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I. INFORMACJE OGOLNE

0 ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci, takie jak ,Spo6tka”, ,M FOOD S.A.”,
.M FOOD”, ,Spo6tka Dominujgca” lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany,
odnosza sie do spotki M FOOD S.A, natomiast ,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa Kapitatowa
M FOOD”, "Holding M FOOD" lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany
odnosza sie do Grupy Kapitatowej, w sktad ktoérej wchodzi M FOOD S.A. oraz podmioty podlegajace
konsolidacji. Okreslenia "CORPO" odnosz3a sie do sp6tki prowadzacej w Grupie Kapitatowej dziatalno$¢
operacyjng - CORPO Sp. z o.0. Sp.k. Okreslenie ,Raport” odnosi sie do niniejszego Skonsolidowanego
raportu za 2016 rok.

1. WPROWADZENIE - INFORMACJE O SPOLCE

Spotka M FOOD S.A. prowadzi dzialalno$¢ holdingowa dla podmiotow w branzy surowcow
i produktéw spozywczych. Gtownym aktywem M FOOD jest (poprzez akcje w spétce COCOTAL SCSp)
spotka CORPO Sp. z o.0. Sp.k. - jedna z najwiekszych w Europie firm obrotu miodem i produktami
pszczelarskimi. Uprzednio M FOOD funkcjonowata pod nazwami Monte Development S.A. oraz
M Development S.A. w sektorze deweloperskim. W wyniku przejecia odwrotnego w 2013 roku, spétka
skoncentrowata sie na dziatalnos$ci holdingowej w sektorze surowcéw i produktéw spozywczych.

Adres/Siedziba ul. Karolewska 1; 90-560 L.6dz
Tel/fax: +48 42 6360730

Strona internetowa: www.m-food.pl

Poczta elektroniczna: biuro@m-food.pl

Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmiesécia, XX Wydziat Gospodarczy

Sad rejest :
ad rejestrowy Krajowego Rejestru Sgdowego

Data rejestracji: 23 lutego 2010 roku
Numer KRS: 349490

REGON: 10844077

NIP: 7272757318

2. OTOCZENIE RYNKOWE

Podmiotem, ktéry prowadzi w Grupie podstawowa dziatalno$¢ operacyjna jest spétka CORPO Sp. z o.o.
Sp.k., bedaca europejskim liderem obrotu miodem i produktami pszczelimi oraz firmg coraz bardziej
rozpoznawalng na rynkach $wiatowych. Pszczelarstwo to oprdocz miodu takze inne produkty
apikultury, takie jak: wosk, mleczko pszczele, kit pszczeli. Produkty te sa wykorzystywane
w przemysle chemicznym, rolno-spozywczym, kosmetycznym i farmaceutycznym.

Pszczelarstwo ma duze znaczenie dla przyrody oraz produkcji rolnej. Pszczoty zapylaja kwiaty upraw
zapewniajac jakos¢ plondw oraz bioréznorodnos$¢ srodowiska naturalnego.

Optacalno$¢ produkcji pasiecznej warunkuje wiele czynnikéw, zaréwno ekonomicznych, jak
i pozaekonomicznych. W pszczelarstwie do waznych kosztow statych naleza m.in. amortyzacja uli oraz
sprzetu, budynkow, koszty dzierzawy itp. Kosztami zmiennymi sg wydatki na zakup cukru, energii
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elektrycznej, koszty transportu, konfekcjonowania miodu, a takze wydatki zwigzane ze zwalczaniem
chorob. Cena miodu zalezy gtéwnie od odmiany miodu i oczywiscie od podazy i popytu produktu na
rynku. Zdecydowanie najdrozsze odmiany miodu, bez wzgledu na kanat dystrybucji to miody
wrzosowe i spadziowe ze spadzi iglastej. Najtanszymi miodami sg miody wielokwiatowe i rzepakowe.
CORPO prowadzi dziatalno$¢ zaréwno na rynku polskim, jak i zagranicznym. Ze wzgledu na strukture
przychodéw CORPO, ponizszy opis dotyczy rynku krajowego, europejskiego oraz globalnego.

Polski rynek miodu

Wraz ze wzrastajgcym krajowym i zagranicznym popytem na midd, ro$nie liczba jego producentdw.

W 2015 roku liczba zarejestrowanych oséb prowadzacych w Polsce gospodarstwa pasieczne wynosita
62 575 i w odniesieniu do roku ubiegtego wzrosta o okoto 8%. Polskich pszczelarzy zawodowych, czyli
posiadajacych ponad 150 rodzin pszczelich byto 324. Najwiecej profesjonalnych pasiek
zlokalizowanych bylo w wojewddztwie warminsko-mazurskim (56). Najwiecej pszczelarzy
odnotowano w wojewddztwie matopolskim (7 075), lubelskim (6 627) i podkarpackim (5 796), za$
najmniej w podlaskim (1582).

Jak wynika z rejestru Inspekcji Weterynaryjnej - wg stanu na pazdziernik 2015 roku - liczba rodzin
pszczelich (tj. zorganizowanych zbiorowisk osobnikdw pszczoty miodnej) w Polsce wynosila
1448 242. W odniesieniu do roku poprzedniego przyrost rodzin pszczelich wynosi 62 000, co stanowi
wzrost o okoto 4,5% rodzin pszczelich na terenie catego kraju. Warto zauwazy¢ regularny wzrost
ilosci rodzin pszczelich na przestrzeni lat, a w okresie ostatnich 3 lat w ujeciu r/r dynamika wzrostu
jest bliska constans i wynosi okoto 4,5%.

Najliczniejszymi wojewddztwami pod wzgledem liczby rodzin pszczelich jest niezmiennie
wojewo6dztwo lubelskie (186 393), dalej warminsko-mazurskie (136 777), podkarpackie (134 669),
natomiast najmniej rodzin pszczelich wystepuje na terenie wojewddztwa podlaskiego (37 294).

Tabela 1. Liczba rodzin pszczelich w Polsce w wybranych latach.

| Liczba rodzin pszczelich (w tys.szt.) | 1126483 | 1246633| 1280693 | 1344062 1386020 | 1448242

Zrédto: Ministerstwo Rolnictwa i rozwoju wsi.
a) Produkcja miodu

Jednym z najwazniejszych czynnikéw majagcym wplyw na poziom produkcji miodu sg warunki
atmosferyczne panujgce podczas wegetacji roslin i zbioru nektaru czy pytku. Warunki klimatyczne
panujgce w Polsce oraz wystepowanie duzej ilosci terenéw, bedacych baza miododajna dla pszczoét, od
stuleci determinowaly produkcje miodu, ktéry byt wykorzystywany do stodzenia potraw czy
produkcji miodéw pitnych i piw miodowych.

Réwniez warunki klimatyczne majg duzy wptyw na populacje pszczét, a wiec czynnik produkcyjny.
Straty rodzin pszczelich mogg wynikac z niekorzystnych warunkéw zimowania, czego przyczyng moga
by¢ nieodpowiednie przygotowanie, niedob6r pokarmu, jego niska jakos$¢, strata matek pszczelich lub
choréb w pasiekach takich jak warroza.

W oparciu o dane uzyskane od organizacji pszczelarskich w roku 2015 oraz opracowania Instytutu
Ogrodnictwa Zakladu Pszczelego w Putawach, produkcja miodu w Polsce wyniosta nieco ponad
22 tysigce ton. W odniesieniu do roku 2014 ilo$¢ zebranego miodu w roku 2015 byta wyzsza o okoto
8 tysiecy ton i poréwnywalna do roku 2013 i 2011. Najbardziej miododajnym wojewddztwem byto
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wojewddztwo lubelskie (3 048 ton), podkarpackie (2 651 ton), matopolskie (2559 ton) oraz
warminsko - mazurskie (2 254 tony) natomiast najmniej miodu uzyskano z wojewo6dztwa podlaskiego
(382 tony).

Tabela 2. Produkcja miodu w Polsce w latach 2009 - 2015.

Produkcja miodu (tys. ton) 15 13 23 17 22 14 22

Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Wykres 1.
Produkcja miodu w Polsce w 2015 roku (w tonach) z podziatem na wojewddztwa.

Produkcja miodu w Polsce w 2015 roku
(w tonach) z podzialem na wojewoddztwa.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie raportu Instytutu Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Drugim bardzo istotnym czynnikiem, ktory niewatpliwie ma wpltyw na uzyskiwany poziom produkcji
miodu jest przekazywana z pokolenia na pokolenie wiedza i umiejetnos$ci pszczelarzy. Zawdd ten,
dzieki szerokorozumianej modzie na ekologiczng zywno$¢ i zdrowy tryb Zycia, jak réwniez dzieki
duzym mozliwosciom rozwoju miodobrania poprzez m. in. programy unijne, jest zawodem
perspektywicznym. Popularyzowaniu zawodu pszczelarstwa sprzyja réwniez szkota w Pszczelej Woli,
ktéra co roku ksztatci nowe osoby zainteresowane wykonywaniem tego zawodu.

W 2015 roku w Polsce 12% pszczelarzy to osoby do 35 roku zycia, co stanowi 1% wiecej niz w roku
ubieglym i dobrze rokuje na przyszto$¢, cho¢ wcigz jest to najmniej liczna grupa pszczelarzy. Niewiele
ponad 22% stanowili producenci miodu w wieku od 26 do 50 lat. Niezmiennie najliczniejszg grupa
pszczelarzy s3 osoby w wieku od 51 do 65 lat, co stanowi 35,4% ogdtu pszczelarzy. Natomiast prawie
1/3 to osoby ktérych wiek przekroczyt 65 rok zycia.
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Tabela 3. Struktura wiekowa pszczelarzy w Polsce w 2015 roku.

Wiek (lata) do 35 0od36do 50 | od51do65 | powyzej 65
Udziat procentowy (%) 12,10 22,21 35,42 30,27
Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

WyKkres 2.
Struktura wiekowa pszczelarzy w Polsce w 2015 roku.

Struktura wiekowa pszczelarzy w Polsce w 2015 roku.

do 35 lat

129
powyzej 65 @

S 0d 36 do 50 lat

22%

od 51 do 65 lat
36%

Zrédto: Opracowanie wiasne.

Warto zauwazy¢, ze grupa pszczelarzy do 50 roku zycia (kolor zielony na wykresie kotowym) stanowi
ponad 34% calej populacji producentéw miodu. Zaktadajac, ze pszczelarzy z tej grupy wiekowej
cechuje najwieksza otwarto$¢ na rozwdj biznesu, wprowadzanie innowacyjnych unowoczes$nien czy
plastyczno$¢ na dostosowywanie sie do coraz bardziej wymagajacych norm, co pozwala
domniemywac, ze dobrze rokuja na przyszto$¢ w dziedzinie rozwoju szeroko pojetego pszczelarstwa.
Rdéwniez programy unijne oraz dofinansowania na rzecz przemystu pszczelarskiego oraz konsolidacje
i tworzenie duzych przedsiebiorstw potwierdzaja stusznos¢ tej hipotezy.

b) Importieksport miodu

Miody z Polski stajg sie coraz bardziej popularnym towarem na rynkach zagranicznych. Tendencja
importu Polskiego miodu na niemal caty §wiat jest rosngca. Co istotne - nie maleje réwniez eksport
tego produktu na rynki zagraniczne. W latach 2008 - 2015 tenze zanotowat wzrost o okoto 230%.

W 2014 roku importowano do Polski okoto 22,6 tys. ton miodu, za$ eksport wynosit okoto 15,3 tys.
ton.

W okresie I - IX 2015 roku importowano do kraju blisko 14 tys. ton, natomiast eksport miodu z Polski
wyniost prawie 7,3 tys. ton.

Zaréwno import jaki i eksport z roku na rok utrzymuja tendencje rosnaca.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2016 r.
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Tabela 4. Import miodu w Polsce w latach 2010 - 2015.

11 621,34

13 731,64

14 173,05
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20050,9

22 686,9

13 949,6

23 221,42

27 979,66

27 056,94

36122,2

42 502,1

30847,6

Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Tabela 5. Eksport miodu w Polsce w latach 2010 - 2015.

2720,71

4 691,42

6 394,26

11 247,9

15 356,4

7 274,5

6 650,26

11 449,53

15471,58

27 086,5

38757,8

20727,5

Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Glownymi

odbiorcami polskiego miodu w 2014 roku byly Francja, Niemcy oraz Dania.

Z danych udostepnionych przez serwis EUROSTAT wynika, Ze najwiekszymi odbiorcami polskiego
miodu w 2015 roku za granicg byty Niemcy, Francja oraz Hiszpania. Polski miéd trafia rowniez na

takie rynki jak m.in. Wiochy, Rumunia, Dania, Wielka Brytania, Stowacja, Belgia, Grecja, Butgaria,
Arabia Saudyjska, Irlandia, Austria, Niderlandy, Stany Zjednoczone, Litwa i Wegry.

Tabela 6. Eksport miodu z Polski na najwieksze rynki w latach 2010 - 2015 (w tonach).

1066,7 2561,1 3503,5 4295,5 3701 2462,1
496,8 769,1 751,6 12649 1252,2 565,7
162,9 575,1 243,6 482,5 1197,8 1074,6
284,9 131,8 242,5 1740,6 185,4 159,6
3364 175,1 2274 147,8 409,9 313,2

0,2 40,6 365,3 2047,3 4845,1 2318,4

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych EUROSTAT.
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Wykres 3. Eksport miodu z Polski (w tonach) na najwieksze rynki §wiata w latach 2010 - 2015.

EKSPORT MIODU Z POLSKI (W TONACH) NA NAJWIEKSZE
RYNKI SWIATA W LATACH 2010-2015.

2011 2012 2013 2014 2015
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych EUROSTAT.

Zarowno w 2014 jak i 2015 roku, najwiekszym dostawcg miodu do Polski byta Ukraina. Wedtug
danych EUROSTATU kolejnymi importerami pod wzgledem iloSci importowanego miodu do Polski
sa niezmiennie Chiny i Belgia. Warto rowniez zauwazy¢, ze od lat w czotdwce najwiekszych
dostawcéw miodu do naszego kraju sg réwniez Niemcy i Butgaria.

Tabela 7. Import miodu do Polski z najwiekszych rynkéw w latach 2010 - 2015 (w tonach).

2354,2 3471 35354 5794,7 5100,6

1307,3 2785,1 4202,5 7882,9 9635,4 6438,5
1093 912,8 10954 1364,5 1051,7 909,2
25229 1948,2 1975,9 2410,6 4195,6 4755,9
1719,5 1270,8 1645,7 977,2 1242,2 1618,8

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych EUROSTAT.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2016 r.




A

MFOOD

’ Strona 10 z 44

Wykres 4. Import miodu do Polski (w tonach) z najwiekszych rynkéw $wiata w latach 2010 - 2015.
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych EUROSTAT.
Swiatowy rynek miodu.

a) Produkcja

Produkcja miodow na $wiecie wykazuje tendencje wzrostowa. Wzrost rynku nie jest dynamiczny.
W latach 2008 - 2013 $wiatowa produkcja miodu zwiekszyta sie 0 9%.

Wykres 5. Produkcja miodu na swiecie w latach 2008 - 2013 (tony).
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Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.
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Najwiecej miodu w 2013 roku zostato wyprodukowane w Azji (46%). Drugim kontynentem pod

wzgledem produkcji jest Europa (22%), nastepnie obie Ameryki (20%).

Wykres 6. Procentowy podziat produkcji miodu na kontynenty w 2013 roku.
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Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.

Najwiekszym producentem miodu na $Swiecie w 2013 byty Chiny, ktére wyprodukowaty blisko
1/3 swiatowej produkcji. Z krajéw europejskich najwiecej miodow wyprodukowata Turcja z blisko
5,7% udziatem w $wiatowej produkcji oraz Ukraina z 4,4% udzialem w rynku. W Ameryce
Potudniowej liderem produkcji byta Argentyna (4,8%), a w Ameryce Pdinocnej najwiecej miodu

w 2013 roku wyprodukowano w Stanach Zjednoczonych (4,1%).

Tabela 8. Najwieksi producenci miodu na $wiecie w 2013 roku.

1 | Chiny 450 300 27,1%
2 | Turcja 94 694 57%
3 | Argentyna 80 000 4,8%
4 | Ukraina 73713 4,4%
5| Rosja 68 446 4,1%
6 | USA 67 812 4,1%
7 | Indie 61 000 3,7%
8 | Meksyk 56 907 3,4%
9 | Etiopia 45000 2,7%
10 | Iran 44 000 2,6%
11 | Brazylia 35365 2,1%
12 | Kanada 34 640 2,1%
13 | Hiszpania 30613 1,8%
14 | Tanzania 30000 1,8%
15 | Rumunia 26 678 1,6%
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Korea
16 | Potudniowa 25000 1,5%
17 | Angola 23300 1,4%
18 | Urugwaj 20000 1,2%
19 | Wegry 18500 1,1%
20 | Nowa Zelandia 17 852 1,1%
21 |RPA 16 200 1,0%
22 | Tajwan 16 000 1,0%
23 | Niemcy 15700 0,9%
24 | Polska 15 498 0,9%

Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.
b) Eksport miodu na $wiecie

W handlu miedzynarodowym mozna zaobserwowac przeptyw miodéw z krajéw mniej rozwinietych
gospodarczo do krajow wysokorozwinietych. Zwigzane jest to z poziomem zycia i zamozno$ci
mieszkancéw, ktére pozwalaja zastepowac tansze produkty spozywcze drozszymi - prozdrowotnymi,
ekologicznymi. Przyktadem moze by¢ zastepowanie cukru przez miody. Naturalnym kierunkiem
handlu wynikajacym z powyzszych czynnikow jest eksport miodu do krajéw Unii Europejskiej, ktora
importuje rocznie ponad 140 tys. ton miodu.

Wartos¢ swiatowego eksportu miodu wyrazona w dolarach wzrosta w latach 2010 - 2014
0 53%. Tendencja wzrostowa byta utrzymana w tym okresie w kazdym roku.

Najwiekszy eksporterem miodu, tak jak jego najwiekszym producentem sa Chiny. W 2014 roku
warto$¢ chinskiego eksportu miodu wyniosta 11,4% $wiatowego rynku eksportu tego towaru
iwzrosta o 43% do stosunku do 2010 roku. Kluczowym czynnikiem sukceséow eksportowych
chinskiego miodu jest niska cena.

Tabela 9. Najwieksi eksporterzy miodu w latach 2010-2014 (w tys. USD).

Swiat 1494 165| 1689186| 1757410| 2052579| 2292159] 100,00%
Chiny 182 513 201 375 215051 246 550 260303 11,36%
Argentyna 173 426 223 553 215 147 212 637 204438 8,92%
Nowa Zelandia 69970 87 089 103 892 140174 171269 7,47%
Meksyk 84 743 90 359 101 497 112 352 147 037 6,41%
Niemcy 111 343 115057 120 960 125 047 139452| 6,08%
Wietnam 50942 67 141 58131 89 966 134512 587%
Hiszpania 81717 79 184 79 843 91 483 120428| 525%
Brazylia 55021 70 869 52 348 54124 98576 4,30%
Wegry 60 774 60117 63 501 90 467 95791 4,18%
Ukraina 19 954 27 821 31113 52972 93198 4,07%
Polska 8 649 15393 19170 35860 50762 2,21%

Drugim co do wielko$ci krajem eksportujagcym miody jest Argentyna, ktoérej warto$¢ eksportu

Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.

w 2014 roku stanowita 8,9% eksportu ogotem.
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Udziat Polski w $wiatowym rynku eksportu miodu wynioést 2,2% w 2014 roku i wzrdst o 87%
w stosunku do 2010 roku.

Rynek miodu pitnego

Miod pitny jest tradycyjnym napojem alkoholowym powstatym w wyniku fermentacji brzeczki miodu
pszczelego. Produkcja miodéw pitnych nazywana jest miodosytnictwem. Na terenie Polski jest
produkowany od $redniowiecza, kiedy to miody pitne cieszyly sie duza renoma. W pdZniejszych
czasach byly zastepowane przez wina oraz znacznie prostsza w produkcji wédke. Ze wzgledu na mode
na zywnos$ciowe produkty regionalne wytwarzane tradycyjnymi metodami, miody pitne stajg sie coraz
bardziej popularnymi trunkami. W 2008 roku polskie miody pitne takie jak dwdjniak, trojniak,
czwérniak czy péttorak zostaty zarejestrowane przez Komisje Europejska jako ,Gwarantowana
Tradycyjna Specjalno$¢”. Rejestracja przyczynita sie w znacznym stopniu do rozwoju rynku. Polska
w 2013 roku byta najwiekszym producentem miodéw pitnych wytwarzanych tradycyjnymi metodami
na $wiecie. Produkcja w latach 2008 - 2013 zwiekszyta sie prawie dwukrotnie z 760 tys. do
ok. 1,4 min litréw rocznie. Krajowy popyt na miod rosnie srednio o 8% rocznie, a eksport miodéw
pitnych o okoto 15-20% rocznie. W Polsce spozycie miodéw pitnych w 2013 roku stanowito
0,5% spozycia trunkéw ogotem.

Perspektywy polskiego rynku miodéw pitnych zaré6wno na kierunku krajowym jak i zagranicznym
sa obiecujace. Najwiekszym producentem w Polsce jest Spoétdzielnia Pszczelarska APIS, ktoéra
produkuje blisko 60% mioddw pitnych. Inne znaczace podmioty na rynku to miodosytnia Ambra S.A.
czy Pasieka Maciej Jaros. CORPO stale wspotpracuje ze wszystkimi wymienionymi podmiotami.

3. STRATEGIA GRUPY KAPITALOWE]

Strategia rozwoju M FOOD =zaktada zarzadzanie catosScia Grupy Kapitatowej przez M FOOD.
Jednoczes$nie Spoétka nie bedzie generowac przychodéw, a wiec M FOOD jest dominujagcym podmiotem
w Grupie o charakterze holdingowym.

Spotka M FOOD S.A. prowadzi dziatalno$¢ holdingowa dla podmiotow w branzy surowcow
i produktow spozywczych. Gtownym aktywem M FOOD jest spétka CORPO Sp. z o0.0. Sp.k. - jedna
z najwiekszych w Europie firm obrotu miodem i produktami pszczelarskimi.

Uprzednio M FOOD funkcjonowata pod nazwami Monte Development S.A. oraz M Development S.A.
w sektorze deweloperskim. W wyniku przejecia odwrotnego w 2013 roku spétka skoncentrowata sie
na dziatalnos$ci holdingowej w sektorze surowcéw i produktow spozywczych.

W dniu 30 wrze$nia 2016 roku Emitent sprzedat wszystkie posiadane udziaty w projekcie ,Osiedle
Becka”, ktdre byly pozostatoscig po dziatalnosci deweloperskie;.

Dtugoterminowym celem Spéiki jest budowa grupy kapitatowej dziatajacej w branzy spozywczej.

4. PODSUMOWANIE 2016 .
W 2016 roku miaty miejsce nastepujace zdarzenia:

e W dniu 08 lipca 2016r - walne zgromadzenie postanowito dokona¢ scalenia akcji spo6tki przy
zachowaniu niezmienionej wysokosci kapitatu zakladowego oraz upowaznito Zarzad do
dokonania wszelkich czynnosci wymaganych w celu przeprowadzenia scalenia.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2016 r.
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e W dniu 25 pazdziernika 2016r. Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmieécia w Lodzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, zarejestrowal zmiany postanowien Statutu
w zakresie zmiany informacji o liczbie i wartosci akcji w danej serii. W zwigzku z powyzszym,
na dzien konczacy okres sprawozdaweczy kapitat zaktadowy M FOOD wynosi 10.452.698,00 zt
i dzieli sie na 5.226.349 rownych i niepodzielnych akcji o warto$ci nominalnej 2,00 zt kazda.

e W dniu 30 wrzesnia 2016r. Spo6tka podpisata umowe o sprzedaz udzialéw w spotce Osiedle
Becka Sp. z o0.0., ktére stanowity pozostato$¢ po historycznej dziatalnosci Spétki w sektorze
deweloperskim.

e W dniu 27 paZdziernika 2016r. Zarzad M FOOD S.A. podpisat umowe przeniesienia wtasnosci
certyfikatbw inwestycyjnych Formica Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych w ramach przejecia majatku likwidowanej sp6tki CORPO Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscia RGLAB Spétka komandytowa. Byt to kolejny krok prowadzonej
restrukturyzacji organizacyjnej podmiotow Grupy Kapitalowej, majacy na celu zwiekszenie
transparentnos$ci Grupy Kapitatowej Spo6tki oraz optymalne planowanie podatkowe i nie miat
on wptywu na dziatalno$¢ operacyjng Spoétki ani jej Grupy Kapitatowe;.

e W dniu 22 listopada 2016r. Spétka otrzymata od Pana Grzegorza Chrabgszcza pisemnag
rezygnacje z pelnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spoétki. 13 grudnia 2016r. Rada
Nadzorcza na swoim posiedzeniu dokonata kooptacji nowego cztonka Rady Nadzorczej
spowodowanej powyzsza rezygnacja.
0Od tego dnia Rade Nadzorcza stanowia:

Piotr Rychta - Przewodniczacy RN
Monika Ostruszka - Wiceprzewodniczaca RN
Lukasz Pajor - Cztonek RN

Roman Daroszewski. - Czlonek RN

Sylwester Redet - Cztonek RN

Sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie do dnia publikacji raportu.

e W dniu 29 grudnia 2016r. M FOOD przeprowadzil kolejne dziatanie majgce na celu
zwiekszenie transparentnos$ci Grupy Kapitatowej Spotki oraz optymalne planowanie
podatkowe, tj. zawart z FORMICA Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym Aktywow
Niepublicznych z siedzibg w Warszawie (jako Sprzedajacym) umowe sprzedazy 100 Akcji
serii A oraz 10.000 Akcji serii B w spotce komandytowej specjalnej (société en commandite
spéciale) prawa luksemburskiego pod nazwg COCOTAL société en commandite spéciale. Cena
nabycia akcji przewyzszyta 10% warto$ci kapitatéw wiasnych Emitenta, co w rozumieniu § 2
ust. 1 pkt. 45 lit. a) Rozporzadzenia stanowito podstawe do uznania tych aktywow za aktywa
o znacznej warto$ci. Cena ich nabycia zostata ustalona przez strony umowy w oparciu
0 wycene przez niezalezny podmiot. Podstawe wyceny akcji spotki dokonanej przez Advalue
Doradztwo i Wyceny Sp. z 0.0. stanowita wartos¢ ksiegowa aktywoéw netto spétki. Zaptata za
nabyte akcje nastgpita zgodnie z umowa z dnia 30 grudnia 2016r. poprzez potracenie
wzajemnych zobowigzan i nalezno$ci.

5. POLITYKA DYWIDENDY
Na dzien bilansowy Holding utrzymuje polityke zatrzymywania zyskéw z przeznaczeniem
angazowania go w kapitaty pracujace, stuzgce dotychczasowemu rozwojowi operacyjnemu. Zarzad

rozwaza zmiany w dotychczasowej polityce dywidendowej. Ostateczng decyzje wyptacie dywidendy
podejmuja jednak akcjonariusze na walnym zgromadzeniu.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2016 r.
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Schemat 1.Struktura Holdingu M FOOD S.A. na dzien sporzadzenia Raportu.

6. SKEAD GRUPY KAPITALOWE]

v

CORPO SP.Z 0.0. B
100% akcji

Komandytariusz - 99,9%

Komplementariusz udzialu w zysku

Zrédto: Opracowanie wiasne Spotki

Na ostatni dzien okresu objetego Raportem tj. na dzien 31grudnia2016roku M FOOD S.A. tworzyto
Grupe Kapitatowa w rozumieniu ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (tj. Dz.U.
z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223 z pdZn. zm.), w sktad ktérej wchodza:

e M FOOD Spétka Akcyjna - jednostka dominujgca;

e COCOTAL SCSp.z siedzibg w Luxemburgu - jednostka zalezna w rozumieniu postanowien
art. 3 ust. 1 pkt 37 lit. a) w/w ustawy o rachunkowo$ci; na ostatni dzien okresu objetego
niniejszym raportem tj. na dzien 31 grudnia 2016 roku COCOTAL SCSp jest komandytariuszem
w CORPOSp. z 0.0. Sp.k., 2 99,9% udziatu w zysku.

Nazwa (firma): COCOTAL SCSp

Kraj: Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Siedziba: Luxemburg

Adres: 254, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg
Numer rejestrowy: B199460

Organ Rejestrowy: Luxemburg Commercial Register

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2016 r.
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e CORPO Spétka z ograniczonqg odpowiedzialnosciq Spotka komandytowa z siedziba w Lodzi
- jednostka =zalezna w rozumieniu postanowien art. 3 wust. 1 pkt 37 lit. a)
w/w ustawy o rachunkowosci; na ostatni dzien okresu objetego niniejszym raportem tj. na
dzien 31 grudnia 2016 roku M FOOD S.A. posiadato 100% akcji spdtki Cocotal SCSp bedacej
komandytariuszem w CORPO Sp. z 0.0. Sp.k,, zZ 99,9% udziatu w zysku.

Nazwa (firma): CORPO Sp. z 0.0. Sp.k.

Kraj: Polska

Siedziba: Lodz

Adres: ul. Karolewska 1, 90-560 t.6dz
Numer KRS: 0000533332

Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat

0 ie Sadu:
znaczenie >adu Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

NIP 7251088125
REGON 471299184
Telefon: +48 42 689 97 14
Fax: +48 686 14 90
Poczta e-mail: corpo@corpo.biz.pl
Strona www: www.corpo.biz.pl

CORPO Sp. z o.0. Sp.k. dziata na rynku produktéw spozywczych. Gtéwnym obszarem dziatalnos$ci
spo6iki jest obrét miodami i produktami apikultury.

e CORPO Spotka z ograniczonqg odpowiedzialnosciq z siedziba w fodzi - jednostka zalezna
w rozumieniu postanowien art. 3 ust. 1 pkt 37 lit. a) w/w ustawy o rachunkowoSci; na ostatni
dzien okresu objetego niniejszym raportem kwartalnym, tj. na dzien 31 grudnia2016 roku
M FOOD S.A. posiadata 22 udziaty CORPO Sp. z o. o., co stanowi 52,38% udziatow w kapitale
zaktadowym tej spo6tki zalezne;.

Nazwa (firma):

CORPO Sp. z o.0.

Kraj: Polska

Siedziba: Lodz

Adres: ul. Karolewska 1, 90-560 L.6dz
Numer KRS: 0000399255

Oznaczenie Sadu:

Sad Rejonowy dla Lodzi Srédmieécia w Lodzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

NIP

7272784143

REGON

101301539

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2016 r.
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Przedmiotem dziatalno$ci Spétki jest zarzadzanie CORPO Sp. z o.0. Sp k., w Kktdrej jest
komplementariuszem.

7. WLADZE SPOLKI

Zarzad M FOOD S.A. jest jednoosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu od dnia 30 lipca 2015r.petni Pan
Jerzy Gadek. Do dnia publikacji Raportu sktad Zarzadu Sp6tki nie ulegt zmianie.
Ponizej przedstawiono doswiadczenie zawodowe Pana Jerzego Gadka.

Pan Jerzy Gadek posiada wieloletnie do$wiadczenie w zarzadzaniu i nadzorowaniu podmiotow
gospodarczych, w tym spotek osobowych i kapitatowych.
Doswiadczenie zawodowe:
(od 1991 roku) wtasna dziatalnos¢ gospodarcza,
(od 1996 roku) CORPO Sp. z 0.0. S.K.A. - Prezes Zarzadu,
(od 2001 roku) JGV Sp. z 0.0. S.K.A. - Prezes Zarzadu,
(1997 -2012) Dakri International S.A. - Cztonek Rady Nadzorczej,
(2005 -2012) PolpainDakri sp. z o.0. - Cztonek Rady Nadzorczej,
(2005 -2012) DakriSp. z o.0. - Cztonek Rady Nadzorczej,
(2005 -2012) Dakri Bis Sp. z 0.0. -Cztonek Rady Nadzorczej,
(2007 -2012) DJP Development Sp. z o.0. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
(2007 -2012) DFP Doradztwo Finansowe S.A.- Cztonek Rady Nadzorczej,
(od 2010 roku, nastepnie od 2015 roku) M FOODS.A. w Lodzi - Prezes Zarzadu.

Rada Nadzorcza M FOOD S.A. jest piecioosobowa.

W dniu 22 listopada z funkcji cztonka Rady Nadzorczej zrezygnowat p. Grzegorz Chrabaszcz, o czym
Spotka informowata raportem biezacym EBI 26/2016. W nastepstwie rezygnacji Rada Nadzorcza
Spéiki na posiedzeniu w dniu 13 grudnia 2016 dokonata kooptacji p. Sylwestra Redet do swojego
sktadu.

0Od dnia 13 grudnia2016r. w sktad Rady Nadzorczej wchodza:

Piotr Rychta -Przewodniczacy RN
Monika Ostruszka -Wiceprzewodniczaca RN
tukasz Pajor - Czlonek RN

Roman Daroszewski - Cztonek RN

Sylwester Redet - Cztonek RN

Sktad Rady Nadzorczej do dnia publikacji Raportu nie ulegt zmianie.
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8. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIE] 5% OGOLNE] LICZBY GLOSOW NA WALNYM

ZGROMADZENIU SPOLKI

Strukture akcjonariatu EMITENTA, wedle jego najlepszej wiedzy, prezentuje poniZzsza tabela.

Tabela 10. Akcjonariusze, posiadajagcy na dzien sporzadzenia niniejszego Raportu tj. na dzien

31 grudnia 2016 roku, co najmniej 5% gloséw na Walnym Zgromadzeniu.!

Liczba akgji
Lp. Wyszczegodlnienie ke

[szt.]
1. V15Sp.zo.0.S.KA. 4425117
2. Pozostali 801 232
Razem: 5226 349

% udziat w
kapitale
zakladowym
Spotki

84,67%

15,33%

100,00%

% udziat w gtosach

Liczba glosé
iczba glosow na Walnym

[szt.] Zgromadzeniu Spoétki
4425117 84,67%

801 232 15,33%
5226 349 100,00%

W dniu 25 pazdziernika 2016r. Sad Rejonowy dla Lodzi-Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, zarejestrowatl zmiany postanowien Statutu w zakresie zmiany
informacji o liczbie i warto$ci akcji w danej serii. W zwigzku z powyzszym, na dzieni publikacji Raportu
kapitat zaktadowy M FOOD wynosi 10.452.698,00 zt i dzieli sie na 5.226.349 rownych i niepodzielnych
akcji o wartos$ci nominalnej 2,00 zt kazda, w tym:

a) seriaA- 10.000 akcji

b) seriaB - 125.500 akgji
c) seriaC- 60.794 akcji

d) seriaD - 4.800.000 akcji
e) seriaE - 230.055 akgji.

Kapitat zaktadowy M FOOD S.A. jest w petni optacony.

1

Powyzsza informacja o stanie posiadania akcji Spotki przez Akcjonariuszy posiadajgcych, co najmniej 5% w

ogolnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, sporzgdzona zostala na podstawie aktualnych informacji
uzyskanych od akcjonariuszy w drodze realizacji przez nich obowigzkow, nalozonych na akcjonariuszy spotek
publicznych, w szczegolnosci na mocy odpowiednich postanowien: ustawy z dnia 29.07.2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
(art. 69 i art. 69a) i ustawy z dnia 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (art. 160 i nast.).
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Wykres 4. Akcjonariat Spo6tki wg stanu na dzien 31 grudnia 2016

Zrédto: Opracowanie wtasne spotki

9. WYNAGRODZENIE I NAGRODY PIENIEZNE WYPLACONE, NALEZNE ZARZADOWI I RADZIE
NADZORCZE] SPOLEK GRUPY KAPITALOWE]

Tabela 11. Wynagrodzenie organéw zarzadzajacych za rok 2016.

Za okres 01.01.2016 - 31.12.2016
Czlonkowie organow wynagrodzenia obcigzajace (brutto z1)
Nalezne Wyplacone
Zarzadzajacy 90 132,48 90 132,48
Nadzorujacy 9300,00 9300,00
Razem 9300,00 9300,00

II. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE]

Spotka M FOOD S.A. prowadzi dziatalno$¢ holdingowa dla podmiotéw w branzy surowcéw
i produktow spozywczych. Gtdwnym aktywem M FOOD S.A. jest (poprzez akcje w spétce COCOTAL
SCSp.) spotka CORPO Sp. z o.0. Sp.k. - jedna z najwiekszych w Europie firm obrotu miodem
i produktami pszczelarskimi.

Uprzednio M FOOD S.A. funkcjonowata pod nazwami Monte Development S.A. oraz
M Development S.A. w sektorze deweloperskim. W wyniku przejecia odwrotnego w 2013 roku spétka
skoncentrowata sie na dziatalnosci holdingowej w sektorze surowcéw i produktéow spozywczych.

W dniu 30 wrzesnia 2016r. Spo6tka podpisata umowe sprzedazy wszystkich posiadanych udziatow
w spotce ,Osiedle Becka” Sp. z 0.0., ktore stanowity pozostatos¢ po historycznej dziatalno$ci Emitenta

w sektorze deweloperskim.
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W IV kwartale 2016 roku Emitent podjat dziatania prowadzace do restrukturyzacji organizacyjnej
podmiotow Grupy Kapitatowej majace na celu zwiekszenie transparentnosci Grupy oraz optymalne
planowanie podatkowe. Efektem tych operacji jest struktura Grupy Kapitatowej opisana w pkt.6
niniejszego Raportu. Szczegdty dotyczace poszczegdlnych transakcji zostaty opublikowane raportami
biezacymi w IV kwartale 2016 roku.

Powyzsze transakcje nie miaty Zadnego wptywu na dziatalno$¢ operacyjng Grupy Kapitatowej
M FOOD S.A.

1. DZIALALNOSC OPERACYJNA GRUPY KAPITALOWE]

Spétka CORPO Sp. z o.0. Sp.k. jest podmiotem dziatajagcym od 1996 roku na rynku produktéw
spozywczych. Gléwnym przedmiotem dziatalnosci CORPO jest posrednictwo handlowe
i logistyka w zakresie produktéw pochodzenia pszczelego, takich jak miody oraz produkty apikultury.
Dziatalno$¢ CORPO polega na organizacji procesu posrednictwa, w tym proceséw zakupowych,
jakosciowych i logistycznych. Jest to dziatalno$¢ oparta gtdwnie na posiadanym know-how, kontaktach
i do$wiadczeniu. Dziatalno$¢ prowadzona jest w oparciu o wynajmowane powierzchnie biurowe
i magazynowe. Dziatalno§¢ CORPO polega zatem na posrednictwie i organizacji catego procesu
pomiedzy lokalnymi i globalnymi producentami miodu (dostawcami) a odbiorcami na caltym $wiecie.
Taki model dziatalnosci jest sezonowo kapitatochtonny przynosi atrakcyjne marze na sprzedazy przy
bardzo wysokich barierach wejscia dla potencjalnej konkurencji.

CORPO pozyskuje towar gtéwnie od producentéw i posrednikéw z Europy Srodkowo-Wschodniej (w
tym Polski) i Azji. Spotka zaopatruje sie bezposrednio u producentéwi dostawcoé6w, a nastepnie
sprzedaje produkty do odbiorcow, gtéwnie w krajach Europy Zachodniej, Polski oraz Ameryki
Potnocnej. Odbiorcami s3 zaréwno dystrybutorzy, jak i podmioty wykorzystujace produkty
pochodzenia pszczelego w procesach produkcyjnych w branzy spozywczej oraz farmaceutyczne;.

CORPO dziata gtéwnie jako organizator procesu. Same dostawy produktéw oferowanych przez CORPO
obstugiwane s3 przez firmy pozyskane do wybranych projektéw, ktére dostarczajg towar
bezposrednio od producentéw do odbiorcow. W tancuchu dostaw COPRO wspétpracuje z polskimi
i zagranicznymi dostawcami ustug transportowych i logistycznych.

Spotka praktycznie od poczatku istnienia kooperowata z podmiotami z rynkéw zagranicznych.
Miedzynarodowa wspotpraca jest waznym czynnikiem w dziatalno$ci COPRO. Spoétka jako pierwszy
podmiot z Polski od 2004 roku bierze udzial w International Mead Festival - miedzynarodowym
festiwalu miodéw pitnych organizowanym przez HoneywineBoulder ze Stanéw Zjednoczonych.
0d kilku lat CORPO jest rowniez jednym ze sponsoréw tego festiwalu. Miody pitne bedace w ofercie
CORPO s3 rokrocznie laureatami na tym festiwalu jak rowniez na innych branzowych wydarzeniach.
W zakresie miodéw pitnych CORPO wspoétpracuje m.in. z takimi podmiotami jak Spoétdzielnia
Pszczelarska APIS, miodosytnia Ambra S.A.,, czy Pasieka Maciej Jaros, ktérej produkty COPRO
sprzedaje na terenie USA. Wspdtpraca z Pasieka Maciej Jaros pozwolita stworzy¢ unikalng marke
Polskie Miodosytnie. Zgodnie z zamystem CORPO polegajacym na statej §wiatowej promocji polskich
miodéw pitnych na tle ponad 1000-letniej tradycji polskiego miodosytnictwa.
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Schemat 2. Lancuch dostaw w dziatalnosci CORPO
DOSTAWCY DYSTRYBUTORZY "
e H CORPO SP.Z 0.0. S.K. -{ o H ODBIORCY KONCOWI

Zrédto: Spétka

CORPO jest obecna jako koordynator procesu logistycznego na kazdym jego etapie. Najdtuzszym
i wymagajacym najwiekszego zaangazowania jest proces sprowadzania towaréw od dostawcow z Azji.
Pierwszym krokiem CORPO po zamo6wieniu towaru od dostawcy z Azji jest nadzér nad prawidtowym
zatadunkiem zamoéwionego towaru do kontenera. Réwnolegle z partii towaru pobierane sg proéby,
ktére s3 dostarczane do CORPO w celu przeprowadzenia badan. Po uzyskaniu przez CORPO
pozytywnych wynikéw, kontener dostarczany jest do portu wraz z dokumentami potwierdzajacymi
przeprowadzenie badan. W porcie nastepuje kontrola weterynaryjna i odprawa celna. Po dostarczeniu
kontenera do portu w UE nastepuje kontrola jakos$ci oraz odprawa celna importowa. Nastepnie towar
jest dostarczany bezposrednio do odbiorcy, ktory otrzymuje roéwniez  certyfikat
z przeprowadzonych badan. Wyzej opisany tancuch skraca sie w przypadku realizacji dostaw miedzy
krajami UE.

W celu ograniczenia ryzyka nieterminowych dostaw towaréw COPRO wynajmuje od firm
zewnetrznych powierzchnie magazynowa, gdzie przetrzymuje zapas towaréw niezbedny do
terminowego obstuzenia zawartych Kkontraktow. Spétka Kkorzysta roéwniez z powierzchni
magazynowych na terenie innych krajéw europejskich.

Na kazdym etapie taricucha dostaw CORPO wykorzystuje wieloletnie do$wiadczenie, a takze kontakty
i know-how w celu osiggniecia maksymalnych korzysci dla odbiorcéw. Dziatalno§¢ CORPO wymaga
sezonowo wysokich nakladéw finansowych po stronie Spoétki. Najwazniejszym czynnikiem
w dziatalno$ci CORPO jest doswiadczona i kompetentna kadra.

2. PODSTAWOWE PRODUKTY

COPRO obejmuje obrot szerokim zakresem gatunkéw miodow, miodéw pitnych, jak réwniez
produktéw apikultury.
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MIODY APIKULTURA |

Schemat 3. Oferta produktowa CORPO
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CORPO posiada w swojej ofercie produkty pszczele odpowiadajace najwyzszym standardom
jakosciowym Unii Europejskiej oraz krajow wysokorozwinietych. Standardy te oznaczane s3 na
podstawie wynikéw badan z akredytowanych laboratoriéw analitycznych o $wiatowej renomie,
takich jak: Intertek Food Services, Quality Services International GmbH, Eurofins Analytics France,
EurofinsGeneScan GmbH.

Wspétpraca z  laboratoriami  daje  mozliwo$¢  korzystania z  najnowoczes$niejszych
i najdoktadniejszych metod badania produktéw pszczelich oraz dostepu do biezacych informacji na
temat $wiatowego postepu w metodykach badania miodu i innych produktéw pszczelich. Dzieki
dostepowi do wiedzy oferowanej przez laboratoria, CORPO ma réwniez mozliwo$¢ propagowania
wiedzy na temat jako$ci miodu i pozostatych produktéw pszczelich posréd ogétu wspétpracujacych z
nami pszczelarzy i handlowcéw, oraz wzbogacania Swiadomosci klientéw co do celowosci jako$ciowej
kontroli tych produktéw. W dlugoterminowej perspektywie uswiadamianie podmiotéw z tancucha
dostaw co do wagi jakosSci powinno sie przetozy¢ na wzrost jakos$ci produktéw pszczelich.

CORPO korzysta réwniez z systemu Traceability, dzieki ktéremu mozna $ledzi¢ droge danego
produktu w tancuchu dostaw poczawszy od etapu produkcji.

Dominujaca grupa towaréw w przychodach CORPO s3 miody. Najwieksze przychody generuje
sprzedaz miodow wielokwiatowych, ktore CORPO oferuje w ciaglej sprzedazy. Pozostate produkty
apikultury takie jak m.in. wosk pszczeli czy mleczko pszczele, ktore s3 dostepne
w zaleznos$ci od pory roku na specjalne zamoéwienie; nie stanowia znaczacego zZrédta przychodow
CORPO. Spoétka prognozuje, ze wraz z rozwojem rynkéw produktéw ekologicznych sprzedaz
produktéw apikultury bedzie rosnac.
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Tabela 11.Struktura sprzedazy CORPO Sp. z 0.0. Sp.k. wedtug grup produktéw w latach 2013-2016.

Miody 96 97 97 97
Pozostate 4 3 3 3

Zrédto: Opracowanie wtasne Spotki

3. GLOWNE RYNKI ZBYTU
Obszarem dziatalnos$ci spétki CORPO jest gtéwnie Europa Zachodnia oraz Polska.

Wykres 4. Udziat procentowy sprzedazy krajowej i zagranicznej w sprzedazy ogétem (w kg)
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Zrédto: Opracowanie wtasne Spotki

Tabelal2. Terytorialny podziat sprzedazy.

2014 2015 2016
0, 0, 0]
Europa Zachodnia 73,2% >8,7% 60,3%
0,
Polska 25,6% 36,8% 34,7%
) 1,3% 4,5% 5,0%
pozostate kraje

4. UZALEZNIENIE OD DOSTAWCOW I ODBIORCOW
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W zwiagzku z profilem dziatalnos$ci Spétki kluczowym czynnikiem sukcesu jest baza dostawcow
towarow. Majac na uwadze branze CORPO posiada relatywnie rozbudowang ich baze - gtéwnie duzych
partneréw zagranicznych. CORPO, jako jeden z europejskich lideréw branzy, posiada rowniez tatwos¢
zamiany dostawcow. Nalezy jednak wspomnie¢, Ze wspotpraca odbywa sie gtéwnie z 5-6 dostawcami,
ktérzy generujg ponad 80% dostaw. Jest to optymalna ilo$§¢ dostawcédw, ktéra pozwala na peine
zaspokojenie oczekiwan odbiorcéw a jednoczesnie optymalizacje kosztow zakupu i dostaw.

Struktura odbiorcow produktéw CORPO jest zdywersyfikowana. CORPO miata w 2016 roku
81 odbiorcow. [los¢ ta stabilnie ro$nie. W 2015 roku Spétka miata 75 odbiorcow, podczas gdy w 2014
roku byto ich 61. Wzrost liczby odbiorcéw spowodowatl bezpieczniejsza strukture sprzedazy. Celem
Spoétki CORPO jest dalsze zwiekszanie bezpieczenstwa sprzedazy poprzez zwiekszanie bazy klientéw
oraz zwiekszenia jej rozproszenia. Tym niemniej nalezy wskazac¢, iz w 2016 roku 6 najwiekszych
odbiorcéw posiadato taczny 50% udziatéw wartosci wygenerowanych przychodéw.

III. INFORMAC]E FINANSOWE

1. INFORMACJE WSTEPNE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Opis najwazniejszych czynnikéw i zdarzen majgcych wptyw na skonsolidowane wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej M FOOD SA; zwiezta charakterystyka istotnych dokonan lub niepowodzen Spétki w
okresie, ktorego dotyczy raport, tj. w okresie od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016
roku.

2. SYTUACJA FINANSOWA - PODSTAWOWE WSKAZNIKI EKONOMICZNE

Tabela 13. Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej M FOOD SA za rok 2016 wraz z danymi
poréwnywalnymi.

Wartos¢ wskaznika

Wskaznik Formuta obliczeniowa wskaznika 2016 2015
wynik finansowy netto / suma aktywo6w na
rentowno$¢ majatku (ROA) (%) | koniec okresu 4,99% 3,52%
rentowno$¢ kapitatu wtasnego wynik finansowy netto / kapitaty wtasne
(ROE) (%) na koniec okresu 6,89% 4,93%
wynik finansowy netto / przychody ze
rentowno$¢ netto ROS (%) sprzedazy towardéw i ustug 597% 3,67%

aktywa obrotowe ogétem / zobowigzania
wskaznik biezgcej ptynnosci krotkoterminowe 2,05 1,95

(aktywa obrotowe ogétem - zapasy -
rozliczenia miedzyokresowe czynne) /
wskaznik szybkiej ptynnosci zobowigzania krétkoterminowe 1,29 1,19

$redni stan nalezno$ci* z tytutu dostaw i
szybkos¢ obrotu naleznosci (w ustug x 365 dni / przychody ze sprzedazy
dniach) towar6w oraz produktow 95,3 81,3

$redni stan zobowigzan* z tytutu dostaw i
ustug x 365 dni /(warto$¢ sprzedanych

okres sptaty zobowigzan (w towarow i materiatéw + koszt

dniach) wytworzenia sprzedanych produktéw) 36,9 46,6
szybkos¢ obrotu zapaséw (w $redni stan zapasow* x 365 dni / (wartos$¢

dniach) sprzedanych towar6éw i materiatéw + 96,3 69,8
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koszt wytworzenia sprzedanych

produktéw)
wskaznik zadtuzenia ogélnego Zobowiazania ogétem / Aktywa ogbétem 0,28 0,29
wskaznik pokrycia odsetek (zysk brutto + odsetki) / odsetki 14,08 8,00

* Sredni stan oznacza $rednig arytmetyczng stanéw z ostatniego dnia 5 kolejnych kwartatéw
Powyzsze wskazniki finansowe obrazujg, Zze Grupa Kapitatowa posiada dobra sytuacje finansowg i
zapewniajg bezpieczenstwo kontynuacji prowadzonej dziatalno$ci.

3. SKONSOLIDOWANYRACHUNEK ZYSKOW I STRAT - KOMENTARZ

Tabela 14. Najwazniejsze dane ze skonsolidowanego rachunku zyskdéw i strat Grupy Kapitatowej M
FOOD SA za rok 2016 wraz z danymi poréwnywalnymi

01.01.2016 - 01.01.2015 -
Wyszczegdlnienie

31.12.2016 31.12.2015
Przychody netto ze sprzedazy i zrownane z nimi 114 540 660,03 123 402 763,99
Koszty dziatalnoSci operacyjnej 107 875 391,34 115 669 970,24
Zysk (strata) ze sprzedazy 6 665 268,69 7 732 793,75
Pozostate przychody operacyjne 647 517,94 562 618,15
Pozostate koszty operacyjne 1423 685,16 638 294,19
Zysk (strata) z dziatlalnosci operacyjnej 5889 101,47 7657 117,71
Przychody finansowe 1523 888,12 109 564,54
Koszty finansowe 526 635,70 3276802,41
Zysk (strata) brutto przed odpisaniem wartos$ci firmy 6 886 353 .89 4 489 879 84
(I+/-1) ' i
Odpis wartosci firmy - jednostki zalezne 46 340,99
Zysk (strata) brutto 6 840 012,90 4 489 879,84
Zysk (strata) netto 6 840 012,90 4528 581,84

Rok 2016 roku przynidst warto$ciowo nizszg sprzedaz niz rok 2015. Przychody osiggnety
wysoko$¢ 114 541 tys., czyli o ok. 8% mniej niz w roku poprzednim. Jednoczesny spadek
kosztéow dziatalnosci operacyjnej o ok. 9% w poréwnaniu do roku 2015 wptynat na
osiaggniecie wyniku na sprzedazy w wysokosci 6 665 tys.

Spadek kosztéw rodzajowych w 2016 roku - w poréwnaniu 2015 roku - nie jest zjawiskiem
negatywnym. Jest on zwigzany ze spadkiem kosztu witasnego sprzedazy, spowodowanego
nizszymi cenami miodu niz w roku 2015.

Pomimo dalszej stabilizacji ceny miodu, nadal s3 odczuwalne konsekwencje jej gwattownego

spadku pod koniec 2015 roku.
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W przychodach i kosztach finansowych w pozycji - aktualizacja warto$ci inwestycji -
wykazywane sg kwoty dotyczace wyceny bilansowej instrumentéw finansowych.

W 2016 roku osiggnieto dodatni wynik na wycenie 668 948,19zt. W 2016 roku Grupa
poniosta strate z tytulu niezrealizowanych roéznic kursowych (wycena bilansowa) w
wysokosci 205 511,98zt. W okresie tym osiggnieto zysk z tytutu zrealizowanych réznic
kursowych w wysokosci 488242,63zt.

W wyniku zmian w strukturze zostata rozwigzana spétka Corpo Sp. z o0.0. RGLAB SP.K. .
Wspolnicy Spotki podjeli decyzje o zakonczeniu dziatalnosci bez likwidacji (inny sposob
zakonczenia dziatalno$ci) poprzez rozdysponowanie jej majatku pomiedzy dotychczasowych
Wspdlnikéw. Na rzecz komandytariusza, spétki M Food S.A. zostaty przeniesione certyfikaty
FIZ. Zamiana OPIO w Corpo Sp. z 0.0. RGLAB SP.K. na certyfikaty FIZ wygenerowata strate w
wysokosci 202 080,73 zi. Na transakcji wykupu certyfikatow przez FIZ réwniez
wygenerowano strate w wysokosci 111 171,72z1. PowyzZzsze transakcje miaty jednak
uzasadnienie ekonomiczne, bo poprzez zakup akcji sp6tki COCOTAL SCSp Emitetnt uzyskat
kontrole nad spotka Corpo Sp. z o.0. SP.K. Zakup akcji zostat rozliczony wykupem
certyfikatéw.

Grupa zamkneta rok 2016 osiggnietym zyskiem w wysokosci 6 840 tys. zt.

4. OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWE]

Dziatalno$¢ spoétki zaleznej CORPO a tym samym catej Grupy Kapitatowej z uwagi na swdj charakter,
cechuje sie sezonowoscig. Wynika to z faktu zwiekszonego zapotrzebowania klientéw na miéd w
drugiej potowie roku. Dodatkowym czynnikiem majacym wptyw jest rowniez sezonowo$¢ jego
pozyskiwania. Dobrze jest to widoczne na ponizszych wykresach. Znaczaca wage w ksiegowaniu
zyskow z dziatalnos$ci operacyjnej Spétka rozpoznaje w ostatnich miesigcach roku kalendarzowego. Na
wielko$¢ przychodow duzy wptyw ma réwniez cena rynkowa miodu. Wida¢ to szczegélnie w roku
2016, gdy ceny utrzymywaty sie na rekordowo niskich poziomach. Pomimo wiekszej niz w 2015 roku
sprzedazy miodu ujetej w kg Spotka CORPO zanotowata nizszy przychéd ze sprzedazy w ujeciu
pienieznym.
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WyKkres 5. Kwartalna sezonowos¢ sprzedazy w latach 2010-2016.
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Zrédto: Spétka

Wykres 6. Wartos¢ sprzedazy w zt w latach 2008-2016.
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1. CZYNNIKI I ZDARZENIA, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE
ZNACZACY WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

Nietypowe zachowanie rynku ceny miodu

Zawirowania na rynku miodu po raptownym spadku ceny sprzedazy w III kwartale 2015 roku ze
wzgledu na wzmozong podaz miodu argentynskiego w dalszym ciggu przynosza negatywne skutki.
W 2016 roku, rynkowa cena zakupu miodu zaczeta sie stabilizowa¢, jednakze dalej pozostaje
w dolnym przedziale cen. Ceny sprzedazy miodu pozostawaty réwniez na relatywnie niskich
poziomach. Spo6tka na biezaco dostosowuje cene zakupu i cene sprzedazy do cen rynkowych. Spétka
spodziewa sie w niedtugim czasie powolnego wzrostu cen sprzedazy i powrotu do marz uzyskiwanych
we wczesniejszych latach.

Ryzyko walutowe

Spotka CORPO rozlicza sie ze swoimi kontrahentami w walutach obcych (zazwyczaj w EURO albo
w dolarze amerykanskim - USD). Natomiast sprzedaje swoje towary handlowe w walucie EURO,
dolarze amerykanskim - USD albo w ztotych polskich. Sp6tka posiada nadwyzke handlowg w walucie
EURO i szczegodlnie wrazliwa jest na zmiane kurséw walutowych EURO/USD. W 2015 roku tendencja
uktadata sie niekorzystnie dla Spéiki, kiedy to nastapit spadek wartosci waluty z poziomu ponad 1,215
na koniec 2014 roku do okoto 1,06 w listopadzie 2015. W 2016 roku do konca wrzesnia trwato
powolne umacnianie sie EURO i osiggneto poziom 1,118. Jednak kolejne miesigce przyniosty
gwaltowne ostabienie waluty EURO osiagajac z koncem roku poziom 1,058. Nalezy zauwazy¢, ze
umacnianie sie EURO wobec USD ma korzystny wplyw na wynik finansowy Spotki. Aby
zminimalizowac¢ ryzyko walutowe Spotka CORPO zawiera transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem
kursowym, stosujac rodzaje zabezpieczen walutowych, ktore sg opisane szerzej w pkt.IV.6. niniejszego
Raportu.

Wykres 7. Kursy $rednie EURO/USD z ostatniego dnia miesigca kalendarzowego wg NBP w latach
2012-2016

1,4000
1,3500 \_\)(N
g 1,3000 —S—— e
S 1,2500 ———
= 1,2000 —
= 1,1500
X \/
1,0500
1'0000 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
R0k 2012 | 1,3196 | 1,3461 | 1,3342 | 1,3241 | 1,2408 | 1,2576 | 1,2262 | 1,2544 | 1,2945 | 1,3001 | 1,3001 | 1,3189
e R0k 2013 | 1,3562 | 1,3122 | 1,2818 | 1,3060 | 1,3019 | 1,3050 | 1,3288 | 1,3243 | 1,3502 | 1,3691 | 1,3615 | 1,3769
e Rok 2014 | 1,3541 | 1,3751 | 1,3747 | 1,3796 | 1,3609 | 1,3654 | 1,3392 | 1,3180 | 1,2663 | 1,2566 | 1,2443 | 1,2153
e R0k 2015 | 1,1311 | 1,1221 | 1,0725 | 1,1209 | 1,0964 | 1,1142 | 1,0938 | 1,1208 | 1,1227 | 1,1008 | 1,0579 | 1,0924
Rok 2016 | 1,0904 | 1,0915 | 1,1355 | 1,1378 | 1,1131 | 1,1119 | 1,1097 | 1,1145 | 1,1183 | 1,0957 | 1,0638 | 1,0586

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie danych NBP
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2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC])I FINANSOWE] (BILANS) - KOMENTARZ

Tabela 15. Najwazniejsze dane ze skonsolidowanego bilansu Grupy Kapitatowej M FOOD SA za rok

2016 wraz z danymi poréwnywalnymi

AKTYWA

Stan na

Stan na

31.12.2016

31.12.2015

Aktywa trwate

64726 756,84

64 567 413,16

Warto$ci niematerialne i prawne

61919 436,12

61940 090,12

Rzeczowe aktywa trwate 1291 209,03 1574 327,04
Inwestycje dtugoterminowe 0,00 1008 530,00
Dlugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 1516 111,69 44 466,00

Aktywa obrotowe

72 076 081,49

64 195 395,60

Zapasy 26293 119,92 24335 583,58
Naleznosci krétkoterminowe 36 424 364,89 34 659 429,19
Inwestycje krotkoterminowe 8917 258,49 4549 336,44
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 441 338,19 651 046,39
SUMA BILANSOWA 136 802 838,33 128 762 808,76
Stan na Stan na
PASYWA
31.12.2016 31.12.2015
Kapitat (fundusz) wiasny 99 167 883,12 91867 990,79
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 37 634 955,21 36 894 817,97
Rezerwy na zobowigzania 0,00 224 473,51
Zobowigzania dtugoterminowe 2515255,91 3721553,96
Zobowigzania krétkoterminowe 35119 729,30 32947 403,94
Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 1 386,56
SUMA BILANSOWA 136 802 838,33 128 762 808,76

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2016 roku wyniosta 136 803tys.
ztotych i wzrosta ze 128 763tys. ztotych (31.12.2015), tj. o ok. 6 %. Jedyna pozycja wsrod
zobowigzan dtugoterminowych sg obligacje wyemitowane na kwote 3.500tys. zt plus
naliczone odsetki, stanowiace narzedzie wspierajace ptynnos¢. W IV kwartale nastgpit wykup
obligacji na kwote 1 000tys. zt . Zobowigzania krdétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug
stanowig 11 613tys. zlotych i wzrosty w stosunku do 31 grudnia 2015 roku o ok. 10%.
Najwieksza  pozycje wsrdod zobowigzan  krétkoterminowych  stanowig  kredyty
krétkoterminowe w kwocie 20 677tys. ztotych. Za wzrost wartos$ci aktywow w zdecydowanej
wiekszos$ci odpowiada wzrost wartosci srodkéw pienieznych zgromadzonych na rachunkach
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o ok. 5000tys. zl. oraz wzrost zapasow o ok. 1957tys. zt w pordéwnaniu do roku
poprzedniego. W pozycji inwestycje dtugoterminowe wykazane sg posiadane obligacje wraz z

odsetkami na dzien bilansowy w kwocie 1 316tys. oraz certyfikaty inwestycyjne na kwote

200 tys.

3. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - KOMENTARZ

Tabela 16. Najwazniejsze dane ze skonsolidowanych przeptywéw pienieznych Grupy Kapitatowej M

FOOD SA za rok 2015 wraz z danymi poréwnywalnymi

Stan na Stan na
Wyszczegdlnienie
31.12.2016 31.12.2015
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej -4 656 430,62 -8460 255,20
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 19 806,18 -1298418,79
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci finansowej 9581 863,12 10 521 521,02
Przeplywy pieni¢zne netto, razem 4945 238,68 762 847,03
Srodki pienigzne na poczatek okresu 3478 088,22 2715241,19
Srodki pienigzne na koniec okresu 8423 326,90 3478088,22

Grupa wykazata w ujemne przeplywy z dzialalnoSci operacyjnej na poziomie 4 656 tys. ztotych.
Ujemne przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej sg wynikiem ptaconych zaliczek na dostawy towarow
handlowych, celem zabezpieczenia ptynnych dostaw miodu. Wynika to z modelu dziatania Grupy i jest
rzecza typowa.

W 2016 Grupa odnotowata dodatnie przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej. Jak rowniez dodatnie
przeptywy z dziatalno$ci finansowej w wysoko$ci 9 582 tys. zt. Sptata jak i uruchomienie kredytéw
oraz faktoringu jest normalne dla dziatalnosci Grupy. Wyzsze okresowe zapotrzebowanie srodkow
byto niezbedne do sfinansowania zaliczek na dostawy.

Przeptywy pieniezne netto zamknety sie dodatnig kwotg 3 478 tys. ztotych.

Na dzient 31.12.2016 roku Grupa dysponowata duzymi rezerwami $rodkéw pienieznych na poziomie 8
423 tys. ztotych.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM - KOMENTARZ

Tabela 17. Najwazniejsze dane z zestawienia zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym Grupy
Kapitatowej M FOOD SA za rok 2016 wraz z danymi poréwnywalnymi
Stan na

Stan na
31.12.2015

87570 242,67

91867 990,79

Wyszczegdlnienie
31.12.2016

91867 990,79
99 167 883,12

Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO)

Kapitat (fundusz) wtasny na koniec okresu (BZ)

Kapitaty wtasne Grupy ulegly zwiekszeniu od analogicznego okresu poprzedniego roku o 7 300 tys.
ztotych, do poziomu 99 168 tys. ztotych.
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5. ZADLUZENIE GRUPY KAPITALOWE]

Zobowigzania finansowe M FOOD S.A.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Emitent (Podmiot dominujacy) nie posiada Zadnych bankowych
zobowigzan kredytowych.

Emitent posiada zadtuzenie z tytulu emisji obligacji w kwocie tgcznej 2.500 tys. ztotych
z terminem wykupu 20.12.2018r. Odsetki ptatne sg w kuponach rocznych. Zadtuzenie z tytutu emisji
obligacji wraz z naleznymi odsetki na dzieni 31 grudnia 2016 roku wynosi 2.515,2 tys. ztotych.

Zobowigzania finansowe spétek zaleznych
Spétka CORPO posiada limity kredytowe w Raiffeisen Bank Polska S.A. oraz w Banku BGZ BNP Paribas
SA Ponadto CORPO posiada limity faktoringowe w Raiffeisen Bank Polska S.A. oraz BGZBNP Paribas
Faktoring Sp. z o0.0. Wszystkie limity finansuja dziatalno$¢ operacyjna. CORPO korzysta z limitéw
kredytowych i faktoringowych sezonowo.
Warunki finansowania nie odbiegaja od przyjetych warunkéw dzien
31 grudnia 2016 roku zadtuzenie sp6tki wynosito:
20.448,9 tys. ztotych,

e 7z tytutu faktoringu z regresem: 3.125,3 tys. ztotych.
Rodzaje limitow kredytowych przedstawia ponizsza tabela.

rynkowych. Na

e 7 tytulu zaciggnietych kredytow:

Tabela 13. Limity kredytowe CORPO na dzien 31 grudnia 2016.

Kwota Termin
Rodzaj Bank dostepnego dostepnosci Termin
Lp. finansowania finansujacy limitu Waluta limitu sptaty Oprocentowanie
WIBOR 1M +
1 Overdraft Raiffeisen Bank 2 100 000 zt 31.10.2017 31.10.2017 marza
Kredyt WIBOR 1M +
2 revolvingowy  Raiffeisen Bank 4 000 000 zt 10.08.2017 11.08.2017 marza
Limit dla EUR EURIBOR
3 wierzytelnosci  Raiffeisen Bank 2 000 000 EUR 30.11.2017 30.03.2018 1M + marza
dla USD LIBOR +
1M marza
dla zt WIBOR 1M
+marza
Faktoring z dla EUR EURIBOR
4 regresem Raiffeisen Bank 12 000 000 zt 31.10.2017 08.02.2018 1M + marza
dla USD LIBOR +
1M marza
dla zt WIBOR 1M
+marza
BGZ BNP WIBOR 1M +
5 Overdraft Paribas 4000 000 zt 10.08.2017 10.08.2017 marza
Wielocelowa
linia BGZ BNP dla EUR EURIBOR
6 kredytowa Paribas 4500 000 zt 10.08.2026 08.08.2017 1M + marza
dla USD LIBOR +
1M marza
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BGZ BNP
Faktoring z Paribas dla EUR EURIBOR
7 regresem Faktoring 12 000 000 zt 10.08.2017 10.08.2017 1M+ marza
dla USD LIBOR +
1M marza

dla zt WIBOR 1M
+marza

Zrédto: Spétka

6. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI, A OSTATNIO PUBLIKOWANA
PROGNOZA

W dniu 12 lutego 2016 roku Spétka opublikowata prognoze skonsolidowanych wynikéw finansowych
Grupy Kapitatowej na rok obrotowy 2016 (komunikat biezacy EBI nr 3/2016). W dniu 12 listopada
2016 roku Spotka opublikowata korekte do prognozy skonsolidowanych wynikéw finansowych na rok
2016 (komunikat biezacy nr 12/2016).

Powody korekty prognoz

Spétka planowata w roku 2016 zwiekszenie sprzedazy miodu liczone w tonach do poziomu 12,6 tys.
ton, co daje wzrost o 5% r/r. Pomimo wzrostu sprzedazy, Spotka przewidywata spadek przychodéw
liczonych pienieznie z powodu dwoch gtéwnych powoddéw. Po pierwsze, duza podaz miodu
argentynskiego i wietnamskiego sprawita, ze ceny miodu w roku 2016 ksztattowaly sie na niskim
poziomie. Po drugie, regulacje prawne pomiedzy zagranicznymi partnerami sprawity, ze sprzedaz na
bazie dostawy DAP okreSlonej przez Miedzynarodowe Reguly Handlu byta w roku 2016 znacznie
wyzsza niz w roku 2015. Dostawy DAP charakteryzuja sie brakiem cta, ktére wynosi 17,3% kwoty
zakupu, a ktére to cto dolicza sie do przychodu. Brak cta jest przysztosciowo korzystnym
rozwigzaniem, jednak miato chwilowy skutek zmniejszajacy wykazane przychody.

Mimo to Spoétka oczekiwata, ze zysk netto w biezacym roku bedzie wyzszy niz rok wcze$niej, ktéry
wyniost 4.528,5 tys. ztotych.

Wyniki osiggniete w 2016 roku

Caty 2016 rok dla Grupy utozyt sie dobrze. Spotka osiggneta co prawda nizszy przychdd ze sprzedazy
wyrazony pieniezne, ale zwiekszyta sprzedaz w tonach osiggajac zaktadane 12,6 tys. ton. Przyczyny
osiagniecia nizszych przychodéw opisano powyzej. W IV kwartale 2016 roku Spétka zwiekszyta marze
sprzedazy o 3 punkty procentowe. Dzieki temu osiagneta wyzszy niz zakladano w skorygowanych
prognozach wynik na dziatalnosci operacyjnej. Spotka osiggneta réwniez zdecydowanie wyzszy od
skorygowanych prognoz zysk netto. Gtdwny wptyw na ten fakt miato bardzo dobre zarzadzanie przez
Spotke pozycjami walutowymi, w tym posiadanie zawartych transakcji zabezpieczajacych przed
ryzykiem kursowym. W rezultacie zysk netto Grupy Kapitatowej wyniost ponad 6 840 tys. ztotych.
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Tabela 14. Prognoza wynikdw za rok 2016 i jej wykonanie.

L.p. Wyszczegdlnienie Prognoza 2016 Skorygov;aonlafiprognoza Wykonanie 2016
1 Przychody netto ze sprzedazy 134 834 600 110000 000- 115000 000 114 540 660
2 EBIT 8324 239 4700000- 5200000 5889101
3 Zysk (strata) netto 7269222 4700000- 5200000 6840013
4 ROS 5,39% 4,09% - 4,73% 5,97%
5 Marza EBIT 6,17% 4,09% - 4,73% 5,14%

7. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Spotki Grupy Kapitatowej nie prowadzg obecnie Zadnych inwestycji. Sytuacja finansowa Grupy
Kapitatowej jest dobra, co zapewnia jej mozliwosci do realizacji zamierzen inwestycyjnych.

IV. POZOSTALE INFORMACJE I OBJASNIENIA

1. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ M FOOD SA LUB JEDNOSTKE ZALEZNA JEDNE]J LUB
WIELU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI, JESLI POJEDYNCZO LUB LACZNIE SA
ONE ISTOTNE I ZOSTALY ZAWARTE NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych, niz rynkowe.

2. ZATRUDNIENIE W GRUPIE KAPITAXOWE]

W zwigzku z dziatalno$cig holdingowa Emitenta, w M FOOD na podstawie umowy o prace nie s
zatrudnione Zadne osoby.

Liczba os6b zatrudniona przez Emitenta, w przeliczeniu na petne etaty wynosi 0.

Prezes Zarzadu Spétki, jak réwniez cztonkowie Rady Nadzorczej petnia swoje funkcje z tytutu
powotania.

Pozostate ustugi $Swiadczone s3 na rzecz Emitenta na podstawie umoéw zlecenia oraz innych
o podobnym charakterze.

Na dzien 31 grudnia 2016r:

Liczba os6b zatrudnionych przez Corpo Sp. z o. 0. Sp.k. (jednostke zalezng), w przeliczeniu na petne
etaty wynosi 36.

Liczba os6b zatrudnionych przez Corpo Sp. z o. o. (jednostke zalezng), w przeliczeniu na petne etaty
wynosi 5.
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Liczba os6b zatrudnionych w Grupie Kapitatlowej M FOOD S.A., w przeliczeniu na pelne etaty
wynosi 41, tj. o 1 etat mniej niz na dzien 30 wrzesnia 2016.

3. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Rozwéj wymiany handlowej, oraz zwigzane z tym zagadnienia o charakterze naukowym
spowodowaty, ze COPRO nawigzato wspétprace z renomowanymi osrodkami nauki pszczelniczej
w Polsce oraz Niemczech, w tym z Oddziatem Pszczelnictwa w Putawach, Applica (obecnie Intertek),
QSI oraz Instytutem Pszczelarskim w Celle.

CORPO bierze udziat w licznych akcjach wzmacniajgcych rozwdéj pszczelarstwa w Polsce.
Przyktadowo wspiera jedyne w Unii Europejskiej Technikum Pszczelarskie w Pszczelej Woli, gdzie
mtodzieZ uczy sie gingcego w Europie Zachodniej zawodu pszczelarza.

W okresie sprawozdawczym, Spétka nie prowadzita innych aktywnosci w obszarze badan i rozwoju
oraz dziatan nastawionych na wprowadzenie rozwigzan innowacyjnych w przedsiebiorstwie.

4. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH

W okresie sprawozdawczym Emitent nie nabywat akcji wtasnych.

5. INFORMACJE O PROGNOZACH FINANSOWYCH

M FOOD S.A. nie publikowata prognoz skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej
Spotki ani prognoz jednostkowych wynikéw finansowych Spotki na rok obrotowy 2017.

6. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

Kluczowym aktywem Emitenta sg udzialy w spétce CORPO Sp. z o. o. Sp.k. (poprzez akcje COCOTAL
SCSp. ).CORPO jest na dzien Raportu jedynym podmiotem prowadzacym dziatalno$¢ operacyjng
w Grupie.

Spétka CORPO celem ograniczenia ryzyka kursowego stosuje zabezpieczenia kurséw walut. Spétka
korzysta z zabezpieczen w postaci transakcji forward oraz korytarzowych strategii opcyjnych na
sprzedaz waluty EURO. Kontrakty te skladajq sie z prawa sprzedazy waluty EURO po ustalonym
kursie, jezeli rzeczywisty kurs waluty EURO nie bedzie wyzszy niz okreslony umownie kurs wymiany.
Jezeli kurs wymiany wzro$nie powyzej umownego kursu, spétka ma obowigzek sprzeda¢ okreslona
ilos¢ waluty w opcji Call. Warto$¢ waluty w opcji Call moze nie by¢ réwna wartosci waluty w opcji Put.
W niektdérych przypadkach konstrukcje opcji Call i Put posiadaja wbudowany tzw. wytacznik, tzn.
warunek w postaci okreslonego kursu wymiany, ponizej ktérego opcja Call i opcja Put sie wytaczaja.
Spotka zawiera rowniez strategie opcyjne, ktore posiadaja wbudowany tzw. wigcznik, tzn. warunek
w postaci okres$lonego kursu wymiany, powyzej ktérego opcja Call i opcja Put sie aktywuje.
Dodatkowo, celem ograniczania ryzyka walutowego, Spétka zawiera opcje walutowe zaréwno typu
europejskiego, jak i amerykanskiego. Spotka zabezpiecza maksymalnie 30% swoich rocznych
przychodow ze sprzedazy.
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Tabela 15. Zestawienie prezentuje tgczne wolumeny zawartych transakcji opcyjnych na dzien
31.12.2016

Kwota w walucie realizacji w

Waluty bazowe Kupno / Sprzedaz Typ opcji dacie realizacji
EUR/USD Sprzedaz Call 2 663900,00
EUR/USD Kupno Put 1331950,00
EUR/PLN Sprzedaz Call 13967 000,00
EUR/PLN Kupno Put 6931 000,00

Terminy zakoniczenia zawartych transakcji przypadaja na okres od stycznia 2017 roku do wrze$nia
2017 roku.

Tabela 16. Zestawienie prezentuje taczne wolumeny zawartych transakcji typu forward na dzien
31.12.2016

Kwota w walucie realizacji
Waluty Rodzaj transakcji Kwota kontraktu w walucie w dacie realizacji

EUR/PLN Sprzedaz 100 000,00 455 240,00
EUR/USD Sprzedaz 300 000,00 338 650,00
EUR/USD Kupno 200 000,00 230 050,00
USD/PLN Sprzedaz 100 000,00 416 900,00
USD/EUR Sprzedaz 230 050,00 264 619,53
USD/EUR Kupno 338 650,00 382 559,13

Terminy zakonczenia zawartych transakcji przypadajg na okres od stycznia 2017 roku do wrze$nia
2017 roku.

7. INWESTYCJE EMITENTA

Opis stanu realizacji dziatan i inwestycji Emitenta oraz harmonogramu ich realizacji (w przypadku,
gdy Dokument Informacyjny Emitenta zawierat informacje, o ktérych mowa w 10 pkt 13a) Zatacznika
Nr 1 do Regulaminu ASO).

Postanowienia § 10 pkt 13a) zatacznika nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu
(,Dokument Informacyjny”) =zostaly wprowadzone do tresci wskazanego =zatgcznika moca
postanowien uchwaty Nr 451/2013 Zarzadu Gieldy Papier6w Warto$ciowych w Warszawie SA z dnia
29 kwietnia 2013 roku w sprawie zmiany Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, z moca
obowigzujaca od dnia 1 wrze$nia 2013 roku. Dokument Informacyjny Spétki przygotowanych na
potrzeby wprowadzenia instrumentéw finansowych Spétki do obrotu na rynku New Connect
prowadzonym jako Alternatywny System Obrotu przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
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S.A., nie wymagat jego sporzadzenia przy uwzglednieniu rygoréw przewidzianych przez § 10 pkt 13a)
zalacznika nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ponadto, postanowienia § 10 pkt 13a) zatacznika nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu, poczawszy od dnia 1 wrzesnia 2013 roku (dzien wejscia w zycie § 10 pkt 13a), nie mialy i nie
maja zastosowania w stosunku do M FOOD S.A.

W nawigzaniu do powyzszego, w stosunku do M FOOD SA nie majg zastosowania przepisy
przewidziane przez § 5 ust. 4.1. pkt 5) zalacznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu
Obrotu, tj. przepisy statuujace obowiazek przekazania w tre$ci niniejszego raportu okresowego -
raportu kwartalnego informacji na temat stanu realizacji dziatan i inwestycji Emitenta oraz
harmonogramu ich realizacji.

8. CZYNNIKI, KTORE BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE PRZEZ GRUPE WYNIKI W
PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE] KOLEJNEGO KWARTALU

Ceny miodu

W perspektywie kolejnego kwartatu Spoétka spodziewa sie powolnego wzrostu cen zakupu jak i
sprzedazy miodu. Wptyw na to miata gtdwnie niska dostepnos¢ miodu argentynskiego. Zauwazajac te
tendencje Spotka CORPO wynegocjowata z odbiorcami zmiane warunkéw kontraktéw. Obecnie zakupy
i sprzedaz miodu odbywaja sie zgodnie z trendem rynkowym.

Ryzyko walutowe

W perspektywie kolejnego kwartatu Spdtka spodziewa sie utrzymania poziomu waluty EURO
wzgledem USD na poziomie $rednich kurséw z drugiego potrocza 2016 roku. Spotka CORPO
niezaleznie od prognoz korzysta z krotkoterminowego zabezpieczenia kursow EURO/USD, aby
zmniejszy¢ wptyw raptownych zmian kurséw walut na wynik finansowy.

Zmiany w przepisach prawa podatkowego
W wyniku podjetych zmian w strukturze organizacyjnej Grupy Kapitatowej dochdd osiagany w spoétce
operacyjnej CORPO bedzie opodatkowany podatkiem dochodowym.

9. INNE ISTOTNE WYDARZENIA W 2016 ROKU

W 2016 roku nie wystgpily inne istotne wydarzenia poza tymi ktére zostaly juz opisane w dziale
I niniejszego sprawozdania.

10. TOCZACE SIE POSTEPOWANIA PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRAC]JI PUBLICZNE]

Na dzien 31 grudnia 2016 wzgledem Emitenta nie tocza sie przed sagdami ani organami administracji
publicznej postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta albo jakiejkolwiek Spotki
zaleznej o istotnej wartosci.
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11. INFORMACJE O ZOBOWIAZANIACH ZABEZPIECZONYCH NA MAJATKU SPOLEK GRUPY

Tabela 17. Zobowigzania zabezpieczone na majatku CORPO na dzien 31.12.2016.

Rodzaj
zabezpieczanej

kwota

data waznosci

Rodzaj zobowigzania Spotki wierzytelnosci zabezpieczenia Waluta zabezpieczenia
przewtaszczenie towaréw handlowych Spoétki na
zabezpieczenie na rzecz Raiffeisen Bank Polska Umowa o limit
SA wierzytelnosci min.4 000 000 PLN 31.03.2021
cesja naleznosci handlowych Spétki stanowigca
zabezpieczenie na rzecz Raiffeisen Bank Polska Umowa o limit
SA wierzytelnosci brak | PLN/EUR/USD 31.03.2018
cesja naleznosci handlowych Spétki stanowigca
zabezpieczenie na rzecz Raiffeisen Bank Polska Umowa
SA faktoringowa brak | PLN/EUR/USD 08.02.2018
hipoteka na nieruchomosci gruntowej Spotki
stanowigca zabezpieczenie na rzecz Raiffeisen
Bank Polska SA Umowa kredytowa 6 000 000 PLN
hipoteka na nieruchomosci gruntowej Spotki
stanowigca zabezpieczenie na rzecz Raiffeisen
Bank Polska SA Umowa kredytowa 900 000 PLN
cesja z polisy ubezpieczeniowej cargo
stanowigcej zabezpieczenie na rzecz Raiffeisen Umowa o limit 200.000 EUR oraz
Bank Polska SA wierzytelnosci 280.000 USD EUR/USD 31.03.2017
cesja z polisy ubezpieczeniowej towardéw
handlowych stanowigcej zabezpieczenie na Umowa o limit
rzecz Raiffeisen Bank Polska SA wierzytelnosci 4000 000 PLN 15.03.2017
zastaw oraz przewtaszczenie towarow Umowa
handlowych Spoétki na zabezpieczenie na rzecz wielocelowej linii
Banku BGZ BNP Paribas SA kredytowej min.2 500 000 PLN 10.08.2020
cesja naleznosci handlowych Spétki stanowigca Umowa
zabezpieczenie na rzecz Banku BGZ BNP wielocelowej linii
ParibasSA kredytowej brak | PLN/EUR/USD 10.08.2017
cesja naleznosci handlowych Spétki stanowigca
zabezpieczenie na rzecz BGZ BNP Paribas Umowa
Faktoring sp. z 0.0. faktoringowa brak [ PLN/EUR/USD 10.08.2017
Umowa
cesja wierzytelnosci faktoringowych naleznosci wielocelowej linii
handlowych Spétki stanowigca zabezpieczenie kredytowej oraz
na rzecz Banku BGZ BNP Paribas SA wobec BGZ | Umowa o kredyt w
BNP Parbias SA rachunku biezgcym brak | PLN/EUR/USD 10.08.2017
cesja z polisy ubezpieczeniowej towardéw Umowa
handlowych stanowigcej zabezpieczenie na wielocelowej linii
rzecz Banku BGZ BNP Paribas SA kredytowej 2 500 000 PLN 15.03.2017
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12. INFORMACJE O WYSTAWIONYCH NA ZABEZPIECZENIE WEKSLACH WEASNYCH

Tabela 18. Wystawione weksle wtasne na dzien 31.12.2016

Rodzaj zabezpieczanej kwota
Spotka Rodzaj zobowigzania Spotki wierzytelnosci wierzytelnosci waluta

Corpo sp. z | weksel wtasny Spétki stanowigcy zabezpieczenie Umowa o limit

0.0. Sp.k. na rzecz Raiffeisen Bank Polska SA wierzytelnosci 2 000 000 EUR
Corpo sp. z | weksel wtasny Spétki stanowigcy zabezpieczenie

0.0. Sp.k. na rzecz Raiffeisen Bank Polska SA Umowa kredytowa 4000 000 PLN

weksel wtasny Spoétki wystawiony na rzecz BGK

Corpo sp. z SA stanowigcy zabezpieczenie kredytu

0.0. Sp.k. udzielonego przez Raiffeisen Bank Polska SA gwarancja de minimis BGK 2 400 000 PLN
Corpo sp. z | weksel wtasny Spétki stanowigcy zabezpieczenie

0.0. Sp.k. na rzecz Raiffeisen Bank Polska SA Umowa kredytowa 2 100 000 PLN

Corpo sp. z | weksel wtasny Spoétki stanowigcy zabezpieczenie
0.0. Sp.k. na rzecz Raiffeisen Bank Polska SA Umowa faktoringowa 12 000 000 PLN

Umowa ramowa na

Corpo sp. z | weksel wtasny Spétki stanowigcy zabezpieczenie | transakcje terminowe i

0.0. Sp.k. na rzecz Raiffeisen Bank Polska SA pochodne 4 500 000 PLN
Corpo sp. z | weksel wtasny Spétki stanowigcy zabezpieczenie | Umowa wielocelowej linii

0.0. Sp.k. na rzecz Banku BGZ BNP Paribas SA kredytowe;j 4 500 000 PLN
Corpo sp. z | weksel wtasny Spoétki stanowigcy zabezpieczenie Umowa o kredyt w

0.0. Sp.k. na rzecz Banku BGZ BNP Paribas SA rachunku biezgcym 4000 000 PLN

weksel wtasny Spoétki wystawiony na rzecz BGK

Corpo sp. z SA stanowigcy zabezpieczenie kredytu

0.0. Sp.k. udzielonego przez Bank BGZ BNP Paribas SA gwarancja de minimis BGK 2 400 000 PLN

13. INFORMACJE O UDZIELONYCH PORECZENIACH ORAZ POZOSTALYCH
ZOBOWIAZANIACH WARUNKOWYCH

Tabela 19. Udzielone poreczenia na dzien 31.12.2016

Rodzaj zabezpieczanej kwota Data sptaty
Spotka Rodzaj zobowigzania Spétki wierzytelnosci wierzytelnosci Waluta
Corpo sp. poreczenie wekslowe za R
20.0. | zobowiazania CYTOPATHSAna | |EASINGIPOZYCZKAna 1026 970 do 02.09.2022
Sp.k. rzecz EFL SA zakup urzadzen PLN
Tabela 20. Pozostate zobowigzania warunkowe na dzien 31.12.2016
kwota
Spotka Rodzaj zobowigzania Spotki Rodzaj umowy wierzytelnosci waluta data waznosci
CORPO | gwarancja sptaty kredytu w ramach
sp.zo.0. portfelowej linii gwarancyjnej de
Sp.k. minimis BGK Umowa kredytowa 2 400 000 PLN 11.11.2017
CORPO | gwarancja sptaty kredytu w ramach
sp.zo0.0. portfelowej linii gwarancyjnej de Umowa o kredyt w
Sp.k. minimis BGK rachunku biezgcym 2 400 000 PLN 10.11.2017
CORPO Umowa ramowa na transakcje Umowa ramowa ha
sp. z 0.0. terminowe i pochodne zawarta z transakcje terminowe i
Sp.k. Raiffeisen Bank Polska SA pochodne 4 500 000 PLN 25.05.2018
CORPO Umowa ramowa na transakcje Umowa ramowa na
sp.z0.0. terminowe i pochodne zawarta z transakcje terminowe i
Sp.k. Bankiem BGZ BNP Paribas SA pochodne 2 200 000 PLN 22.09.2017
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14. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DNIU BILANSOWYM, NIEUJETE W NINIEJSZYM
SPRAWOZDANIU, A MOGACE W ZNACZACY SPOSOB WPLYNAC NA PRZYSZLE WYNIKI
FINANSOWE

Po dniu bilansowym do dnia publikacji Raportu nie wystapity zdarzenia moggce w znaczacy sposob
wptynac na przyszte wyniki finansowe.

IV. OSWIADCZENIA O STOSOWANIU EADU KORPORACYJNEGO

1. ZBIOR ZASAD LADU KORPORACYJNEGO, KTOREMU PODLEGA SPOLKA ORAZ MIEJSCE,
GDZIE TEKST ZBIORU ZASAD JEST DOSTEPNY.

W roku 2016Spétkaprzestrzegata wiekszo$ci zasad tadu korporacyjnego zawartych w zbiorze
»,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na New Connect” bedacych zatgcznikiem nr 1 do Uchwaty
Nr 795/2008 Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 31.10.2008 r. wraz ze
zmianami wynikajagcymi z Uchwaty Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieré6w Warto$ciowych
w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r. w sprawie zmiany dokumentu "Dobre Praktyki Spétek
Notowanych na New Connect". Ponizej przedstawiona jest informacja o zasadach tadu korporacyjnego,
ktérych Spoétka nie stosowata w 2016 roku.

Tekst wyzej wspomnianych uchwat jest dostepny na oficjalnej stronie rynku New Connect pod
adresem: http://newconnect.pl/index.php?page=dobre_ praktyki

2. ZAKRES, W JAKIM SPOLKA ODSTAPILA OD POSTANOWIEN ZBIORU ZASAD LADU
KORPORACYJNEGO, WSKAZANIE TYCH POSTANOWIEN ORAZ WYJASNIENIE PRZYCZYN
TEGO ODSTAPIENIA.

W roku 2016 Spétka stosowata wiekszos$¢ zasad "Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na New
Connect" za wyjatkiem zasad opisanych ponize;j:

Art.1 - "Spétka powinna prowadzi¢ przejrzystq i efektywnq polityke informacyjng, zaréwno
z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem nowoczesnych technologii, zapewniajqcych
szybkos¢, bezpieczenstwo oraz szeroki dostep do informacji. Spotka korzystajgc w jak najszerszym
stopniu z tych metod, powinna zapewni¢ odpowiedniq komunikacje z inwestorami i analitykami,
umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac
przebieg obrad i upubliczniac go na stronie internetowej".

Ze wzgledu na wysokie koszty prowadzenia obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem kanatéw
elektronicznych oraz brak zainteresowania uczestnictwem w transmisji obrad przez dotychczasowych
akcjonariuszy, Spétka nie prowadzi transmisji, jak réwniez nie rejestruje przebiegu jego obrad w takiej
formie.

Art. 5 -"Spétka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng ze szczegélnym uwzglednieniem potrzeb
inwestoréow indywidualnych. W tym celu Spétka, poza swojq stronq korporacyjnqg powinna
wykorzystywaé indywidualng dla danej spétki sekcje relacji inwestorskich znajdujgcqg na stronie
www.GPWinfoStrefa.pl.

Spétka do tej pory nie wykorzystywata sekcji relacji inwestorskich na www.GPWInfoStrefa.pl.
Nie wyklucza jednak mozliwosci jej stosowania w przysztosci.
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Art. 11 -,Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspétpracy Autoryzowanego Doradcy, powinien
organizowac publicznie dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i mediami”.

Spétka na obecnym etapie rozwoju nie organizuje spotkan z inwestorami i mediami, publikowane na
biezgco raporty z prowadzonej dziatalno$ci w wystarczajgcym stopniu opisuja dziatalnos¢ Spotki.
Spotka deklaruje przestrzeganie tej zasady w przysztosci jezeli zaistnieje zapotrzebowanie na tego
typu spotkania.

Art. 16 -,Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od zakoriczenia miesigca. Raport
miesieczny powinien zawiera¢ co najmniej:e informacje na temat wystgpienia tendencji i zdarzen
w otoczeniu rynkowym emitenta, ktére w ocenie emitenta mogq mie¢ w przysztosci istotne skutki dla
kondycji finansowej oraz wynikéw finansowych emitenta,e zestawienie wszystkich informacji
opublikowanych przez emitenta w trybie raportu biezqgcego w okresie objetym raportem,e informacje na
temat realizacji celow emisji, jezeli taka realizacja, cho¢by w czesci, miata miejsce w okresie objetym
raportem,e kalendarz inwestora, obejmujgcy wydarzenia majqce mie¢ miejsce w nadchodzgcym
miesigcu, ktére dotyczq emitenta i sq istotne z punktu widzenia intereséw inwestoréw, w szczegélnosci
daty publikacji raportéw okresowych, planowanych walnych zgromadzen, otwarcia subskrypcji, spotkarn
z inwestorami lub analitykami, oraz oczekiwany termin publikacji raportu analitycznego.

Spotka obecnie publikuje raporty biezgce, kwartalne i roczne, ktére w wystarczajgcym stopniu stuza
ocenie jej sytuacji finansowej. Spétka nie wyklucza publikowania raportow miesiecznych
w przysztosci jezeli zaistnieje taka konieczno$¢.

Art. 17 ,Publikowane przez Emitentow raporty pétroczne powinny obejmowaé co najmniej:e bilans,
e rachunek zyskow i strat,e dane porownywalne za potrocze roku poprzedniego,e komentarz Zarzqdu na
temat czynnikéw i zdarzen, ktére mialy wptyw na osiggniete wyniki finansowe,e informacje na temat
aktywnosci emitenta w obszarze badan i rozwoju, w tym w zakresie pozyskiwania licencji i patentéw.

Spotka w obecnym czasie nie publikuje raportow pétrocznych, aczkolwiek nie wyklucza ich
publikowania w przysztosci

3. SPOSOB DZIALANIA WALNEGO ZGROM’ADZENIA I1JEGO ZASADNICZE UPRAWNIENIA
ORAZ PRAWA AKCJONARIUSZY 1 SPOSOB ICH WYKONYWANIA.
Walne Zgromadzenie Spo6tki obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Jest organem spotki
dziatajacym na zasadach okre$lonych w Kodeksie Spotek Handlowych, Statucie Spo6tki oraz
Regulaminie Walnych Zgromadzen przyjetym uchwata nr 7/03/2010 Walnego Zgromadzenia Spotki
z dnia 18 marca 2010 roku protokotowanym aktem Notarialnym Rep. A Nr 1218/10.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza:

e rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spétki oraz sprawozdania
finansowego Spotki za ubiegly rok obrotowy,

e udzielenie cztonkom Zarzadu Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkéw,

e udzielenie cztonkom Rady Nadzorczej Spotki absolutorium z wykonania przez nich
obowigzkdéw,

e podziat zysku lub pokrycie straty,

e podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki,
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e okreslenie dnia wedtug ktorego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za
dany rok obrotowy (dzien dywidendy) oraz okreslenie terminu (dnia) wyptaty dywidendy,

e umarzanie akgji,

e nabycie akcji wlasnych w sytuacji okreslonej w art. 362 § 1 pkt 2 Kodeksu spotek handlowych,

e uzycie kapitatu zapasowego Sp6tki,

e tworzenie funduszy celowych,

e zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej cze$ci oraz ustanowienie
na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

e potaczenie, przeksztatcenie lub podziat Spotki,

e powolywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu Spotki,

e powolywanie i odwolywanie cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki oraz ustalanie zasad ich
wynagradzania,

e uchwalanie Regulaminu Walnego Zgromadzenia Sp6tki,

e zatwierdzanie Regulaminu Rady Nadzorczej,

e wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
sprawowaniu zarzadu badz nadzoru,

e zmiana przedmiotu dziatalnos$ci Spotki,

e dokonanie zmian w Statucie Spétki, chyba Ze postanowienia Kodeksu spétek handlowych lub
wprowadzone na mocy wtasciwych postanowien Kodeksu spdtek handlowych postanowienia
Statutu uznaja w tym zakresie kompetencje innego organu Spo6tki,

e rozwigzanie i likwidacja Spétki.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie jest zwolywane przez Zarzad Spotki nie péZniej niz sze$¢ miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego lub przez Rade Nadzorcza Spotki, gdy Zarzad Spotki nie zwotuje
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w powyzszym terminie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze zwota¢ Zarzad Spo6tki z wilasnej inicjatywy lub na Zadanie
akcjonariuszy reprezentujacych minimum 1/20 kapitatu zaktadowego.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze tez zwota¢ Rada Nadzorcza Spoéiki, jezeli zwotanie go uzna
za wskazane lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spétki lub
co najmniej potowe ogdtu gtoséw w Spotce.

W Walnym Zgromadzeniu majg prawo uczestniczy¢ wyltacznie osoby bedace akcjonariuszami Spotki
na 16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia, zwang ,Dniem Rejestracji”, pod warunkiem, zZe
przedstawig podmiotowi prowadzgcemu ich rachunek papieréw wartos$ciowych zadanie wystawienia
imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu w okresie od ogtoszenia
o zwotaniu Walnego Zgromadzenia do pierwszego dnia powszedniego po Dniu Rejestracji, a takze
akcjonariusze, ktorych akcje majace posta¢ dokumentu zostana ztozone w siedzibie Sp6tki nie pdzniej
niz w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i nie zostang odebrane przed
zakonczeniem tego dnia. Cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki niebedacy akcjonariuszami
maja prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu bez prawa zabierania gtosu. Na zaproszenie
Zarzadu Spétki lub Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w obradach takze inne osoby.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akgji.

Walne Zgromadzenie moze podejmowa¢ uchwaty jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad.
W sprawach nie objetych porzadkiem obrad Walne Zgromadzenie nie moze powzig¢ uchwaty, chyba
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ze caty kapitat zaktadowy jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit
sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty.

Porzadek obrad ustala Zarzad Spéiki, jednakze Rada Nadzorcza lub akcjonariusze reprezentujacy
co najmniej 1/20 kapitatu zakladowego moga Zadac¢ umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku
obrad Walnego Zgromadzenia.

Zadanie, o ktérym mowa w ust.3 powinno zosta¢ zgtoszone przy uwzglednieniu wlasciwych przepiséw
Kodeksu spétek handlowych oraz, o ile majg zastosowanie, wiasciwych postanowien Statutu spétki
i Regulaminu Walnego Zgromadzenia.

Prawo glosu na Walnym Zgromadzeniu akcjonariusz moze wykonywac osobiscie lub przez
pelnomocnika. Pelnomocnictwo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu Spétki i do wykonywania prawa
gltosu powinno by¢ udzielone na piSmie lub w postaci elektronicznej. Petnomocnik przedstawia
(sktada) petnomocnictwo udzielone w formie pisemnej przy podpisywaniu listy obecnosci.

4. SKLAD 0SOBOWY, JEGO ZMIANY W OKRESIE I ZASADY DZIALANIA ORGANOW
ZARZADZAJACYCH I NADZORCZYCH SPOLKI ORAZ ICH KOMITETOW

Zarzad M FOOD S.A. zgodnie ze Statutem Spéiki sktada sie z jednego albo wiekszej liczby cztonkow,
w tym Prezesa Zarzadu, powotywanych przez Walne Zgromadzenie, na wspdlng trzyletnig kadencje.
Zarzad M FOOD S.A. jest jednoosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu od dnia 30 lipca 2015r petni Pan
Jerzy Gadek.

Zarzad, w ramach swych kompetencji, prowadzi wszelkie sprawy z wyjatkiem spraw zastrzezonych do
kompetencji innych organéw Spéiki i zobowigzany jest zarzadza¢ majatkiem i sprawami Spotki
z nalezyta staranno$cig wymagang w obrocie gospodarczym, przestrzegac prawa, postanowien Statutu
oraz uchwat podjetych przez organy Spoétki w granicach ich kompetencji.

Rada Nadzorcza M FOOD S.A. dziala w oparciu o przepisy Kodeksu spoétek handlowych,
postanowienia Statutu Spo6tki i Regulamin Rady Nadzorczej, okreslajacym jej organizacje i sposéb
wykonywania czynno$ci uchwalony przez Walne Zgromadzenie Spo6tki w dniu 24.06.2010r.

Rada Nadzorcza M FOOD S.A. jest piecioosobowa.

W dniu 22 listopada 2016 z funkcji czlonka Rady Nadzorczej zrezygnowat p. Grzegorz Chrabaszcz,
W nastepstwie rezygnacji Rada Nadzorcza Spo6tki na posiedzeniu w dniu 13 grudnia 2016 dokonata
kooptacji p. Sylwestra Redetl do swojego sktadu.

0Od dnia 13 grudnia2016r. w sktad Rady Nadzorczej wchodza:

Piotr Rychta -Przewodniczacy RN
Monika Ostruszka -Wiceprzewodniczaca RN
Lukasz Pajor - Cztonek RN

Roman Daroszewski - Cztonek RN

Sylwester Redet - Cztonek RN

Sktad Rady Nadzorczej do dnia publikacji Raportu nie ulegt zmianie.
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5. OPIS GROWNYCH CECH STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW KONTROLI
WEWNETRZNE]J 1 ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Spétka nie posiada sformalizowanych systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych. Regulamin Organizacyjny Spotki
okres$la ogdlne zasady odpowiedzialno$ci i nadzoru w Spdice. Zgodnie z jego brzmieniem
odpowiedzialno$¢ za nadzér i kontrole ponosza czlonkowie zarzadu, kierownicy jednostek
organizacyjnych, inni pracownicy. Kontrola przeprowadzana jest w ramach obowigzkéw stuzbowych
poszczegblnych jednostek organizacyjnych. Kontrola w okreslonym obszarze moze zosta¢ rowniez
przeprowadzona ad hoc w zakresie zleconym przez Zarzad Spétki przez wyznaczony do tego zespét
pracownikéw. Mozliwe jest rowniez zlecenie przeprowadzenia kontroli przez podmiot zewnetrzny.

6. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE ZNACZNE PAKIETY AKCJI

V15 Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig spétka komandytowo-akcyjna bedaca w posiadaniu
84,67% akcji Spotki.

7. POSIADACZE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA SPECJALNE
UPRAWNIENIAKONTROLNE

Spétka nie emituje akcji, ktére daja akcjonariuszom specjalne uprawnienia kontrolne.

8. OGRANICZENIA ODNOSNIE WYKONYWANIA PRAW GLOSU, TAKICH JAK OGRANICZENIE
WYKONYWANIA PRAW GLOSU PRZEZ POSIADACZY OKRESLONE]J CZESCI LUB LICZBY
GLOSOW, OGRANICZENIA CZASOWE DOTYCZACE WYKONYWANIA PRAWA GLOSU LUB
ZAPISY, ZGODNIE Z KTORYMI, PRZY WSPOLPRACY SPOLKI, PRAWA KAPITALOWE
ZWIAZANE Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI SA ODDZIELONE OD POSIADANIA
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Nie wystepuja.

9. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WEASNOSCI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH SPOLKI

Nie wystepuja.

10. ZASADY ZMIANY STATUTU SPOEKI

Do zmian statutu Emitenta uprawnione jest jedynie Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Zmiana
Statutu Spotki nastepuje w drodze uchwaty Walnego Zgromadzenia, a nastepnie wymaga wydania
przez wiasciwy sad postanowienia o wpisie zmiany do rejestru przedsiebiorcow.
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Podpisy os6b upowaznionych do reprezentacji Spotki

Data Imie i Nazwisko Funkcja Podpis

31.03.2017 Jerzy Gadek Prezes Zarzadu
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