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Do przeliczenia poszczegdlnych pozycji zastosowano nastepujace kursy:

Strona4z51

e do wyceny aktywéw i pasywoOw - Sredni kurs euro obowigzujacy na ostatni dzien
okresu, ustalony przez Narodowy Bank Polski: na dzien 31.12.2016roku - kurs 4,4240;
na 31.12.2015 roku - kurs 4,2615;
e do wyceny pozycji w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw - kurs euro bedacy
Srednig arytmetyczng Srednich kurséw obowigzujacych na ostatni dzien kazdego

miesigca w danym okresie, ustalonych przez Narodowy Bank Polski, zgodnie z Tabelg
A kurséw sredniowazonych walut obcych: za okres 01.01.2016 - 31.12.2016 - kurs
4,3757, za okres 01.01.2015 - 31.12.2015 - 4,1848

Tabela 1. Wybrane dane finansowe z Raportu za IV kwartal 2016 Grupy Kapitatowej

M FOOD S.A.
w zt w EUR
za okres za okres za okres za okres
Wybrane dane finansowe 01.10.2016- 01.10.2015- 01.10.2016- 01.10.2015-

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane 40993 189,18 45664 107,00 9 266 091,59| 10 715 500,88
Zysk (strata) na dziatalnoSci operacyjnej 2 246 285,98 3371582,99 507 750,00 791 172,82
Zysk (strata) brutto 2252 902,63 2200 221,24 509 245,62 516 302,06
Zysk (strata) netto 2252 902,63 2200 221,24 509 245,62 516 302,06
Aktywa razem 139 538 951,26| 129 149 283,14| 31 541 354,26| 30 306 061,98
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 40 137 070,94 36 626 522,11 9 072 574,81 8 594 748,82
Zobowigzania dtugoterminowe 2520712,31 3615 690,50 569 781,26 848 454,89

Zobowigzania krotkoterminowe

37 404 360,94

32 830 286,01

8 454 873,63

7 703 927,26

Kapitat (fundusz) wtasny

99 401 880,32

92 522 761,03

22 468 779,46

21711 313,16

Kapitat (fundusz) podstawowy

13 501 276,69

10 452 698,00

3 051 825,65

2452 821,31

Liczba akgcji (w szt.) 5226 349 52 263 490 1181 362,79 12 264 106,54
Zysk na 1 akcje (w zt/EUR) 0,4311 0,0420 0,10 0,01
Wartosc¢ ksiegowa na 1 akcje (w zt/EUR) 19,0200 1,7703 4,30 0,42
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0 ile z kontekstu nie wynika inaczej, okreslenia zawarte w tresci, takie jak ,Spétka”, ,M FOOD
SA”, M FOOD”, ,Spétka Dominujgca” lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich
odmiany, odnosza sie do spétki M FOOD SA, natomiast ,,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa
Kapitatowa M FOOD”, "Holding M FOOD" lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu
oraz ich odmiany odnosz3a sie do Grupy Kapitatowej, w sktad ktorej wchodzi M FOOD SA oraz
podmioty podlegajace konsolidacji. Okreslenia "CORPO" odnosza sie do spo6tki prowadzacej
w Grupie Kapitatowej dziatalno$¢ operacyjng - CORPO Sp. z o.0. sp.k. Okre$lenie ,Raport”
odnosi sie do niniejszego Skonsolidowanego raportu za IV kwartat 2016 r.

II. INFORMACJE OGOLNE

1. WPROWADZENIE - INFORMACJE O SPOLCE

Spotka M FOOD S.A. prowadzi dziatalno$¢ holdingowa dla podmiotéw w branzy surowcow
i produktéw spozywczych. Gtownym aktywem M FOOD jest (poprzez akcje w spotce
COCOTAL SCsp) spotka CORPO Sp. z o.0. sp.k. - jedna z najwiekszych w Europie firm obrotu
miodem i produktami pszczelarskimi. Uprzednio M FOOD funkcjonowata pod nazwami Monte
Development S.A. oraz M Development S.A. w sektorze deweloperskim. W wyniku przejecia
odwrotnego w 2013 roku, spo6tka skoncentrowata sie na dziatalno$ci holdingowej w sektorze
surowcow i produktow 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 ktodzi - Srédmiescia, XX Wydziat

Sad rejest :
ad rejestrowy Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego

Data rejestraciji: 23 lutego 2010 roku
Numer KRS: 349490

REGON: 10844077

NIP: 7272757318

2. OTOCZENIE RYNKOWE

Podmiotem, ktéry prowadzi w Grupie podstawowa dziatalno$¢ operacyjng jest spétka CORPO
sp. z 0.0. sp.k. bedaca europejskim liderem obrotu miodem i produktami pszczelimi oraz firma
coraz bardziej rozpoznawalng na rynkach §wiatowych. Pszczelarstwo to oprécz 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 jako$¢ plonéw oraz bioréznorodnos$¢ Srodowiska naturalnego.
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Optacalnos¢ produkcji pasiecznej warunkuje wiele czynnikéw, zaréwno ekonomicznych, jak
i pozaekonomicznych. W pszczelarstwie do waznych Kkosztéw statych naleza m.in.
amortyzacja uli oraz sprzetu, budynkéw, koszty dzierzawy itp. Kosztami zmiennymi s3
wydatki na zakup cukru, energii elektrycznej, koszty transportu, konfekcjonowania miodu
a takze wydatki zwigzane ze zwalczaniem choréb. 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$¢ zar6wno 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 wzrastajagcym krajowym i zagranicznym popytem na midd, rosnie liczba jego
producentow.

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 posiadajagcych ponad 150 rodzin pszczelich byto 324. Najwiecej
profesjonalnych pasiek zlokalizowanych byto w wojewdédztwie 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 osobnikéw pszczoty miodnej) w Polsce
wynosita 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
wojewoddztwo lubelskie (186 393), dalej warminsko-mazurskie (136 777), podkarpackie
(134 669), natomiast najmniej rodzin pszczelich wystepuje na terenie wojewddztwa
podlaskiego (37 294).

Tabela 2. Liczba rodzin pszczelich w Polsce w wybranych latach.

[ Liczba rodzin pszczelich w tys. 1126483 | 1246633| 1280693 1344062| 1386020| 1448242

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

Jednym z najwazniejszych czynnikéw majacym wptyw na poziom produkcji miodu sg warunki
atmosferyczne panujace podczas wegetacji roslin i zbioru nektaru czy pytku. Warunki
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klimatyczne panujace w Polsce oraz wystepowanie duzej ilosci terendéw, bedacych baza
miododajng dla pszczét, od stuleci determinowaty produkcje miodu, ktéry byt
wykorzystywany do stodzenia potraw czy produkcji mioddw pitnych i piw miodowych.
Réwniez warunki klimatyczne maja duzy wplyw na populacje pszczét, a wiec czynnik
produkcyjny. Straty rodzin pszczelich moga wynika¢ z niekorzystnych warunkéw zimowania,
czego przyczyng moga by¢ nieodpowiednie przygotowanie, niedob6r pokarmu, jego niska
jako$¢, 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 Zaktadu 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 8tysiecy ton i poréwnywalna do roku 2013 i 2011. Najbardziej
miododajnym wojewddztwem byto wojewodztwo lubelskie (3 048 ton), podkarpackie (2 651
ton), matopolskie (2 559 ton) oraz warminsko - mazurskie (2 254 tony) natomiast najmniej
miodu uzyskano z wojewo6dztwa podlaskiego (382 tony).

Tabela 3. 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 wojewodztwa.

Produkcja miodu w Polsce w 2015 roku
(w tonach) z podziatlem na wojewddztwa.

Lubelskie 3048,1
Podkarpackie 2650,6
Matopolskie 2559
Warminsko-Mazurskie 22539
Wielkopolskie 1919,9
Mazowieckie 1721,3
Zachodniopomorskie 1252,2
Kujawsko-Pomorskie 1155,4
Dolno$laskie 1071
Swietokrzyskie w8160
Lodzkie - 7837
Lubuskie ﬂ
Slqskie ﬂ
Pomorskie w0542,10
Opolskie 436,21
Podlaskie #3817+

0 500 1000 1500 2000 2500 3000 3500

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie raportu Instytutu Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Drugim bardzo istotnym czynnikiem, ktéry niewatpliwie ma wptyw na uzyskiwany poziom
produkcji miodu jest przekazywana z pokolenia na pokolenie wiedza i umiejetnosci
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pszczelarzy. Zawdd ten, dzieki szerokorozumianej modzie na ekologiczng zywnos$¢ i zdrowy
tryb zycia, jak réwniez dzieki duzym mozliwo$ciom rozwoju miodobrania poprzez m. in.
programy unijne, jest zawodem perspektywicznym. Popularyzowaniu zawodu pszczelarstwa
sprzyja rowniez szkota w Pszczelej Woli, ktora 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 ubiegtym 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 sa osoby w wieku od 51 do 65 lat, co stanowi
35,4% ogotu pszczelarzy. Natomiast prawie 1/3 to osoby ktorych wiek przekroczyt 65 rok
zycia.

Tabela 4. Struktura wiekowa pszczelarzy w Polsce w 2015 roku.

Wiek (lata) do 35 od36do | od51do 65 |powyzej 65

Udziat procentowy (%) 12,10 22,21 35,42 30,27
Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

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

Struktura wiekowa pszczelarzy w Polsce w 2015 roku.

do 35 lat
12%

powyzej 65

S 0d 36 do 50 lat

22%

od 51 do 65 lat
36%

Zrédto: Opracowanie wtasne.

Warto zauwazy¢, ze grupa pszczelarzy do 50 roku zycia (kolor zielony na wykresie kotowym)
stanowi ponad 34% catej populacji producentéw miodu. Zaktadajac, ze pszczelarzy z tej grupy
wiekowej cechuje najwieksza otwarto$¢ na rozwdj biznesu, wprowadzanie innowacyjnych
unowocze$nien czy plastyczno$¢ na dostosowywanie sie do coraz bardziej wymagajacych
norm, co pozwala domniemywacd, ze dobrze rokuja na przyszio$¢ w dziedzinie rozwoju
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szeroko pojetego pszczelarstwa. ROwniez programy unijne oraz dofinansowania na rzecz
przemystu pszczelarskiego oraz konsolidacje itworzenie duzych przedsiebiorstw
potwierdzajg stuszno$¢ 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 rosnagca. 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 - [X 2015 roku importowano do kraju blisko 14 tys. ton, natomiast eksport miodu
z Polski wynidst prawie 7,3 tys. ton.

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

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

Import miodu do Polski (tony) 11621,34| 13731,64| 14173,05| 20050,9 22 686,9 13 949,6

Wartos¢ importu miodu do Polski (tys. EUR) | 23 221,42 | 27979,66| 27 056,94 | 36122,2 425021 30847,6

Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Tabela 6. Eksport miodu w Polsce w latach 2010 - 2015.

Eksport miodu z Polski (tony) 2720,71 4691,42 6 394,26 11 247,9 15 356,4 7 274,5

Wartos¢ eksportu miodu z Polski (tys. EUR) 6 650,26 | 11449,53| 15471,58 27 086,5 387578 20727,5

Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Gtownymi 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 miod
trafia réwniez na takie rynki jak m.in. Wtochy, Rumunia, Dania, Wielka Brytania, Stowacja,
Belgia, Grecja, Butgaria, Arabia Saudyjska, Irlandia, Austria, Niderlandy, Stany Zjednoczone,
Litwa i Wegry.

Tabela 7. Eksport miodu z Polski na najwieksze rynki w latach 2010 - 2015 (w tonach).

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Niemcy 1066,7 2561,1 3503,5 4295,5 3701 2462,1
Dania 496,8 769,1 751,6 1264,9 1252,2 565,7
Hiszpania 162,9 575,1 243,6 482,5 1197,8 1074.,6
Bulgaria 284,9 131,8 242,5 1740,6 1854 159,6

Skrécone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe M FOOD SA za czwarty kwartat 2016 r.
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Stowacja 336,4 175,1 2274 147,8 409,9 313,2
Francja 0,2 40,6 365,3 2047,3 4845,1 2318,4
Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie danych EUROSTAT.
WyKkres 3.

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

EKSPORT MIODU Z POLSKI (W TONACH) NA NAJWIEKSZE
RYNKI SWIATA W LATACH 2010-2015.
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@ Niemcy ®Dania « Hiszpania & Butgaria &« Stowacja = Francja

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych EUROSTAT.

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

Tabela 8. Import miodu do Polski z najwiekszych rynkéw w latach 2010 - 2015 (w tonach).

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Chiny 2354,2 3471 35354 5794,7 5100,6 5688,4
UKkraina 1307,3 2785,1 4202,5 7882,9 9635,4 6438,5
Bulgaria 1093 912,8 1095,4 1364,5 1051,7 909,2
Belgia 25229 1948,2 1975,9 2410,6 4195,6 4755,9
Niemcy 1719,5 1270,8 1645,7 977,2 1242,2 1618,8

Skrécone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe M FOOD SA za czwarty kwartat 2016 r.
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Wykres 4.

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

Swiatowy rynek miodu.

a) Produkcja
Produkcja miodéw na S$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 $wiecie 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 produkgcji 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 byly Chiny, ktére wyprodukowaty
blisko 1/3 Swiatowej produkcji. Z krajow europejskich najwiecej miodéw wyprodukowata
Turcja z blisko 5,7% udziatem w swiatowej produkcji oraz Ukraina z 4,4% udziatem w rynku.
W Ameryce Potudniowej liderem produkcji byta Argentyna (4,8%), a w Ameryce Péinocnej
najwiecej miodu w 2013 roku wyprodukowano w Stanach Zjednoczonych (4,1%).

Tabela 9. Najwieksi producenci miodu na $wiecie w 2013 roku.

1 | Chiny 450 300 27,1%
2 | Turcja 94 694 5,7%
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 61000 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%
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13 | Hiszpania 30613 1,8%
14 | Tanzania 30000 1,8%
15 | Rumunia 26 678 1,6%
Korea
16 | Potudniowa 25000 1,5%
17 | Angola 23300 1,4%
18 | Urugwaj 20000 1,2%
19 |Wegry 18 500 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 swiecie

W handlu miedzynarodowym mozna zaobserwowa¢ przepltyw miodéw z krajow mniej
rozwinietych gospodarczo do krajow wysokorozwinietych. Zwigzane jest to z poziomem Zycia
i zamoznoS$ci mieszkancow, ktére pozwalajg zastepowal 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, ktéra 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 sg Chiny. W 2014
roku wartos$¢ chinskiego eksportu miodu wyniosta 11,4% Swiatowego rynku eksportu tego
towaru i wzrosta o 43% do stosunku do 2010 roku. Kluczowym czynnikiem sukceséw
eksportowych chinskiego miodu jest niska cena.

Tabela 10. 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| 246550 260303| 11,36%
Argentyna 173 426 223 553 215147 | 212637 204438 8,92%
Nowa Zelandia 69 970 87 089 103892 140174 171269 7,47%
Meksyk 84743 90 359 101497 | 112352 147037| 6,41%
Niemcy 111 343 115057 120960| 125047| 139452 6,08%
Wietnam 50942 67 141 58131 89966| 134512 5.87%
Hiszpania 81717 79 184 79 843 91483 | 120428| 5,25%
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Brazylia 55021 70 869 52 348 54 124 98576| 4,30%
Wegry 60 774 60117 63 501 90 467 95791 4,18%
Ukraina 19954 27 821 31113 52972 93198 4,07%
Polska 8 649 15393 19170 35860 50762 2,21%

Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.

Drugim co do wielkoSci krajem eksportujagcym miody jest Argentyna, ktorej warto$¢ eksportu
w 2014 roku stanowita 8,9% eksportu ogétem.

Udziat Polski w swiatowym rynku eksportu miodu wyniést 2,2% w 2014 roku i wzrést o 87%
w stosunku do 2010 roku.

Rynek miodu pitnego

Miod pitny jest tradycyjnym napojem alkoholowym powstalym w wyniku fermentacji
brzeczki miodu pszczelego. Produkcja miodéw pitnych nazywana jest miodosytnictwem. Na
terenie Polski jest produkowany od $redniowiecza, kiedy to miody pitne cieszyty sie duza
renoma. W poézniejszych czasach byty zastepowane przez wina oraz znacznie prostsza
w produkcji wodke. Ze wzgledu na mode na zZywnos$ciowe produkty regionalne wytwarzane
tradycyjnymi metodami, miody pitne stajg sie coraz bardziej popularnymi trunkami. W 2008
roku polskie miody pitne takie jak dwdjniak, trdjniak, czworniak czy pottorak zostaty
zarejestrowane przez Komisje Europejska jako ,Gwarantowana Tradycyjna Specjalnosc¢”.
Rejestracja przyczynita sie w znacznym stopniu do rozwoju rynku. Polska w 2013 roku byta
najwiekszym producentem mioddw pitnych wytwarzanych tradycyjnymi metodami na
Swiecie. Produkcja w latach 2008 - 2013 zwiekszyta sie prawie dwukrotnie z 760 tys. do
ok. 1,4 mln litrow rocznie. Krajowy popyt na midd rosnie Srednio o 8% rocznie, a eksport
miodow pitnych o okoto 15-20% rocznie. W Polsce spozycie miodéw pitnych w 2013 roku
stanowito 0,5% spozycia trunkéw ogétem.

Perspektywy polskiego rynku miodéow pitnych zar6wno na kierunku krajowym
jak i zagranicznym s3g obiecujace. Najwiekszym producentem w Polsce jest Spotdzielnia
Pszczelarska APIS, ktora produkuje blisko 60% miod6éw 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 cato$cig Grupy Kapitatowej przez M FOOD.
Jednocze$nie Spotka nie bedzie generowac przychodéw, a wiec M FOOD jest dominujacym
podmiotem w Grupie o charakterze holdingowym.

Spétka M FOOD S.A. prowadzi dziatalno$¢ holdingowa dla podmiotéw w branzy surowcow
i produktéw spozywczych. Gtownym aktywem M FOOD jest spotka CORPO Sp. z o.0. Sp.k. -
jedna z najwiekszych w Europie firm obrotu miodem i produktami pszczelarskimi.
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Uprzednio M FOOD funkcjonowata pod nazwami Monte Development S.A. oraz
M Development S.A. w sektorze deweloperskim. W wyniku przejecia odwrotnego w 2013
roku spotka skoncentrowata sie na dziatalno$ci holdingowej w sektorze surowcow
i produktéw spozywczych. W dniu 30 wrze$nia 2016 roku Emitent sprzedat wszystkie
posiadane udziaty w projekcie ,Osiedle Becka”, ktore byty pozostatoscia po dziatalno$ci
deweloperskiej.

Dtugoterminowym celem Spoétki jest budowa grupy kapitatowej dziatajgcej w branzy

Spozywczej.

4. PODSUMOWANIE IVKWARTALU 2016r.

IV kwartat 2016 roku byt dla Spétek Grupy Kapitatowej okresem bardzo intensywnej pracy.
Obrét miodami i produktami apikultury charakteryzuje sie duzg sezonowoscia, gdzie szczyt
sezonu rozpoczyna sie na przetomie drugiego i trzeciego kwartatu i trwa do konica roku
kalendarzowego. Warto$ciowo przychdéd ze sprzedazy w czwartym kwartale 2016r. byt o ok.
11% nizszy od przychoddow w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jest to
spowodowane zmiang baz dostawy sprzedawanych towaréw. W 2016 roku CORPO
realizowata duzo wiecej dostaw do swoich odbiorcéw na bazie dostawy DAP (Delivered at
Place wg INCOTERMS 2015) a nie DDP (Delivered Duty Paid wg INCOTERMS 2015). Oznacza
to, ze przychody ze sprzedazy nie zawieraja cta w wysokosci 17,3%. 1los¢ miodu sprzedana
w kg wzrosta w IV kwartale 2016 o ok. 38% w stosunku do III kwartatu 2016, dajgc wolumen
sprzedazy 4 869 tys. kg .

Spotka CORPO skupia sie na realizacji zawartych kontraktéw jak rowniez nad pozyskiwaniem
nowych dostawcéw i rynkéw zbytu. Poza zwiekszeniem sprzedazy Spotka pracuje stale nad
ograniczaniem kosztéw dziatalno$ci. Stara sie takze wypracowac jak najlepsze rozwigzania
ograniczajgce ryzyka zwigzane z wahaniami kurséw walut oraz ryzykami zwigzanymi
z wahaniami cen zakupu i sprzedazy produktéw apikultury.

5. POLITYKA DYWIDENDY

Na dzien bilansowy Holding utrzymuje polityke zatrzymywania zyskow z przeznaczeniem
angazowania go w kapitatly pracujace, stuzgce dotychczasowemu rozwojowi operacyjnemu.
Zarzad rozwaza zmiany w dotychczasowej polityce dywidendowej. Ostateczng decyzje
o wyptacie dywidendy podejmujg jednak akcjonariusze na walnym zgromadzeniu.
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Schemat 1. Struktura Holdingu M FOOD S.A. na dzien sporzadzenia Raportu.

6. SKLEAD GRUPY KAPITALOWE]

v

CORPO SP.Z 0.0. 100% akgji

Komandytariusz - 99,9%

Komplementariusz udzialu w zysku

Zrédto: Spétka

Na ostatni dzien okresu objetego Raportem tj. na dzien 31 grudnia 2016roku M FOOD S.A.
tworzy 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 pozn. zm.), w sktad ktérej wchodza:

e M FOOD Spotka Akcyjna - jednostka dominujgca;

e COCOTAL S.C.SP. 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 S.C.
SP. jest komandytariuszem w Corpo Sp. z o0.0. Sp.k,, 2 99,9% udziatu w zysku.

Nazwa (firma): COCOTAL SCsp

Kraj: Wielkie Ksiestwo Luksemburga

Siedziba: Luxemburg

Adres: 25A, Boulevard Royal, L-2449 Luxemburg
Numer rejestrowy: B199460

Organ Rejestrowy: Luxemburg Commercial Register
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e CORPO Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Spétka komandytowa z siedzibg
w Lodzi - 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 M FOOD S.A. posiadato 100% akcji spo6tki Cocotal
SCSp bedacej komandytariuszem w Corpo Sp. z 0.0. Sp.k., z 99,9% udziatu w zysku.

Nazwa (firma):
Kraj:

Siedziba:
Adres:

Numer KRS:

Oznaczenie Sadu:

NIP

REGON
Telefon:

Fax:

Poczta e-mail:

Strona www:

Corpo Sp. z o.0. Sp.k.

Polska

Lodz

ul. Karolewska 1, 90-560 L.6dz

0000533332

Sad Rejonowy dla Lodzi Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
7251088 125

471299184

+48 42 689 97 14

+48 686 14 90

corpo@corpo.biz.pl

www.corpo.biz.pl

Corpo Sp. z o.0. Sp.k. dziata na rynku produktéw spozywczych. Gtéwnym obszarem
dziatalnos$ci spo6tki jest obrot miodami i produktami apikultury.

e CORPO Spétka z ograniczonqg odpowiedzialnosciq z siedzibg w Lodzi - 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 kwartalnym,
tj. na dzien 31 grudnia2016 roku M FOOD S.A. posiadata 22 udziaty CORPO Sp. z o. o,,
co stanowi 52,38% udziatéw w kapitale zaktadowym tej spotki zalezne;j.

Nazwa (firma):
Kraj:

Siedziba:
Adres:

Numer KRS:

Oznaczenie Sadu:

NIP

CorpoSp. z o.0.

Polska

Lodz

ul. Karolewska 1, 90-560 t.6dz

0000399255

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

727 278 4143
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Przedmiotem dziatalnos$ci Spotki jest zarzadzanie CORPO Sp. z o.0. Sp k, w ktorej jest
komplementariuszem.

REGON 101301539

7. WLADZE SPOLKI

Zarzad M FOOD S.A. jest jednoosobowy. Funkcje Prezesa Zarzadu od dnia 30 lipca 2015r.
petni Pan Jerzy Gadek, do dnia 30 lipca 2015 roku funkcje Prezesa Zarzadu sprawowat
Andrzej Kochanski.

Do dnia publikacji Raportu sktad Zarzadu Spétki nie ulegt zmianie.

Ponizej przedstawiono doSwiadczenie zawodowe Pana Jerzego Gadka.

Pan Jerzy Gadek posiada wieloletnie dos$wiadczenie w zarzadzaniu i nadzorowaniu
podmiotéw gospodarczych, w tym spotek osobowych i kapitatowych.
Doswiadczenie zawodowe:

(od 1991 roku) wtasna dziatalno$¢ gospodarcza,

(od 1996 roku) CORPO Sp. z o.0. Sp.k. - Prezes Zarzadu,

(od 2001 roku) CORPO BIO 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) Dakri Sp. z o.0. - Cztonek Rady Nadzorczej,

(2005 -2012) Dakri Bis Sp. z o0.0. -Cztonek Rady Nadzorczej,

(2007 -2012) DJP Development Sp. z 0.0. - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

(2007 -2012) DFP Doradztwo Finansowe S.A.- Cztonek Rady Nadzorczej,

(od 2010 roku, nastepnie od 2015 roku) M Food S.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 Spoétka informowata raportem biezacym EBI 26/2016. W nastepstwie rezygnacji Rada
Nadzorcza Spoétki na posiedzeniu w dniu 13 grudnia 2016 dokonata kooptacji
p. Sylwestra Redeta do swojego sktadu.

Od dnia 13 grudnia2016r. w sktad Rady Nadzorczej wchodza:

Piotr Rychta -Przewodniczacy RN
Monika Ostruszka -Wiceprzewodniczgca 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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8. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIE]J 5% OGOLNE]J LICZBY GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU SPOLKI

Strukture akcjonariatu EMITENTA, wedle jego najlepszej wiedzy, prezentuje ponizsza tabela.
Tabela 11. Akcjonariusze, posiadajgcy na dzien sporzadzenia niniejszego Raportu tj. na dzien

31 grudnia 2016 roku, co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.l

% udziat
L % udzial w glosach

o Liczba akcji kapitale Liczba glosow

Lp. Wyszczegolnienie na Walnym
[szt.] zakladowym [szt.] ) .
. Zgromadzeniu Spoiki

Spotki

1. V15Sp.zo.0.S.KA. 4425117 84,67% 4425117 84,67%
2. Pozostali 801 232 15,33% 801 232 15,33%
Razem: 5226349 100,00% 5226349 100,00%

W dniu 25 pazdziernika 2016r. Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, zarejestrowat zmiany postanowien Statutu
w zakresie zmiany informacji o liczbie i wartosci akcji w danej serii.

W zwigzku z powyzszym, na dzien publikacji Raportu kapitat zaktadowy M FOOD wynosi

10.452.698,00 zt i dzieli sie na 5.226.349 rownych i niepodzielnych akcji o wartoSci
nominalnej 2,00 zt kazda, w tym:

a) seriaA-  10.000 akcji
b) seriaB-  125.500 akgcji
c) seriaC-  60.794 akcji
d) seriaD-  4.800.000 akgcji
e) seriaE-  230.055 akgji.
Kapitat zaktadowy M FOOD S.A. jest w petni optacony.

Y Powyisza informacja o stanie posiadania akcji Spétki przez Akcjonariuszy posiadajgcych, co najmniej 5%

w ogdlnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, sporzgdzona zostala na podstawie aktualnych informacji
uzyskanych od akcjonariuszy w drodze realizacji przez nich obowigzkow, natozomych 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 spolkach
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 7. Akcjonariat Spétki wg stanu na dzien 31 grudnia 2016

Zrédto: Spétka

III. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE]

Spotka M FOOD S.A. prowadzi dziatalno$¢ holdingowa dla podmiotéw w branzy surowcow
i produktow spozywczych. Gtéwnym aktywem M FOOD S.A. jest (poprzez akcje w spotce
COCOTAL SCS.p.) 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 spotka skoncentrowata sie na dziatalnoSci holdingowej w sektorze surowcéw
i produktow spozywczych.

W dniu 30 wrzesnia 2016r. Spotka podpisata umowe sprzedazy wszystkich posiadanych
udziatéow w spéice ,Osiedle Becka” Sp. z o.0., ktére stanowity pozostatos¢ po historycznej
dziatalnosci Emitenta w sektorze deweloperskim.

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

PowyzZsze transakcje nie miaty zadnego wptywu na dziatalno$¢ operacyjng Grupy Kapitatowej
M FOOD S.A.
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Celem Spotki jest budowa Grupy Kapitatowej dziatajacej w branzy spozywczej. Strategia
bedzie realizowana poprzez wtasne inwestycje rzeczowe oraz w kapital obrotowy netto, jak
réwniez inwestycje kapitatowe w podmioty dziatajgce w tej branzy. Planowanymi krokami
rozwojowymi Grupy sa przejecia podmiotéw, ktére prowadza dziatalno$¢ komplementarng
do dziatalnosci CORPO. W Grupie, rolg Spotki jest zarzadzanie Grupa Kapitalowa oraz
dokonywanie kolejnych inwestycji kapitatowych. M FOOD nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej. Ta rola w Grupie na dzien publikacji Raportu przypada spétce CORPO.

1. DZIALALNOSC OPERACYJNA GRUPY KAPITALOWE]

Spétka CORPO Sp. z o.0. Sp.k. jest podmiotem dziatajacym od 1996 roku na rynku produktéw
spozywczych. Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci CORPO jest posrednictwo handlowe
i logistyka w zakresie produktéw pochodzenia pszczelego, takich jak miody oraz produkty
apikultury. Dziatalno$¢ CORPO polega na organizacji procesu posrednictwa, w tym proceséw
zakupowych, jakos$ciowych i logistycznych. Jest to dziatalno$¢ oparta gtéwnie na posiadanym
know-how, Kkontaktach i doswiadczeniu. Dziatalno$¢ prowadzona jest w oparciu
0 wynajmowane powierzchnie biurowe i magazynowe. Dziatalno§¢ CORPO polega zatem na
posrednictwie i organizacji calego procesu pomiedzy lokalnymi i globalnymi producentami
miodu (dostawcami) a odbiorcami na catym $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. Spétka zaopatruje sie bezposrednio u producentow
i dostawcow, a nastepnie sprzedaje produkty do odbiorcéw, gtéwnie w krajach Europy
Zachodniej, Polski oraz Ameryki Potnocnej. Odbiorcami sg zaréwno dystrybutorzy, jak
i podmioty wykorzystujace produkty pochodzenia pszczelego w procesach produkcyjnych
w branzy spozywczej oraz farmaceutycznej.

Wykres 8. Udziat procentowy sprzedazy krajowej i zagranicznej w sprzedazy ogétem (w kg).
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Zrédto: Spétka

Dziatalno$s¢ CORPO obejmuje obrot szerokim zakresem gatunkéw miodéw, miodéw pitnych,

jak rowniez produktow apikultury.

Schemat 2. Oferta produktowa CORPO.

MIODY

Wielokwiatowe (w ciggtej
sprzedazy) ‘
Odmianowe — spadziowy,
lipowy, akacjowy, gryczany,
wrzosowy (sprzedaz w
zaleznosci od pory roku i
regionu pochodzenia)
Miody Swiata — kasztanowy,
lawendowy, pomaranczowy,
manuka itp. (na specjalne
zamowienie)

<oz po

MIODY PITNE
(w ciggtej sprzedazy)

—)

APIKULTURA

Wosk pszczeli
Mleczko pszczele
Propolis

Jad pszczeli
Pytek pszczeli

(sprzedaz na specjalne
zamowienie w zaleznosci od
pory roku)

CORPO posiada w swojej ofercie produkty pszczele odpowiadajace najwyzszym standardom
jako$ciowym Unii Europejskiej oraz krajéw wysokorozwinietych. Standardy te oznaczane s3
na podstawie wynikéw badan z akredytowanych laboratoriow analitycznych o Swiatowej
renomie, takich jak: Intertek Food Services, Quality Services International GmbH, Eurofins

Analytics France, Eurofins Gene Scan GmbH.
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Wspotpraca z laboratoriami daje mozliwos¢ Kkorzystania z najnowocze$niejszych
i najdoktadniejszych metod badania produktéw pszczelich oraz dostepu do biezacych
informacji na temat Swiatowego postepu w metodykach badania miodu i innych produktéw
pszczelich. Dzieki dostepowi do wiedzy oferowanej przez laboratoria, CORPO ma réwniez
mozliwo$¢ propagowania wiedzy na temat jako$ci miodu i pozostatych produktéw pszczelich
posréd ogoétu wspoétpracujacych z nami pszczelarzy i handlowcoéw, oraz wzbogacania
Swiadomosci  klientow co do celowosci jakoSciowej Kkontroli tych produktow.
W dtugoterminowej perspektywie uswiadamianie podmiotéw z tancucha dostaw co do wagi
jako$ci powinno sie przetozy¢ na wzrost jakosSci produktéw pszczelich.

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

Spétka praktycznie od poczatku istnienia kooperowata z podmiotami z rynkéw
zagranicznych. Miedzynarodowa wspétpraca jest waznym czynnikiem w dziatalno$ci CORPO.
Spétka jako pierwszy podmiot z Polski od 2004 roku bierze udzial w International Mead
Festival - miedzynarodowym festiwalu miodéw pitnych organizowanym przez Honey wine
Boulder ze Stanéw Zjednoczonych. Od kilku lat CORPO jest rowniez jednym ze sponsoréow
tego festiwalu. Miody pitne bedace w ofercie CORPO s3 rokrocznie laureatami na tym
festiwalu jak réwniez na innych branzowych wydarzeniach. W zakresie miodéw pitnych
CORPO wspoétpracuje m.in. z takimi podmiotami jak Spétdzielnia Pszczelarska APIS,
miodosytnia Ambra S.A., czy Pasieka Maciej Jaros, ktorej produkty CORPO sprzedaje na
terenie USA. Wspotpraca z Pasieka Maciej Jaros pozwolita stworzy¢ unikalng marke Polskie
Miodosytnie. Zgodnie z zamystem CORPO polegajacym na statej Swiatowej promocji polskich
mioddw pitnych na tle ponad 1000-letniej tradycji polskiego miodosytnictwa.

CORPO dziata gtownie jako organizator procesu. Same dostawy produktéow oferowanych
przez CORPO obstugiwane s3a przez firmy pozyskane do wybranych projektow, ktore
dostarczajg towar bezposrednio od producentéw do odbiorcéw. W tancuchu dostaw CORPO
wspotpracuje z polskimi i zagranicznymi dostawcami ustug transportowych i logistycznych.

Schemat 3. Lancuch dostaw w dziatalnosci CORPO.

DOSTAWCY DYSTRYBUTORZY "
PRODUCENCI H CORPO SP.Z 0.0. S.K. -{ e 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 zamoéwieniu towaru od
dostawcy z Azji jest nadzér nad prawidlowym zatadunkiem zamoéwionego towaru do
kontenera. Rownolegle z partii towaru pobierane sg proby, ktére sa dostarczane do CORPO
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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 jakoSci oraz odprawa celna importowa. Nastepnie towar jest
dostarczany bezposrednio do odbiorcy, ktéry otrzymuje réwniez certyfikat
z przeprowadzonych badan. Wyzej opisany tancuch skraca sie w przypadku realizacji dostaw
miedzy krajami UE.

W celu ograniczenia ryzyka nieterminowych dostaw towaré6w CORPO wynajmuje od firm
zewnetrznych powierzchnie magazynowa, gdzie przetrzymuje zapas towaréw, niezbedny do
terminowego obstuzenia zawartych kontraktéw. Spétka korzysta réwniez z powierzchni
magazynowych na terenie innych krajéw europejskich.

Na kazdym etapie tancucha dostaw CORPO wykorzystuje wieloletnie doSwiadczenie, a takze
kontakty i know-how w celu osiggniecia maksymalnych korzysci dla odbiorcéw. Dziatalnos$¢
CORPO wymaga sezonowo wysokich naktadéw finansowych po stronie Spoiki.
Najwazniejszym czynnikiem w dziatalno$ci CORPO jest doswiadczona i kompetentna kadra.

Dominujaca grupa towaréw w przychodach CORPO sg miody. Najwieksze przychody generuje
sprzedaz miodow wielokwiatowych, ktéore CORPO oferuje w ciggtej sprzedazy. Pozostate
produkty apikultury takie jak m.in. wosk pszczeli czy mleczko pszczele, ktére s3 dostepne
w zaleznos$ci od pory roku na specjalne zamodwienie; nie stanowig znaczacego Zrédia
przychodéw CORPO. Spotka prognozuje, ze wraz z rozwojem rynkow produktéw
ekologicznych sprzedaz produktéw apikultury bedzie rosnac¢.

Tabela12. Struktura sprzedazy CORPO Sp. z o0.0. Sp.k. wedtug grup produktéw w latach 2012

- 2015.

Miody 96 97 97 97
Pozostate 4 3 3 3

Zrédto: Spétka
W zwigzku z profilem dziatalno$ci Spotki, kluczowym czynnikiem jest baza dostawcéw

towaréw. CORPO posiada rozbudowang baze dostawcéw - gtéwnie duzych partnerow
zagranicznych.

2. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT - KOMENTARZ

IV kwartat 2016 roku przynidst warto$ciowo nizsza sprzedaz niz rok wczesniej. Przychody
osiggnely wysokos¢ 40 993 tys., czyli o ok. 11% mniej niZ w analogicznym okresie roku
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poprzedniego. Jednoczesny spadek kosztéw dziatalnosci 11%
w porownaniu do IV kwartatu roku 2015 wptynat na osiggniecie wyniku na sprzedazy
w wysokoSci 2 874 tys.

Spadek kosztéw rodzajowych w IV kwartale 2016 roku - w poréwnaniu do IV kwartatu 2015
roku - nie jest zjawiskiem negatywnym. Jest on zwigzany ze spadkiem kosztu wilasnego
sprzedazy, spowodowanego nizszymi cenami miodu nizZ w analogicznym okresie roku 2015.
Pomimo dalszej stabilizacji ceny miodu, nadal s3 odczuwalne konsekwencje jej gwattownego
spadku pod koniec 2015 roku.

W przychodach i kosztach finansowych w pozycji - aktualizacja wartosci inwestycji -
wykazywane s3 kwoty dotyczace wyceny bilansowej/kwartalnej instrumentéw finansowych.
W IV kwartale osiggnieto dodatni wynik na wycenie 247 115,13zt. W okresie tym Grupa
poniosta strate z tytutu niezrealizowanych réznic kursowych w wysokosci 105 709,91zt

W wyniku zmian w strukturze zostata rozwigzana spétka Corpo Sp. z 0.0. RGLAB SP.K. .
Wspolnicy Spoétki podjeli decyzje o zakonczeniu dziatalnosSci bez likwidacji (inny sposéb
zakonczenia dziatalno$ci) poprzez rozdysponowanie jej majatku pomiedzy dotychczasowych

operacyjnej o ok.

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 zt
wygenerowano strate w wysokosci 111 171,72zt Powyzsze transakcje miaty jednak
uzasadnienie ekonomiczne, bo poprzez zakup akcji spotki COCOTAL SCSp Emitetnt uzyskat

Na transakcji wykupu certyfikatow przez FIZ réwniez

kontrole nad spo6tka Corpo Sp. z o.0. SP.K. Zakup akcji zostat rozliczony wykupem

certyfikatow.
Grupa zamkneta IV kwartat osiggnietym zyskiem w wysokos$ci 2 252 tys. zt.

LP. Wyszezegélnienie 01.10.2016- 01.10.2015- 01.01.2016- 01.01.2015-

31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
A tp;;y:cmdy netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi, w 40993 189,18 | 45 664 107,00 | 114 540 560,03 | 123 402 640,99
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 0,00
L. Przychody netto ze sprzedazy produktow 491 034,00 87 371,15 4 897 046,84 3 262 353,75
II. | Zmiana stanu produktéw 0,00 0,00 0,00 0,00
L ]!fa%s;(t) Svtvlzlitworzenia produktéw na wlasne potrzeby 0,00 0,00 0,00 0,00
IV. | Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatow 40 502 155,18 45576 735,85 | 109 643 513,19 120 140 287,24
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 38119 012,89 42 255 495,91 | 107 684 802,22 115 277 949,89
L Amortyzacja 100 019,06 97 914,06 396 761,24 293 894,50
II. Zuzycie materiatéw i energii 170 827,55 165 513,59 538 733,91 506 367,30
III. | Ustugi obce 2 142 357,59 1372 624,11 6 541 730,46 7 861 558,67
IV. | Podatki i optaty, w tym: 22422,88 1 623,97 35 906,81 13 090,84
- podatek akcyzowy 0,00 0,00 0,00 0,00
V. | Wynagrodzenia 448 374,88 355 595,44 1714 026,22 1 035 499,56
VI. | Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 46 740,40 65 817,13 280 223,51 195 642,21
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VIIL. | Pozostate koszty rodzajowe 148 291,57 155 888,23 851 741,22 771 483,78
VIII. | Warto$¢ sprzedanych towardw i materiatow 35039 978,96 40 040 519,38 | 97 325678,85| 104 600 413,03
C. |zysk (strata) ze sprzedazy (A-B) 2 874 176,29 3408 611,09| 6 855 757,81 8 124 691,10
D. Pozostate przychody operacyjne 81 856,46 6 888,47 432 159,53 552 563,05
L. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0,00 0,00 2 149,00 6 910,57
II. | Dotacje 0,00 0,00 0,00 3 950,05
III. | Inne przychody operacyjne 81 856,46 6 888,47 430 010,91 541 702,43
E. Pozostate koszty operacyjne 709 746,77 43 916,57 1 418 408,91 213 602,55
L. Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 0,00 0,00 0,00 0,00
II. Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych 406 362,09 0,00 856 362,09 0,00
ITII. | Inne koszty operacyjne 303 384,68 43 916,57 562 046,82 213 602,55
F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 2 246 285,98 3371 582,99 5 869 508,43 8 463 651,60
G. Przychody finansowe 510 488,32 14 012,03 5314 351,26 493 597,73
L. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 0,00
II. | Odsetki, w tym: 220 324,18 14 012,03 263 819,87 71 494,95
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00 14 551,27 0,00
ITII. | Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00 691 470,00 0,00
IV. | Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00 357 084,54 0,00
V. Inne 290 164,14 0,00 4 001 976,88 422 102,78
H. Koszty finansowe 503 871,67 1185 373,78 4 111 733,57 3694 942,16
L Odsetki, w tym: 164 907,63 211 837,58 531 918,38 535 436,60
- dla jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 0,00
II. Strata ze zbycia inwestycji 111 171,72 0,00 111 171,72 170 993,78
III. | Aktualizacja wartosci inwestycji 17 711,59 0,00 88 573,08 0,00
Iv. |Inne 210 080,73 973 536,20 3 380 070,39 2 988 511,78
I. | Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H) 2 252 902,63 2200221,24| 7072 126,15 5262 307,17
J. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1.-1.1L.) 0,00 0,00 0,00 0,00
L. Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00 0,00 0,00
II. Straty nadzwyczajne 0,00 0,00 0,00 0,00
K. (Zlyf'/‘_(f)trata) brutto przed odpisaniem wartosci firmy 2 252 902,63 2200221,24| 707212615| 5262 307,17
L. Qdpis wartosci firmy - jednostki zalezne 0,00 0,00 0,00 0,00
M. | Zysk (strata) brutto (K-L) 2 252 902,63 2 200 221,24 7 072 126,12 5262 307,17
N. | Podatek dochodowy 0,00 0,00 356 826,21 0,00
o._| Pt shont i
P. | Zysk (strata) netto (M-N-0O) 2 252 902,63 2200 221,24 | 7072 126,15 5262 307,17
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3. OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY

KAPITALOWE]

Dziatalnos$¢ spétki zaleznej CORPO a tym samym catej Grupy Kapitatowej z uwagi na swoj
charakter, cechuje sie sezonowo$cig. Wynika to z faktu zwiekszonego zapotrzebowania
klientdow na midéd w drugiej potowie roku. Dodatkowym czynnikiem majacym wptyw jest
réwniez sezonowos¢ jego pozyskiwania. Dobrze jest to widoczne na ponizszych wykresach.
Znaczaca wage w ksiegowaniu zyskéw z dzialalnosSci operacyjnej Spétka rozpoznaje
w ostatnich miesigcach roku kalendarzowego. Na wielko$¢ przychodéw duzy wplyw ma
réwniez cena rynkowa miodu. Widac to szczegdlnie 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 przychdd ze sprzedazy w ujeciu pienieznym.

Wykres 9. Kwartalna sezonowo$¢ sprzedazy w latach 2008 - 2016
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Zrédto: Spétka

Wykres 10. Wartosc¢ sprzedazy w zt w [V kwartale w latach 2008 - 2016
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Zrédto: Spétka

Wykres 11. Warto$¢ sprzedazy w zt kroczaco za ostatnie cztery kwartaty w latach 2008 -
2016
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Zrédto: Spétka
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4. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]JI FINANSOWE] (BILANS) - KOMENTARZ

Suma bilansowa Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2016 roku wyniosta 139 539 tys.
ztotych i wzrosta ze 129 149 tys. ztotych (31.12.2015), tj. o ok. 7,5%. Jedyna pozycja wsrod
zobowigzan dlugoterminowych s3 obligacje wyemitowane na kwote 3.500,0 tys. zt plus
naliczone odsetki, stanowigce narzedzie wspierajace ptynnos¢. W IV kwartale nastgpit wykup
obligacji na kwote 1 000 tys. zt . Zobowigzania krétkoterminowe stanowig 12 611tys. ztotych
i wzrosty w stosunku do 31 grudnia 2015 roku o ok. 18%. Najwieksza pozycje wsrod
zobowigzan krotkoterminowych stanowiag kredyty krotkoterminowe w kwocie 20 449 tys.
ztotych. Za wzrost wartos$ci aktywow w zdecydowanej wiekszos$ci odpowiada wzrost wartosci
Srodkow pienieznych zgromadzonych na rachunkach o ok. 5 000 tys. zl. oraz wzrost zapaséw

o ok. 6500 tys. zt w por6wnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Wyszczegdlnienie Stan na Stan na
L 31-12-2016 31-12-2015
A. | Aktywa trwate 63 449 903,59 64 528 221,16
1. | Wartosci niematerialne i prawne 61919 436,12 61 940 090,12
1. | Koszty zakonczonych prac rozwojowych 0,00 0,00
2. | Warto$¢ firmy - jednostki zalezne 61 857 348,12 61 857 348,12
3. | Inne wartosci niematerialne i prawne 62 088,00 81 192,00
4. | Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 0,00 1 550,00
II. | Rzeczowe aktywa trwate 1 286 001,47 1574 327,04
1. | Srodki trwate 1 266 662,50 1573 248,23
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego 624 744,00 624 744,00
gruntu)
b) | budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 0,00 0,00
) | urzadzenia techniczne i maszyny 19 978,03 5 809,19
d) | srodki transportu 88 116,65 152 042,25
e) | inne $rodki trwate 533 823,82 790 652,79
2. | Srodki trwate w budowie 19 338,97 1 078,81
3. | Zaliczki na $rodki trwate w budowie 0,00 0,00
II1. | Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00
1. | Od jednostek powigzanych 0,00 0,00
2. | Od pozostatych jednostek 0,00 0,00
IV. | Inwestycje dtugoterminowe 200 000,00 1 008 530,00
1. | Nieruchomoéci 0,00 0,00
2. | Wartos$ci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. | Dlugoterminowe aktywa finansowe 200 000,00 1 008 530,00
a) | w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
— | udziaty lub akcje 0,00 0,00
— | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00
— | udzielone pozyczki 0,00 0,00
— | inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
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b) | w pozostatych jednostkach 200 000,00 1 008 530,00
— | udziaty lub akcje 0,00 1 008 530,00
— | inne papiery wartosciowe 0,00 0,00
— | udzielone pozyczki 0,00 0,00
— | inne dtugoterminowe aktywa finansowe 200 000,00 0,00
4. | Inne inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00
V. | Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 44 466,00 5 274,00
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 44 466,00 5 274,00
dochodowego
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00
B. | Aktywa obrotowe 76 089 047,67 64 621 061,98
1. | Zapasy 26 977 183,35 24 306 708,43
1. | Materiaty 0,00 0,00
2. | Potprodukty i produkty w toku 0,00 0,00
3. | Produkty gotowe 0,00 0,00
4. | Towary 14 447 123,23 7 850 801,87
5. | Zaliczki na dostawy 12 530 060,12 16 455 906,56
II. | Naleznosci krétkoterminowe 37 757 357,51 35 048 814,58
1. | Naleznosci od jednostek powigzanych 289 812,51 0,00
a) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0,00 0,00
— | do 12 miesiecy 0,00 0,00
— | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b) | inne 289 812,51 0,00
2. | Naleznosci od pozostatych jednostek 37 467 545,00 35 048 814,58
a) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 36 493 455,27 34 032 978,25
— | do 12 miesiecy 36 489 026,85 34 032 978,25
— | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b) z tytutu poda_tkow, dotaciji, cef, u_bezpiec,ze_n ) 115 263,32 526 180,50
spotecznych i zdrowotnych oraz innych Swiadczen
C) |inne 858 826,41 489 655,83
d) | dochodzone na drodze sadowej 0,00 0,00
I11. | Inwestycje krétkoterminowe 9 753 665,25 4 496 065,62
1. | Krétkoterminowe aktywa finansowe 9 753 665,25 4 496 065,62
a) | w jednostkach powigzanych 1016 662,24 0,00
— | udziaty lub akcje 0,00 0,00
— | inne papiery warto$ciowe 1016 662,24 0,00
— | udzielone pozyczki 0,00 0,00
— | inne krotkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00
b) | w pozostatych jednostkach 282 346,59 1 034 406,86
— | udziaty lub akcje 55,00 0,00
— | inne papiery wartosciowe 0,00 959 406,86
— | udzielone pozyczki 0,00 75 000,00
— | inne krotkoterminowe aktywa finansowe 282 291,59 0,00
c) | $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 8 454 656,42 3461 658,76

$rodki pieniezne w kasie i na rachunkach

8 454 386,52

3 461 388,86

inne $rodki pieniezne

269,90

269,90
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— | inne aktywa pieniezne 0,00 0,00
2. | Inne inwestycje krétkoterminowe 0,00 0,00
IV. | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1 600 841,56 769 473,35

Aktywa razem

139 538 951,26

129 149 283,14

Wyszczegdlnienie

Stan na

Stan na

31-12-2016

31-12-2015

A. | Kapitat (fundusz) wtasny

99 401 880,32

92 522 761,03

I. | Kapitat (fundusz) podstawowy

13 501 276,69

10 452 698,00

Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielkos¢

L ujemna) 0,00 0,00
I11. | Udziaty (akcje) wiasne (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00
V. | Kapitat (fundusz) zapasowy 74 646 029,14 74 702 962,80
V. | Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00
VI. | Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 141 674,93 141 674,93

VII. | Zysk (strata) z lat/okresow ubiegtych

4040 773,41

1963 118,13

VIIIL. | Zysk (strata) netto roku obrotowego

4 819 223,52

5262 307,17

IX. | Zysk (strata) netto za 4 Q 2016

2 252 902,63

0,00

B. | Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

40 137 070,94

36 626 522,11

I. | Rezerwy na zobowigzania 211 997,69 179 159,04
1 z\gzﬁgv(\j/g v\Z/ etg/(t)u’ru odroczonego podatku 490,00 0,00
2. | Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 0,00 0,00
— | dtugoterminowa 0,00 0,00
— | krotkoterminowa 0,00 0,00
3. | Pozostate rezerwy 211 507,69 179 159,04
— | dlugoterminowe 0,00 0,00
— | krotkoterminowe 211 507,69 179 159,04
I1. | Zobowigzania dtugoterminowe 2 520712,31 3615 690,50
1. | Wobec jednostek powigzanych 2520712,31 0,00
a) | kredyty i pozyczki 0,00 0,00
b) | z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 2520 712,31 0,00
) | inne zobowigzania finansowe 0,00 0,00
d) | inne 0,00 0,00

2. | Wobec pozostatych jednostek

3615 690,50

II1. | Zobowigzania krétkoterminowe

37 404 360,94

32 830 286,01

1. | Wobec jednostek powigzanych 1 369,75 0,00
a) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 1 369,75 0,00
— | do 12 miesiecy 1 369,75 0,00
— | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b) | inne 0,00 0,00
2. | Wobec pozostatych jednostek 37 402 991,19 32 830 286,01

a) | kredyty i pozyczki

20 448 858,35

12 178 265,74
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b) | z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
¢) | inne zobowigzania finansowe 3125 284,41 10 010 341,11
d) | z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 12 611 232,98 10 315 293,80
— | do 12 miesiecy 12 611 232,98 10 315 871,32
— | powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
e) | zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 46 876,53
f) | zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
9 gtytu}u ppdatkow, cet, ubezpieczen i innych 1 154 680,07 248 435,32
Swiadczen

h) | z tytutu wynagrodzen 3119,34 1105,92
i) | inne 59 816,04 29 391,07
3. | Fundusze specjalne 0,00 0,00
1V. | Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 1 386,56
1. | Ujemna wartosc firmy 0,00 0,00
2. | Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 1 386,56
— | dlugoterminowe 0,00 0,00
— | krotkoterminowe 0,00 1 386,56
Pasywa razem 139 538 951,26 129 149 283,14

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 zadluzenie z tytutu emisji obligacji w kwocie 1gcznej 2 500 tys. zlotych
z terminem wykupu 20.12.2018r. Odsetki ptatne sg w kuponach rocznych. Zadtuzenie z
tytutu emisji obligacji wraz z naleznymi odsetki na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosi
2.520,7 tys. ztotych.

Zobowiazania finansowe spotek zaleznych

Spo6tka 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 0.0. Wszystkie limity finansujg dziatalno$¢ operacyjna.
CORPO korzysta z limitéw kredytowych i faktoringowych sezonowo.

Warunki finansowania nie odbiegaja od przyjetych warunkéw rynkowych. Na dzien
31 grudnia 2016 roku zadtuzenie sp6tki wynosito:
e ztytutu zaciggnietych kredytéw:  20.448,9 tys. ztotych,
3.125,3 tys. ztotych.
Rodzaje limitow kredytowych przedstawia ponizsza tabela.

e 7z tytutu faktoringu z regresem:
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Kwota Termin
Rodzaj Bank dostepnego dostepnosci Termin
Lp. finansowania finansujacy limitu Waluta limitu sptaty Oprocentowanie
WIBOR 1M +
1 Overdraft Raiffeisen Bank 2 100 000 7t 31.10.2017 31.10.2017 marza
Kredyt WIBOR 1M +
2 revolvingowy  Raiffeisen Bank 4000 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
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
6. INFORMACJE O ZASADACH PRZYJETYCH PRZY SPORZADZANIU RAPORTU, W TYM

INFORMACJE O ZMIANACH STOSOWANYCH ZASAD (POLITYKI) RACHUNKOWOSCI

Emitent prowadzi ksiegi rachunkowe zgodnie z ustawg o rachunkowosci. W zakresie nie
objetym ustawg o rachunkowos$ci spoétka stosuje KSR. W zakresie nieuregulowanym
powyzszymi aktami, spdtka stosuje MSR. W przypadku nieuregulowania stosownych

zagadnien wystepujacych w spoétce powyzszymi aktami, kierownik jednostki decyduje

w formie pisemnej o zastosowanym rozwigzaniu, opisujac to rozwigzanie w informacji

dodatkowej przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego.
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Zasadniczym celem przedstawionych nizej zasad jest obowigzek stosowania rozwigzan
przewidzianych w ustawie o rachunkowos$ci oraz umozliwienie osiggniecia nizej
wymienionych celow:

e rzetelnego i prawidlowego ustalenia oraz jasnego odzwierciedlenia stanu

majatkowego i finansowego spotki,

e prawidlowego ustalenia wyniku finansowego,

e sporzadzenia prawidtowych sprawozdan finansowych,

e ustalenia podstaw do rozliczen z tytutu podatkow, optat, sktadek itp.,

e prawidlowego ustalenia rozliczen z kontrahentami,

e stworzenia skutecznej kontroli wewnetrznej dokonywanych operacji gospodarczych.

Wszelkie zmiany dotyczace ustalonych zasad wymagajg formy pisemne;j.

Zasady prowadzenia ksiag rachunkowych i sprawozdawczosci

Emitent stosuje uproszczenia, jezeli nie wywiera to istotnie ujemnego wptywu na realizacje
obowiazku jasnego i rzetelnego przedstawienia sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wyniku
finansowego.

Jezeli w  wyjatkowych przypadkach stosowanie okre$lonego przepisu ustawy
o rachunkowosci nie pozwolitoby na rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji majgtkowe;j
i finansowej oraz wyniku finansowego, Emitent nie stosuje tego przepisu, a w informacji
dodatkowej uzasadnia przyczyny jego niezastosowania oraz okre$la wptyw, jaki nie
zastosowanie przepisu wywiera na obraz sytuacji majatkowej i finansowej oraz wynik
finansowy jednostki.

Btad wptywajacy na jako$é sprawozdania finansowego

Btad istotny (podstawowy) to btad, w nastepstwie, ktérego nie mozna uzna¢ sprawozdania
finansowego sporzadzonego i zatwierdzonego w poprzednich okresach za speiniajace
wymagania prawidtowosci, rzetelnosci i jasnosci. Odnosi sie na kapitat wlasny jako zysk
(strata) z lat ubiegtych; korekty pozostatych btedéw wptywaja na wynik roku biezacego.

Nie stanowig btedu podstawowego:

e skutki zdarzen, ktore nie wptywaty istotnie na dane wykazane w sprawozdaniach
finansowych za lata ubiegte i wobec tego nie podwazaty wiarygodnosci tych
sprawozdan (konieczne jest tgczne rozpatrywanie ogétu btedéw, ktérych kumulacja
moze znieksztatca¢ sprawozdanie finansowe).

e skutki ustawowych lub dokonanych przez jednostke zmian =zasad (polityki)
rachunkowosci z wyjatkiem gdy przepisy wprowadzajace zmiany przewiduja
odniesienie wywotanych tym skutkéw na kapitat wiasny.

e skutki zmian szacunkéw jak na przyktad stawek amortyzacyjnych, wysokos¢ odpisow
aktualizujacych lub rezerw.
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skutki zdarzen, ktére do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego - mimo
dotozenia nalezytych staran - nie mogty by¢ jednostce znane.

Ujawnienie btedu istotnego wymaga uwzglednienia w rozliczeniach podatku dochodowego za
lata podatkowe, w ktérych btednie ustalono wynik, a tym samym podstawe opodatkowania.

Zasady (polityka) rachunkowos$ci przedstawione ponizej, stosowane bylty przez Emitenta
w sposob ciggly w odniesieniu do wszystkich okreséow zaprezentowanych w niniejszym
raporcie okresowym, tj. w jednostkowym sprawozdaniu finansowym M FOOD S.A. oraz
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej M FOOD S.A. za okres od
01 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016.

10.

Majatek trwaty wyceniany jest w oparciu o cene nabycia pomniejszong o umorzenie.

Srodki trwate zgodnie z art. 32 ustawy o rachunkowo$ci amortyzowane s3 w oparciu
o plan amortyzacji, poczynajac od pierwszego dnia miesigca nastepujacego po
miesigcu, w ktérym przyjeto te Srodki do uzywania.

Sktadniki majatku o przewidywanym okresie uzytkowania dtuzszym niz rok i wartosci
poczatkowej ponad 500,00 zt do 3500,00 zt wprowadza sie do ewidencji bilansowej
$Srodkow trwatych i umarza jednorazowo w miesigcu ich przyjecia do uzywania.

Srodki trwate o wartoéci poczatkowej powyzej 3500,00 zt amortyzowane s3
proporcjonalnie do okresu ich uzytkowania, z zastosowaniem liniowej metody
amortyzacji.

Wartosci niematerialne i prawne o wartosci jednostkowej do 3500,00 zt odpisuje sie
jednorazowo (w petnej ich wartosci) w koszty, natomiast o warto$ci wyzszej sa
amortyzowane proporcjonalnie do okresu ich uzytkowania. Wartos$¢ firmy ujmowana
jest w wartosci poczatkowej i bedzie korygowana, jezeli testy na utrate wartoSci
wykaza spadek wartosci akcji/udziatéw w stosunku do ich wartosci z dnia przejecia.

Nalezno$ci krotkoterminowe i roszczenia wykazywane s3 w wartos$ci netto,
tj. pomniejszonej o odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci.

NaleZno$ci wyceniane sg w kwocie nominalne;j.

Naleznos$ci sporne, watpliwe lub znacznie przeterminowane obejmuje sie odpisami
aktualizujacymi ich warto$¢, z uwzglednieniem art. 35b ustawy o rachunkowosci.
Odpisu aktualizujgcego dokonuje sie w 100% wartos$ci naleznoSci.

Inwestycje na dzien nabycia s3 ujmowane w cenie nabycia, na dzien bilansowy s3
wyceniane w wartosci godziwe;j.

Udziaty w jednostce dominujacej, posiadane przez te jednostke oraz jej jednostki
zalezne objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, wykazuje sie jako
sktadnik skonsolidowanych kapitatéw wtasnych w pozycji ,Udziaty (akcje) wiasne ”.
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Srodki pieniezne obejmuja $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywéw tworzone s3 zgodnie z ustawg
o rachunkowoSci.

Kapital podstawowy, stanowigcy kapitat podstawowy jednostki dominujgcej, wykazuje
sie w wysokosci okre$lonej w warto$ci nominalnej wyemitowanych akcji. Koszty emisji
akcji poniesione przy powstaniu spoétki akcyjnej lub podwyzszeniu Kkapitatu
zaktadowego, zmniejszajg kapitat z emisji akcji powyzej wartos$ci nominalne;.

Kapitat podstawowy jednostek zaleznych, w czeSci odpowiadajacej udziatowi jednostki
dominujacej w kapitale podstawowym tych jednostek, jest kompensowany z wartoscia
nabycia udziatéw ujetych w bilansie jednostki dominujgcej na dzien objecia kontroli;
pozostaty czes¢ kapitatu podstawowego jednostek zaleznych zalicza sie do kapitatow
mniejszoSci.

. Rezerwy sg ujmowane, gdy spetnione sg nastepujace warunki:

na Spoétce lub na Grupie Kapitalowej cigzy istniejacy obowigzek (prawny Ilub
zwyczajowy) wynikajacy z przesztych zdarzen,

prawdopodobne jest, iz wypelnienie obowigzku spowoduje wyplyw Kkorzysci
ekonomicznych, mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty zobowigzania.

kwota, na ktérg tworzy sie rezerwe jest najlepszym szacunkiem nakladéw
niezbednych do wypetnienia obowigzku na dzien bilansowy. Podstawg szacunkéw
wartosci rezerwy jest osad kierownictwa, poparty doSwiadczeniami wynikajgcymi
z podobnych zdarzen.

Zobowigzania wyceniane s3 w kwocie wymagajacej zaptaty. Kwota ta obejmuje oprocz
wartos$ci nominalnej zobowigzan takze odsetki za zwloke w sptacie zobowigzan,
naliczone przez kontrahentéw. Odsetki ksiegowane sg w ciezar kosztow finansowych.

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptat otrzymanych lub
naleznych i reprezentuja naleznosci za towary i ustugi dostarczone w ramach
normalnej dziatalnoSci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, podatek od towarow
i ustug oraz inne podatki zwigzane ze sprzedaza.

Spétka sporzadza pordéwnawczy rachunek zyskéw i strat. Spotka nie sporzadza
sprawozdania finansowego w wersji uproszczonej (zgodnie z art. 50 w/w ustawy
o rachunkowosci).

Spétka sporzadza rachunek przeptywdéw pienieznych metodg posrednia.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat sporzadzany jest wedtug metody konsolidacji
petne;j.
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Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych sporzadzony zostat wedtug
metody posredniej, poprzez sumowanie odpowiednich pozycji rachunkéw
przeptywow pienieznych jednostek objetych metoda konsolidacji peinej oraz
dokonanie korekt konsolidacyjnych.

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym sporzadzane jest poprzez
sumowanie odpowiednich pozycji zestawien zmian w kapitale wiasnym jednostek
objetych metoda konsolidacji petnej oraz dokonanie korekt konsolidacyjnych.

Walutg pomiaru i walutg sprawozdawczg jest polski ztoty.

Zawarte instrumenty finansowe, w ciggu roku ewidencjonowane sg na kontach
pozabilansowych. Na dzien bilansowy wykazywane s3 wszystkie nierozliczone
kontrakty. Wycena nierozliczanych kontraktéw dokonywana jest zgodnie
z Rozporzadzeniem Ministra Finansow w sprawie szczegétowych zasad uznawania
metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych
z dnia 12 grudnia 2001r. (Dz.U. Nr 149, poz. 1674).

Wartosc¢ firmy wykazywana jest w warto$ci poczatkowej skorygowanej o amortyzacje
naliczong od momentu przejecia do konca 2014 roku. W przysztych okresach wartos¢
firmy bedzie korygowana, jezeli testy na utrate wartosci wykaza spadek wartosci
akcji/udziatow w stosunku do ich wartosci z dnia przejecia.

W ramach grupy kapitatowej jednostka dominujgca (M FOOD S.A.) konsoliduje dane jednostek
zaleznych metoda konsolidacji petnej, o ktérej mowa w art. 60 ustawy o rachunkowosci, a na
dzien 31 grudnia 2016 roku skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym objete zostaty

dane:

A

A

M FOOD S.A . - jako jednostki dominujacej,

COCOTAL SCSp - jako jednostki zaleznej w rozumieniu postanowien art. 3 ust. 1 pkt 37 lit. a)
w/w ustawy o rachunkowosci;

Corpo Sp. z 0. 0. Sp. k. - jako jednostki zaleznej w rozumieniu postanowien art. 3 ust. 1 pkt 37
lit. a) w/w ustawy o rachunkowosci;

Corpo Sp. z 0. 0. - jako jednostki zaleznej w rozumieniu postanowien art. 3 ust. 1 pkt 37 lit. a)
w/w ustawy o rachunkowosci.

Na potrzeby sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego na dzien 31 grudnia 2016

roku zastosowano nastepujace procedury konsolidacyjne:

Bilans:
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Wylaczenie wyrazone w cenie nabycia wartosci akcji posiadanych przez jednostke
dominujaca w jednostce zaleznej z wycenionych wedtug wartosci godziwej aktywoéw netto
jednostki zaleznej. Jednostka dominujgca posiada 100% akcji w jednostce zaleznej.
Korekty konsolidacyjne:
A dtugoterminowe aktywa finansowe (warto$¢ udziatéw w cenie nabycia) - kwota
174.736 tys. zt;

A warto$¢ firmy - jednostki zaleznej - kwota 61.857 tys. zt;

A kapitaty wtasne - kwota 112.879 tys. zi;

Rachunek zyskéw i strat:
Rachunek zyskéw i strat sporzadzono przez sumowanie odpowiednich pozycji rachunkéw
wynikow objetych metoda konsolidacji petnej oraz dokonanie korekt konsolidacyjnych.

Korekty konsolidacyjne:

A Przychody netto ze sprzedazy oraz koszty z nimi zwigzane, dotyczace transakcji
przeprowadzonej przez Spo6tki wewnatrz Grupy- w kwocie 113 tys. zt.

IV. INFORMACJE FINANSOWE

1. INFORMACJE WSTEPNE DO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO
Opis najwazniejszych czynnikdw i zdarzen majacych wptyw na skonsolidowane wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej M FOOD S.A. oraz na jednostkowe wyniki finansowe Spotki;
zwiezta charakterystyka istotnych dokonan lub niepowodzen Spétki w okresie, ktorego
dotyczy raport, tj. w okresie od dnia 1 pazdziernika 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku.

2. CZYNNIKI I ZDARZENIA, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE,
MAJACE ZNACZACY WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

Nietypowe zachowanie 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 stabilizowad,
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. Spé6tka spodziewa sie w niedtugim czasie powolnego wzrostu
cen sprzedazy i powrotu do marz uzyskiwanych we wczes$niejszych latach.

Ryzyko walutowe

Spoétka 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. Spétka posiada nadwyzke
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handlowg w walucie EURO i szczegblnie wrazliwa jest na zmiane kurséw walutowych
EURO/USD. W 2015 roku tendencja uktadata sie niekorzystnie dla Spoétki, kiedy to nastgpit
spadek wartosci waluty z poziomu ponad 1,215 na koniec 2014 roku do okoto 1,06
w listopadzie 2015. W 2016 roku do konca wrzeénia trwato powolne umacnianie sie EURO
i osiggneto poziom 1,118. Jednak kolejne miesigce przyniosty gwattowne ostabienie waluty
EURO osiaggajac z koficem roku poziom 1,058. Nalezy zauwazy¢, ze umacnianie sie EURO
wobec USD ma korzystny wptyw na wynik finansowy Spétki. Aby zminimalizowa¢ ryzyko
walutowe Spotka CORPO zawiera transakcje zabezpieczajgce przed ryzykiem kursowym,
stosujac rodzaje zabezpieczen walutowych, ktoére sa opisane szerzej w pkt.V.6. niniejszego
Raportu.

Wykres 10. Kursy $rednie EURO/USD z ostatniego dnia miesigca kalendarzowego wg NBP
w latach 2012 - 2016.
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1,2408 | 1,2576 | 1,2262 | 1,2544 | 1,2945 | 1,3001 | 1,3001 | 1,3189
e Rok 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
=== Rok 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: NBP

V. POZOSTALE INFORMACJE I OBJASNIENIA

1. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ M FOOD S.A. LUB JEDNOSTKE ZALEZNA JEDNE] LUB
WIELU TRANSAKC]JI 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 EMITENTA
W zwigzku z dziatalno$cig holdingowa Emitenta, w M FOOD na podstawie umowy o prace nie
sg zatrudnione zadne osoby.
Liczba os6b zatrudnionych przez Emitenta, w przeliczeniu na peine etaty wynosi 0.
Prezes Zarzadu Spotki, jak rowniez cztonkowie Rady Nadzorczej peinig swoje funkcje z tytutu
powotania.
Pozostate ustugi Swiadczone sa na rzecz Emitenta na podstawie umoéw zlecenia oraz innych
o podobnym charakterze.
Na dzien 31 grudnia 2016r. zatrudnienie w spétkach grupy kapitatlowej Emitenta jest
nastepujace:
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Liczba os6b zatrudnionych przez Corpo Sp. z o. o. Sp.k. (jednostke zalezng), w przeliczeniu na
petne etaty wynosi 36.

Liczba osé6b zatrudnionych przez Corpo Sp. z o. 0. (jednostke zalezng), w przeliczeniu na
petne etaty wynosi 5.

Liczba os6b zatrudnionych w Grupie Kapitatowej M FOOD S.A., w przeliczeniu na peine etaty
wynosi 41, o 1 etat mniej niZ na dzien 30 wrze$nia 2016.

3. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU
Rozwéj wymiany handlowej oraz zwigzane z tym zagadnienia o charakterze naukowym
spowodowaty, ze CORPO nawigzato wspoétprace z renomowanymi osrodkami nauki
pszczelniczej w Polsce oraz Niemczech, w tym z Oddziatem Pszczelnictwa w Pulawach,
Intertek, QSI oraz Instytutem Pszczelarskim w Celle.

CORPO bierze udziat w licznych akcjach wzmacniajacych rozwdj pszczelarstwa w Polsce.
Przyktadowo wspiera jedyne w Unii Europejskiej Technikum Pszczelarskie w Pszczelej Wolli,
gdzie mtodziez uczy sie gingcego w Europie Zachodniej zawodu pszczelarza.

W okresie sprawozdawczym, Spotka nie prowadzita innych aktywno$ci w obszarze badan
i rozwoju oraz dzialan nastawionych na wprowadzenie rozwigzan innowacyjnych
w przedsiebiorstwie.

4. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH
W okresie sprawozdawczym Emitent nie nabywat akcji wiasnych.

5. INFORMACJE O PROGNOZACH FINANSOWYCH

W dniu 12 lutego 2016 roku Spdtka opublikowata prognoze skonsolidowanych wynikow
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, Spétka przewidywata

spadek przychodow liczonych pienieznie z powodu dwdéch gtéwnych powodéw. Po pierwsze,
duza podaz miodu argentynskiego i wietnamskiego sprawita, ze ceny miodu w roku 2016
ksztattowaty sie na niskim poziomie. Po drugie, regulacje prawne pomiedzy zagranicznymi
partnerami sprawily, ze sprzedaz na bazie dostawy DAP okreslonej przez Miedzynarodowe
Reguty Handlu byta w roku 2016 znacznie wyzsza niz w roku 2015. Dostawy DAP
charakteryzujg 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.
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Mimo to Spoétka oczekiwatla, Ze zysk netto w biezgcym roku bedzie wyzszy niz rok wczes$niej,
ktory wyniost 4.528,5 tys. ztotych.

Wyniki osiggniete w 2016 roku

Caty 2016 rok dla Grupy utozyt sie dobrze. Spétka osiaggneta co prawda nizszy przychod ze
sprzedazy wyrazony pieniezne, ale zwiekszyta sprzedaz w tonach osiagajac zaktadane 12,6
tys. ton. Przyczyny osiggniecia nizszych przychodéw opisano powyzej. W IV kwartale 2016
roku Spétka zwiekszyta marze sprzedazy o 3 punkty procentowe. Dzieki temu osiggneta
wyzszy niz zakltadano w skorygowanych prognozach wynik na dziatalnosci operacyjne;j.
Spotka osiagneta réwniez zdecydowanie wyzszy od skorygowanych prognoz zysk netto.
Glowny wptyw na ten fakt miato bardzo dobre zarzadzanie przez Spoétke pozycjami
walutowymi, w tym posiadanie zawartych transakcji zabezpieczajgcych przed ryzykiem
kursowym. W rezultacie zysk netto Grupy Kapitatowej wynidst ponad 7 072 tys. ztotych.

Tabela 18. Prognoza wynikéw za rok 2016 i jej wykonanie.

6. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

Kluczowym aktywem Emitenta sg udziaty w spotce CORPO Sp. z o. o. Sp.k. (poprzez akcje
COCOTAL SCSp. ).

CORPO jest na dzien Raportu jedynym podmiotem prowadzacym dziatalno$¢ operacyjna
w Grupie.

Spétka CORPO celem ograniczenia ryzyka kursowego stosuje zabezpieczenia kursow walut.
Spoétka korzysta z zabezpieczen w postaci transakcji forward oraz korytarzowych strategii
opcyjnych na sprzedaz waluty EURO. Kontrakty te sktadajg 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$nie powyzej umownego kursu,
spotka ma obowiazek sprzedac¢ okreslong ilos¢ waluty w opcji Call. Warto$¢ waluty w opcji
Call moze nie by¢ réwna wartos$ci waluty w opcji Put. W niektérych przypadkach konstrukcje
opcji Call i Put posiadaja wbudowany tzw. wytgcznik, tzn. warunek w postaci okreslonego
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kursu wymiany, ponizej ktérego opcja Call i opcja Put sie wytaczaja. Spotka zawiera rowniez
strategie opcyjne, ktére posiadajg wbudowany tzw. wiacznik, tzn. warunek w postaci
okreslonego kursu wymiany, powyzej ktérego opcja Call i opcja Put sie aktywuje. Dodatkowo,
celem ograniczania ryzyka walutowego, Spoétka zawiera opcje walutowe zaréwno typu
europejskiego, jak i amerykanskiego. Spotka zabezpiecza maksymalnie 30% swoich rocznych
przychoddéw ze sprzedazy.

Tabela 19. Zestawienie iacznych wolumendéw 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 zakonczenia zawartych transakcji przypadaja na okres od stycznia 2017 roku do
wrzes$nia 2017 roku.

Tabela 20. Zestawienie tgcznych wolumenow 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 382559,13

Terminy zakonczenia zawartych transakcji przypadaja 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”) zostaty wprowadzone do tre$ci wskazanego zatgcznika mocg
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postanowien uchwaly Nr 451/2013 Zarzadu Gietdy Papierow WartoSciowych
w Warszawie S.A. z dnia 29 kwietnia 2013 roku w sprawie zmiany Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu, z moca obowigzujgca od dnia 1 wrzes$nia 2013 roku.
Dokument Informacyjny Spétki przygotowany na potrzeby wprowadzenia instrumentéw
finansowych Spoétki do obrotu na rynku New Connect prowadzonym jako Alternatywny
System Obrotu przez Gietde Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A., nie wymagat jego
sporzadzenia przy uwzglednieniu rygoréw przewidzianych przez §10 pkt 13a) Zatgcznika
Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu.

Ponadto, postanowienia §10 pkt 13a) Zatgcznika Nr 1 do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu, poczawszy od dnia 1 wrze$nia 2013 roku (dzien wejscia w zycie §10
pkt 13a), nie miaty i nie majg zastosowania w stosunku do M FOOD S.A.

W nawigzaniu do powyzszego, w stosunku do M FOOD S.A. nie majg zastosowania przepisy
przewidziane przez §5 ust. 4.1. pkt 5) Zalacznika Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu, tj. przepisy statuujace obowigzek przekazania w tresci 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 Spotka spodziewa sie powolnego wzrostu cen zakupu jak
i sprzedazy miodu. Wptyw na to miata gtéwnie niska dostepno$¢ miodu argentynskiego.
Zauwazajac te tendencje Spdétka CORPO wynegocjowata z odbiorcami zmiane warunkow
kontraktéw. Obecnie zakupy i sprzedaz miodu odbywajg sie zgodnie z trendem rynkowym.

Ryzyko walutowe

W perspektywie kolejnego kwartatu Spotka spodziewa sie utrzymania poziomu waluty EURO
wzgledem USD na poziomie Srednich kurséw z drugiego potrocza 2016 roku. Spotka CORPO
niezaleznie od prognoz korzysta z krétkoterminowego zabezpieczenia kurséw 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 Kapitalowej dochdd osiggany
w spotce operacyjnej CORPO bedzie opodatkowany podatkiem dochodowym.

9. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DNIU BILANSOWYM, NIEUJETE W NINIEJSZYM
SPRAWOZDANIU, A MOGACE WPLYNAC NA PRZYSZLE WYNIKI FINANSOWE

Po 31 grudnia 2016 roku nie wystapily zdarzenia nieujete w niniejszym sprawozdaniu,
a mogace znaczaco wptyna¢ na przyszte wyniki finansowe.
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10. TOCZACE SIE POSTEPOWANIA PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE]
UZNANE ZA ISTOTNE

Na dzien 31.12.2016 roku wzgledem Emitenta nie tocza sie przed sagdami ani organami
administracji publicznej postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnoSci Emitenta
albo jakiejkolwiek Spétki zaleznej o istotnej wartoSci.

11. INFORMACJE O ZOBOWIAZANIACH ZABEZPIECZONYCH NA MAJATKU SPOLEK

GRUPY KAPITALOWE]
Tabela21. Zobowigzania zabezpieczone na majagtku 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 towardow Umowa
handlowych Spétki 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 Spoétki 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
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cesja z polisy ubezpieczeniowej towardw Umowa
handlowych stanowigcej zabezpieczenie na wielocelowej linii
rzecz Banku BGZ BNP Paribas SA kredytowej 2 500 000 PLN 15.03.2017

12. INFORMACJE O WYSTAWIONYCH NA ZABEZPIECZENIE WEKSLACH WLASNYCH
SPOLEK GRUPY KAPITALOWE]

Tabela 22. Wystawione weksle wtasne na dzien 31.12.2016.

Rodzaj zabezpieczanej kwota
Spoétka Rodzaj zobowigzania Spétki 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 Spétki 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 kredytowej 4500 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 SPOLEK GRUPY KAPITALOWE]

Tabela 23. Udzielone poreczenia na dzien 31.12.2016.

Rodzaj zabezpieczanej kwota pierwotna Data sptaty
Spoétka Rodzaj zobowigzania Spétki wierzytelnosci wierzytelnosci waluta
poreczenie wekslowe za .
Corpo sp. zobowigzania CYTOPATH SA na LEASING | POZYCZKA na 1026970 PLN do 02.09.2022
zakup urzadzen
z0.0.s.k. rzecz EFL SA
Tabela 24. Pozostate zobowigzania warunkowe na dzien 31.12.2016.
kwota

Spotka Rodzaj zobowigzania Spotki Rodzaj umowy wierzytelnosci waluta data waznosci

CORPO | gwarancja spfaty kredytu w ramach

sp.zo0.0. portfelowej linii gwarancyjnej de

Sp.k. minimis BGK Umowa kredytowa 2 400 000 PLN 11.11.2017
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CORPO | gwarancja sptaty kredytu w ramach
sp.zo0.0. portfelowej linii gwarancyjnej de Umowa o kredyt w

Sp.k. minimis BGK rachunku biezagcym 2 400 000 PLN 10.11.2017
CORPO Umowa ramowa na transakcje Umowa ramowa na
sp.zo0.0. 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 ha
Sp. z 0.0. terminowe i pochodne zawarta z transakcje terminowe i

Sp.k. Bankiem BGZ BNP Paribas SA pochodne 2 200 000 PLN 22.09.2017

1. JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Tabela25. Jednostkowy rachunek zyskéw i strat Emitenta za okres od 01.10.2016 -

31.12.2016 roku (w z}) wraz z danymi poréwnywalnymi.

Lp. Wyszczegblnienie 01.10.2016- 01.10.2015- 01.01.2016- 01.01.2015-
31.12.2016 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2015
A E.rg.,cwg rrr::etto ze sprzedazy i zrownane z 0,00 0,00 0,00 0,00
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 0,00
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow 0,00 0,00 0,00 0,00
II. Zmiana stanu produktow 0,00 0,00 0,00 0,00
0L J!;%s;; ;,:Izt produktéw na wiasne potrzeby 0,00 0,00 0,00 0,00
V. rPnr;{ecrril:%\I/v netto ze sprzedazy towarow i 0,00 0,00 0,00 0,00
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 7 934,59 9 239,63 36 254,95 103 109,41
L Amortyzacja 2 105,00 0,00 2 105,00 0,00
II. Zuzycie materiatow i energii 0,00 196,06 551,56 727,50
III. | Ustugi obce 693,70 8 671,02 20 872,94 80 258,29
Iv. Podatki i opfaty, w tym: 57,00 0,00 1 368,52 734,00
- podatek akcyzowy 0,00 0,00 0,00 0,00
V. Wynagrodzenia 4 492,31 0,00 9 892,31 16 335,08
VL Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 536,58 0,00 1 414,62 896,58
VII. |Pozostate koszty rodzajowe 50,00 372,55 50,00 4 157,96
VIII. | Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 0,00 0,00 0,00 0,00
C. Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B) -7 934,59 -9 239,63 -36 254,95 -103 109,41
D. Pozostate przychody operacyjne 0,00 0,31 28 004,32 0,38
L tZry\/Asllg*;shzbyqa niefinansowych aktywow 0,00 0,00 0,00 0,00
II. Dotacje 0,00 0,00 0,00 0,00
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III. | Inne przychody operacyjne 0,00 0,31 28 004,32 0,38
E. Pozostate koszty operacyjne 0,00 0,00 239 839,98 0,08
L frtvrvzt*ay Czr;a zbycia niefinansowych aktywow 0,00 0,00 0,00 0,00
II. ﬁf;ﬁ:ﬁigﬁy"zﬁm’“i aktywow 0,00 0,00 0,00 0,00
III. | Inne koszty operacyjne 0,00 0,00 239 839,98 0,08
F. (Zé'fr'B(_SE;ata) z dziatalnosci operacyjnej -7 934,59 9239,32|  -248090,61|  -103 109,11
G. Przychody finansowe 0,00 0,00 580 298,28 2 576,71
L. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0,00 0,00 0,00 0,00
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 0,00
II. | Odsetki, w tym: 0,00 0,00 0,00 2 576,71
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00 0,00
III. | Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00 580 298,28 0,00
IV. | Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00 0,00 0,00
V. |Inne 0,00 0,00 0,00 0,00

Koszty finansowe 373 752,45 104 136,54 443 371,40 232 067,91
L Odsetki, w tym: 52 500,00 104 136,54 212 650,67 218 973,17
- dla jednostek powigzanych 0,00 0,00 210 000,00
II. Strata ze zbycia inwestycji 111 171,72 0,00 0,00 0,00
III. | Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00 0,00 0,00
IV. |Inne 210 080,73 0,00 230 720,73 13 094,74
I %;’j'éﬁ;ata) 2 dziatalnosci gospodarczej -381687,04|  -11337586|  -111163,73|  -332 600,31
J. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1.-1.11.) 0,00 0,00 0,00 0,00
I. Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00 0,00 0,00
II. Straty nadzwyczajne 0,00 0,00 0,00 0,00
K.  |Zysk (strata) brutto (I+/-2) -381 687,04 -113 375,86 -111 163,73 -332 600,31

Podatek dochodowy - czes$¢ biezaca 0,00 0,00 0,00 0,00
M. Podatek dochodowy - cze$¢ odroczona 0,00 0,00 0,00 38 702,00
N. Zysk (strata) netto (K-L-M) -381 687,04 -113 375,86 -111 163,73 -293 898,31

2. JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]I FINANSOWE] (BILANS)

Tabela 26. Jednostkowy bilans Emitenta na dzien 31.12.2016 roku wraz z danymi
poréwnywalnymi (w zt)
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Stan na Stan na
AKTYWA
31-12-2016 31-12-2015

A. Aktywa trwate 85 255 466,00 86 579 452,61
I. Wartosci niematerialne i prawne 0,00 1 550,00
1. Koszty zakonczonych prac rozwojowych
2. Wartos¢ firmy
3 Inne warto$ci niematerialne i prawne
4, Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 0,00 1 550,00
II. Rzeczowe aktywa trwate 0,00 0,00
1. | Srodki trwate 0,00 0,00
a) grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego 0,00 0,00

gruntu)
b) budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 0,00 0,00
c) urzadzenia techniczne i maszyny 0,00 0,00
d) |Srodki transportu 0,00 0,00
e) inne $rodki trwate 0,00 0,00
2. | Srodki trwate w budowie 0,00 0,00
3. Zaliczki na Srodki trwate w budowie 0,00 0,00
III. | Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00
1. Od jednostek powigzanych
2. Od pozostatych jednostek
IV. | Inwestycje dtugoterminowe 85 211 000,00 86 533 436,61
1. Nieruchomosci 0,00 0,00
2 Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00

Diugoterminowe aktywa finansowe 85 011 000,00 86 533 436,61
a) w jednostkach powigzanych 85 011 000,00 85 524 906,61
- udziaty lub akcje 85 011 000,00 85 524 906,61
- inne papiery wartosciowe
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe
b) w pozostatych jednostkach 200 000,00 1 008 530,00
- udziaty lub akcje 0,00 1 008 530,00
- inne papiery wartosciowe
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe 200 000,00
4, Inne inwestycje dtugoterminowe
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 44 466,00 44 466,00
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku 44 466,00 44 466,00

dochodowego
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2. Inne rozliczenia miedzyokresowe
B. Aktywa obrotowe 349 502,06 355 626,31
L. Zapasy 0,00 60 000,00
1. Materiaty
2. Potprodukty i produkty w toku
3. Produkty gotowe
4, Towary 0,00 0,00
5. Zaliczki na dostawy 0,00 60 000,00
1I. Naleznosci krotkoterminowe 330 259,29 29 574,13
1. Naleznosci od jednostek powigzanych 289 812,51 0,00
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 0,00 0,00
- do 12 miesiecy 0,00
- powyzej 12 miesiecy
b) inne 289 812,51
2. Naleznosci od pozostatych jednostek 40 446,78 29 574,13
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 19 104,50 10 101,45
- do 12 miesiecy 19 104,50 10 101,45
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
b) z tytutu poda_tkow, dotacji, cet, u_bezplec,ze_n ) 21 242,80 17 900,00
spotecznych i zdrowotnych oraz innych swiadczen

c) inne 99,48 1572,68
d) dochodzone na drodze sadowej 0,00 0,00
III. | Inwestycje krotkoterminowe 15 640,37 86 325,88
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 15 640,37 86 325,88
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00
- udziaty lub akcje
- inne papiery wartosciowe
- udzielone pozyczki 0,00 0,00
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe
b) w pozostatych jednostkach 0,00 77 576,71
- udzialy lub akcje
- inne papiery wartosciowe
- udzielone pozyczki 0,00 77 576,71
- inne krotkoterminowe aktywa finansowe
c) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 15 640,37 8 749,17
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 15 640,37 8 749,17
- inne $rodki pieniezne 0,00 0,00
- inne aktywa pieniezne 0,00 0,00
2. Inne inwestycje krétkoterminowe
IV. | Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3 602,40 179 726,30

Aktywa razem 85 604 968,06 86 935 078,92
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Stan na Stan na
PASYWA
31-12-2016 31-12-2015
A. Kapitat (fundusz) wiasny 83 041 093,67 83 152 257,40
I Kapitat (fundusz) podstawowy 10 452 698,00 10 452 698,00
1L N_aleine wptaty na kapitat podstawowy (wielkos¢ 0,00 0,00
ujemna)
III. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna)
Iv. Kapitat (fundusz) zapasowy 72 851 782,78 72 851 782,78
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 141 674,93 141 674,93
VIL. Zysk (strata) z lat ubiegtych -293 898,31 0,00
VIII. | Zysk (strata) netto 1q 270 523,31 -293 898,31
IX. Zysk (strata) netto 2q -381 687,04
B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 2 563 874,39 3782 821,52
I Rezerwy na zobowigzania 490,00 12 965,82
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 490,00 490,00
dochodowego
2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 0,00 0,00
- dtugoterminowa
- krotkoterminowa
3. Pozostate rezerwy 0,00 12 475,82
- dtugoterminowe
- krotkoterminowe 0,00 12 475,82
II. Zobowigzania diugoterminowe 2520712,31 3721 553,96
1. Wobec jednostek powigzanych 2520712,31 3721 553,96
a) kredyty i pozyczki 0,00 0,00
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 2520712,31 3721 553,96
c) inne zobowigzania finansowe
d) inne
2. Wobec pozostatych jednostek
IIL. Zobowigzania krétkoterminowe 42 672,08 46 915,18
1. Wobec jednostek powigzanych 0,00 3 766,02
a) Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 0,00 577,52
- do 12 miesiecy
- powyzej 12 miesiecy 0,00 577,52
b) inne 0,00 3 188,50
2. Wobec pozostatych jednostek 42 672,08 43 149,16
a) kredyty i pozyczki 0,00 0,00
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00
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c) inne zobowigzania finansowe
d) Z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 36 333,74 20 258,28
- do 12 miesiecy 36 333,00 20 258,28
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00
e) zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00
f) zobowigzania wekslowe 0,00 0,00
9) z v’a;cg%cl; epr,?datkow, cet, ubezpieczen i innych 3 261,90 1445,79
h) Z tytutu wynagrodzen 3 076,44 0,46
i) inne 0,00 21 444,63
3. Fundusze specjalne 0,00 0,00
v. Rozliczenia miedzyokresowe 0,00 1 386,56
1. Ujemna wartos¢ firmy
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 1 386,56
- dtugoterminowe
- krotkoterminowe 0,00 1 386,56

Pasywa razem 85 604 968,06 86 935 078,92

3. POZYCJE POZABILANSOWE

Emitent nie posiadat w okresie sprawozdawczym Zzadnych zobowigzan pozabilansowych.
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