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Grupa Kapitatowa Zaktadéw Tluszczowych ,,Kruszwica” S.A.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalno$ci za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 roku

Ze wzgledu na nieznaczacy udziat danych finansowych spétki zaleznej w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, ponizsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy kapitatowej Zakladow Tiuszczowych
.Kruszwica” Spoétka Akcyjna spetnia rowniez obowigzek sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania Zarzgdu z
dziatalnosci Zaktadéw Ttuszczowych ,Kruszwica” Spotka Akcyjna.

1. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ

Na dzien 30 czerwca 2019 roku w sktad Grupy Kapitatowej ZT ,Kruszwica” S.A. (dalej: Grupa Kapitatowa lub Grupa)
wchodzg Zaktady Tiluszczowe ,Kruszwica” S.A. jako podmiot dominujacy oraz spotka zalezna ZTK Property
Management Sp. z 0.0.

Podmiot dominujgcy Grupy jest czescig Grupy Bunge, swiatowego lidera w przetwdrstwie nasion oleistych i produkc;ji
olejow roslinnych.

Gtéwnym akcjonariuszem Spétki dominujgcej jest podmiot prawa holenderskiego — Koninklijke Bunge Besloten
Vennootschap (dalej ,KBBV”) z siedzibg w Rotterdamie, Holandia, ktéry posiada bezposrednio 14.763.313 akcji Spotki,
co stanowi 64,22% jej kapitatu zaktadowego oraz daje prawo do wykonywania 64,22% gtoséw na walnym
zgromadzeniu. Podmiotem dominujgcym w stosunku do KBBV, posiadajgcym 100% akcji i gtoséw na walnym
zgromadzeniu KBBV, jest Bunge Europe S.A. z siedzibg w Luksemburgu. Podmiotem dominujgcym wobec Bunge
Europe S.A., posiadajgcym bezposrednio i posrednio 100% akgcji i gloséw na walnym zgromadzeniu BUNGE Europe
S.A., jest Bunge Limited, z siedzibg na Bermudach. Gtéwne biuro spétki Bunge Limited miesci sie¢ w Stanach
Zjednoczonych (White Plains, w stanie Nowy Jork). Od 2001 roku akcje Bunge Limited sg notowane na nowojorskiej
Gieldzie Papierow Wartosciowych.

Dziatalno$¢ Grupy Bunge obejmuje:

- produkcje nawozéw oraz pasz dla zwierzat,

- handel zbozem i nasionami oleistymi,

- przetwérstwo nasion oleistych w celu produkcji oleju na potrzeby przemystu spozywczego i branzy
biopaliwowej oraz $ruty jako komponentéw paszowych, produkcje olejéow konfekcjonowanych, majonezu,
margaryn oraz innych produktéw konsumenckich,

- przetwdrstwo nasion pszenicy oraz kukurydzy na potrzeby przemystu spozywczego.

2.  WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCZEJ

W okresie pierwszego potrocza 2019 roku nie wystgpity zmiany w strukturze Grupy.

3. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK

Grupa nie publikowata prognoz wynikéw finansowych.

4.  WSKAZANIE AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH BEZ’POSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU EMITENTA

Na dzien 30 czerwca 2019 roku kapitat zaktadowy Spoétki dominujgcej wynosit 171.942.378,52 ztotych i dzielit sie na
22.986.949 akcji o wartosci nominalnej 7,48 ziotych kazda.
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Grupa Kapitatowa Zaktadéw Tluszczowych ,,Kruszwica” S.A.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalno$ci za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 roku

Wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu, zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke dominujgca,
podmioty posiadajgce bezposrednio co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki
dominujgcej prezentuje ponizsza tabela:

‘oz . o .
llosé % w kapitale llos¢ glosow % gltoséw na

: . na Walnym Walnym
Nazwa podmiotu p05|ada_r_1ych zaklad'om{ym Zgromadzeni  Zgromadzeni
akcji Spotki u u
Konlnkllljke. Bunge Besloteq Vennoots_chap z 14 763 313 64.22 14 763 313 64,22
siedzibg w Rotterdamie, Holandia
Windstorm Trading & Investments Limited z 5 805 485 2526 5 805 485 25,26

siedzibg w Lamaca, Cypr

Koninklijke Bunge B.V. z siedzibg w Rotterdamie, spotka utworzona i dziatajgca zgodnie z prawem holenderskim,
adres: Weena 320, 3012 NJ Rotterdam, Holandia (dalej ,KBBV”) posiada tgcznie 14.763.313 akcji Spotki, stanowigcych
64,22 % udziatu w jej kapitale zaktadowym, z czego:

- 6.040.400 stanowig akcje imienne (26,28% udziatu w kapitale zaktadowym),
- 8.722.913 stanowig akcje na okaziciela (37,95 % udziatu w kapitale zaktadowym).

Akcje te uprawniajg KBBV tgcznie do 14.763.313 gloséw na walnym zgromadzeniu Spdtki, co stanowi 64,22% ogolne;j
liczby gtoséw na tym zgromadzeniu, z czego: do 6.040.400 gtoséw uprawniajg akcje imienne (26,28% udziatu w ogolnej
liczbie gtosow; do 8.722.913 gloséw uprawniajg akcje na okaziciela (37,95% udziatu w ogdinej liczbie gtosow).

Windstorm Trading & Investments Limited, spotka zalezna p. Jerzego Staraka, zawigzana na Cyprze, z siedzibg
rejestrowg 126 Stadiou Street, 6020 Lamaca, Cypr (dalej ,Windstorm”), posiada 5.805.485 akcji zwyktych na okaziciela
Spotki, stanowigcych 25,26% kapitatu zakladowego Spotki i uprawniajgcych do 5.805.485 gtoséw na walnym
zgromadzeniu, co stanowi 25,26% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu.

5. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ OSOBY
ZARZADZAJACE LUB NADZORUJACE EMITENTA

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke dominujacg, wedtug stanu na dzien przekazania niniejszego raportu
do publicznej wiadomosci, cztonkowie Zarzadu posiadali 291 akcji ZT ,Kruszwica” S.A. Cztonkowie Rady Nadzorczej
nie posiadali akcji Spétki dominujgcej.

W okresie od przekazania ostatniego raportu okresowego, za | kwartat 2019 roku, nastagpita zmiana w stanie posiadania
akcji Spotki dominujgcej przez osoby zarzgdzajgce — wzrost liczby posiadanych akcji 0 291 sztuk.

6. OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOW_ODZEN EMITENTA W OKRESIE, KTOREGO DOTYCZY
SPRAWOZDANIE, WRAZ Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN DOTYCZACYCH EMITENTA

Dokonania i niepowodzenia emitenta zostaty opisane w poétrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy za okres 6 miesigcy zakonczony 30 czerwca 2019 roku w nocie nr 6.

7. WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ,
DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN ORAZ WIERZYTELNOSCI EMITENTA LUB JEGO JEDNOSTKI ZALEZNEJ,
ZE WSKAZANIEM PRZEDMIOTU POSTEPOWANIA, WARTOSCI PRZEDMIOTU SPORU, DATY WSZCZECIA
POSTEPOWANIA, STRON WSZCZETEGO POSTEPOWANIA ORAZ STANOWISKA EMITENTA

Brak takich postepowan.
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Grupa Kapitatowa Zaktadéw Tluszczowych ,,Kruszwica” S.A.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalno$ci za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 roku

8. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA JEDNEJ LUB
WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JEZELI POJEDYNCZO LUB LACZNIE SA ONE
ISTOTNE | ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

Zdarzenia takie nie wystapity.

9. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE ZALEZNA PORECZEN
KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCJI - £tACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB
JEDNOSTCE OD NIEGO ZALEZNEJ, JEZELI LtACZNA WARTOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB
GWARANCJI JEST ZNACZACA

Zdarzenia takie nie wystapity.

10. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY JEGO SYTUACJI
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACJE,
KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA

Zdarzenia takie nie wystapity.

11. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ
NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU

Do czynnikow moggcych mieé istotny wptyw na poziom osigganych przez Grupe wynikow w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartatu nalezy zaliczy¢:

- dostepnos¢ i koszt nasion rzepaku oraz olejow tropikalnych,

- ceny sprzedazy oleju rzepakowego luzem i sruty poekstrakcyjnej,
- ceny sprzedazy produktéw konsumenckich i profesjonalnych,

- wolumen sprzedazy,

- kursy walut,

- stopy procentowe.

Dostepnos¢ rynkowa nasion rzepaku, gtéwnego surowca wykorzystywanego przez Spotke dominujacg w procesie
produkcyjnym, bedzie kluczowym czynnikiem majgcym wplyw na jej wyniki finansowe w kolejnych kwartatach roku.
Prognozowane sg nizsze zbiory nasion rzepaku, zaréwno w Polsce jak i w Unii Europejskiej. Z drugiej strony zmienity
sie decyzje sprzedazowe producentéw, w porownaniu do zesztego roku, ktdrzy nie wstrzymujg sie ze sprzedazg nasion
rzepaku. W zwigzku z tym, Spodtka dominujgca prognozuje mniejsze trudnosci w pozyskiwaniu tego surowca w
kolejnych kwartatach roku.

Ceny nasion rzepaku sg cenami ustalanymi na gietdach towarowych. Efekt wahan cen zakupu nasion kompensowany
jest zmiang cen sprzedazy pozyskiwanych z nich produktéw, tj. olejéw oraz s$ruty poekstrakcyjnej. Generalnie,
dynamika cen nasion i pozyskanych z nich produktow wykazuje wspotzaleznos¢, jakkolwiek w krétkim horyzoncie
czasowym moze dochodzi¢ do sytuacji, w ktérych ta wspétzaleznos¢ bedzie zachwiana.. W wypadku spadku cen
surowca, ewentualne opdznienie moze mie¢ pozytywny wptyw na marze realizowane przez Spotke dominujgca.

Inaczej jest w przypadku produktéw konsumenckich i profesjonalnych, ktérych dynamika zmian cen, w nastepstwie
zmian cen surowca, jest zwykle op6zniona. Ponadto maksymalny putap cenowy na ww. produkty ograniczony jest
poziomem jaki konsument i odbiorca sg w stanie zaakceptowaé. Putap ten zalezy przede wszystkim od pozycji
rynkowej oraz sity marek produktowych Spotki dominujacej, jak rowniez aktualnej strategii podmiotéw konkurujgcych
na rynku. Rodzi to ryzyko zrealizowania nizszej marzy przy wzroscie cen surowca lecz réwnoczesnie stwarza
mozliwo$¢ zrealizowania wyzszej marzy w okresie tanszego surowca.
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Grupa Kapitatowa Zaktadéw Tluszczowych ,,Kruszwica” S.A.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalno$ci za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 roku

Spotka zabezpiecza marze na przerobie nasion rzepaku zaréwno od wahan cen surowcéw jak i od ryzyka kursowego.
Czes¢ kontraktéw zabezpieczajacych ryzyko towarowe nie jest wyznaczona do ujecia w rachunkowosci zabezpieczen,
co powoduje ujecie efektu wyceny wartosci godziwej tych kontraktéw zabezpieczajgcych bezposrednio w wyniku
finansowym, niezaleznie od okresu realizacji transakcji zabezpieczanych. Fakt ten moze powodowaé okresowe
wahania wyniku finansowego. Analogicznie, zabezpieczajgc ryzyko walutowe, Spdétka dominujgca nie wyznacza
kontraktéw zabezpieczajacych do ujecia w ramach rachunkowos$ci zabezpieczen, w nastepstwie czego efekt zmiany
wyceny ich warto$ci godziwej ujmowany jest bezposrednio w rachunku wyniku danego okresu, niezaleznie od terminu
realizacji pozycji zabezpieczanej. Przy istotnych zmianach kurséw walut moze to powodowa¢ czasowe wahania wyniku
finansowego.

Znaczgcym czynnikiem determinujgcym wyniki finansowe Spétki dominujgcej w kolejnym kwartale bedg wolumeny
sprzedazy, w tym przede wszystkim produktow wysoko przetworzonych, takich jak oleje konfekcjonowane i margaryny.
W obu przypadkach w sprzedazy wystepuje sezonowo$¢ - popyt na oleje i margaryny jest znacznie nizszy w drugim i
trzecim kwartale, przy czym wzrasta w pozostatych kwartatach roku.

W drugim kwartale roku, ze wzgledu na stopniowe zuzywanie surowca (nasiona rzepaku), nastepuje wzrost wartosci
wolnych $rodkéw pienieznych lub spadek zadtuzenia krétkoterminowego. Tendencja ta jest odwracana w  kolejnych
dwoch kwartatach, wraz z intensyfikacjg zakupow nasion rzepaku z nowego zbioru.

12. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN | RYZYKA ZWIAZANE Z POZOSTALYMI MIESIACAMI ROKU
OBROTOWEGO

Wynik finansowy drugiej potowy biezgcego roku bedzie w znacznej mierze zalezat od relacji ceny zakupu nasion
rzepaku do cen sprzedazy pozyskanego z nich oleju oraz sruty. Zakup nasion po cenach wyzszych od przysztych
notowan rynkowych moze spowodowac spadek rentownosci, poniewaz osiggniete ceny sprzedazy produktéw nie bedg
odzwierciedlaty rzeczywistego kosztu nabycia nasion rzepaku w okresie jego zbioréw. W Swietle powyzszego
priorytetem Spotki dominujacej jest skuteczna analiza oraz zarzadzanie ryzykiem zmiany marz na produktach, dla
ktérych surowcem bazowym sg nasiona rzepaku.

Kolejnym istotnym dla Spotki dominujacej zagrozeniem jest ryzyko kursowe. Zaréwno ceny surowcow jak i produktéw
oleistych notowanych na gietdach towarowych wyrazane sg w walutach obcych, przez co ostateczna ich cena w
polskich ztotych zalezy w znacznym stopniu od kursu tych walut. Oznacza to, ze réwniez marza generowana na
przerobie nasion rzepaku, wyrazana w polskich ztotych, zalezy od kursu walut. W celu minimalizacji wptywu kurséw na
uzyskiwane marze, a przez to na wynik finansowy, Spétka dominujgca zawiera transakcje zabezpieczajace korzystajgc
ze standardowych instrumentéw finansowych, takich jak kontrakty typu Forward i Swap.

Pomimo wyraznych spadkéw cen nasion roslin oleistych na rynkach swiatowych, a co za tym idzie cen olejow, spadki
te nie muszg oznaczac nizszych cen olejow w Polsce. Oczekuje sie bowiem nadal bardzo wysokiego zapotrzebowania
na olej ze strony producentoéw biopaliw, co powinno sie przetozy¢ na utrzymanie wysokich cen olejéw w relacji do roku
ubiegtego.
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Grupa Kapitatowa Zaktadéw Tluszczowych ,,Kruszwica” S.A.

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalno$ci za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 roku

Sprawozdanie Zarzgdu zostalo sporzgdzone w dniu 18 wrzesnia 2019 roku.
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