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1. Wybrane dane finansowe

1.1. Skonsolidowane dane finansowe

1Q 2019

Skonsolidowany skrécony raport Master Pharm S.A.

1Q 2018

102019

102018

za | kwartat 2019 r.

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat (tys. 20 (tys. 20 dynamika (tys. EUR) (tys. EUR) dynamika
Przychody ze sprzedazy 14 986 17 805 -15,8% 3487 4261 -18,2%
Koszty dziatalnosci -13 529 -14 115 -4,2% -3148 -3378 -6,8%
Amortyzacja -751 -464 61,9% -175 -111 57,4%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1604 3748 -57,2% 373 897 -58,4%
Zysk przed opodatkowaniem 1589 3713 -57,2% 370 888 -58,4%
Zysk roku obrotowego 1103 2952 -62,6% 257 706 -63,7%
EBITDA 2355 4212 -44,1% 548 1008 -45,6%
Wybrane dane bilansowe 3103(55013 3112(55013 dynamika 31'(?;'.25}3 31'(%}/2;25%1}3 dynamika
Aktywa trwate 43166 39601 9,0% 10036 9209 9,0%
Aktywa obrotowe 54 637 51525 6,0% 12 702 11983 6,0%
Aktywa razem 97 803 91126 7,3% 22 738 21192 7,3%
Razem kapitat wtasny 84 104 83 001 1,3% 19 554 19 303 1,3%
Zobowiazanie dtugoterminowe 4424 1265 249,7% 1028 294  249,4%
Zobowiazania krétkoterminowe 9275 6 860 35,2% 2156 1595 35,2%
Razem kapitat i zobowigzania 97 803 91126 7,3% 22738 21192 7,3%
V\'/yb'ra'ne dane rachunku przeptywéw 1Q 2019 Q2018 102019 Q2018 i
pienieznych (tys. zt) (tys. zt) (tys. EUR) (tys. EUR)
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 1470 5801 -74,7% 342 1388 -75,4%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -152 -322 -52,8% -35 -77 -54,1%
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej -341 -972 -64,9% -79 -233 -65,9%
Przeptywy pieniezne netto razem 977 4507 -78,3% 228 1078 -78,8%
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1.2. Jednostkowe dane finansowe

Wybrane dane rachunku zyskéw i strat Io(}fsoiz IO(‘t)ioii dynamika (:&22}/3 (!)(/15.25(21];?8) dynamika
Przychody ze sprzedazy 13112 15923 -17,7% 3050 3811 -20,0%
Koszty dziatalnosci -11 262 -12 760 -11,7% -2 620 -3 054 -14,2%
Amortyzacja -186 -185 0,5% -43 -44 -2,3%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 2030 3247 -37,5% 472 777 -39,2%
Zysk przed opodatkowaniem 2 066 3255 -36,5% 480 779 -38,4%
Zysk roku obrotowego 1665 2629 -36,7% 387 629 -38,4%
EBITDA 2216 3432 -35,4% 516 821 -37,2%
Wybrane dane bilansowe 3103(5503 3112(5503 dynamika 31'(?;'.23}}3 31'(;25'.25%15 dynamika
Aktywa trwate 41861 43018 -2,7% 9732 10004 -2,7%
Aktywa obrotowe 46 217 43340 6,6% 10 745 10079 6,6%
Aktywa razem 88078 86358 2,0% 20477 20083 2,0%
Razem kapitat wtasny 78 053 76 388 2,2% 18 146 17 765 2,1%
Zobowiazanie dtugoterminowe 70 70 0,0% 16 16 0,0%
Zobowiazania krétkoterminowe 9955 9900 0,6% 2 315 2302 0,6%
Razem kapitat i zobowigzania 88078 86358 2,0% 20477 20083 2,0%
V\./yb'ra.ne dane rachunku przeptywéw 12019 Q2018 | 1Q 20195 Q2018 |, - ika
pienieznych (tys. zt) (tys. zt) (tys. EUR) (tys. EUR)
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 286 4314 -93,4% 67 1032 -93,6%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -67 -161 -58,4% -16 -38 -59,0%
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej 0 -53  -100,0% 0 -13 -100,0%
Przeptywy pieniezne netto razem 219 4100 -94,7% 51 981 -94,8%

Wybrane dane finansowe przeliczono na euro zgodnie ze wskazang, obowigzujagca metoda przeliczania:

1) poszczegdlne pozycje bilansowe przeliczono wedtug kurséw ogtoszonych przez NBP dla euro na ostatni dzien
okresu sprawozdawczego:
—  kurs nadzien 31.03.2019 wynosit 1 EUR —4,3013 PLN
—  kurs na dzien 31.12.2018 wynosit 1 EUR —4,3000 PLN

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

—  kurs sredni w okresie 01.01.2019 —31.03.2019 wynosit 1 EUR —4,2978 PLN
—  kurs sredni w okresie 01.01.2018 —31.03.2018 wynosit 1 EUR —4,1784 PLN

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

2.1. Rachunek zyskow i strat

Przychody

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy w | kw. 2019 r. wyniosty 14,99 min zt wobec 17,81 mlIn zt w analogicznym okresie
ubiegtego roku, co oznacza spadek o blisko 0 2,82 miIn zt, tj. o blisko 15,8% rdr. Na spadek przychodow wptyneto gtéwnie
przesuniecie realizacji zamowien przez najwiekszego klienta na kolejne okresy biezgcego roku i wstrzymanie zamowien od
ostatniego kwartatu 2018 r. przez innego duzego klienta do czasu przeprojektowania jednego z produktéw (finalnie nastgpita
zmiana surowca). Prace korygujgce obecnie zakonczyty sie pomysinie i od biezacego kwartatu wrécono do realizacji zatozonego
harmonogramu produkcji. Wptyw na przychody skonsolidowane miat tez, zgodnie z przyjeta strategig, spadek w | kw. 2019 r.
sprzedazy w spotce zaleznej Avet Pharma o 41% rdr. Jest to skutek wprowadzenia zaplanowanych wczesniej zmian w
zarzadzaniu sprzedazg i rabatowaniem (w tym odsprzedaza towaru znajdujgcego sie w sieciach hurtowni), o ktérych Emitent
informowat w raporcie rocznym za 2018 r., i co omawia rowniez w pkt. 2.5 niniejszego raportu.

Na poziomie jednostkowym, przychody Emitenta w | kw. 2019 r. wyniosty 13,11 mIn zt wobec 15,92 min zt w 2018 r., co oznacza
spadek 02,81 min zt, czyli o (-17,7%). W | kw. 2019 r. Emitent pozyskat 3 nowych klientéw, a i ich liczba wzrosta tym samym do
75. Aktywnych klientéw byto 27 (tych ktorzy ztozyli lub zrealizowali cho¢ jedno zamodwienie), co oznacza wzrost wobec
analogicznego okresu w 2018 r., w ktérym takich klientéw byto 21. Pomimo wzrostu liczby aktywnych klientéw, przychody
Emitenta byty nizsze, przede wszystkim ze wzgledu na przefozenie przez najwiekszego klienta na nastepne kwartaty realizacji
zamoéwien zaplanowanych na | kw. oraz przeprojektowywanie produktow (zmiana surowca) dla innego duzego klienta, ktére
rozpoczeto jeszcze w 2018 r. i dopiero zakoriczono. Skutkiem zakonczenia prac przy zmianie w produkcie jest powrét do
realizacji harmonogramu zaméwien dla tego klienta.

Zarzad uwaza, ze obserwowany wzrost aktywnosci klientdow, w tym pozyskanie nowych klientéw, oraz powrdét do realizacji
zaplanowanych harmonograméw produkcji przetozy sie na wyzsze przychody w kolejnych kwartatach.

Koszty i wyniki
Koszty Grupy w pierwszym kwartale 2019 r. wyniosty 13,53 mln zt., co oznacza spadek 0 0,59 min zt (-4,15 % rdr).

Wzrost odpiséw amortyzacyjnych na poziomie skonsolidowanym o blisko 62% rdr jest gtéwnie efektem przeksztatcen w
rachunku zyskéw i strat w wyniku zastosowania MSSF 16 i zwiekszenia kwoty amortyzacji o 206 tys. zt po przeniesieniu tej
kwoty z pozycji ustug obcych, przy czym danych poréwnywalnych nie przeksztatca sie w tym zakresie. W spdtce Emitenta odpisy
amortyzacyjne sg na podobnym poziomie rdr, z uwagi na brak znaczacych inwestycji w srodki trwate, a jedynie drobny sprzet.

W biezgcym roku Zarzad nie wyklucza doposazenia obydwu zaktadéw w dodatkowe urzadzenia, a uzaleznia te decyzje od
decyzji dotychczasowych klientéw o wdrozeniu produkcyjnym nowych projektow, nad ktérymi sg prowadzone prace
rozwojowe.

W I kw. 2019 r. odnotowano spadek na poziomie skonsolidowanym zuzycia surowcow i materiatéow o (-15,12%) rdr, ktéry byt
spowodowany mniejszg sprzedazg realizowang w tym okresie (a co za tym idzie mniejszym zapotrzebowaniem na surowce i
materiaty), a takze spadek skonsolidowanych kosztéw ustug obcych o 4,47% rdr. Wzrost wartosci sprzedanych towarow i
materiatéw na poziomie Grupy o blisko +110% rdr spowodowany byt zmiang struktury sprzedazy (na korzysé¢ produktow
produkowanych przez spotke zalezng Grokam i sprzedawanych klientom Emitenta) oraz zmniejszeniem sprzedazy ustug. Wzrost
kosztow pracowniczych o 6,8% rdr to przede wszystkim efekt zatrudniania nowych pracownikdéw w 2018 r. oraz podwyzek ptac
w zaktadzie produkcyjnym w todzi, jednak zgodnie z przewidywaniami, dynamika wzrostu tych kosztow wyhamowata, a Zarzad
oczekuje dalszego spadku w nastepnych okresach.

Koszty na poziomie jednostkowym po | kw. 2019 r. wyniosty 11,26 mIn zt (-12% rdr). Spadek ten gtéwnie przejawia sie w spadku
kosztow zwigzanych ze zuzyciem materiatow, surowcow i energii (-28,7%), co jest zwigzane z mniejszg produkcja pod ztozone
na | kw. 2019 r. zamdwienia. W strukturze kosztéw nastagpita zasadnicza zmiana w pozycji kosztéw ustug obcych, ktére spadty
o blisko (-64%). Jest to zjawisko normalne w réznych okresach dziatalnosci spotek w ramach Grupy Kapitatowej — miato miejsce
mniejsze zapotrzebowanie na ustugi produkcyjne w spodtce zaleznej Grokam na rzecz zwiekszenia sie pozycji wydatkow na
zakupione z Grokam produkty gotowe (towary), nastepnie sprzedane do klientéw Emitenta (wzrost o blisko 110%). Ponadto
wzrosty koszty $wiadczen pracowniczych u Emitenta o blisko 19% rdr — jest to efekt zatrudniania nowych pracownikéw i cyklu
wzrostu wynagrodzen w poprzednim roku, o czym Emitent informowat w sprawozdaniach za 2018 r.

Powyzej oméwione przychody i koszty za pierwszy kwartat 2019 r. przetozyty sie na skonsolidowany wynik netto 1,10 min zt,
co oznacza spadek 0 1,85 mlIn zt (-62,6%) rdr. A gtdwna przyczyng spadku skonsolidowanego zysku netto jest strata odnotowana
w | kw. 2019 r. przez spotke Avet Pharma.
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Jednostkowy zysk netto Master Pharm S.A. wynidst 1,66 mlin zt, czyli 0 36,7% mniej rdr, czego gtdwna przyczyna byty mniejsze
przychody i negatywny wptyw kosztéw statych na wynik jednostkowy. W perspektywie najblizszych kwartatow Zarzad jednak
oczekuje poprawy uzyskiwanych przychoddw i zyskdw, zaktadajgc stabilizacje kosztow statych i zwiekszenia sprzedazy.

Analizujac prognozy zamowien klientow i wdrazane nowe projekty oraz wzrost aktywnosci klientéw w | kw., Zarzad ocenia, ze
utrzymanie obecnego tempa rozwoju jest realnym scenariuszem w perspektywie catego 2019 r., o ile nie nastgpig kolejne
przesuniecia zamoéwien, z jakimi Emitent miat do czynienia w | kw.

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
Wskazniki rentownosci 1Q 2019 1Q 2018 1Q 2019 1Q 2018
Marza operacyjna (EBIT) 10,7% 21,1% 15,5% 20,4%
Marza EBITDA 15,7% 23,7% 16,9% 21,6%
Marza zysku netto 7,4% 16,6% 12,7% 16,5%
Definicje:
- Marza operacyjna = Zysk operacyjny / Przychody ze sprzedazy
- Marza EBITDA = Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje / Przychody ze sprzedazy
- Marza zysku netto = Zysk okresu obrotowego / Przychody ze sprzedazy
- ROA = zysk okresu obrotowego / sredni stan aktywdw (Srednia stanu z poczatku oraz korica okresu)
- ROE = zysk okresu obrotowego / $redni stan kapitatow wtasnych ogétem ($rednia stanu z poczgtku oraz korica okresu)
2.2. Bilans

Z koncem | kw. 2019 r. warto$¢ aktywdw Grupy uksztattowata sie na poziomie 97,8 min zt (+6,68 miIn zt) w stosunku do korica
2018 r. Aktywa trwate wyniosty 43,17 min zt, czyli o0 3,56 mlIn zt wiecej wobec stanu na dzien 31 grudnia 2018 r., co jest skutkiem
wzrostu wartosci rzeczowych aktywéw trwatych.

Aktywa obrotowe Grupy wzrosty o 3,11 min zt do poziomu 54,64 min zt, co byto spowodowane przede wszystkim wzrostem
zapasow o 13,29% rdr, a w nastepnej kolejnosci gotéwki o0 6,96%, naleznosci o 2% i pozostatych naleznosci o 39,55%.

Po stronie pasywow, kapitat wtasny Grupy na koniec | kw. 2019 r. wynidst 84,1 min zt, czyli o 1,1 min zt wiecej wobec stanu na
koniec 2018 r. Zobowigzania dtugoterminowe Grupy wyniosty 4,42 min zt, wykazujac wzrost o 3,16 min zt, gtéwnie w wyniku
przeksztatcenia leasingu operacyjnego (umowa najmu) na leasing finansowy, zgodnie z MSSF-16 dotyczacych wynajmowanych
nieruchomosci (przez Grokam i Avet Pahrma). Zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 9,27 min zt i wykazaty wzrost o 2,41
min zt rdr, (w tym 776 tys. zt to wynik przeksztatcenia, o ktérym powyzej, a kwota 2,03 min zt to wzrost rdr zobowigzan z tytutu
dostaw i ustug).

Jednostkowo, aktywa trwate Master Pharm S.A. z koricem | kw. 2019 r. wyniosty 41,86 min zt czyli 0 1,16 mIn zt mniej wobec
stanu na 31 grudnia 2018 r., co spowodowane jest amortyzowaniem srodkéow trwatych. Aktywa obrotowe wyniosty 46,22 min
zt, odnotowujgc wzrost o 2,88 min zt (+6,64%), za ktéry odpowiadat gtdéwnie wzrost to naleznosci handlowych, wzrost zapasow
oraz pozyczka udzielona w 2017 r. spofce zaleznej Avet Pharma, a wymagalna w lutym 2020 r., ktdra zostata przekwalifikowana
do aktywow krétkoterminowych. Wartos¢ zapaséw wyniosta 3,08 min zt, co oznacza wzrost o 0,19 min zt (+6,64%), bedacy
przede wszystkim rezultatem zakupu surowcow pod wptywajace w | kw. zamdwienia oraz utrzymywania wyrobdw gotowych
przeznaczonych do sprzedazy.

W analizowanym okresie 0 1,82 min zt (+6,72%) wzrosty naleznosci handlowe Emitenta. O blisko 49% rdr do kwoty 0,4 mIn
spadty pozostate naleznosci, na ktore sktada sie gtéwnie zwrot podatku VAT, ktorego kwota do zwrotu spadta w tym okresie.
Wozrost naleznosci handlowych to przede wszystkim skutek wzrostu salda naleznosci przeterminowanych, szczegdlnie od spotki
zaleznej Avet Pharma.

Po stronie pasywéw Emitenta, zobowigzania krétkoterminowe i pozostate zobowigzania nie ulegty znaczacej zmianie.

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
Wskazniki zadtuzenia i ptynnosci 1Q 2019 1Q 2018 1Q 2019 1Q 2018
Wskaznik ptynnosci biezacej 5,89 5,49 4,64 3,54
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 4,86 4,39 4,33 3,28
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 14,0% 11,9% 11,4% 14,4%
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 0,16 0,13 0,13 0,17
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Definicje:
—  Wskaznik ptynnosci biezgcej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe
—  Wskaznik przyspieszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe
—  Wskaznik ogdlnego zadtuzenia = zobowigzania / aktywa
—  Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych = zobowigzania / kapitat wtasny

Przewidywana sytuacja finansowa Grupy i Emitenta

Sytuacja finansowa Grupy i Emitenta zostata opisana w pkt. 2.1 i 2.2. niniejszego Sprawozdania oraz w Sprawozdaniu
Finansowym. Zarzad nie dostrzega powaznych zagrozen dla obecnej, stabilnej sytuacji finansowej oraz dla kontynuacji
dziatalnosci spétek Grupy Master Pharm w najblizszych kwartatach. Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na
2019r.

2.3. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczacy wptyw
na dziatalno$¢ i sprawozdanie finansowe Emitenta i Grupy Kapitatowe;j

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

Projekty rozwojowe

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

Trwa realizacja projektu w ramach Osi priorytetowej I: Badania, rozwdj i komercjalizacja wiedzy Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewodztwa tdédzkiego na lata 2014-2020. Celem dotacji jest "Opracowanie przez Master Pharm S.A.
technologii chelatowania zelaza w celu poprawy jego biodostepnosci”. Wartos¢ projektu to 1 009 797,00 zt, z czego
dofinansowanie wynosi 621 627,50 zt. Planowane zakoriczenie projektu w 2020 r.

Trwa realizacja projektu w ramach osi priorytetowej I: Badania, rozwdj i komercjalizacja wiedzy Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewddztwa tddzkiego na lata 2014-2020. Dotyczy ono realizacji projektu pt. "Opracowanie przez Master
Pharm technologii chelatowania magnezu”. Wartos¢ projektu wynosi 918 835,20 zt, z czego wysokos¢ dofinansowania to 561
557,50 zt. Planowane zakoriczenie projektu w 2020 r.

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

Grupa bedzie koncentrowata sie na dziataniach pozwalajgcych na umocnienie Master Pharm S.A. na pozycji lidera produkcji
kontraktowej dla sektora farmaceutycznego w Polsce i rynkach osciennych, a takze na rozwoju wtasnych marek oferowanych
przez Avet Pharma dla swoich klientéw. Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej ma charakteryzowac sie wzrostem sprzedazy ustug
i produktow, przektadajgcym sie na wzrost przychoddw i zyskdéw z prowadzonej dziatalnosci.

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

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

W ocenie Emitenta czynnikiem budujgcym przewage konkurencyjnag na rynku suplementéw diety jest réznorodnos¢ oferty oraz
jej innowacyjnosé. Emitent obserwuje zainteresowanie polskim rynkiem suplementéw diety przez duze zagraniczne firmy
farmaceutyczne i firmy z segmentu FMCG, ktére nie sg jeszcze obecne na tym rynku w kategorii suplementéw diety. Kolejnym
kierunkiem, ktory z doswiadczen Emitenta moze by¢ bardzo interesujacy do obstuzenia w jego poczatkowej fazie rozwoju, sg
rynki wschodnie, tzn. Rosja, Ukraina, i panstwa bytych republik radzieckich oraz kraje batkanskie takie jak Rumunia, Butgaria.
Takze klienci z Bliskiego Wschodu i krajow arabskich sg coraz bardziej zainteresowani produkcja suplementéw w standardach
europejskich, moggacych zapewni¢ odpowiednig jakos¢. W obecnej sytuacji duzym znakiem zapytania jest rynek Wielkiej
Brytanii, z uwagi na mozliwos¢ tzw. Brexitu. Obecnie rynek ten nie jest kluczowy dla Emitenta, moze by¢ jednak interesujacy z
punktu widzenia sity nabywcze;j.
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2) Mozliwe dalsze przejecia firm i/lub marek na rynku jako wyraz jego dojrzewania i konsolidacji
Specyfika rynku suplementow diety, wynikajgca z jednej strony ze wzglednej tatwosci (w poréwnaniu do rynkéw OTC i Rx)
wprowadzania produktow na rynek, za$ z drugiej na zazwyczaj krétszym (w stosunku do produktow leczniczych) cyklu zycia
produktu, stwarza warunki sprzyjajgce obrotowi markami, gdzie zasobniejsi gracze rynkowi nabywajg produkty znajdujgce sie
w fazie wzrostu sprzedazy i/lub posiadajgce potencjat wzrostu. Wystepuje przejmowanie marek z rynku suplementéw diety
przez duzych graczy farmaceutycznych, majgcych zwiekszone mozliwosci reklamowe i dystrybucyjne. W poprzednim roku
odnotowano kilka takich przypadkow.

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

4) Rozwdj marek wtasnych w sieciach aptecznych i hurcie aptecznym

W ocenie Emitenta ceny proponowane dla wyrobdw marek wtasnych oraz promocja tych marek we wspétpracujgcych aptekach
bedg sprzyja¢ dalszemu dynamicznemu wzrostowi tego segmentu rynku, co z kolei bedzie wywiera¢ presje cenowa na caty
rynek suplementow diety. Dowodem na to jest rosngca sprzedaz Avet Pharmy w segmencie ustug produkcji kontraktowej dla
swoich klientéw (tworzenie marek wtasnych).

5) Lokowanie produkcji w Polsce

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

6) Komplikacja uwarunkowan prawnych i nadzorczych

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

Planowana zmiana stawki VAT z 8% na 23% od 1 stycznia 2020 r. dla suplementow diety moze wywotac presje cenowa (a co za
tym idzie — zmniejszenie marz na produktach, zaréwno u producentéw kontraktowych, jak i u dystrybutoréw) lub spadek
popytu detalicznego przy wzroscie cen produktdw, z uwagi na podniesienie stawki VAT. Zmiana stawki podatku VAT zwigzana
jest z wprowadzeniem nowej klasyfikacji PKWiU dla suplementéw diety spozywanych przez ludzi, ktéra ma obowigzywac od 1
stycznia 2020 r. Nowa klasyfikacja nie jest objeta obnizong stawka podatku VAT, o ktérej mowa w zatgczniku nr 3 do ustawy o
podatku VAT. Kwestia wprowadzenia wyzszej stawki podatku VAT byta dwa razy odraczana, wiec wcigz nie ma pewnosci, czy
po raz kolejny nie nastgpi przetozenie terminu wejscia tych zmian w zycie.

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

7) Rozwdj oferty i dziatania sprzedazowe Avet Pharma

Spotka zdecydowata sie stopniowo redukowac stany magazynowe w hurcie, celem osiggniecia na koniec roku stanow 3-4
miesiecznych. Skutkiem tych dziatan jest spadek sprzedazy o 41%.

W 2019 r. AVETPHARMA realizuje zmiane strategii rabatowania i rezygnacji ze wspotpracy z grupami zakupowymi, skupionymi
przy hurtowniach.

W | kw. 2019 r. AVETPHARMA wprowadzita na rynek 2 produkty. Obecnie portfolio marki wtasnej liczy w sumie 63 produkty.
Spétka monitoruje rynek i realizuje strategie wprowadzania na rynek produktow, ktére majg szanse na wysokie wolumeny
sprzedazy w kroétkim czasie oraz rozpoczeta redukcje ze swojej oferty produktow, ktérych sprzedaz jest mocno malejgca z uwagi
na brak zainteresowania konsumentow. Spétka monitoruje trendy w zachowania i preferencjach konsumentéw i dopasowuje
swoje portfolio do nich.

Z uwagi na rosngce zapotrzebowania Spotka stawia na rozwoj kontraktowej obstugi sieci aptecznych z wykorzystaniem swojego
doswiadczenia i posiadanych dokumentacji produktdow i personelu oraz mozliwosci produkcyjnych w zaktadach Emitenta.
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8) Wzrost cen energii

Emitent obserwuje rynek energii elektrycznej, ktéra jest istotnym czynnikiem generujgcym koszty dziatalnosci Emitenta. W
zwigzku z zapowiadanymi podwyzkami w 2019 r., Emitent podjat dziatania majace ograniczy¢ skutki ewentualnych podwyzek
(negocjacja nowych kontraktow od 2020 roku dostaw energii z gwarantowang ceng do korica 2022 roku), jednak na dzien
publikacji z zebranych ofert wynika, ze przy nowo zawartych kontraktach cena energii moze wzrosna¢ o okoto 15% od 2020 r.
W spotce zaleznej Grokam jest zawarty do 31 grudnia 2020 r. kontrakt z gwarantowang ceng.

2.5. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Grupa Kapitatowa Master Pharm prowadzi zrdoznicowang dziatalno$¢ w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu
suplementow diety i innych srodkdw zywnosciowych posiadajacych wtasciwosci wspomagajace zdrowie, srodkéw spozywczych
specjalnego przeznaczenia medycznego, kosmetykow, wyrobdw medycznych oraz preparatéw spozywczych.

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

Grupa Kapitatowa wyodrebnita gtéwne segmenty operacyjne zwigzane z dziatalnoscig spotek Grupy —sa to produkcja i sprzedaz
produktow pod markag witasng, produkcja kontraktowa oraz pozostata sprzedaz, w tym towardow. Pozostata dziatalnos¢ nie
stanowi istotnego udziatu w przychodach i nie wymaga wyodrebnienia.

Przychody segmentdéw operacyjnych (dane skonsolidowane):

Sprzedaz
102019 fys. 2 podmarka konratiows  dusanote konsolgsogne "
wiasna
Przychody ze sprzedazy klientom zewn. 2425 12 401 160 14 986
Sprzedaz miedzy segmentami 1826 6 601 104 -8 531
Koszty operacyjne segmentu 3466 9911 152 13529
Koszty pomiedzy segmentami 1836 5985 91 -7912
Wynik segmentu -1051 3106 21 -619 1457
Przychody i koszty pozostate oraz finansowe 132
Podatek dochodowy -486
Wynik netto 1103
Aktywa trwate segmentu 868 42 234 - 64 43 166
W tym wartosc firmy - 25271 - 25271
Aktywa obrotowe segmentu 14 805 62 177 - -22 346 54 636
Zobowiazania i rezerwy segmentu 15995 15622 - -17 918 13699
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Sprzedaz wybranych produktéw Avet Pharma:

(zf) rdr 1Q 2019 1Q 2018
MORWA BIAtA PLUS TOTAL 26,3% 621172 491 819
MAGNEZ B6 TOTAL 40,9% 333264 236 556
WITAMINA D TOTAL 95,2% 270 255 138 442
KONTRAKTY: -10,1% 212 206 235968
MtODY JECZMIEN FORTE SLIM TOTAL -85,4% 107 209 735 694
MEGA TRAN TOTAL -76,5% 94 498 402 413
MEGA KRZEM TOTAL 48,1% 91451 61 765
WITAMINA A+E AVET -1,1% 84 035 84 945
SINAVET 486,4% 64 700 11034
INERBIOTYK C TOTAL -88,9% 63 184 570552
POZOSTALE PRODUKTY -43,5% 668 615 1183418
TOTAL -41,3% 2610589 4 444 369

W I kw. 2019 r. sprzedaz AVETPHARMA byta nizsza 0 41% rdr. Spadek ten spowodowany byt Swiadoma decyzjg zmiany strategii
sprzedazy na 2019 r. Spoétka zdecydowata sie stopniowo redukowad stany magazynowe w hurcie, celem osiggniecia na koniec
roku stanow 3-4 miesiecznych. Na stabsze sprzedaze miat tez wptyw brak oczekiwanego sezonu zimowego, co przektada sie
bezposrednio na stabsze sprzedaze i odsprzedaze z hurtu farmaceutycznego produktow sezonowych, a takze koniecznosé
odsprzedazy wysokich standow magazynowych z grudnia 2018 r.

W | kw. 2019 r. zespot sprzedazy AVETPHARMA prowadzit aktywnga odsprzedaz standw hurtu farmaceutycznego, co bedzie
kontynuowane w kolejnych kwartatach. Spotka dokonata réowniez oceny obecnego portfolio produktéw, decydujac o
delistowaniu, po odsprzedazy standéw magazynowych, okoto 10 produktow. Strategia spétki na 2019 r. zaktada wprowadzanie
na rynek produktéw wysoko marzowych, skierowanych przede wszystkim do sklepéw zielarsko-medycznych. Pierwsze dwa
produkty zostang wprowadzone w Il kw. 2019 r.

Pomimo nizszej sprzedazy ex-factory w | kw. 2019 r., produkty: Morwa Biata PLUS, Magnez, Witamina D Mega Krzem, Sinavet
zanotowaty wyzsze sprzedaze niz w analogicznym okresie 2018 r.

Gorszg realizacje rdr osiggnety Mega Tran i Inerbiotyk C, co jest zwigzane ze stabym sezonem i odsprzedaza tych produktéw ze
standow magazynowych hurtu farmaceutycznego. Gorsza realizacja dla marki Mtody Jeczmien Forte Slim zwigzana jest z
wprowadzaniem na rynek w | kw. 2019 r. nowego, innowacyjnego produktu na odchudzanie — Berberys Slim. Produkt ten
bedzie intensywnie promowany w Il kw. 2019 r. z wykorzystaniem kampanii w mediach spotecznosciowych. Ponadto spdtka
prowadzi dziatania promocyjne dla produktu Sport ACTIVE DHA, przeznaczonego dla oséb intensywnie ¢wiczacych i pracujacych
umystowo.

W I kw. 2019 r. AVETPHARMA wprowadzita na rynek 2 nowe produkty: Burak Czerwony PLUS, Berberys SLIM. Obecnie portfolio
marki wtasnej liczy w sumie 63 produkty.

2.6. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci realizacji prognoz

Emitent nie publikowat prognoz na 2019 .
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3. Podstawowe informacje

3.1. Grupa Kapitatowa Master Pharm S.A.

3.1.1. Profil dziatalnosci

Grupa Kapitatowa Master Pharm prowadzi zréznicowang dziatalnos¢ w zakresie produkcji i wprowadzania do obrotu
suplementow diety i innych srodkdw zywnosciowych posiadajacych wtasciwosci wspomagajgce zdrowie, Srodkdw spozywczych
specjalnego przeznaczenia zywieniowego, kosmetykow, wyrobow medycznych oraz preparatow spozywczych.

Poczatki aktywnosci spotki Master Pharm siegajgce 2002 r. to dziatalnosc¢ w zakresie produkcji suplementow diety pod markami
witasnymi. Obecnie dziatalno$¢ Master Pharm S.A. opiera sie przede wszystkim na zarzadzaniu realizacjg produkcji kontraktowej
suplementéw diety, ktory to segment stanowi gtéwne zrodto przychodow spoétki.

Produkcja kontraktowa obejmuje kompleks czynnosci w zakresie produkcji i ustug realizowanych na potrzeby przedsiebiorcow
(klientdw spotki), bedgcych wiascicielami poszczegdlnych marek produktéw, ktore to czynnosci sktadajg sie na wytwarzanie i
udostepnianie do dystrybucji gotowych produktéw. Z punktu widzenia klientéw Master Pharm S.A. produkcja kontraktowa
stanowi outsourcing dziatalnosci produkcyjnej i okotoprodukcyjne;j.

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

Gtéwnymi kontrahentami (klientami, zleceniodawcami) Master Pharm S.A. sg duze firmy farmaceutyczne — producenci lekow
gotowych i innych produktéw leczniczych, ktérzy wyprodukowane przez Spodtke produkty wprowadzajg do obrotu
konsumenckiego poprzez sieci dystrybucji (hurtownie, apteki, drogerie, sklepy itp.) pod wtasnymi markami.

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

3.1.2. Organizacja Grupy Kapitatowe;j

Grupe Kapitatowg Master Pharm tworzg spotki, ktore od kilku lat wspotpracujg w zakresie produkcji i wprowadzania na rynek
suplementdw diety i wyrobow medycznych.

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

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

Spétka Avet Pharma Rafat Biskup s.k.a. w 2016 r. zostata przeksztatcona w Avet Pharma Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie, a prezesem spotki zostat Pan Rafat Biskup — dotychczasowy komplementariusz
spotki. Master Pharm S.A posiada 100% udziatow spoétki. Avet Pharma Sp. z 0.0. jest przedsiebiorstwem handlowym zajmujgcym
sie sprzedazg suplementdéw diety pod wtasng firma i dywersyfikuje dziatalno$¢ Grupy w kierunku kreacji i wprowadzania do
obrotu marek wiasnych.
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N\
Master Pharm S.A.

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

Grokam GBL sp. z 0.0. — kontraktowy producent suplementow diety. Produkcja realizowana jest niemal w catosci na rzecz
Master Pharm S.A. Pozostatg czesc stanowig jednostkowe kontrakty produkcyjne realizowane na rzecz bezposrednich klientéw
Grokam.

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

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

Zmiany organizacji Grupy Kapitatowej Master Pharm w okresie objetym raportem:

Nie wystapity.

3.1.3. Strategia Grupy Kapitatowe;j

Dominujgcym kierunkiem rozwoju Grupy w najblizszych latach bedzie utrzymanie réwnowagi pomiedzy inwestycjami
pozwalajgcymi na zachowanie i umocnienie Master Pharm S.A. na pozycji lidera produkcji kontraktowej dla sektora
farmaceutycznego w Polsce a stopniowym i niezagrazajagcym podstawowej dziatalnosci rozwojem wtasnych marek
oferowanych przez Avet Pharma.

Kluczowymi elementami realizowanej strategii Grupy s3:
— Inwestycje zwigzane ze zwiekszeniem mocy produkcyjnych i rozszerzeniem kompetencji w zakresie produkcji,
—  wsparcie dziatalno$ci marketingowej Avet Pharma, skupionej na promocji produktéw marki wtasnej,
—  akwizycja jednego lub kilku podmiotow w celu poszerzenia zdolnosci wytwoérczych Grupy o produkty lecznicze
OTC i/lub okreslone portfolio marek suplementowych lub farmaceutycznych, w celu zwiekszenia mocy
wytwérczych produkeji kontraktowej oraz rozbudowy struktur sprzedazowych w tym ekspansja na rynki
zagraniczne.

Dziatania podjete w ramach realizacji strategii w 2019 r.:

—  Emitent rozpoczat przeglad dostepnych terendw inwestycyjnych pod potencjalng rozbudowe lub budowe kolejnego
zaktadu produkcyjnego
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3.1.4. Polityka w zakresie kierunkdw rozwoju Grupy

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

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

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

—  przeje¢ podmiotow wpisujgcych sie w obecng i planowang dziatalno$é Grupy.

Kazda ze spotek posiada kompetencje, ktore pozwolg w przysztosci na zrownowazony rozwoéj w powyzszych dziedzinach.

Gtéwne planowane dziatania zwigzane z inwestycjami w dtugim terminie to:

e  Potencjalne akwizycje podmiotdw z produkcji kontraktowej lub branzy farmaceutycznej w celu uzyskania dostepu do
produkcji w standardzie GMP lub konsolidacja z wiekszym lub poréwnywalnym podmiotem po zakoriczeniu przegladu
potencjalnych opcji strategicznych. Alternatywnie do procesu akwizycji Spotka rozwaza powiekszenie wtasnych mocy
produkcyjnych poprzez rozbudowe lub budowe kolejnego zaktadu produkcyjnego.

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

3.2. Jednostka dominujgca

3.2.1. Dane rejestrowe

Nazwa (firma): Master Pharm Spdtka Akcyjna

Forma prawna Emitenta: Spotka Akeyjna

Kraj siedziby Emitenta: Polska

Siedziba: todz

Adres: ul. Wersalska 8, 91-203 t6dz

KRS 0000568657

Numer telefonu: +48 42 712 62 00

Numer faksu: +48 42 250 54 47

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

Utworzenie Spotki

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

Kapitat zaktadowy

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

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

Jacek Franasik — Prezes Zarzadu

Odpowiada za organizacje produkcji isprzedazy wyrobéw gotowych, przede wszystkim suplementéw diety w roznych
postaciach. Odpowiedzialny jest za obszar zarzgdzania Spotka oraz grupa kapitatowg Master Pharm S.A., okreslanie strategii w
zakresie produkcji, rynkdw zbytu i planowanych inwestycji.

Rafat Biskup — Cztonek Zarzadu

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

3.2.3. Rada Nadzorcza

W dniu 25 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta powzieto uchwaty powotujgce Cztonkéw Rady
Nadzorczej na kolejng trzyletnig kadencje.

—  Marcin Konarski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,

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

—  Marek Gotaszczyk — Cztonek Rady Nadzorczej,

— Jan Franasik — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

Powotanie Komitet Audytu
W dniu 5 lipca 2018 r. Rada Nadzorcza powotata Komitet Audytu w sktadzie:

—  Marcin Konarski - Przewodniczgcy Komitetu Audytu
—  Stanistaw Klimczak - Wiceprzewodniczgcy Komitetu Audytu
—  Tomasz Grzesiek - Cztonek Komitetu Audytu

3.2.4. Akcjonariat

Struktura akcjonariatu Master Pharm S.A. na dziert 31 marca 2019 r. oraz na dzien publikacji Raportu:

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow ak(?oiizr::{ci\z g’ros?cﬁdnzz;a\jvvz
Max Welt Holdings LP* 13981 006 13981 006 65,03% 65,03%
Aleksandra Nykiel 2 585 000 2 585 000 12,02% 12,02%
Nationale-Nederlanden OFE i DFE 1625000 1625000 7,56% 7,56%
Pozostali 3308994 3308994 15,39% 15,39%
Razem 21500 000 21500 000 100% 100%

*Spotka zalezna od Pana Jacka Franasika, Prezesa Zarzqdu. Jedynym udziatowcem spotki prawa cypryjskiego Max Welt
Holdings LP z siedzibg w Larnace na Cyprze jest Pan Jacek Franasik.
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3.2.5. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzgdzajace

i nadzorujace

Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Spotki Master Pharm S.A., osoby zarzadzajace i nadzorujgce Spotke na dzien przekazania
niniejszego raportu posiadaty nastepujaca liczbe akcji:

Zmiana od 18.04.2019 — daty

Osoba Liczba akcji Udziat w kapitale publikacji ostatniego raportu

okresowego (szt. akcji)
Jacek Franasik* — Prezes Zarzadu 13 981 006 65,03% bez zmian
Rafat Biskup — Cztonek Zarzadu 328 500 1,53% bez zmian
Tomasz Grzesiek — Cztonek RN 21023 0,01% bez zmian
Marek Gotaszczyk — Cztonek RN 20 380 0,01% bez zmian

*Za posrednictwem Max Welt Holdings Limited

3.2.6. Dywidenda

Polityka dywidendy Master Pharm S.A. zaktada wyptate dywidendy w zakresie, w jakim Spétka bedzie posiadata odpowiednie
srodki pieniezne i kwoty, biorgc pod uwage czynniki majgce wptyw na sytuacje finansowa Spotki, jej wyniki dziatalnosci i wymogi
kapitatowe. W szczegdlnosci, rekomendacje Zarzagdu w zakresie wyptaty dywidendy zalezg od:

wysokosci osiggnietego zysku,

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

mozliwosci Spotki do wyptaty dywidendy od spétek zaleznych.

Zarzad Master Pharm S.A. zaktada wyptate dywidendy w wysokosci minimum 50% skonsolidowanego zysku netto za dany rok
obrotowy nie wiecej niz zysk jednostkowy netto Emitenta.

Dywidenda Master Pharm S.A. wyptacana byta za rok obrotowy:

2012 r.—0,12 zt na jedng akcje (100 % zysku, wynoszacego 2,3 min zt),
2013 r.— 0,26 zt na jedng akcje (100 % zysku, wynoszacego 4,8 min zt),
2014 r.—0,11 zt na jedng akcje (31 % zysku, wynoszgcego 6,5 min zt),
2015r. -0,19 zt na jedng akcje (65% zysku, wynoszacego 6,3 min zt),
2016 r. — 0,22 zt na jedng akcje (96% zysku wynoszgcego 4,9 min zt),
2017 r.—0,26 zt na jedna akcje (91% zysku wynoszgcego 6,2 min zt).
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4. Pozostate informacje

4.1. Informacje o zawartych umowach

Podpisanie umowy o zachowaniu poufnosci

W dniu 21 listopada 2018 r., raportem ESPI 18/2018 Emitent poinformowat o rozpoczeciu przegladu opcji strategicznych
wspierajgcych dalszy rozwéj dziatalnosci Spotki. Jedng z rozwazanych opcji jest pozyskanie inwestora branzowego.

20 lutego 2019 r. Zarzad Master Pharm podpisat z potencjalnym inwestorem umowe o zachowaniu poufnosci w celu dokonania
przez potencjalnego inwestora analizy dziatalnosci Spétki lub podmiotéw z nig powigzanych (due diligence). Potencjalny
inwestor to firma z branzy Emitenta.

Na dzien publikacji niniejszego raportu okresowego, Spotka nie podjeta zadnych decyzji zwigzanych z wyborem konkretnej opcji
strategicznej. Ponadto nie ma pewnosci, czy taka decyzja zostanie podjeta w przysztosci.

4.2. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarcze;

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

4.3. Wskazanie istotnych postepowan toczgcych sie przed sgdem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci emitenta lub jego
jednostki zaleznej

Dnia 28 pazdziernika 2016 r. zostat wniesiony i optacony przez Master Pharm pozew przeciwko podwykonawcy, zwigzany z
reklamacja jednego z odbiorcow, opisang w prospekcie emisyjnym. Pozew opiewa na kwote 1 775 tys. zt tytutem naprawienia
poniesionej szkody. Pozwany odrzucit mozliwos¢ zawarcia ugody przedsgdowej. Pierwsza rozprawa odbyta sie 17 maja 2017 r.
Sad wyznaczyt kolejne rozprawy w sprawie, ktére odbyty sie 11 wrzes$nia 2017 r. i 13 wrzesnia 2017 r. oraz 26 lutego 2018 r. W
dniach 8 listopada 2018 r. i 2 stycznia 2019 r. odbyty sie kolejne rozprawy. Postepowanie jest w toku.

Emitent wnidst w dniu 19 pazdziernika 2018 r. pozew z tytutu nienalezytego wykonania umowy dotyczacej ustug reklamowych
(zakazu konkurencji), gdzie natozono kary umowne na wykonawce. Kara nie zostata zaptacona, i byta dochodzona pozwem.
Wartos¢ przedmiotu sprawy to 340 tys. zt. Sprawie zostata nadana sygnatura - X GC 940/18 - Sad Okregowy w todzi X Wydziat
Gospodarczy. W dniu 6 marca odbyfa sie mediacja przedsgdowa, w wyniku ktérej strony zawarty ugode, na mocy ktérej
pozwany ma zaptaci¢ Emitentowi kwote 140 tys. zt w terminie do 31 grudnia 2019 r.

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

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

4.5. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub jednostke zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji

W okresie, ktérego dotyczy niniejszy raport okresowy oraz do dnia publikacji raportu okresowego Emitent, ani jednostka od
niego zalezna, nie udzielit poreczen kredytu lub pozyczki ani nie udzielit gwarancji tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, ktérych tgczna wartosc jest znaczaca.
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4.6. Inneinformacje, ktére zdaniem Emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego, i ich zmian, oraz
informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan

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

Elektronicznie podpisan
Jacek P sany

przez Jacek Franasik
Data: 2019.05.16

Franasik 16:48:46 +02'00'

RA FAL Elektronicznie podpisany

przez RAFAL BISKUP

B|S KU P 233(:);@9405415 17:16:45
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