku, gdzie o ograniczong liczbe najbardziej atrakcyjnych zamoéwien (duzych
klientéw) ubiega sie od kilku do kilkunastu podmiotéw. Emitent nie jest w stanie do korica precyzyjnie ocenic sity podmiotow
konkurencyjnych. Emitent wskazuje rowniez, ze na rynku moga pojawiac sie nowe podmioty konkurujgce ze Spétka 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 zaméwien. Trudna do oceny jest rowniez przyszta innowacyjnos$é¢ podmiotéw konkurujacych w kreacji nowych
produktéw, ktére mogtyby by¢ zamawiane przez operatoréw waznych marek farmaceutycznych i suplementéw diety. Sukcesy
w walce konkurencyjnej notowane przez konkurentéow Emitenta mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Spétki, a w konsekwencji na cene rynkowa Akgcji.

d) Ryzyko zwigzane ze zmianami kurséw walut

Z tytutu realizowanej dziatalnosci importowej Grupa Emitenta narazona jest na ryzyko zmiennosci kurséw walutowych, w
szczegblnosci waluty polskiej w relacji do euro (EUR), dolara amerykanskiego (USD). Ryzyko walutowe Emitenta wynika z
uzyskiwania wiekszosci przychodéw w zt i ponoszenia niektérych kosztéw (zwtaszcza importowanych substratéw)
nominowanych w powyzej wskazanych walutach. Zmiennos$¢ kursow walutowych wptywa przede wszystkim na zmiany
wartosci kosztow Emitenta w przeliczeniu na Zt. 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
Spétki na ryzyko zmiennosci kursdw walutowych wptywajg dziatania wdrozone w ramach utrwalonej praktyki dywersyfikacji
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ryzyk zwigzanych z poszczegélnymi walutami oraz wprowadzanie do uméw, w ktérych $wiadczenia 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;.

e) Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych dostawcéw/odbiorcéw

Emitent w toku prowadzonej dziatalnosci nabywa miedzy innymi towary od podwykonawcédw (sprzedawane nastepnie
klientom) oraz surowce, pétprodukty i opakowania od dostawcéw do wytwarzania produktéw. Grokam w toku prowadzonej
dziatalnosci nabywa miedzy innymi surowce, pétprodukty i opakowania od dostawcow. Z kolei produkty Avet Pharma
wytwarzane sg wyfacznie w ramach Grupy poprzez Grokam, a dostarczane przez Emitenta. Grokam jest znaczagcym dostawca
Emitenta. Wsrdd pozostatych dostawcdw, zapewniajacych dostawy wszystkich najwazniejszych komponentéw niezbednych
dla dziatalnosci Emitenta, Master Pharm ma mozliwos$¢ zastgpienia dostaw, materiatéw lub ustug dostawami realizowanymi
przez inne podmioty, wobec czego Emitent nie jest od takich dostawcéw uzalezniony. Powyzisze dotyczy w szczegdlnosci
mozliwosci zastgpienia przez Emitenta poszczegdlnych dostawcéw sktadnikéw niskoprzetworzonych. Podobnie Grokam
posiada mozliwos¢ zastgpienia dostawcow, w tym dostawcow sktadnikéw 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 zaktécen procesow
produkcyjnych (np. w wyniku awarii w wiekszych rozmiarach, pozaru) Emitent bytby zmuszony poszukiwa¢ zamiennych
rozwigzan biznesowych z podmiotami spoza Grupy. Zaktécenia proceséw produkcyjnych w Grokam mogtyby takze wywrzeé
niekorzystny wptyw na Avet Pharma i zmusic te spétke do poszukiwania innego producenta jej produktow.

f)  Ryzyko utraty naleznosci

Grupa notuje w swojej dziatalnosci ryzyko kredytowe, rozumiane jako prawdopodobienstwo niewypetnienia zobowigzan
przez dtuznikéw. Ryzyko kredytowe dotyczy przede wszystkim naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Grupa ogranicza ryzyko
niesciggalnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug poprzez udzielanie kredytow kupieckich firmom sprawdzonym,
wiarygodnym, z co najmniej kilkumiesieczng historig wspotpracy. Ewentualny kredyt kupiecki udzielany jest do okreslonego
limitu, w zaleznos$ci od skali wspotpracy, 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 zarzadzania ryzykiem kredytowym Grupa stosuje wobec kontrahentéow wypracowane w
toku dziatalnosci procedure kontroli uwzgledniajgcg m.in. mozliwos¢ blokowania dostarczania produktow przy przekroczeniu
limitu badZ wstrzymaniu ptatnosci. Klienci rozpoczynajgcy wspotprace ze spdtkami Grupy i nielegitymujgcy sie dostateczng
wiarygodnoscig finansowg sktadajg zamdwienia Emitentowi, optacajac je zaliczkg przed nabyciem surowcow przez Emitenta
oraz regulujac reszte naleznosci przed zwolnieniem towaru z magazynu producenta. Emitent nie ma gwarancji skutecznosci
zarzadzania ryzykiem kredytowym. Btedne dziatania wdrozone w powyzszym zakresie stanowi¢ moga przyczyne poniesienia
przez Grupe Emitenta strat finansowych stanowigcych nieodzyskane naleznosci od kontrahentéw.

4.2. Informacje o rynkach zbytu

Gtéwnym dostawcg Master Pharm S.A. jest Grokam GBL Sp. z 0.0., w pozostatym zakresie dostawcami surowcow i
pétproduktédw sg ich renomowani dystrybutorzy. Emitent korzysta tez z dostawcow zagranicznych. Spoétka zawsze ma
mozliwos¢ zakupu danego surowca u kilku dostawcdw, unikajgc 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 Spétki. Podobna strategia jest wdrozona w przypadku wykonawcéw ustug
dodatkowych np. drukarni opakowan, instytutéw badawczych, firm transportowych. Spétka na biezgco zarzadza procesem
taricucha dostaw surowcéw, potproduktdw i ustug, ktdre musi wykorzystywaé do swojej dziatalnosci.

Spotka planuje rozbudowe dziatu handlowego i wdrazanie nowych projektéw handlowych dotyczacych produktéw i dziatan
marketingowych. Spétka ma pierwsze doswiadczenia w sprzedazy na rynek massmarketowy do sieci Biedronka na podstawie
ktérych bedzie kontynuowata rozwéj tego kanatu dystrybucji swoich produktow.

Dziatalnos¢ spotki ma sie charakteryzowac ciggtym wzrostem ilosci zawieranych kontraktéw na produkcje kontraktowa, dzieki
pozyskiwaniu nowych klientéw krajowych i zagranicznych oraz przy obstudze dotychczasowych klientéw, co wptynie na
wzrost przychoddw a w konsekwencji zyskow z prowadzonej dziatalnosci.

Gtéwnymi kontrahentami (klientami, zleceniodawcami) Master Pharm S.A. s3 duze firmy farmaceutyczne - producenci
lekdw gotowych i innych produktéw leczniczych, ktérzy wyprodukowane przez Spétke produkty wprowadzajg do obrotu
konsumenckiego poprzez sieci dystrybucji (hurtownie, apteki, drogerie, sklepy itp.) pod wtasnymi markami, w tym Avet
Pharma. Spétka nawigzuje rowniez wspotprace z mniejszymi podmiotami, dywersyfikujgc swoéj portfel klientdw.

Produkcja, ktdrej realizacjg na zlecenie zarzagdza Master Pharm S.A., przeznaczona jest przez klientdw gtéwnie na rynek polski.
Réwnoczesnie spdtka na zlecenie niektdrych klientdw produkuje suplementy przeznaczone na eksport — przede wszystkim na
rynek Europy Srodkowo-Wschodniej, a takze do Wielkiej Brytanii, Rosji, Uzbekistanu, Kazachstanu, Motdawii oraz Kuwejtu.

20

B



Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Master Pharm S.A. oraz Grupy Kapitatowej Master Pharm za 2017 r.

Avet Pharma oferuje swoje produkty przede wszystkim na rynku polskim. Ponad 80% sprzedazy suplementow diety jest
realizowana w kanale aptecznym, pozostata w kanale pozaaptecznym (sieci handlowe, sklepy zielarskie). Rynek apteczny
suplementéw w Polsce charakteryzuje sie dynamicznym wzrostem, z dynamikg szacowang na poziomie 8%.
Charakterystyczna dla tego rynku jest wysoka konkurencja cenowa oraz duze usieciowienie odbiorcéw aptecznych. Rynku
suplementéw diety w Polsce charakteryzuje réwniez duza sezonowo$¢é. W przypadku Avet Pharma najwieksze sprzedaze
generowane sg w | i IV kw., gdy najlepiej sprzedaja sie produkty z kategorii wzmacniajacej odpornosé¢ (Mega Tran, Inerbiotyk
C, Witamina C, Sinavet). Sezonowosci sprzedazy nie obserwujemy w odniesieniu do gtéwnej marki Morwa Biata Plus. W 11 i llI
kw. obserwujemy wzrost sprzedazy produktéw z kategorii wiosy i paznokcie (Biotyna, Mega Krzem z metioning) oraz
produktéw stosowanych w kontroli masy ciata (Mfody Jeczmien Forte SLIM). Firma caty czas wprowadza nowe produkty,
dopasowujgc swoje portfolio do sezonowosci i potrzeb rynku. W 2017 r. Avet Pharma wprowadzita na rynek w sumie 7
produktéw. W 2017 r. marka Mtody Jeczmien Forte Slim zostata wyrdzniona przez konsumentéw godtem DOBRA MARKA
2017 w plebiscycie organizowanym przez Biznes Trendy, marka MORWA BIAtA PLUS FORTE otrzymata tytut DOBRE DLA
DIABETYKA w plebiscycie czytelnikdw Magazynu PEN Cukrzyca i Otyto$é, a marka Mega Tran otrzymata nagrode Srebrne
Godto w konkursie Konsumencki lider Jakosci 2017 dla produktéw w kategorii preparaty wzmacniajgce odpornosc,
zawierajace olej z watroby rekina. Avet Pharma oferuje swoje produkty takze w kanale internetowym poprzez wtasny sklep
www.avetpharmasklep.pl oraz poprzez wspodtprace z najwiekszymi aptekami internetowymi w Polsce.

W kanale pozaaptecznym Avet Pharma oferuje swoje produkty, wspétpracujac z sieciami handlowymi: Hebe i Carrefour. Firma
jest obecna w tym kanale réwniez dzieki produkcji kontraktowej dla dostawcéw, dziatajacych na rynku spozywczym. Avet
Pharma oferuje produkty takze rynkach zagranicznych, takich jak: Nigeria, Wegry, Kuwejt oraz Arabia Saudyjska, dzieki
wspotpracy z partnerami, dziatajgcymi na wymienionych rynkach. Firma prowadzi rejestracje kolejnych produktéw na tych
rynkach w celu rozszerzenia sprzedazy.

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

2017 2016
Polska 61022 46 159
Pozostate kraje 3693 2749
Razem 64 715 48 908

Pozycje przychoddéw w poszczegdlnych krajach uwzglednionych w segmencie pozostatych krajéw nie s3 istotne.

4.3. Dziatalno$¢ sponsoringowa, charytatywna lub o podobnym charakterze

Od 31 grudnia 2013 r. Master Pharm jako oficjalny sponsor wspiera meskg druzyne rugby Budowlani tédz, bedacg od lat
jedna z czotowych druzyn Ekstraligi Rugby w Polsce, wielokrotnym Mistrzem Polski i wielokrotnym zdobywca Pucharu
Polski.

Na podstawie umowy sponsoringowej, w zamian za dokonywang przez Spétke miesieczng optate w wysokosci 20 000 zt
netto, nazwa Master Pharm znajduje sie w oficjalnej nazwie druzyny, logo Spétki umieszczone jest m. in. na koszulkach
meczowych i ubiorach zawodnikdéw, znajduje sie na banerach reklamowych na boisku, podczas konferencji prasowych i we
wszelkich wydawnictwach zwigzanych z druzyng.

Pozostate dziatania sponsoringowe lub charytatywne prowadzone przez Spétke w 2017 r. objety:

—  TYPE + TEXT - Wystawa plakatu typograficznego: 3000 zt
—  Letnia Akademia Jazzu £édz: 10 000 zt
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4.4. Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sgdem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Master Pharm w dniu 24 marca 2015 r. wnidst powddztwo przeciwko Domowi Maklerskiemu PEKAO o odszkodowanie w
wysokosci 112 tys. zt tytutem poniesionej szkody na skutek opdznien w realizacji zlecenia przeniesienia wtasnosci akgji
wydanych w ramach dywidendy rzeczowej (zlecenie ztozono w grudniu 2012 r. zas jego realizacja nastgpita w marcu 2013 r.)
15 tys. zt tytutem poniesionych kosztow oszacowania szkody oraz odsetek od nich. W dniach 26 wrzesnia oraz 28 wrzesnia
2016 r. odbyty sie dwie pierwsze rozprawy. Postepowanie zostato zakoriczone zawarciem ugody w dniu 12 stycznia 2017 r.
na kwote 50 tys. zt. Nastepnie w skutek dalszych porozumien kwota ugody zostanie rozliczona poprzez podpisany aneks do
umowy o prowadzenie gtéwnego rachunku bankowego Emitenta i ustalenie, ze w okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 kwietnia
2018 r. Emitent nie bedzie obcigzany zadnymi optatami z tytutu prowadzenia rachunku. Sprawa jest zakoriczona.

Dnia 28 pazdziernika 2016 r. zostat wniesiony i optacony przez Master Pharm pozew przeciwko podwykonawcy zwigzany z
reklamacjg jednego z odbiorcédw, opisang w prospekcie emisyjnym. Pozew opiewa na kwote 1 775 tys. zt tytutem zaptaty
poniesionych kosztéw. Pozwany odrzucit mozliwos$¢ zawarcia ugody przedsgdowej. Pierwsza rozprawa odbyta sie 17 maja
2017 r. Sad wyznaczyt kolejne rozprawy w sprawie odbyty sie 11 wrzesnia 2017 i 13 wrzesnia 2017 oraz 26 lutego 2018r. Sad
nie wyznaczyt jeszcze kolejnego terminu rozprawy.

Dnia 10 stycznia 2017 r. Master Pharm wnioskiem ztozonym do wtasciwego sadu zawezwat jednego z klientow do proby
ugodowej w sprawie o zaptate kwoty 485 tys. zt wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w transakcjach handlowych
liczonymi od dnia wymagalnosci wskazanego w wezwaniu do zaptaty z dnia 30 listopada 2016 r., tj. od dnia 20 grudnia 2016
r. do dnia zaptaty, tytutem zaptaty ceny za zamdwiony i nieodebrany towar na podstawie umowy ramowej dotyczacej
wytwarzania suplementdéw diety i srodkdw specjalnego przeznaczenia medycznego z dnia 16 czerwca 2015 r. Dnia 20 lutego
2017 r. odbyto sie posiedzenie sadu w sprawie, na ktédrym nie doszto do zawarcia ugody. Klient kwestionuje zasadnos¢
roszczenia. W wyniku wniesienia wniosku ponownie rozpoczat bieg przedawnienia roszczenia. Kolejnym krokiem formalnym
moze by¢ wniesienie powoddztwa o zaptate. Strony polubownie zakonczyt spér poprzez wykonanie produkcji zastepczej.

Avet Pharma zgdata od Paramedica Pawet Bernaciak, Tomasz Szymanski s.c kwoty 267 tys. zt, tytutem zwrotu ceny za wadliwe
dezodoranty oraz 1 476 zt z tytutu naprawienia szkody wynikajacej z tych wad jako odszkodowania z tytutu nienalezycie
wykonanej umowy dostawy z umowy kontraktowej. Podstawg roszczenia sg przepisy o rekojmi. Paramedica kwestionuje
zadania 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, na
okoliczno$¢ stwierdzenia czy dezodoranty byty wadliwe, jesli tak, jaka to wada i czym spowodowana. Zostata sporzadzona
opinia przez Instytut COBRO, do ktdrej obie strony zgtosity uwagi. Opinia zostata uzupetniona, po czym obie strony wniosty
do niej uwagi. Sad — po wystuchaniu uwag stron i biegtego —zdecydowat o uzupetnieniu opinii. W dniu 16 listopada 2016 .
odbyta sie rozprawa, na ktérym Sad ogtosit wyrok niekorzystny dla Avet Pharma, uzasadniajagc go niedostatecznym
wykazaniem wartosci szkody, nie kwestionujgc faktu wystgpienia szkody, powodujgcej reklamacje. Dnia 18 stycznia 2017 r.
Avet Pharma wniosta apelacje od wyroku. Rozprawa apelacyjna odbyta sie 13 wrze$nia 2017 r. Sad Apelacyjny w todzi wydat
wyrok w dniu 26 pazdziernika 2016 r., ktérym zmienit wyrok nizszej instancji i zasadzit na rzecz Avet Pharma tgcznie kwote 59
944,10 zt tytutem kosztéw zakupu wadliwego towaru oraz zwrotu kosztéw postepowania sgdowego w pozostatym zakresie
powddztwo oddalit. Wyrok jest prawomocny. Kwota zostata zaptacona przez pozwanego na konto spétki.

W dniu 4 stycznia 2017 r. petnomocnik Spotki odebrat: — postanowienie Dyrektora Urzedu Kontroli Skarbowej w todzi o
wszczeciu postepowania kontrolnego wobec Spétki w zakresie rzetelnosci deklarowanych podstaw opodatkowania oraz
prawidtowosci obliczania i wptacania podatku od towardw i ustug oraz podatku dochodowego od oséb prawnych za 2013 r.,
— postanowienie w sprawie przeprowadzenia dowodu z badania ksiag podatkowych. W dniu 28 sierpnia 2017 r. Naczelnik
tédzkiego Urzedu Celno-Skarbowego w todzi poinformowat Spdtke o niemoznosci zakoriczenia postepowania kontrolnego
wobec Spétki w zaktadanym terminie ze wzgledu na koniecznos¢ zebrania petnego materiatu dowodowego przed wydaniem
rozstrzygniecia w sprawie i okreslit planowany termin zakoriczenia postepowania na dzien 03.11.2017 r. W dniu 28
pazdziernika 2017 r. Naczelnik t6édzkiego Urzedu Celno-Skarbowego w todzi poinformowat Spétke o niemoznosci zakoriczenia
postepowania kontrolnego wobec Spétki w zaktadanym terminie ustalonym pismem z dnia 28 sierpnia 2017 r. ze wzgledu na
koniecznos¢ zebrania petnego materiatu dowodowego przed wydaniem rozstrzygniecia w sprawie i okreslit planowany termin
zakoriczenia postepowania na dzierr 03.01.2018 r.. Ostatnim pismem w sprawie terminu zakoriczenia kontroli z dnia 23 lutego
2018 r. urzad informuje, ze postepowanie kontrolne nie zostanie zakoriczone w terminie okreslonym w pismie nr 368000-
CKK-8.500.93.2017.24 z dnia 27.12.2017 r. ze wzgledu na koniecznos¢ analizy materiatu dowodowego niezbednego do
przeprowadzenia badania ksigg podatkowych firmy ,,MASTER PHARM” S.A. w zakresie rzetelnosci deklarowanych podstaw
opodatkowania oraz prawidtowosci obliczania i wptacania podatku od towardéw i ustug oraz podatku dochodowego od oséb
prawnych za 2013 r.. Przewidywany termin zakoriczenia postepowania to 30.04.2018 r.
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4.5. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtdwnych inwestycji
kapitatowych dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej Emitenta w danym
roku obrotowym

W 2017 r. nadwyzki Srodkéw pienieznych Grupa lokowata na krétkoterminowych depozytach bankowych. Emitent posiada
takze akcje w Budowlani Rugby S.A o wartosci nominalnej 25 tys. zt. Grupa nie dokonywata innych inwestycji kapitatowych w
2017 r.

4.6. Informacje o zawartych umowach

Jako podstawowe kryterium istotnosci dla ujawnienia w niniejszym dokumencie umow zawartych przez Emitenta oraz
podmioty dominujace lub zalezne od Emitenta, przyjeto kryterium istotnosci zgodne z definicjg znaczacej umowy z
rozporzadzenia Ministra Finanséw w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
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 ktdrej przedmiot ma wartos¢ co najmniej 10% wartosci kapitatow wtasnych Emitenta, wykazanej w ostatnim
opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta. Kryterium pomocniczym stosowanym przez Emitenta jest potencjalny
wptyw ujawnianych informacji na sytuacje gospodarczg, majgtkowg lub finansowa Emitenta, podmiotu dominujgcego lub
podmiotow zaleznych od Emitenta oraz perspektywy ich rozwoju. Tak ustalone kryterium pozwala na ujawnienie
dodatkowych umodw, ktérych wartos¢ jest mniejsza niz wartosc ustalona na podstawie ww. kryterium podstawowego.

W 2017 r. umowa z jednym z klientéw Emitenta ze wzgledu na obroty w ujeciu narastajgcym spetnita kryterium istotnosci.
Jak Emitent poinformowat Raportem ESPI 14/2017 w dniu 1 wrze$nia 2017 r., zawart on nowa umowe, rozszerzajacg
dotychczasowy zakres wspotpracy o nowe produkty, z dotychczasowym odbiorcg, firmg farmaceutyczng o miedzynarodowym
zasiegu, okreslang prospekcie emisyjnym i w raportach okresowych Spoétki jako "Odbiorca 12" ("Klient") i Odbiorca nr 31 (z
uwagi na podpisanie umowy przez spoétke z grupy kapitatowej - podmiot zagraniczny) Kontrakt jest realizowany zgodnie z
zatozeniami.

Przedmiotem umowy jest produkcja, na rynek polski, dla Klienta czterech nowych produktéow (suplementéw diety),
nalezagcych do znanej marki suplementéw. Produkcja bedzie prowadzona w ilosciach okreslonych w indywidualnych
zamowieniach na warunkach okreslonych w Umowie. Pierwsze planowane dostawy na mocy nowej umowy rozpoczeto we
wrzesniu 2017 r. Umowa zostata zawarta na trzy lata, z mozliwoscig rozwigzania za wczesniejszym wypowiedzeniem.

Umowa zostata zawarta na prawie szwajcarskim i nie zawiera postanowien odbiegajacych od stosowanych dla tego typu
umoéw. Umowa nie zawiera zapisow dotyczacych istotnych kar umownych, odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza jest okreslona
na zasadach ogdlnych.

Niewigzaca prognoza zaméwien nowych produktdw przedstawiona przez klienta opiewa na okoto 9 min zt w cenach sprzedazy
netto w okresie do korica 2018 r. W roku 2016 Emitent zanotowat z klientem obroty na poziomie 1,5 min zt, a w roku 2017
do dnia 31 grudnia 2017 tacznie wyniosty 3,64 min zt (suma obrotéw z dwoma spdtkami klienta).

Ze wzgledu na charakteryzujacy branze farmaceutycznej produkcji kontraktowej wysoki stopien wrazliwosci informacji
dotyczacych nazw klientéw, Spétka nie ujawnia nazw klientdw.

Umowa zostata okreslona jako znaczaca, ze wzgledu na wielko$¢ nowych prognozowanych przychodéw bedacych efektem jej
zawarcia, oraz na spodziewany istotny pozytywny wptyw zawarcia umowy na sytuacje ekonomiczng Emitenta.

4.7. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z
innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtdwnych inwestycji krajowych i
zagranicznych

Inwestycje Master Pharm

Inwestycje w rzeczowe aktywa trwate, ktére byty dokonywane w omawianym okresie przez Master Pharm to: zakup linii do
sliwowania, zakup drobnego sprzetu. Inwestycje kapitatowe nie byty prowadzone. Wszystkie inwestycje prowadzone s3 ze
srodkéw wiasnych Emitenta.

Inwestycje Grokam

W 2017 r. Grokam dokonat inwestycji w obcym $rodku trwatym — adaptacja na pomieszczenia produkcyjne, zakup maszyn i
urzadzen (powlekarka, suszarnia rozpytowa). Zakup srodkéw transportu (wozki widtowe). Inwestycje kapitatowe nie byty
prowadzone.
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Inwestycje Avet Pharma

Avet Pharma nie dokonywata inwestycji w 2017 r.

Inwestycje prowadzone na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Za kryterium istotnosci przyjeto tgczng wartos¢ danej inwestycji wynoszgcg co najmniej 10% wartosci kapitatéw witasnych
Emitenta. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie prowadzi istotnych inwestycji.

4.8. Informacje o transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W 2017 r. Emitent i podmioty powigzane dokonywaty wzajemnych transakcji o charakterze wynikajagcym z biezgcej
dziatalnosci na warunkach nieodbiegajacych od warunkéw rynkowych. Emitent udzielit pozyczki spétce Avet Pharma w kwocie
1 min zt oprocentowanej 2% w skali roku. Przy obecnych poziomach wysokosci lokat bankowych na ktérych Emitent lokuje
nadwyzki Srodkow w wysokosci 1,05% do 1,15% stawka 2% jest atrakcyjna dla Emitenta. Samo oprocentowanie pozyczki jest

wartoscig osiggalng na rynku w dolnych poziomach oprocentowania opartego na rocznej stawce WIBOR, ktéra w 2017 roku
wynosita 1,85%.

4.9. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczgcych kredytow i pozyczek

W 2017 r. Pani Aleksandra Nykiel (Prezes Grokam) udzielita pozyczek na rzecz Grokam GBL Sp. z 0.0. Ponizej przedstawiono
podstawowe informacje na ich temat. Pozyczki miaty w krétkim terminie zaspokoi¢ zwiekszone zapotrzebowanie na gotéwke
w spotce.

Kwota Zadtuzenie na

DaFa umowY kredytu 31.12.2017r, w , 4Czesc lCzesc Data konca '
pozyczkowej e krétkoterminowa dtugoterminowa umowy Oprocentowanie
(limit) tym:
06-09-2017 50 51 51 31.03.2018 3%
10-10-2017 750 704 704 31.03.2018 3%
Razem 800 805 - 805

4.10. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

W 2017 r. Emitent udzielit pozyczki spotce z grupy Avet Pharma Sp z 0.0. w wysokosci 1 min zt oprocentowanej na
warunkach nie odbiegajgcych od warunkéw rynkowych.

4.11. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach i gwarancjach

W okresie, ktérego dotyczy niniejszy raport okresowy oraz do dnia publikacji raportu okresowego Emitent, ani jednostka od
niego zalezna, nie udzielit poreczen kredytu lub pozyczki ani nie udzielit gwarancji zadnemu podmiotowi.

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

W okresie objetym Raportem Emitent nie przeprowadzit emisji papieréw wartosciowych.

24 kwietnia 2017 r. raportem ESPI 8/2017 Emitent poinformowat o zakonczeniu rozbudowy zaktadu produkcyjnego Emitenta
w todzi, tym samym — realizacji celu emisyjnego oferty publicznej przeprowadzonej w dniach 13-15 kwietnia 2016 r.
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4.13. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2017 r. W dniu 19.02.2018 r. Emitent komunikatem biezgcym
ESPI 2/2018 podat do publicznej wiadomosci szacunkowe jednostkowe wyniki finansowe Master Pharm S.A. i
skonsolidowane Grupy Kapitatowej za cztery kwartaty 2017 r., tj. od 01.01.2017 do 31.12.2017 .

4.14. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzadzania zasobami finansowymi

Zarzadzanie zasobami gotéwkowymi zaréwno w Master Pharm S.A. jak rowniez w Grupie Kapitatowej jest dostosowane do
potrzeb jak réwniez mozliwosci poszczegdlnych przedsiebiorstw. Zapewnia ono ptynnos¢ finansowg oraz odpowiedni
standard finansowy, zaréwno w okresie krétko-, jak i w dtugo terminowym. W ocenie zarzadu wszystkie podejmowane
dziatania zapewniajg bezpieczenstwo finansowe grupy.

4.15. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Emitent zamierza finansowa¢ przedsiewziecia inwestycyjne srodkami wtasnymi oraz kapitatem obcym. W ocenie Zarzadu
aktualnie nie wystepuja wieksze zagrozenia, mogace negatywnie wptyng¢ na realizacje zamierzenn inwestycyjnych w
przysztosci.

4.16. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta
i Grupg Kapitatowg

W 2017 r. nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupg Master Pharm.

4.17. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie

Zawarte umowy nie przewidujg rekompensat w przypadku rezygnacji lub zwolnienia oséb zarzadzajacych.

4.18. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej

Rok zakoriczony 31 grudnia 2017 (w tys. zt)

Osoba Funkcja pefniona w organach Emitenta w pozostatych
w Master Pharm SA ,
Spétkach Grupy

Jacek Franasik Prezes Zarzgdu 856,0 0
Rafat Biskup Cztonek Zarzgdu 34,7 45,6
Marcin Konarski Przewodniczacy Rady Nadzorczej 23,1 0
Stanistaw Klimczak Zastepca przewodniczgcego Rady Nadzorczej 11,4 0
Tomasz Grzesiek Cztonek Rady Nadzorczej 11,4 222,0
Marek Gotaszczyk Cztonek Rady Nadzorczej 11,4 222,0
Jan Franasik Cztonek Rady Nadzorczej 11,4 0
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4.19. Informacja o wszelkich zobowigzaniach wynikajgcych z emerytur i Swiadczen
o podobnym charakterze dla bytych oséb zarzgdzajgcych, nadzorujgcych albo
bytych cztonkdw organdw administrujgcych

Na dzier 31 grudnia 2017 r. nie wystapity zobowigzania wynikajgce z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze dla bytych
0s0b zarzgdzajacych, nadzorujacych albo bytych cztonkéw organéw administrujacych.

4.20. taczna liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji (udziatéw) Emitenta oraz
akcji i udziatow odpowiednio w podmiotach powigzanych Emitenta,
bedacych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta

Sposrdod oséb zarzadzajgcych i nadzorujgcych Spotke, zgodnie z posiadanymi przez nig informacjami, akcje jednostki
dominujgcej na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania posiadali:

Osoba Liczba akcji Warto$¢ nominalna (zt)
Jacek Franasik* — Prezes Zarzadu 13 889 326 138 893,26
Rafat Biskup — Cztonek Zarzadu 328 500 3 285,00
Tomasz Grzesiek — Cztonek RN 21023 210,23
Marek Gotaszczyk — Cztonek RN 20 380 203,80

*Za posrednictwem Max Welt Holdings Limited

4.21. 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, ktérych realizacja moze w pdzniejszej dacie spowodowac
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

4.22. Informacje o systemie kontroli programdéw akcji pracowniczych

Spotka nie dokonywata emisji akcji skierowanych do kadry Spétki. Spétka dopuszcza w przysztosci mozliwosé stworzenia
programu motywacyjnego skierowanego do kadry Grupy Kapitatowej opartego o akcje Spétki.

4.23. Informacje o audytorach
W dniu 30 czerwca 2017 r. zostata podpisana Umowa o przeglad i badanie sprawozdan finansowych (,Umowa”).

Szczegdtowe informacje na temat warunkéw umowy zostaty zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
2017, sporzgdzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w Pkt. 5 tego sprawozdania
,Os8wiadczenie Zarzadu o zgodnosci zasad rachunkowosci oraz o wyborze podmiotu uprawnionego do badania.”

(tys. zf) 2017 2016

Wynagrodzenie nalezne za rok obrotowy, w tym: 67 92

badanie sprawozdan finansowych: = -

- jednostkowych 18 18

- skonsolidowanych 9 9

- pétrocznych jednostkowych i skonsolidowanych 13,5 13,5
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przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych Grokam 3 3
przeglad pétrocznych sprawozdan finansowych Avet Pharma 2,5 2,5
badanie planu przeksztatcenia Avet Pharma - 6
badanie spotki zaleznej Grokam 11 11
Badanie spotki zaleznej Avet Pharma 10 10
inne ustugi poswiadczajace (szacunki) - 8

ustugi doradztwa podatkowego - -

pozostate ustugi: - 11

Spotka dominujgca korzystata z ustug wyzej wymienionego audytora — na podstawie umowy z dnia 26 marca 2015 r. w
zakresie: badania planu przeksztatcenia spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdtke akcyjng, badania historycznych
informacji finansowych zamieszczonych w prospekcie emisyjnym, przygotowania opinii o danych finansowych pro forma za
2014 r. oraz | potrocze 2015 r., zbadania szacunkowych wybranych danych finansowych za 2015 r. Ponadto Spotka
konsultowata przygotowywanie skréconych kwartalnych sprawozdan finansowych wg MSSF.

Ponadto podmiot uprawiony do badania wskazany powyzej dokonywat badania sprawozdan jednostkowych podmiotow
zaleznych za rok 2014, 2015, 2016 i rok 2017 — na podstawie zawartych odrebnie umoéw, a takze dokonywat badania
potrocznych pakietow konsolidacyjnych tych Spotek.

5. tad korporacyjny

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

Spétka Master Pharm w 2017 r. stosowata wprowadzone Uchwatg Rady Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z
dnia 13 pazdziernika 2015 r. ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016” z wyjgtkami opisanymi ponizej. Petne
brzmienie zasad zamieszczone jest na stronie:

—  https://static.gpw.pl/pub/files/PDF/inne/GPW 1015 17 DOBRE PRAKTYKI v2.pdf

5.2. W zakresie, w jakim Emitent odstgpit od postanowien stosowanego zbioru
zasad tadu korporacyjnego, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie
zasad odstgpienia

W 2017 r. Spétka nie stosowata nastepujacych zasad:

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

e [.Z.1.8. zestawienia wybranych danych finansowych spétki za ostatnie 5 lat dziatalnosci w formacie umozliwiajgcym
przetwarzanie tych danych przez ich odbiorcow,

Spotka prezentowata dane roczne za lata 2015-2016 oraz kwartalne za lata 2016-2017 . Bedzie sukcesywnie uzupetniaé
dane o kolejne lata.
e |.Z.1.10. prognozy finansowe — jezeli spétka podjeta decyzje o ich publikacji - opublikowane w okresie co najmniej
ostatnich 5 lat, wraz z informacjq o stopniu ich realizacji,
Nie ma zastosowania. Spétka nie publikowata prognoz finansowych. W przypadku podjecia decyzji o publikacji, zostang

zamieszczone na stronie korporacyjnej Spotki.

e [|.Z.1.15. informacje zawierajgcq opis stosowanej przez spétke polityki roznorodnosci w odniesieniu do wtadz spotki
oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki réznorodnosci, jak ptec,
kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki réznorodnosci
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i sposob jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spotka nie opracowata i nie realizuje polityki
réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji,

Spotka nie stosowata powyiszej zasady. Sktad Zarzadu Master Pharm oraz Rady Nadzorczej Master Pharm jest
zrdéznicowany w szczegolnosci pod wzgledem wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia zawodowego. Organy te nie s3
zréznicowane pod wzgledem ptci. Wynika to z faktu, iz funkcje cztonkdw organu zarzadzajgcego i nadzorczego powierzone
zostaty konkretnym osobom niezaleznie od ich ptci wedtug merytorycznego przygotowania oraz doswiadczenia tych oséb.

e |.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni
przed datq walnego zgromadzenia,

Spétka nie stosowata powyzszej zasady. Spdtka nie przewiduje transmisji obrad walnego zgromadzenia z uwagi na
konieczno$¢ poniesienia znaczgcych kosztéw oraz przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno—organizacyjnych
zwigzanych z przygotowaniem obrad takiego walnego zgromadzenia.

e |.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub wideo,

Spotka nie stosowata powyzszej zasady. Aktualnie nie przewiduje sie organizacji i zapisu przebiegu obrad walnego
zgromadzenia w formie audio lub wideo. W przypadku pojawienia sie gtoséw ze strony akcjonariuszy o potrzebie
wykonywania takich zapiséw spétka zorganizuje odpowiednie zaplecze.

e |.Z.2. Spdtka, ktorej akcje zakwalifikowane sq do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepnosc¢
swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1.
Niniejszq zasade powinny stosowac rowniez spétki spoza powyzszych indeksow, jezeli przemawia za tym struktura
ich akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci.

Nie ma zastosowania. Akcje spétki nie zostaty zakwalifikowane do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, a struktura
akcjonariatu oraz charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci nie przemawiajg za prowadzeniem strony internetowej
réwniez w jezyku angielskim. Spotka prowadzi strone internetowa w jezyku polskim. Petne wypetnianie powyzszej zasady
zwigzane bytoby z ponoszeniem przez Spdtke wysokich kosztow z tytutu zewnetrznych ttumaczen.

Zarzqd i Rada Nadzorcza

e |1.Z2. Zasiadanie cztonkow zarzqdu spotki w zarzgdach lub radach nadzorczych spotek spoza grupy kapitatowej
spdtki wymaga zgody rady nadzorcze;.

Spétka nie stosowata powyziszej zasady. Aktualnie statut Spétki nie przewiduje koniecznosci otrzymania zgody przez
cztonkdw organdw zarzadczych do zasiadania w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy kapitatowej. Zgody
Rady Nadzorczej Spotki na zasiadanie cztonkdéw zarzadu Emitenta w zarzgdach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy
kapitatowej Spotki wymaga jedynie dziatalnos$é konkurencyjna.

Systemy i funkcje wewnetrzne

e |IL.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje
jej zadan zastosowanie majq zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych
standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.

Spétka nie stosowata powyzszej zasady. Spdtka dotychczas nie wykazywata potrzeby ani nie byta zobligowana do
posiadania osoby kierujacej funkcjg audytu wewnetrznego.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

o |V.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spétka zapewnia powszechnie dostepng
transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Spétka nie stosowata powyiszej zasady. Organizacja przebiegu obrad walnego zgromadzenia - zdaniem Spoétki - w
wystarczajacy sposéb zabezpiecza interesy akcjonariuszy. Ponadto statut Spotki nie przewiduje transmisji obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym. Powyzsze wynika w szczegdlnosci z koniecznosci poniesienia znaczacych kosztéw
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oraz przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno—organizacyjnych zwigzanych z przygotowaniem obrad takiego walnego
zgromadzenia.

5.3. Opis gtownych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Emitenta i w Grupie
Kapitatowej systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Spotka do 2017 roku powierzata prowadzenie ksigg rachunkowych oraz spraw kadrowo-ptacowych doradcy podatkowemu
prowadzacemu dziatalno$¢ jako Kancelaria Finansowo-Ksiegowa , OPERTUM” Maciej Zacharski. Spétka od 2017 roku
rozpoczeta przejmowanie ksiegowosci w ramach wewnetrznej ksiegowej jednostki organizacyjnej (dziat ksiegowosci). W
Spotce zatrudnione s3 osoby odpowiedzialne za ten obszar (ksiegowe). W 2017 roku przejeto funkcje ksiegowania
dokumentéw od OPERTUM. Do obowigzkéw osdb zatrudnionych w ksiegowosci nalezy tez oprdcz codziennych ksiegowan i
rozliczen przygotowywanie sprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych na podstawie danych ksiegowych
oraz biezgcy weryfikacje zapisow ksiegowych w Spdtce dominujgcej Master Pharm S.A. W 2017 r. zespodt zostat powiekszony
o kolejng druga ksiegowa oraz w marcu 2018 roku dodatkowo specjaliste ds. Spraw kadrowo-ptacowych, ktéra bedzie
prowadzita w ramach struktur firmy kadry i ptace. W ramach wspétpracy w z firma OPERTUM spétka obecnie korzysta z ustug
doradczych z zakresu doradztwa podatkowego oraz w zakresie prawidtowosci sporzadzenia sprawozdan finansowych
(consulting). Ryzykiem w zakresie procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych zarzadza bezposrednio Zarzad Emitenta.

5.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio oraz posrednio znaczne
pakiety akcji

Wykaz znaczacych akcjonariuszy zawarty zostal w pkt. 3.2.4. niniejszego Sprawozdania.

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

Na dziern bilansowy, tj. 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania nie istniejg papiery
wartosciowe Emitenta, ktdre dajg ich posiadaczom specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

5.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien przekazania niniejszego Sprawozdania nie istniejg ograniczenia
odnosnie do wykonywania prawa gtosu.

5.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci
papierow wartosciowych Emitenta

Kodeks Spotek Handlowych (dalej ,KSH”) oraz 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 ograniczajgce na okreslony czas rozporzgdzanie akcjami, utamkowa tych akcji. Zgodnie z wiedzg Emitenta nie
istniejag rowniez umowy zawarte na podstawie art. 338 § 2 KSH ustanawiajgce 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
instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach 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.).
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5.8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spdétki Emitenta

Zasady dotyczgce zmiany Statutu Master Pharm S.A. wynikajg bezposrednio z obowigzujacych przepisow KSH.

5.9. Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz
opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Sposdb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Master Pharm S.A. oraz jego uprawnienia reguluje, oprécz odpowiednich
postanowien Kodeksu Spétek Handlowych, Statut Spotki, ktéry znajduje sie na stronie internetowej Master Pharm S.A.:
http://ri.masterpharm.pl/o-spolce/dokumenty-korporacyjne

5.10. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku
obrotowego oraz opis dziatania organdw zarzgdzajgcych, nadzorujacych lub
administrujgcych Emitenta oraz ich komitetéw

Na dzien 31 grudnia 2017 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w Spdtce funkcjonuja Zarzad i Rada
Nadzorcza w nastepujgcym sktadzie:

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

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

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

W dniu 23 czerwca 2016 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate nr 19/06/2016, powierzajac Radzie
Nadzorczej obowigzki Komitetu Audytu. Celem dostosowania sie do nowych przepiséw dotyczgcych komitetow audytow i
ich cztonkdw na podstawie regulaminu Rady Nadzorczej powotano Komitet Audytu uchwatg 6/2017 z dnia 16.10.2017r.
Uchwata zostata podjeta w trybie podejmowania uchwat za pomoca srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na
odlegtos¢ w formie telekonferencji zgodnie z paragrafem 13 punkt 2 Statutu Spoétki oraz paragrafem 15 Regulaminu Rady
Nadzorczej. Komitetu audytu sktada sie z: Marcina Konarskiego - Przewodniczacego Komitetu Audytu, Stanistawa Klimczaka
- Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu, Jan Franasik - Cztonek Komitetu Audytu do dnia 29.11.2017 roku po rezygnacji
zastgpiony przez Tomasza Grzeska. W tym samym trybie uchwatg 7/2017 z dnia 16.10.2017r zostat uchwalony Regulamin
Komitetu Audytu.

5.11. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajgcych
oraz ich uprawnien, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub
wykupie akgcji

Zarzad

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

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

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

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

=  w przypadku Zarzadu jednoosobowego - Prezes Zarzagdu samodzielnie,

N
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=  w przypadku Zarzadu wieloosobowego — Prezes Zarzadu jednoosobowo, dwaj cztonkowie Zarzgdu tacznie albo
jeden cztonek Zarzadu tacznie z prokurentem.

Rada Nadzorcza

1.

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

powotato zgromadzenie wspdlnikéw poprzednika prawnego Spotki, tj. ,Master Pharm Polska" Spotka z ograniczong

odpowiedzialnoscig z siedziba w todzi.

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

spotki publicznej Rada Nadzorcza liczy pieciu cztonkdw.

Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej trwa trzy lata. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na okres wspdlinej

kadenciji.

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

posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.

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

porozumiewania sie na odlegtosé.

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

Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie regulaminu.

Do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy, oprdcz innych uprawnien wynikajacych z przepiséw prawa i innych postanowien

niniejszego Statutu:

=  wybor bieglych rewidentéw celem dokonania badania rocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, jak rowniez dokonania badania lub przeglgdu innych sprawozdan lub innych dokumentéw Spoéfki,

= wyrazanie zgody na otwieranie przez Spétke oddziatéw i przedstawicielstw,

=  rozporzgdzanie prawem bgdzZ zaciggniecie zobowigzania do $wiadczenia o wartosci przekraczajacej dwa miliony
zfotych,

=  zatwierdzenie strategii rozwoju Spotki,

= objecie lub nabycie udziatéw lub akcji w innych Spétkach.

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

dokona woéwczas wyboru takiego komitetu.

Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenia odbywaja sie w todzi lub w Warszawie.

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

Prawo o decyzji o wykupie badZ emisji akcji moze podjgé Walne Zgromadzenie na wniosek podmiotéw uprawnionych
zgodnie zobowigzujgcymi przepisami Kodeksu Spétek Handlowych i innych przepisdw obowigzujacych spotki publiczne
notowane na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
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6. Oswiadczenie Zarzagdu w sprawie rzetelnosci sporzgdzenia
sprawozdania finansowego

Zarzad Master Pharm S.A. oswiadcza, iz zgodnie z jego wiedzg, roczne skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe
Master Pharm S.A. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r. i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majagtkowa oraz
finansowg Grupy Master Pharm oraz Master Pharm S.A., a takze wyniki finansowe Grupy i Emitenta.

Zawarte w niniejszych dokumentach sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Master Pharm i Master Pharm S.A. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy i Emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

tédz, 6 kwietnia 2018 r.
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7. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdania finansowego

Zarzad Master Pharm S.A. oswiadcza, iz podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania
rocznego skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego Master Pharm S.A. za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2017 r., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy badania tego
sprawozdania, spetniali warunki konieczne do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z badania, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami i standardami zawodowymi.

tédz, 6 kwietnia 2018 r.
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