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1. Wybrane dane finansowe

1.1. Skonsolidowane dane finansowe

Sprawozdanie z wyniku oraz

IH 2020

IH 2019
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IH 2020

IH 2019

pozostate catkowite dochody (tys. 1) (tys. 1) Ynamika e euR) (tys. EUR) dYnamika
Przychody ze sprzedazy 27 107 30613 -11,5% 6103 7139 -14,5%
Koszty dziatalnosci -25079 -28176 -11,0% -5 647 -6571 -14,1%
Amortyzacja -2027 -1439 40,9% -456 -336 36,0%
Zysk operacyjny 1566 2 559 -38,8% 353 597 -40,9%
Zysk przed opodatkowaniem 2704 2522 7,2% 609 588 3,5%
Zysk roku obrotowego 2138 1596 34,0% 481 372 29,3%
EBITDA* 3593 3998 -10,1% 809 932 -13,2%
Sprawozdanie z sytuacji finansowe] 30.06.2020 31.12.2019 dvnamika 30.06.2020 31.12.2019 dvnamika
P ] ! (tys. zt) (tys. zt) y (tys. EUR) (tys. EUR) y
Aktywa trwate 56 329 56 598 -0,5% 12613 13291 -5,1%
Aktywa obrotowe 59 262 50 459 17,4% 13270 11 849 12,0%
Aktywa razem 115591 107 057 8,0% 25 882 25 140 3,0%
Razem kapitat wtasny 96 996 94 858 2,3% 21719 22 275 -2,5%
Zobowigzania dfugoterminowe 7623 3401 124,1% 1707 799 113,7%
Zobowiazania krétkoterminowe 10972 8798 24,7% 2457 2 066 18,9%
Razem kapitat i zobowigzania 115591 107 057 8,0% 25 882 25140 3,0%
Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych I 2020 I 2015 dynamika IF2020 IH 2015 dynamika
P przeply pleniezny (tys. zt) (tys. zt) y (tys. EUR) (tys. EUR) ¥
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 10982 2425 352,9% 2473 566 337,2%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej 1100 -590 - 248 -138 -
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej 4075 -686 - 918 -160 -
Przeptywy pieniezne netto razem 16 157 1149 - 3638 268 -



SPRAWOZDANIE ZARZADU
z dziatalnosci Master Pharm S.A. oraz Grupy Kapitatowej Master Pharm za | potrocze 2020 r.

1.2. Jednostkowe dane finansowe

Sprawozdanie z wyniku oraz IH 2020 IH 2019 dvnamika IH 2020 IH 2019 dvnamika
pozostate catkowite dochody (tys. zt) (tys. zt) Y (tys. EUR) (tys. EUR) y
Przychody ze sprzedazy 25748 25050 2,8% 5797 5842 -0,8%
Koszty dziatalnosci -23762 -22 751 4,4% -5 350 -5 306 0,8%
Amortyzacja -916 -363 152,3% -206 -85 143,6%
Zysk operacyjny 1506 2430 -38,0% 339 567 -40,2%
Zysk przed opodatkowaniem 5141 5139 0,0% 1158 1198 -3,4%
Zysk roku obrotowego 4581 4528 1,2% 1031 1056 -2,3%
EBITDA* 2422 2793 -13,3% 545 651 -16,3%
Sprawozdanie z sytuacji finansowej 30.06.2020 31.12.2019 dvnamika 30.06.2020 31.12.2019 dvnamika
P ] ] (tys. zt) (tys. zt) y (tys. EUR) (tys. EUR) y
Aktywa trwate 54 386 55565 -2,1% 12178 13048 -6,7%
Aktywa obrotowe 50 196 43 487 15,4% 11240 10212 10,1%
Aktywa razem 104 582 99 052 5,6% 23417 23 260 0,7%
Razem kapitat wtasny 90 595 86 014 5,3% 20285 20198 0,4%
Zobowigzania dtugoterminowe 3592 92 3804,3% 804 22 3622,9%
Zobowiazania krétkoterminowe 10 395 12 946 -19,7% 2328 3 040 -23,4%
Razem kapitat i zobowigzania 104 582 99 052 5,6% 23417 23 260 0,7%
Sprawozdanie z przeplywoéw pienieznych I 2020 1H 2013 dynamika 112020 H 2015 dynamika
P przeplywow preniczny (tys. 2 (tys.zt) < (tys. EUR) (tys. EUR) Y
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 9748 1882 418,0% 2195 439 400,1%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej 1254 -430 - 282 -100 -
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej 3500 0 - 788 0 -
Przeptywy pieniezne netto razem 14 502 1452 - 3265 339 -

*Wskaznik EBITDA w opinii Zarzadu Emitenta stanowi Alternatywny Pomiar Wynikow (Alternative Performance Measure, dalej:
APM) w rozumieniu wytycznych ESMA/2015/1415. Emitent definiuje go jako warto$¢ zysku operacyjnego oraz amortyzacji.
EBITDA jest miarg przedstawiajgca zdolnos¢ Emitenta do generowania gotowki z podstawowej dziatalnosci.

Metoda przeliczania na EUR:
Wybrane dane finansowe przeliczono na euro zgodnie ze wskazang, obowigzujgcg metodg przeliczania:

1) poszczegdlne pozycje bilansowe przeliczono wedtug kursow ogtoszonych przez NBP dla euro na ostatni dzien
okresu sprawozdawczego:
—  kurs na dzien 30.06.2020 wynosit 1 EUR —4,4660 PLN
—  kurs na dzier 31.12.2019 wynosit 1 EUR —4,2585 PLN

2) poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdania z przeptywow pienieznych przeliczono wedtug
kursow stanowigcych srednig arytmetyczng kurséw ogtoszonych przez NPB dla euro obowigzujgcych na ostatni
dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym:

—  kurs sredni w okresie 01.01.2020 — 30.06.2020 wynosit 1 EUR —4,4413 PLN
—  kurs sredni w okresie 01.01.2019 —30.06.2019 wynosit 1 EUR —4,2880 PLN

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wczesniej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach
ztotych przez kurs wymiany.
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2.0mowienie sytuacji finansowej Grupy i Emitenta

2.1. Sprawozdanie z wyniku oraz pozostate catkowite dochody

Przychody

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy w | pétroczu 2020 r. wyniosty 27,11 min zt, co oznacza spadek 0 11% w stosunku
do analogicznego okresu 2019 r., w ktérym wyniosty 30,61 min zt. Dane te nie sg poréwnywalne z uwagi na wyjscie z Grupy
spotki Avet Pharma, ktorej przychody byly do korca 2019 r. konsolidowane. Wytaczajgc to jednorazowe zdarzenie,
skonsolidowane przychody sg na podobnym poziomie w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku, pomimo mniejszej
aktywnosci najwiekszego klienta Grupy, co z kolei moze by¢ zwigzane z ogdlng sytuacja na rynku suplementow w | pétroczu
2020 r., na ktorym odnotowano spadki detalicznej sprzedazy catego segmentu na skutek zamrozenia gospodarki. Natomiast
wiekszg aktywnosc¢ przejawili mniejsi klienci i nowi klienci pozyskani przez Grupe, co zbilansowato spadki sprzedazy do duzych
klientéw.

Jednostkowe przychody Master Pharm S.A. w | p6troczu 2020 r. wyniosty 25,75 min zt wobec 25,05 min zt rok wczesniej, co
oznacza wzrost 0 3% rdr. Na wzrost przychoddéw w duzej mierze miato wptyw rosngce zapotrzebowanie na produkcje kapsutek
miekkich wytwarzanych w zaktadzie Emitenta w todzi. W analizowanym okresie Emitent pozyskat 13 nowych klientéw, z jednym
klientem zostata zakonczona trwale wspotpraca, a liczba klientow wzrosta tym samym do 93. Aktywnych klientéw (tych ktorzy
ztozyli lub zrealizowali cho¢ jedno zamodwienie) byto 45, co oznacza wzrost aktywnosci klientéw wobec | pétrocza 2019 r., kiedy
takich klientéw byto 27. Szczegdlng aktywnosc¢ klienci wykazywali pod koniec Il kw., co moze wigzac sie z wyczekiwaniem na
rozwdj sytuacji w zwigzku z pandemig i przygotowaniem sie na sezon jesienno-zimowy, ktdry charakteryzuje sie zwiekszonym
zapotrzebowaniem na produkty na odpornosc.

Zarzad uwaza, ze wzrost bazy klientow przetozy sie w przysztosci na wieksza liczbe aktywnych klientow, a tym samym moze
spowodowac wzrost przychoddw.

Koszty i wyniki

W | potroczu 2020 r. nastapit spadek kosztéow Grupy do 25,08 min zt (-11%), co jest wprost skorelowane ze spadkiem
przychoddw.

W biezgcym roku Zarzad planuje doposazenie zaktadodw w dodatkowe urzadzenia i instalacje oraz adaptacje kolejnych
pomieszczen produkcyjnych na kwote tgczng 6 min zt, w tym zakup linii kapsutkujacej do produkcji weganskiej kapsutki miekkiej
wedtug opracowanej w zaktadzie Emitenta technologii. Rozpoczeto juz realizacje niektérych inwestycji. Inwestycje beda
sfinansowane ze Srodkéw wtasnych Emitenta i dotacji (kredyt technologiczny). Zakonczenie niektérych inwestycji planowane
jest do konca IV kw. br. A innych do konca | pétrocza 2021 r. Celem inwestycji jest zwiekszenie mozliwosci produkcyjnych w
okreslonych formach produktowych. Zarzad zastrzega jednak mozliwosé¢ korekty plandw inwestycyjnych i odfozenia niektérych
inwestycji, w zaleznosci od rozwoju sytuacji gospodarczej spowodowanej pandemig COVID —19.

Zgodnie z przewidywaniami Zarzgdu, wyhamowata dynamika wzrostu kosztéw wynagrodzen i Swiadczen pracowniczych, jednak
przy spadku przychodéw stanowig one negatywny czynnik wptywajacy na wynik jako koszt staty. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze
negatywny wptyw na te dynamike moze mieé realizacja zapowiedzi podniesienia wysokosci ptacy minimalnej oraz
wprowadzenia Pracowniczych Planow Kapitatowych (PPK) od paZdziernika br. Z drugiej strony, nowa sytuacja na rynku pracy,
ktéra moze mie¢ miejsce po okresie epidemii COVID-19, zdaniem Zarzagdu moze spowodowaé odwrdcenie trendu wzrostu
wynagrodzen lub co najmniej jego wyhamowanie. Biorgc pod uwage powyzsze, Zarzad oczekuje dalszej stabilizacji kosztow
wynagrodzen w dtuzszym terminie.

Koszty na poziomie jednostkowym w | pétroczu 2020 r. wyniosty 23,76 mIn zt odnotowujgc wzrost o 4% rdr. Wzrosty koszty
amortyzacji nabytych od spdtki Avet Pharma wartosci niematerialnych i prawnych, na ktére sktadajg prawa autorskie do
produktow i znakéw towarowych (+156% rdr). Wzrost kosztow zwigzany byt ze zwiekszeniem produkcji w Zaktadzie w todzi.
Istotnym czynnikiem wzrostu kosztéw jednostkowych byt takze wzrost wartosci utworzonych odpiséw na niesptacone w
terminie naleznosci o0 624 tys. zt (wzrost z 222 tys zt).

Na nizszym poziomie rdr uksztattowato sie zuzycie surowcéw, materiatéw i energii na poziomie skonsolidowanym (-8% rdr), a
wzrostem ich w ujeciu jednostkowym (+40% rdr), co per saldo wigze sie ze spadkiem przychoddw. Nastgpit spadek ustug obcych
na poziomie skonsolidowanym (-46%), natomiast zachowany zostat podobny poziom tych kosztéw na poziomie jednostkowym.
To obrazuje strukture przychodow generowanych przez produkty wytwarzane w zaktadzie Emitenta oraz w zaktadzie spoétki
zaleznej Grokam (na korzysc tych pierwszych), a co za tym idzie —wieksze zapotrzebowanie na materiaty i surowce na produkcje
realizowane w zaktadzie w todzi, a zmniejszenie zakupdéw gotowych produktéw w Grokam, sprzedawanych klientowi
docelowemu. Spadek kosztdéw zwigzanych z tymi zakupami wynidst przeszto 46% w stosunku do analogicznego okresu w 2019
r. Jest to jednak naturalne zjawisko wystepujgce w toku dziatalnosci Emitenta, uzaleznione od rodzaju sktadanych zamoéwien
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(form produktowych) i miejsca wytwarzania zamdwionych produktow lub swiadczenia ustug — w zakfadzie Emitenta lub w
spotce zaleznej Grokam.

Zgodnie z przewidywaniami wyhamowuje wzrost jednostkowych kosztéw pracowniczych na poziomie skonsolidowanym
(+0,4% rdr) przy rosnagcych na poziomie jednostkowym (+10%), ktére spowodowane sg gtéwnie zatrudnieniem nowych
pracownikdéw do obstugi nowych urzadzen. Dynamika tego kosztu powinna male¢, zgodnie z przewidywaniami, przynajmniej
do czasu wejscia w zycie Pracowniczych Planéw Kapitatowych (PPK). Takze nowa sytuacja na rynku pracy, ktéra moze mieé
miejsce po okresie epidemii COVID-19, zdaniem Zarzgdu moze spowodowac odwrdcenie trendu wzrostu wynagrodzen lub co
najmniej jego wyhamowanie i stabilizacje w dtuzszym okresie czasu.

Powyzej omdwione przychody i koszty za | pdtrocze 2020 r. przetozyty sie na skonsolidowany zysk operacyjny w wysokosci 1,57
mln zt, co oznacza spadek o 39% rdr. Gtéwnym powodem spadku byt spadek przychoddw przy utrzymujgcych sie kosztach
statych, z ktérych kluczowe sg koszty wynagrodzen, wzrost kosztéw w postaci wzrostéw odpiséw amortyzacyjnych oraz
utworzenie odpiséw aktualizujgcych na niesptacone w terminie naleznosci. Natomiast skonsolidowany wynik netto wynidst
2,14 mln zt, co oznacza wzrost o 34% rdr, do ktérego w duzej mierze przyczynit sie zysk na zbyciu aktywow finansowych w
kwocie 1,1 min zt. Byta to krétkoterminowa inwestycja w wybrane akcje z indeksu WIG20.

W | potroczu 2020 r. jednostkowy zysk operacyjny wynidst 1,51 min zt (-38% rdr), natomiast zysk netto 4,58 min zt (+1% rdr).
Na zysk netto sktada sie zaréwno kwota wypracowanego zysku z dziatalnosci operacyjnej, jak i dywidenda wyptacona ze spotki
zaleznej Grokam w kwocie 2,4 min zt oraz zysk ze zbycia aktywow finansowych w kwocie 1,1 min zt, o czym wspomniano wyzej.

Negatywny wptyw na wynik netto z pewnoscig miata erozja marzy spowodowana wzrostem kurséw walut, a co za tym idzie
kosztéw zakupu surowcow oraz strukturg realizowanych w analizowanym okresie zamdwien produktdw o nizszej marzy.

Analizujac ztozone przez klientdw wigzace zamdwienia na 2020 r., prognozy zamoéwien klientéw do korica br. i wdrazane nowe
projekty klientow, jak réwniez przyrost bazy nowych klientow, Zarzad ocenia, ze Il w potroczu 2020 r. mozliwe jest nadrobienie
spadkéw w przychodach, a nawet utrzymanie dodatniej dynamiki rozwoju w perspektywie catego 2020 r. Wzrost ten uzaleznia
jednak od aktywnosci swoich klientéw, na ktérag moga mie¢ wptyw ostatnie wydarzenia zwigzane z pandemig COVID-19.
Zdaniem Zarzadu przeszkodg do wiekszego wzrostu moze by¢ ewentualny kryzys gospodarczy wywotany COVID-19, a co za tym
idzie, zmiany w strategiach i harmonogramach zakupowych krajowych i zagranicznych klientéw Emitenta. Cho¢ branza ogdlnie
pojetej ochrony zdrowia, w ktdrej funkcjonuje Emitent, wydaje sie by¢ w niewielkim stopniu narazona na spadek popytu na
Srodki stuzgce ochronie lub wspomaganiu zdrowia (lub przejSciowo narazona), to jednak nalezy sie liczy¢ z mozliwg zmiang
zachowan konsumenckich — w wyniku kurczgcych sie osobistych dochoddw lub ostrozniejszego dysponowania zasobami
budzetéw domowych, mogacych doprowadzi¢ do ograniczenia wydatkéw na suplementacje. Na poziom zamodwien w
przysztosci moze tez mie¢ wptyw powrdt sytuacji fizycznego ograniczenia dostepu do aptek i punktéw aptecznych, ktére sa
gtéwnym kanatem dystrybucji suplementéw diety z uwagi na organizacje ich pracy (w czesci aptek moze brakowac personelu
inne mogga zosta¢ zamkniete), co moze skutkowac¢ wolniejszg wyprzedazg aktualnych standw hurtowych i zmniejszeniem
zamowien u producentdéw lub ich odtozeniem w czasie. Z dostepnych danych wynika, ze po przeszto 35% wzroscie sprzedazy
w marcu 2020 r. juz w kwietniu i maju wystgpita ujemna dynamika sprzedazy w aptekach dochodzgca do 50% dla catej branzy
farmaceutycznej. Pierwsza poprawe zaobserwowano dopiero w danych sierpniowych i z poczatku wrzesnia, ale juz kolejne dni
wrzesnia przyniosty ostabienie odbicia i ponowne spadki ilosciowe sprzedazy suplementéw diety (zrédto: PEX PharmaSequence
Sp. z 0.0.). Skala zjawiska bedzie w ocenie Zarzadu zalezata w duzej mierze od czasu trwania pandemii i ewentualnego
zastosowania nowych ograniczen zwigzanych z funkcjonowaniem aptek i punktéw sprzedazy, w ktérych prowadzona jest
dystrybucja suplementéw diety, a takze od ewentualnego stopnia zastgpienia tradycyjnego kanatu dystrybucji przez zakupy
realizowane za posrednictwem internetu.

Chociaz w chwili publikacji niniejszego raportu i sprawozdania finansowego, sytuacja ta wcigz sie zmienia, Zarzad ocenia, ze nie
ma ona znaczacego wpltywu na dziatalno$é operacyjng (produkcje) w Master Pharm ani w Grokam. Do tej pory Zarzad
odnotowat zauwazalny wptyw na przychody w kwietniu 2020 r., widzac ze sprzedaz Spotki zachowuje sie proporcjonalnie do
rynku farmaceutycznego, ktéry po wzrostach w marcu wykazat w kwietniu spadki sprzedazy na poziomie 50%, co jak sie okazato
miato umiarkowany wptyw na przychody ale negatywny wptyw na wynik catego | pétrocza Grupy.

Jesli chodzi o pozostaty wptyw pandemii na dziatalnos¢ Grupy to obecnie dostawy kluczowych surowcéw nie sg zagrozone.
Natomiast kursy walut, z ktérych korzysta Spétka, ulegty aprecjacji (co ma negatywny wptyw na marzowos$c¢), natomiast ceny
surowcow odnotowujg wieksza niz zwyczajowo fluktuacje (szczegélnie surowce botaniczne). W pierwszym okresie pandemii
odnotowano stabszg dostepnos¢ ustug transportowych i wzrost cen tych ustug (szczegdlnie frachtu lotniczego), co rowniez
miato wptyw na wysokos¢ uzyskiwanej marzy. W tym okresie zastgpiono drogie i mato dostepne formy transportu lotniczego
tanszym transportem morskim i kolejowym, wigzato sie to jednak z wydtuzeniem czasu realizacji dostaw surowcéw i materiatéw
potrzebnych do produkcji i tym samym pdzniejsza realizacjg zlecen. Jednak w drugim kwartale utrudnienia te wystepowaty juz
sporadycznie. Na poziomie krajowym transport funkcjonowat i funkcjonuje poprawnie. Emitent, zaréwno w zaktadzie w todzi,
jak i Mielcu, wprowadzit od 15 marca 2020 r. rozwigzania organizacyjne takie jak praca zdalna (na stanowiskach, na ktérych
byto to mozliwe) oraz dodatkowe procedury i srodki ochrony osobistej, majgce zmniejszy¢ ryzyko utraty zdolnosci operacyjnej
z powodu zakazenia pracownikow. Cho¢ wprowadzone rozwigzania w ocenie Zarzgdu majg wptyw na wydajnos¢ proceséw
produkcyjnych, spowalniajac je, to pozwalajg na utrzymanie ciggtosci produkcji i realizowanie harmonogramow produkcyjnych.
Spotki z Grupy posiadajg wystarczajgce zapasy surowcdw i materiatow, aby utrzymac w najblizszym czasie produkcje zgodna z
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zamowieniami Klientdéw. Zarzady monitoruja potencjalny wptyw pandemii na dziatalnos¢ spotek i podejmujg wszelkie mozliwe
kroki, aby ztagodzi¢ negatywne skutki pandemii dla Spotek z Grupy.

W grupie zarowno podmiot dominujacy Master Pharm S.A. jak i spdtka zalezna Grokam skorzystaty z dostepnego wsparcia w
ramach tarczy finansowej Polskiego Funduszu Rozwoju. Spétka dominujaca uzyskata w dniu 12 maja 2020 r. subwencje w
wysokosci 3 500 tys. zt a spotka zalezna Grokam otrzymata w dniu 29 kwietnia 2020 r. kwote 1 475 tys. zt., o czym Emitent
informowat w komunikacie ESPI 4/2020 z dnia 12 maja 2020 r

W zwigzku z przekroczeniem limitu pomocy publicznej (800 tys. EUR) Grupa Kapitatowa jest zobowigzana do zwrotu catosci
subwencji uzyskanej przez jeden z podmiotow. Decyzjg Grupy zostanie zwrécona kwota subwencji otrzymana przez spotke
zalezna Grokam. Kwote przypadajaca do zwrotu ujawniono jako zobowigzanie krotkoterminowe.

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
Wskazniki rentownosci IH 2020 IH 2019 IH 2020 IH 2019
Marza operacyjna (EBIT) 5,8% 8,4% 5,8% 9,7%
Marza EBITDA 13,3% 13,1% 9,4% 11,1%
Marza zysku netto 7,9% 5,2% 17,8% 18,1%

Powyzsze wskaZniki nie sg definiowane w obowigzujgcych standardach rachunkowosci MSSF i w opinii Zarzadu Emitenta
stanowig Alternatywne Pomiary Wynikéw (APM) w rozumieniu wytycznych ESMA/2015/1415. Dobdr powyzszych APM zostat
poprzedzony analizg ich przydatnosci pod katem dostarczenia inwestorom wartosciowej informacji na temat aktualnej sytuacji
finansowej Emitenta. Wskazniki te utatwiajg ocene rentownosci Emitenta. Sg one powszechnie stosowane w analizie
finansowej, nalezy jednak zaznaczyc, iz sposéb ich obliczania przez rézne spotki moze sie réznic. Ponizej przedstawiono metode
obliczania zaprezentowanych wskaznikow:

—  Marza operacyjna = Zysk operacyjny / Przychody ze sprzedazy

—  Marza EBITDA = Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje / Przychody ze sprzedazy

—  Marza zysku netto = Zysk okresu obrotowego / Przychody ze sprzedazy

—  ROA = zysk okresu obrotowego / Sredni stan aktywow ($rednia stanu z poczatku oraz korica okresu)

—  ROE = zysk okresu obrotowego / $redni stan kapitatéw wtasnych ogdétem ($rednia stanu z poczgtku oraz korica
okresu)

2.2. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Z koncem | pétrocza 2020 r. wartos¢ aktywow Grupy ksztattowata sie na wyzszym poziomie w stosunku do korica 2019 r. i
wyniosta 115,59 min zt. Aktywa trwate wyniosty 56,33 min zt, czyli 0 0,27 mIn zt mniej wobec stanu na dzien 31 grudnia 2019 .
Spadek jest naturalnym skutkiem amortyzacji niektérych aktywow.

Aktywa obrotowe Grupy wzrosty o 8,8 min zt do poziomu 59,26 min zt, co byto spowodowane przede wszystkim wzrostem
zapasdw surowcow i materiatow przeznaczonych do produkcji oraz srodkdw pienieznych.

Po stronie pasywow, kapitat wtasny Grupy na koniec | pétrocza 2020 r. wynidst 97,00 min zt, czyli 0 9,48 mlIn zt wiecej wobec
stanu na koniec 2019 r., za sprawg decyzji WZA o przeniesieniu zysku netto z poprzedniego roku obrotowego na zwiekszenie
kapitatu zapasowego Emitenta. Zobowigzania dtugoterminowe Grupy wyniosty 7,62 min zt, wykazujgc wzrost 0 4,22 min zt, na
ktéry sktada sie kwota otrzymanej subwencji 3,5 min zt oraz w pozostatej czesci gtéwnie zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego. Zobowigzania krotkoterminowe wyniosty w analizowanym okresie 10,97 min zt i wykazaty wzrost 0 2,17 min zt w
stosunku do stanu na 31 grudnia 2019 r. W tej kategorii zobowigzan wzrosty gtéwnie zobowigzania z tytutu subwencji 1,47 min
zt do zwrotu oraz zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wynoszace 6,3 min zt (+1,6 min zt), zobowigzania z tytutu leasingu wzrosty
00,35 mlIn przy jednoczesnym spadku zobowigzan z tytutu podatku biezgcego podatku dochodowego o 1,06 min zt oraz spadku
innych zobowigzarn 0 0,24 min.

Jednostkowo, aktywa trwate Master Pharm S.A. na koniec | pdétrocza 2020 r. wyniosty 54,39 min zt, czyli 0 1,18 min zt mniej
wobec stanu na 31 grudnia 2019 r., gtdéwnie za sprawg odpiséw amortyzacyjnych srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych
i prawnych nabytych od spotki Avet Pharma praw autorskich do produktéw i znakéow towarowych.

Jednostkowe aktywa obrotowe wyniosty 50,2 min zt, odnotowujac wzrost o 6,71 min od korica 2019 r., gtdéwnie za sprawa
wzrostu zapaséw o 1,61 min zt, otrzymanej dywidendy od spétki zaleznej Grokam 2,4 min zt i wzrostu srodkéw pienieznych i
ich ekwiwalentow oraz spadku naleznosci handlowych 0 10,16 min zt z 21,15 min zt na koniec 2019 r. do 10,99 mln zt na koniec
analizowanego okresu — gtéwnie za sprawa wyjscia z Grupy Avet Pharmy i sptaty zalegtych zobowigzan oraz spadku pozostatych
naleznosci 0 2,12 min zt, stanowigcych podatek VAT do zwrotu, ktéry w ostatnim kwartale 2019 r. byt wysoki z uwagi na
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rozliczanie transakcji zakupu od Avet Pharmy praw autorskich do produktéw i znakdéw towarowych. Podatek VAT zwrdcono w
marcu 2020 r. Ponadto nastgpit nieznaczny wzrost zapasow do wartosci 6,08 min zt (+36%), bedacy przede wszystkim
rezultatem zakupu surowcow i materiatéw pod wptywajgce zamowienia oraz pétproduktow, przy jednoczesnym spadku
zapasow wyrobow gotowych, ktére zostaty sprzedane. Wartos¢ srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw wyniosta 29,23 min
zt, z czego wiekszos¢ stanowita gotowka.

Opisane powyzej zaleznosci w efekcie spowodowaty wzrost aktywow Emitenta po | potroczu 2020 r. do wartosci 104,58 min zt
wobec 99,05 miIn zt na koniec 2019 r. (+5,6%).

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
Wskazniki zadtuzenia i ptynnosci IH 2020 IH 2019 IH 2020 IH 2019
Wskaznik ptynnosci biezgcej 5,40 6,05 4,83 4,09
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 4,26 5,09 4,24 3,78
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 16,1% 14,0% 13,4% 14,0%
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 19,2% 16,0% 15,4% 16,0%

Powyzsze wskazniki nie sg definiowane w obowigzujgcych standardach rachunkowosci MSSF i w opinii Zarzgdu Emitenta
stanowig Alternatywne Pomiary Wynikéw (APM) w rozumieniu wytycznych ESMA/2015/1415. Dobdr powyzszych APM zostat
poprzedzony analizg ich przydatnosci pod katem dostarczenia inwestorom wartosciowej informacji na temat aktualnej sytuacji
finansowej Emitenta. Wskazniki te utatwiajg ocene ptynnosci finansowej i zadtuzenia Emitenta. Sg one powszechnie stosowane
w analizie finansowej, nalezy jednak zaznaczy¢, iz sposdb ich obliczania przez réine spotki moze sie rdéznic. Ponizej
przedstawiono metode obliczania zaprezentowanych wskaznikow:

—  Wskaznik ptynnosci biezgcej = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

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

—  Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych = zobowigzania / kapitat wtasny

Przewidywana sytuacja finansowa Grupy i Emitenta

Sytuacja finansowa Grupy i Emitenta zostata opisana w pkt. 2.1 i 2.2. niniejszego Sprawozdania oraz w Sprawozdaniu
Finansowym. Zarzad nie dostrzega powaznych zagrozen dla obecnej, stabilnej sytuacji finansowej oraz dla kontynuacji
dziatalnosci spotek Grupy Master Pharm w najblizszych kwartatach.

2.3. Opis istotnych dokonan oraz czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym
charakterze, majgcych znaczgcy wptyw na dziatalnos¢ i sprawozdanie
finansowe Emitenta i Grupy Kapitatowe]

Gtéwne czynniki wptywajace na dane finansowe prezentowane w skonsolidowanym i jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Emitenta, oméwione zostaty w pkt. 2.1 oraz 2.2. niniejszego Sprawozdania.

Projekty rozwojowe

W analizowanym okresie Emitent kontynuowat projekt badawczy, objety wczesniej dofinansowaniem w kwocie 453 tys. zt, w
ramach programu ,Badania rozwdj i komercjalizacja wiedzy regionalnego programu operacyjnego wojewddztwa tédzkiego na
lata 2014-2020”. Projekt dotyczy prac badawczych nad opracowaniem innowacji produktowej przy zastosowaniu plechy
porostu islandzkiego do wytworzenia wyrobu medycznego dla kobiet INNOWAG. Z uwagi na wydtuzenie sie realizacji niektorych
planowych etapow projektu, zostat zmieniony pierwotny termin jego zakonczenia, na co Emitent otrzymat zgode. Projekt zostat
zakonczony 29 lutego 2020 r. bez wdrazania wynikéw prac, z uwagi na zmiane uwarunkowan prawnych.

Z dniem 31 marca 2020 r. zakonczyta sie realizacja projektu w ramach Osi priorytetowej I: Badania, rozwdj i komercjalizacja
wiedzy Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa tdédzkiego na lata 2014-2020. Celem byto opracowanie przez
Master Pharm S.A. technologii chelatowania zelaza w celu poprawy jego biodostepnosci. Wartos¢ projektu to 1 min zt, z czego
dofinansowanie wyniosto 622 tys. zt.

Z dniem 31 marca 2020 r. zakonczyta sie takze realizacja projektu w ramach osi priorytetowej |: Badania, rozwdj i
komercjalizacja wiedzy Regionalnego Programu Operacyjnego Wojewddztwa tddzkiego na lata 2014-2020, dotyczacego
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opracowania przez Master Pharm technologii chelatowania magnezu. Wartos¢ projektu wyniosta blisko 919 tys. zt, z czego
wysokos¢ dofinansowania to 562 tys. zt.

W dniu 30 czerwca 2020 r. zostat ztozony wniosek o dofinansowanie projektu nr POIR.03.02.02- 00-1989/20, pt.: Wdrozenie
technologii innowacyjnej wegariskiej kapsutki miekkiej z dnia 30 czerwca 2020 dla inwestycji technologicznej finansowanej
kredytem technologicznym i zostat oceniony pozytywnie pod katem spetniania warunkéw formalnych okreslonych dla
poddziatania 3.2.2 Kredyt na innowacje technologiczne POIR 2014-2020. Dokumentacja aplikacyjna zostata skierowana do
oceny przez Komisje Oceny Projektow w formie Panelu Ekspertow. Zarzad oczekuje na wynik postepowania. Promesa uzyskania
kredytu technologicznego zostata uzyskana z Banku PEKAO SA na kwote 773 325,00 zt. W ramach projektu zostanie
sfinansowana nowa linia do produkcji weganskiej kapsutki miekkiej.

Zwrot czesci subwencji

W Grupie zarowno podmiot dominujgcy Master Pharm S.A., jak i spotka zalezna Grokam skorzystaty z dostepnego wsparcia w
ramach tarczy finansowej Polskiego Funduszu Rozwoju. Spdtka dominujgca uzyskata w dniu 12 maja 2020 r. subwencje w
wysokosci 3 500 tys. zt, a spotka zalezna Grokam otrzymata w dniu 29 kwietnia 2020 r. kwote 1 475 tys. zt.

W zwigzku z przekroczeniem limitu pomocy publicznej (800 tys. EUR) Grupa kapitatowa jest zobowigzana do zwrotu catosci
subwencji uzyskanej przez jeden z podmiotow. Decyzjg Grupy zostanie zwrdcona kwota subwencji otrzymana przez spotke
zalezng Grokam. Kwote przypadajgca do zwrotu ujawniono jako zobowigzanie krotkoterminowe.

2.4. Czynniki, ktore w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na wyniki w perspektywie
co najmniej kolejnego kwartatu

Grupa bedzie koncentrowata sie na dziataniach pozwalajgcych na umocnienie Master Pharm S.A. na pozycji lidera produkgcji
kontraktowej dla sektora farmaceutycznego w Polsce i rynkach osciennych.

Tendencje, ktére w ocenie Emitenta beda wywiera¢ wptyw na kierunki rozwoju krajowego rynku suplementéw diety:

1) Poszerzanie sie oferty produktéw i bazy klientéw oraz rynki wschodzace

W ocenie Emitenta czynnikiem budujgcym przewage konkurencyjng na rynku suplementéw diety jest réznorodnos¢ oferty oraz
jej innowacyjnosé. Emitent obserwuje zainteresowanie polskim rynkiem suplementéw diety przez duze zagraniczne firmy
farmaceutyczne i firmy z segmentu FMCG, ktére nie sg jeszcze obecne na tym rynku w kategorii suplementdw diety. Kolejnym
kierunkiem, ktéry z doswiadczen Emitenta moze by¢ bardzo interesujacy do obstuzenia w jego poczatkowej fazie rozwoju, sa
rynki wschodnie, tzn. Rosja, Ukraina, i panstwa bytych republik radzieckich oraz kraje batkanskie takie jak Rumunia, Butgaria.
Takze klienci z Bliskiego Wschodu i krajow arabskich sg coraz bardziej zainteresowani produkcjg suplementéw w standardach
europejskich, mogacych zapewni¢ odpowiednia jakos¢. W obecnej sytuacji duzym znakiem zapytania jest rynek Wielkiej Brytanii
w $wietle dokonanego Brexitu po dacie do kiedy formalnie zacznie on obowigzywac w petnym zakresie po obecnym okresie
przejsciowym. Obecnie rynek ten nie jest kluczowy dla Emitenta, moze by¢ jednak interesujacy z punktu widzenia sity
nabywczej. Emitent zauwaza rowniez potencjat w produktach przeznaczonych dla wegetarian i jest w trakcie projektu, ktory
pozwoli na rozbudowe swoich mocy produkcyjnych réowniez do tej kategorii produktow.

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

Specyfika rynku suplementéw diety, wynikajgca z jednej strony ze wzglednej tatwosci (w poréwnaniu do rynkéw OTC i Rx)
wprowadzania produktow na rynek, zas z drugiej na zazwyczaj krotszym (w stosunku do produktow leczniczych) cyklu zycia
produktu, stwarza warunki sprzyjajagce obrotowi markami, gdzie zasobniejsi gracze rynkowi nabywajg produkty znajdujgce sie
w fazie wzrostu sprzedazy i/lub posiadajgce potencjat wzrostu. Wystepuje przejmowanie marek z rynku suplementéw diety
przez duzych graczy farmaceutycznych, majacych zwiekszone mozliwosci reklamowe i dystrybucyjne. W poprzednim roku
odnotowano kilka takich przypadkow.
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3) Rozwdj sprzedazy poza-aptecznej suplementéw diety

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

4) Rozwdj marek wtasnych w sieciach aptecznych i hurcie aptecznym

W ocenie Emitenta ceny proponowane dla wyrobow marek wtasnych oraz promocja tych marek we wspotpracujacych aptekach
beda sprzyja¢ dalszemu dynamicznemu wzrostowi tego segmentu rynku, co z kolei bedzie wywiera¢ presje cenowa na caty
detaliczny rynek suplementow diety. Tym samym zdecydowanie moze by¢ mniej miejsca dla matych firm, ktére promujg wtasne
marki, jednak nie dysponujg wtasng siecig sprzedazy lub nie sg powigzane z takowg natomiast rosnie rynek wyspecjalizowanych
podmiotéw oferujacych kompleksowg obstuge mniejszych sieci aptecznych w zakresie kreowania, produkcji i zarzadzania
marka wtasna.

5) Lokowanie produkcji w Polsce

Kolejnym czynnikiem jest zjawisko przenoszenia produkcji kontraktowej ze strefy dolarowej i euro do Polski, ze wzgledu na
bezpieczenstwo kursowe i nizsze koszty produkcji, niz w krajach Europy Zachodniej czy USA. Takze ujednolicone przepisy Unii
Europejskiej dajg mozliwos¢ produkcji w Polsce dla dowolnego kraju cztonkowskiego. Istotne bedzie rowniez wieksze
zainteresowanie firm z Azji i firm majgcych siedziby lub dziatajgcych operacyjnie w bezposrednim sasiedztwie Polski (Rosja,
Biatorus, Ukraina) lokowaniem produkcji na rynku europejskim.

6) Komplikacja uwarunkowan prawnych i nadzorczych

Mozliwe sg dziatania legislacyjne dotyczace dystrybucji aptecznej suplementéw (ograniczenie mozliwosci tworzenia marek
parasolowych). Zaostrzenie przepiséw jakosciowych miatoby wptyw na wzrost cen surowcéw i produktow. Kontrowersyjny
wydaje sie by¢ projekt znakowania opakowan suplementow diety (z niebieskim paskiem na opakowaniu). W tym obszarze nie
zauwazono jednak postepu w zakresie finalizacji powyzszych pomystow.

W przypadku zmian przepiséw dotyczgcych reklamy, jesli do nich dojdzie, za komplikacje mozna uznaé ograniczenie w zakresie
reklam suplementéw, zgodnie z zapowiadanymi projektami nowych regulacji prawnych — zmiany legislacyjne w Unii
Europejskiej, dotyczace oswiadczen zdrowotnych i oswiadczen o statusie "pending”.

7) Wozrost cen energii

Emitent obserwuje rynek energii elektrycznej, ktéra jest istotnym czynnikiem generujgcym koszty dziatalnosci Emitenta.

W zwigzku z zapowiadanymi podwyzkami w 2019 r., Emitent podjat dziatania majace ograniczy¢ skutki podwyzek cen energii
i podpisat nowa umowe z dostawca z gwarantowang ceng do korica 2022 r. Spétka zalezna Grokam ma zawarty do 31 grudnia
2020r. kontrakt z gwarantowang ceng. W zwigzku z obecng sytuacjg dynamika wzrostu cen wyhamowata a Emitent monitoruje
rynek i bedzie podejmowat adekwatne dziatania majace na celu dopasowanie strategii w tym zakresie do sytuacji panujgcej na
rynku energii.

8)  Skutki spowodowane pandemia COVID —19

Pod koniec 2019 r. po raz pierwszy pojawity sie wiadomosci z Chin dotyczagce COVID-19 (koronawirusa). W pierwszych
miesigcach 2020 r. wirus rozprzestrzenit sie na catym Swiecie, a jego negatywny wptyw objat wiele krajéw. Chociaz w chwili
publikacji niniejszego sprawozdania finansowego sytuacja ta wcigz sie zmienia to Zarzad ocenia, ze nie ma ona znaczacego
wptywu na dziatalno$¢ operacyjna (produkcje) ani Master Pharm ani Grokam. Do tej pory Zarzad odnotowat zauwazalny wptyw
na przychody w kwietniu 2020 r., widzac, ze spadek sprzedazy Spotki zachowuje sie proporcjonalnie do spadkéw sprzedazy na
rynku farmaceutycznym, ktéry po wzrostach w marcu wykazat w kwietniu spadki sprzedazy na poziomie 50%.

Grupa nie jest uzalezniona od dostaw kluczowych surowcéw z regiondw objetych pandemia. Jednak kursy walut, z ktérych
korzysta Spdtka, ulegty aprecjacji, co ma negatywny wptyw na marzowo$é, i na ceny surowcéw, ktére odnotowujg wzrosty cen
(szczegdlnie tzw. surowce botaniczne czy witamina C). Zarzad $cisle monitoruje sytuacje. Pomimo iz Spdtka pozyskuje cze$c
surowcow z Chin oraz innych krajow szczegdlnie dotknietych epidemia, ktére sg wykorzystywane w procesie produkcyjnym, to
stwierdzono przejsciowe zaktdcenia w taricuchu dostaw. Spoétka posiada wystarczajgce zapasy, aby utrzymac produkcje zgodng
z zamowieniami Klientéw. Zarzad bedzie nadal monitorowac potencjalny wptyw pandemii i podejmie wszelkie mozliwe kroki,
aby ztagodzi¢ wszelkie negatywne skutki pandemii dla Spotki.
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W Grupie Kapitatowej zaréwno Emitent, jak i spotka zalezna Grokam, skorzystat z dostepnego wsparcia w ramach tarczy
finansowe] Polskiego Funduszu Rozwoju, otrzymujac subwencje. Emitent informowat o subwencji raportem biezgcym nr
4/2020 z dnia 12 maja 2020.

9) Wezwanie

w dniu 28 lipca 2020 r. Spétka oraz nastepujgce podmioty: spétka MAX WELT HOLDINGS LP z siedzibg w Larnace (Cypr) (, MAX
WELT”), Pawet Klita oraz Rafat Biskup, dziatajgc wspadlnie jako wzywajacy (, Wzywajacy”) ogtosity za posrednictwem mBank S.A.
wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz 7.028.494 akcji Spotki, tj. na sprzedaz wszystkich akcji Spétki znajdujacych sie w
obrocie gietdowym, a ktére nie znajdujg sie w posiadaniu Wzywajacych. W zwigzku z ogtoszonym wezwaniem planowane jest
osiggniecie przez Wzywajacych stanu, w ktérym Wzywajacy tacznie beda posiadaé 21.500.000 akcji Spétki, uprawniajgcych do
21.500.000 gtosow w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki, stanowigcych 100% ogdlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spétki. (, Wezwanie”).

Podmiotami nabywajgcymi akcje Spotki w ramach Wezwania bedg Spétka oraz MAX WELT, w ten sposob, ze:

a) Spodtka nabedzie do 4.300.000 akcji Spotki;

b) MAX WELT nabedzie do 2.728.494 akcji Spotki;

c) wprzypadku, gdy liczba akcji Spotki objetych tgcznie zapisami w odpowiedzi na Wezwanie bedzie mniejsza lub rowna
209.000 akcji Spotki, wszystkie akcje Spotki objete zapisami w odpowiedzi na Wezwanie zostang nabyte przez MAX
WELT;

d) wprzypadku, gdy liczba akcji Spétki objetych tacznie zapisami w odpowiedzi na Wezwanie bedzie wieksza niz 209.000
akcji Spotki oraz mniejsza lub réwna 4.509.000 akcji Spotki, MAX WELT nabedzie 209.000 akcji Spotki, a wszystkie
akcje Spotki stanowigce nadwyzke ponad 209.000 akcji Spétki zostang nabyte przez Spotke;

e) w przypadku, gdy liczba akcji Spoétki objetych tacznie zapisami w odpowiedzi na Wezwanie bedzie wieksza niz
4.509.000 akcji Spotki, Spotka nabedzie 4.300.000 akcji Spotki, a wszystkie akcje Spoétki stanowigce nadwyzke ponad
4.300.000 akcji Spotki, zostang nabyte przez MAX WELT.

Ogtoszenie Wezwania nastgpito na podstawie art. 74 ust. 2 oraz art. 91 ust. 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.].
Dz. U. z 2019 roku poz. 623 z pdzn. zm.) (,Ustawa o Ofercie”). Cena nabycia akcji Spotki w Wezwaniu ustalona zostata na 4,20
PLN za jedng akcje Spétki, co odpowiada kryteriom okreslonym w art. 79 Ustawy o Ofercie.

Zgodnie z tresciag Wezwania, Wzywajacy zamierzajg podja¢ dziatania w celu doprowadzenia do wycofania akcji Spétki z obrotu
na rynku regulowanym, zgodnie z art. 91 Ustawy o Ofercie, a w przypadku nabycia przez Spétke oraz MAX WELT w wyniku
Wezwania wystarczajgcej liczby akcji Spotki oraz gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, pozwalajgcych na przeprowadzenie
przymusowego wykupu akcji Spoétki posiadanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych, Wzywajgcy zamierzajq przeprowadzic¢
przymusowy wykup akcji Spétki posiadanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych.

W dniu 13 sierpnia 2020 r. Zarzgd Emitenta, raportem ESPI 19/2020, opublikowat stanowisko dotyczgce Wezwania.

2.5. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Grupa Kapitatowa Master Pharm prowadzi zréznicowang dziatalnos¢ w zakresie produkcji kontraktowej suplementow diety i
innych $rodkéw zywnosciowych posiadajacych wiasciwosci wspomagajgce zdrowie.

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

Grupa Kapitatowa z koncem 2019 r. zdecydowata o wytgczeniu ze swojej dziatalnosci sprzedazy pod marka wtasng produktow
i zbyta spodtke zalezng Avet Pharma Sp. z 0.0. Od tego czasu skupia sie na produkcji kontraktowej suplementéw diety. Do
pozostatej dziatalnosci w 2020 r. zaliczono sprzedaz materiatow oraz dziatalnos¢ w zakresie licencji znakéw produktowych.
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Przychody segmentéw operacyjnych —dane skonsolidowane:

1K 2020 fys. ) (ontraktons__daitanaté__konsoligacgne "™
Przychody ze sprzedazy klientom zewn. 26 869 238 - 27 107
Sprzedaz miedzy segmentami 9902 - -9902 -
Koszty operacyjne segmentu -24 845 -234 - -25079
Koszty pomiedzy segmentami -9902 9902 -
Wynik segmentu 2024 4 - 2028
Przychody i koszty pozostate oraz finansowe 676
Podatek dochodowy -566
Wynik netto 2138
Aktywa trwate segmentu 56 329 - - 56 329
W tym wartosc firmy 25271 = 25271
Aktywa obrotowe segmentu 67 695 - -8 434 59261
Zobowigazania i rezerwy segmentu 27013 = -8417 18 596

2.6. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci realizacji prognoz

Emitent nie publikowat prognoz na 2020 r.

3. Podstawowe informacje

3.1. Grupa Kapitatowa Master Pharm S.A.

3.1.1. Profil dziatalnosci

Grupa Kapitatowa Master Pharm prowadzi zréznicowang dziatalnosé w zakresie produkcji suplementdéw diety i innych srodkow
zywnosciowych posiadajgcych wtasciwosci wspomagajace zdrowie.

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

Produkcja kontraktowa obejmuje kompleks czynnosci w zakresie produkcji i ustug realizowanych na potrzeby przedsiebiorcow
(klientdw spdtki), bedgcych wtascicielami poszczegdlnych marek produktéw, ktdére to czynnosci sktadaja sie na wytwarzanie

i udostepnianie do dystrybucji gotowych produktow. Z punktu widzenia klientéw Master Pharm S.A. produkcja kontraktowa
stanowi outsourcing dziatalnosci produkcyjnej i okotoprodukcyjne;j.

Grupa poprzez spotke Master Pharm S.A. $wiadczy réwniez ustugi doradcze (ustugi te z reguty chronologicznie poprzedzaja
zarzadzanie produkcjg) w zakresie kontraktowego projektowania (opracowywania na zlecenie koncepcji produktéw), formulacji
(opracowywania receptur) oraz doradztwa w toku rejestracji i produkcji produktow. Ponadto spdtka oferuje ustugi w zakresie
konsultingu farmaceutycznego, marketingu farmaceutycznego i posrednictwa handlowego.
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3.1.2. Organizacja Grupy Kapitatowe;j

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

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

Grokam GBL sp. z 0.0. — kontraktowy producent suplementéw diety. Produkcja realizowana jest niemal w catosci na rzecz
Master Pharm S.A. Pozostatg cze$¢ stanowig jednostkowe kontrakty produkcyjne realizowane na rzecz bezposrednich klientow
Grokam. Zaktad specjalizuje sie produkcji form suchych (tabletek, kapsutek twardych, saszetek). Posiada wydziat produkcji
probiotycznej oraz wydziat form ptynnych (syropow, sprayow, kropli). Master Pharm S.A posiada 100% udziatéw spotki.

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

Zmiany organizacji Grupy Kapitatowej Master Pharm w okresie objetym raportem:

Nie wystapity.

3.1.3. Strategia Grupy Kapitatowe]

Dominujgcym kierunkiem rozwoju Grupy w najblizszych latach bedzie umocnienie Master Pharm S.A. na pozycji lidera produkcji
kontraktowej dla sektora farmaceutycznego w Polsce. Kluczowymi elementami realizowanej strategii Grupy sg inwestycje
zwigzane ze zwiekszeniem mocy produkcyjnych i rozszerzeniem kompetencji w zakresie produkcji.

3.1.4. Polityka w zakresie kierunkdw rozwoju Grupy

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

e produkcyjnym - produkcji na potrzeby grupy w Grokam GBL i w zaktadzie w todzi,

e produkcji kontraktowej i rozwoju produktéw oraz obstugi zawieranych kontraktéw w Master Pharm S.A,,

e dystrybucyjnym i handlowym, dotyczagcym marek suplementow diety zakupionych od Avet Pharma (produkty
zakupionych marek sg sprzedawane przez Avet Pharme za optatg licencyjng na rzecz Emitenta).
(23 grudnia 2019 r. dokonano transakcji zbycia, posiadanych dotychczas przez Emitenta, 100% udziatow spotki
zaleznej Avet Pharma Sp. z 0.0., zajmujacej sie tworzeniem i wprowadzaniem do obrotu suplementéw diety pod
markami wtasnymi. W dniu 30 grudnia 2019 r., dokonano transakcji nabycia przez Emitenta od spétki Avet Pharma
portfolio 49 marek suplementéw diety. Emitent informowat o ww. transakcjach w raportach ESPI 15/2019 oraz
16/2019).

Kazda ze spétek posiada kompetencje, ktére pozwolg w przysztosci na zrownowazony rozwdj w powyzszych dziedzinach.
Gtéwne planowane dziatania zwigzane z inwestycjami w dtugim terminie to:

e Spodtka rozwaza powiekszenie wtasnych mocy produkcyjnych poprzez zakup kolejnych urzadzen i ich ulokowanie
w dotychczasowych zaktadach produkcyjnych.

Zarzady spotek Grupy strategie rozwoju opieraja na prognozach wzrostu rynku suplementéw diety i lekow OTC w Polsce oraz
regionie Europy Srodkowo-Wschodniej i rynkéw wschodzacych tzn. Rosja, Ukraina, rynki bytych republik radzieckich i krajow
bliskiego wschodu. Na biezgco monitoruja sytuacje na rynku i zgodnie z zapotrzebowaniem sg w stanie korygowac podjete
decyzje, majgc na uwadze optymalizacje wyniku finansowego w spdtkach w przysztosci. Zgodnie z przyjetymi wewnetrznie
zasadami, Zarzady spotek oraz gtéwni zarzadzajacy omawiaja na spotkaniach co dwa miesigce kluczowe punkty ustalonej
strategii rozwoju oraz stopien jej realizacji wraz z potrzebami ewentualnych modyfikacji.
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3.2. Jednostka dominujaca

3.2.1. Dane rejestrowe

Nazwa (firma): Master Pharm Spétka Akcyjna

Forma prawna Emitenta: Spotka Akcyjna

Kraj siedziby Emitenta: Polska

Siedziba: todz

Adres: ul. Wersalska 8, 91-203 t6dz

KRS 0000568657

Numer telefonu: +48 42 712 62 00

Numer faksu: +48 42 250 54 47

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

Utworzenie Spotki

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

Kapitat zaktadowy

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

3.2.2. Zarzad

W dniu 5 lipca 2018 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwaty o powotaniu Zarzadu na nowa trzyletnig kadencje, ktére weszty
w zycie z dniem podjecia. W sktad powotanego Zarzadu wchodza obecnie:

— Jacek Franasik — Prezes Zarzadu
Odpowiada za organizacje produkcjii sprzedazy wyrobow gotowych, przede wszystkim suplementéw diety w réznych
postaciach. Odpowiedzialny jest za obszar zarzgdzania Spdtka oraz grupa kapitatowa Master Pharm S.A., okreslanie
strategii w zakresie produkcji, rynkow zbytu i planowanych inwestycji.

Obecnie Zarzad jest jednoosobowy. W dniu 20 grudnia 2019 r. Zarzad otrzymat rezygnacje z petnionego stanowiska od Pana
Rafata Biskupa, petnigcego od dnia 25 marca 2015 r. obowiazki Cztonka Zarzadu Spoétki. Do dnia rezygnacji Pan Rafat Biskup
odpowiadat za obszar sprzedazy produktow firmowanych marka wtasng Avet Pharma, promowanie marki, wspotprace z
sieciami aptek i aptekami indywidualnymi, jak rowniez poszukiwanie nowych odbiorcéw.

3.2.3. Rada Nadzorcza
W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza:

—  Marcin Konarski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
—  Stanistaw Klimczak — Cztonek Rady Nadzorczej,

— Jan Franasik — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

—  Rafat Jaskdta — Cztonek Rady Nadzorczej

— Jan Mikotaj Franasik — Cztonek Rady Nadzorczej
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W dniu 20 grudnia 2019 r. Zarzad otrzymat rezygnacje z petnionego stanowiska od Panéw Tomasza Grzeska i Marka
Gotaszczyka, petnigcych od 25 czerwca 2018 r. (wczesniej od 14 lipca 2015 r.) obowigzki Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 24 czerwca 2020 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwaty powotujace do Rady Nadzorczej Pana Rafata
Jaskote oraz Pana Jana Mikotaja Franasika.

Komitet Audytu
Przy Radzie Nadzorczej dziata Komitet Audytu w skfadzie:

—  Marcin Konarski - Przewodniczgcy Komitetu Audytu
—  Stanistaw Klimczak - Wiceprzewodniczgcy Komitetu Audytu
— Jan Franasik - Cztonek Komitetu Audytu

Od dnia 20 grudnia 2019 r., w zwigzku z rezygnacjg Pana Tomasza Grzeska z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej
i Komitetu Audytu, funkcje Cztonka Komitetu Audytu petni Pan Jan Franasik.

3.2.4. Akcjonariat

Struktura akcjonariatu Master Pharm S.A. na dzien 30 czerwca 2020 r.:

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow akzjounizrli?ci\z g’ros?cﬁdnzala\j\/mzl
Max Welt Holdings LP* 13 981 006 13981 006 65,03% 65,03%
Aleksandra Nykiel 2 585 000 2 585 000 12,02% 12,02%
Nationale-Nederlanden OFE i DFE 1625 000 1625 000 7,56% 7,56%
Pozostali 3308 994 3308 994 15,39% 15,39%
Razem 21 500 000 21 500 000 100% 100%

*Spotka zalezna od Pana Jacka Franasika, Prezesa Zarzgdu. Jedynym udziatowcem spétki prawa cypryjskiego Max Welt Holdings LP z siedzibg
w Larnace na Cyprze jest Pan Jacek Franasik.

Struktura akcjonariatu na dzien publikacji Raportu:

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow ak?oiizrlizjfci\z g’ros?cﬁdnzala\);v\g
Max Welt Holdings LP* 13 981 006 13 981 006 65,03% 65,03%
Aleksandra Nykiel 2568931 2568931 11,95% 11,95%
Nationale-Nederlanden OFE i DFE 1625000 1625000 7,56% 7,56%
Pozostali 3325063 3325063 15,46% 15,46%
Razem 21500 000 21 500 000 100,00% 100,00%

3.2.5. Stan posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzgdzajace i nadzorujgce

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Spétki Master Pharm S.A., osoby zarzgdzajace i nadzorujgce Spétke na dzieri publikacji Raportu
posiadaty nastepujacg liczbe akgji:

Zmiana od 14.05.20 — daty

Osoba Liczba akcji Udziat w kapitale publikacji ostatniego raportu
okresowego (szt. akcji)
Jacek Franasik* — Prezes Zarzadu 13 981 006 65,03% bez zmian

*Za posrednictwem Max Welt Holdings LP
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4. Pozostate informacje

4.1. Opisistotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen
Z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej oraz Emitenta zwigzane sg nastepujgce czynniki ryzyka:

a) Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczng

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

b) Mozliwe zmiany legislacyjne dotyczace $rodkdw spozywczych

W dziatalnosci Grupy zauwazalna jest postepujgca komplikacja uwarunkowan prawnych. Obserwowane zmiany,
w szczegolnosci przepisow dotyczgcych m. in. dziatalnosci gospodarczej, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, prawa
zywnosciowego, prawa farmaceutycznego, prawa systemu opieki zdrowotnej, moga zmierza¢ w kierunku powodujgcym
wystgpienie negatywnych skutkow dla dziatalnosci Grupy. Nowe regulacje prawne mogg wigza¢ sie z problemami
interpretacyjnymi, niekonsekwentnym orzecznictwem sgdow, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy
administracji publicznej, brakiem spdjnosci pomiedzy orzecznictwem saddw polskich a orzecznictwem unijnym, itp. W sposdb
szczegolny ryzyko toistnieje w zakresie prawa podatkowego, z uwagi na duzy wptyw unormowan oraz sposobu ich interpretacji
w tym zakresie na sytuacje finansowa Emitenta. Istotnym zrdodtem ryzyka pozostajg mozliwe zmiany w zakresie przepisow
regulujacych wprowadzanie do obrotu produktéw zywieniowych specjalnego przeznaczenia medycznego. Wprowadzenie
niektérych zmian do obowigzujacych przepiséw mogtoby znaczgco utrudnié, a nawet ograniczy¢ rozmiar prowadzonej przez
Grupe dziatalnosci. Emitent wskazuje, iz ryzyko zwigzane ze zmianami otoczenia prawnego polega w szczegdlnosci na
opdznieniu w dopasowaniu dziatalnosci Grupy do zmieniajacych sie uwarunkowan prowadzonej dziatalnosci, co moze
negatywnie odbija¢ sie na wynikach dziatalnosci gospodarczej Grupy. Spoétki Grupy prowadza dziatania majgce na celu
reagowanie na zmieniajace sie uwarunkowania otoczenia prawnego, nie ma jednak gwarancji co do skutecznosci tych dziatan.
Znaczace i gwattowne zmiany uwarunkowan prawnych dziatalnosci oraz zbyt powolne dostosowanie sie spotek Grupy do tych
zmian moga niekorzystnie wptynac na dalszg dziatalnos$¢ Grupy, sytuacje finansowa, majatkowg i gospodarczg spotek Grupy
oraz perspektywy ich rozwoju poprzez ograniczenie mozliwosci zdobywania nowych kontraktéw, koniecznos¢ obnizania
stosowanych marz i cen, obnizenie przychoddw oraz zysku, spadek wartosci aktywdw Grupy, konieczno$¢ zmian warunkdéw
umow, ograniczenie mozliwosci zamykania umow z zaktadanym zyskiem, co z kolei moze przetozy¢ sie na pogorszenie sytuacji
gospodarczej spotek Grupy.

c) Ryzyko zwigzane z konkurencjg na polskim rynku produkcji kontraktowej

Grupa dziata na wysoce konkurencyjnym rynku, gdzie o ograniczong liczbe najbardziej atrakcyjnych zamowien (duzych
klientéw) ubiega sie od kilku do kilkunastu podmiotéw. Emitent nie jest w stanie do korica precyzyjnie oceni¢ sity podmiotéw
konkurencyjnych. Emitent wskazuje rowniez, ze na rynku mogga pojawiac sie nowe podmioty konkurujgce ze Spotka o rynek, w
tym podmioty powigzane z duzymi klientami Emitenta i wykorzystujgce taka pozycje do zdobycia zlecen. Konkurencyjnosé
rynku generuje ryzyko ograniczenia zdolnosci osiggniecia zaplanowanego udziatu w rynku, a tym samym wartosci
realizowanych zamowien. Trudna do oceny jest réwniez przyszta innowacyjnos¢ podmiotéw konkurujacych w kreacji nowych
produktow, ktére mogtyby by¢ zamawiane przez operatoréw waznych marek farmaceutycznych i suplementéw diety. Sukcesy
w walce konkurencyjnej notowane przez konkurentéow Emitenta mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg, perspektywy rozwoju, wyniki Spotki, a w konsekwencji na cene rynkowa akcji.

d) Ryzyko zwiazane ze zmianami kursdw walut
Z tytutu realizowanej dziatalnosci importowej Grupa Emitenta narazona jest na ryzyko zmiennosci kursow walutowych
(w szczegolnosci waluty polskiej w relacji do EUR i USD). Ryzyko walutowe Emitenta wynika z uzyskiwania wiekszosci
przychodéw w zt i ponoszenia niektorych kosztéow (zwtaszcza importowanych substratéw) nominowanych w powyzej
wskazanych walutach. Zmiennos$¢ kurséow walutowych wptywa przede wszystkim na zmiany wartosci kosztow Emitenta
w przeliczeniu na zt. Istnieje ryzyko niedopasowania transakcji i umoéw zawieranych przez Spétke do zmian na rynku walutowym,
co moze wptynaé na obnizenie rentownosci dziatalnosci Emitenta. Na zmniejszenie ekspozycji Spotki na ryzyko zmiennosci
kurséw walutowych wptywajg dziatania wdrozone w ramach utrwalonej praktyki dywersyfikacji ryzyk zwigzanych
z poszczegdlnymi walutami oraz wprowadzanie do umdw, w ktdrych Swiadczenia stron nominowane sg w walutach obcych,
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mozliwosci renegocjacji cen w przypadku okreslonej zmiany kurséw walut. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
Emitent nie stosuje zabezpieczen otwartych pozycji walutowych, a Zarzad nie postrzega ryzyka kursowego jako istotnego
zagrozenia dla poziomu realizowanej rentownosci dziatalnosci operacyjne;.

e) Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych dostawcéw/odbiorcéw

Emitent w toku prowadzonej dziatalnosci nabywa miedzy innymi towary od podwykonawcdw (sprzedawane nastepnie
klientom) oraz surowce, potprodukty i opakowania od dostawcow do wytwarzania produktéw. Grokam w toku prowadzonej
dziatalnosci nabywa miedzy innymi surowce, pétprodukty i opakowania od dostawcéw. Z kolei produkty Avet Pharma
wytwarzane sg nadal w ramach Grupy poprzez Grokam i Master Pharm, a dostarczane przez Emitenta. Grokam jest znaczacym
dostawcg Emitenta. Ws$rod pozostatych dostawcdw, zapewniajgcych dostawy wszystkich najwazniejszych komponentow
niezbednych dla dziatalnosci Emitenta, Master Pharm ma mozliwos¢ zastgpienia dostaw, materiatow lub ustug dostawami
realizowanymi przez inne podmioty, wobec czego Emitent nie jest od takich dostawcow uzalezniony. Powyzsze dotyczy w
szczegolnosci mozliwosci zastgpienia przez Emitenta poszczegdlnych dostawcow sktadnikéw niskoprzetworzonych. Podobnie
Grokam posiada mozliwos¢ zastgpienia dostawcédw, w tym dostawcow sktadnikdw niskoprzetworzonych innymi dostawcami.
Monitorowanie relacji z dostawcami Emitenta odbywa sie na biezgco. Natomiast z uwagi na wytgczng kontrole nad Grokam,
Emitent nie odnotowuje ryzyka Grokam jako podwykonawcy, jednak w przypadku wystgpienia w Grokam zaktdcen procesow
produkcyjnych (np. w wyniku awarii w wiekszych rozmiarach, pozaru) Emitent bytby zmuszony poszukiwac¢ zamiennych
rozwigzan biznesowych z podmiotami spoza Grupy.

f)  Ryzyko utraty naleznosci

Grupa notuje w swojej dziatalnosci ryzyko kredytowe, rozumiane jako prawdopodobienstwo niewypetnienia zobowigzan przez
dtuznikéw. Ryzyko kredytowe dotyczy przede wszystkim naleznosci z tytutu dostaw i ustug. Grupa ogranicza ryzyko
niesciggalnosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug poprzez udzielanie kredytow kupieckich firmom sprawdzonym, wiarygodnym,
z co najmniej kilkumiesieczng historig wspofpracy. Ewentualny kredyt kupiecki udzielany jest do okreslonego limitu, w
zaleznosci od skali wspotpracy, kondycji finansowej kontrahenta, jego pozycji rynkowej i wiarygodnosci oraz przedtozonych
zabezpieczen. Udzielone limity kupieckie objete sg statym monitoringiem oraz wewnetrznym system raportowania. W ramach
procesu zarzgdzania ryzykiem kredytowym Grupa stosuje wobec kontrahentéw wypracowane w toku dziatalnosci procedure
kontroli uwzgledniajagcg m.in. mozliwos¢ blokowania dostarczania produktéw przy przekroczeniu limitu badz wstrzymaniu
ptatnosci. Klienci rozpoczynajacy wspotprace ze spdétkami Grupy i nielegitymujacy sie dostateczng wiarygodnoscia finansowa
sktadajg zamdwienia Emitentowi, optacajgc je zaliczka przed nabyciem surowcéw przez Emitenta oraz regulujac reszte
naleznosci przed zwolnieniem towaru z magazynu producenta. Emitent nie ma gwarancji skutecznosci zarzadzania ryzykiem
kredytowym. Btedne dziatania wdrozone w powyzszym zakresie stanowi¢ mogg przyczyne poniesienia przez Grupe Emitenta
strat finansowych stanowigcych nieodzyskane naleznosci od kontrahentdw.

4.2. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej

W okresie objetym Raportem nie wystapity okolicznosci mogace spowodowac skutki w postaci zmian w strukturze jednostki
gospodarczej w wyniku potaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej emitenta,
inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

4.3. Wskazanie istotnych postepowan toczgcych sie przed sgdem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

Dnia 28 pazdziernika 2016 r. zostat wniesiony i optacony przez Master Pharm pozew przeciwko podwykonawcy, zwigzany z
reklamacja jednego z odbiorcéw, opisang w prospekcie emisyjnym. Pozew opiewa na kwote 1 775 tys. zt tytutem naprawienia
poniesionej szkody. Pozwany odrzucit mozliwos¢ zawarcia ugody przedsgdowej. Pierwsza rozprawa odbyta sie 17 maja 2017 r.
Sad wyznaczyt kolejne rozprawy w sprawie, ktére odbyty sie 11 wrzesnia 2017 r., 13 wrzesnia 2017 r., 20 listopada 2017 r., 26
lutego 2018 r., 2 stycznia 2019 r., 7 sierpnia 2019 r. Ostania rozprawa odbyta sie 1 czerwca 2020 r. Postepowanie jest w toku.

28 maja 2019 r. Emitent ztozyt pozew w postepowaniu nakazowym na kwote 37 446,12 zt. o zaptate od klienta niezaptaconej
czesci ceny za wytworzone produkty. Zostat wydany nakaz zaptaty, obecnie sprawa skierowana jest do komornika celem
przeprowadzenia egzekucji naleznej kwoty. Cata kwota zostata objeta odpisem aktualizujgcym.
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W dniu z w dniu 26 sierpnia 2020 r. wptynat do Spétki odpis pozwu wniesionego przez akcjonariusza - Gustford Holdings Limited
(Akcjonariusz) — do Sadu Okregowego w todzi o uchylenie nastepujgcych uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
(ZWZ) podjetych w dniu 24 czerwca 2020 r.:

1)  Numer 3/24/06/2020 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Master Pharm S.A. w roku
obrotowym konczgcym sie 31 grudnia 2019 r.;

2)  Numer4/24/06/2020 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Master Pharm
S.A. w roku obrotowym koriczgcym sie 31 grudnia 2019 r.;

3)  Numer 6/24/06/2020 w sprawie zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;j
Master Pharm S.A. za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2019 r.

Akcjonariusz byt obecny na ZWZ Spétki w dniu 24 czerwca 2020 r., gtosowat przeciw ww. uchwatom, a po ich podjeciu zgtosit
do nich sprzeciw, o czym Spdtka informowata raportem biezgcym 10/2020 w dniu 24 czerwca 2020 r. Tre$é wszystkich uchwat
podjetych przez to ZWZ, wraz z wynikami gtosowan, Spotka przedstawita w raporcie 9/2020 z dnia 24 czerwca 2020 r.
Wyznaczono termin rozprawy na 22 pazdziernika 2020 r.

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

W okresie objetym Raportem Emitent i podmioty powigzane dokonywaty wzajemnych transakcji o charakterze wynikajgcym z
biezacej dziatalnosci na warunkach nieodbiegajacych od warunkéw rynkowych.

4.5. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub jednostke zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji —tgcznie jednemu podmiotowi
lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli tgczna wartos$¢ istniejgcych
poreczen lub gwarancji jest znaczgca

W okresie, ktérego dotyczy niniejszy raport okresowy oraz do dnia publikacji raportu okresowego Emitent, ani jednostka od
niego zalezna, nie udzielit poreczen kredytu lub pozyczki ani nie udzielit gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, ktérych tgczna wartosc¢ jest znaczaca.

4.6. Inneinformacje, ktére zdaniem Emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego, i ich zmian, oraz
informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan

Niniejszy raport zawiera podstawowe informacje dotyczace Master Pharm S.A. oraz Grupy Master Pharm, ktére sg istotne dla
oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian. W opinii Zarzadu nie istniejg zadne
zagrozenia dla realizacji zobowigzan przez Emitenta lub spotki Grupy Emitenta
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5. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzadzenia
sprawozdania finansowego

Zarzad Master Pharm S.A. oswiadcza, iz wedtug jego najlepszej wiedzy podtroczne skrocone skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe Master Pharm S.A. za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowg oraz finansowg Grupy Master Pharm oraz Master Pharm S.A., a takze wyniki finansowe Grupy i Emitenta.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Master Pharm S.A. oraz Grupy Kapitatowej Master Pharm za | potrocze 2020 r. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy i Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

tdédz, dnia 24 wrzesnia 2020 r.

Elektronicznie

J a Ce k podpisany przez

Jacek Franasik

1]/ Data:2020.09.24
Franasik 5200
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