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Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

X

mam przyjemnos¢ przedstawi¢ Panstwu raport Grupy Master Pharm za
2020 r., w ktorym koncentrowalismy sie w petni na produkcji kontraktowe;j
suplementoéw diety. Byt to dla nas bardzo pracowity okres, a w zwigzku
z pandemig COVID-19 — réwniez peten wyzwan.

W ubiegtym roku skonsolidowane przychody Grupy Master Pharm wyniosty
61,4 min zt wobec 71,2 min zt rok wczesniej, co oznacza spadek o blisko
14% rdr. Zasadniczy wptyw na te zmiane miato zbycie przez Master Pharm
S.A. 100% udziatéw spoétki Avet Pharma w grudniu 2019 r. i w konsekwencji
nieuwzglednienie jej danych sprzedazowych w roku ubiegtym. Z uwagi na te
transakcje, dane o rocznych przychodach nie sg zatem poréwnywalne
wprost.

Drugim istotnym czynnikiem, ktéry wptynat na dynamike sprzedazy, byta

niepewnos¢ panujacg wsrdd klientdw w warunkach rozwoju pandemii.

N Przetozyta sie na nizszg aktywnos$¢ zakupowa czesci mniejszych odbiorcow

w | potroczu, a takze ograniczenie zamdwien przez naszego najwiekszego

i kontrahenta. Cho¢ w IV kwartale aktywno$¢ mniejszych klientéw

[ Y Y odczuwalnie wzrosta, nie zbilansowata jednak spadkow zwigzanych

z ograniczeniem zamdwien przez gtdwnego odbiorce. Nalezy zaznaczy¢, iz w catym 2020 r. bylismy bardzo aktywni w zakresie
dziatan sprzedazowych, pozyskujac dla Master Pharm S.A. 14 nowych klientow.

Przyhamowanie sprzedazy w 2020 r. znalazto odzwierciedlenie w nizszym poziomie zysku operacyjnego, ktéry wynidst
6,5 min zt (-29% rdr). Odnotowany znaczny spadek wyniku netto (do wartosci 0,3 min zt wobec 12,6 min zt w 2019 r.) byt
rezultatem z jednej strony — zbycia Avet Pharmy i dodatniego wptywu wyniku na sprzedazy tej spétki w 2019 r., a z drugiej —
ujemnej wyceny aktywdw finansowych (posiadanych przez Emitenta akcji spétek notowanych na GPW), majacej negatywny
wptyw na wynik za 2020 r.

Perspektywy na najblizsze kwartaty oceniamy pozytywnie. Po okresie niepewnosci i wstrzymywania decyzji zakupowych,
w IV kwartale 2020 r. nastgpita intensyfikacja zamoéwien od naszych klientéw, w szczegdlnosci na produkty stuzgce wzmocnieniu
odpornosci. Na skutek ztozonych do korica 2020 r. zamodwien, nasz zaktad w todzi, gdzie produkowana jest witamina D, ma
wypetniony portfel zamoéwien do konca Ill kwartatu 2021 r. Wysoka aktywnos¢ klientédw utrzymata sie réwniez | kwartale
biezacego roku i powinna uwidoczni¢ sie w przysztych sprawozdaniach.

Planujemy kontynuacje inwestycji zwigzanych z rozbudowa naszych mocy produkcyjnych, w tym zakup nowych urzadzen oraz
adaptacje kolejnych pomieszczen. Mimo spowolnienia zwigzanego z pandemia, jestem przekonany, ze krajowy rynek
suplementéw diety ma bardzo duzy potencjat i utrzyma dtugoterminowa tendencje wzrostowa, m. in. w oparciu o
obserwowany przez nas trend przenoszenia produkcji z Chin do Europy. Chcemy by¢ na to jak najlepiej przygotowani, w zwigzku
z czym inwestycje w moce wytworcze pozostang istotnym elementem naszego rozwoju.

Bardzo dziekuje Panstwu za zainteresowanie nasza dziatalnoscig. Zapraszam do lektury raportu rocznego.

Jacek Franasik, Prezes Zarzgdu Master Pharm S.A.

7
Z/ awarl,
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1. Wybrane dane finansowe

1.1. Skonsolidowane dane finansowe

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnos$ci Master Pharm S.A. oraz Grupy Kapitatowej Master Pharm za 2020 .

Sprawozdanie z wyniku oraz pozostate 2020 2019 2020 2019 dynamika
catkowite dochody (tys. zt) (tys. zt) v (tys. EUR) (tys. EUR)

Przychody ze sprzedazy 61448 71221 -13,7% 13734 16 556 -17,0%
Koszty dziatalnosci -54 870 -62 413 -12,1% -12 264 -14 509 -15,5%
Amortyzacja -4.136 -3017 37,1% -924 -701 31,8%
Zysk operacyjny 6 460 9129 -29,2% 1444 2122 -32,0%
Zysk przed opodatkowaniem 535 15370 -96,5% 120 3573 -96,7%
Zysk roku obrotowego 342 12 636 -97,3% 76 2937 -97,4%
EBITDA* 10 596 12 146 -12,8% 2 368 2823 -16,1%
Sprawozdanie z sytuacji finansowej 31.12.2020 31.12.2013 dynamika 31.12.2020 81.12.2019 dynamika

(tys. zt) (tys. zt) (tys. EUR) (tys. EUR)
Aktywa trwate 55947 56 598 -1,2% 12 123 13291 -8,8%
Aktywa obrotowe 54 207 50 459 7,4% 11 746 11 849 -0,9%
Aktywa razem 110 154 107 057 2,9% 23870 25140 -5,1%
Razem kapitat wtasny 93 437 94 858 -1,5% 20247 22275 -9,1%
Zobowiazania dfugoterminowe 3632 3401 6,8% 787 799 -1,5%
Zobowiazania krétkoterminowe 13 085 8798 48,7% 2835 2 066 37,2%
Razem kapitat i zobowigzania 110 154 107 057 2,9% 23870 25 140 -5,1%
. P 2020 2019 . 2020 2019 .

Sprawozdanie z przeptywoéw pienieznych (tys. 2) (tys. 2) dynamika (tys. EUR) (tys. EUR) dynamika
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 14720 7272 102,4% 3290 1690 94,6%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -27 106 -2944  820,7% -6 058 -684 785,2%
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej -189 -1367 -86,2% -42 -318 -86,7%
Przeptywy pieniezne netto razem -12 575 2961 - -2 811 688 -
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1.2. Jednostkowe dane finansowe

Sprawozdanie z wyniku oraz pozostate 2020 2019 2020 2019 | ika
catkowite dochody (tys. zt) (tys. zt) Y (tys. EUR) (tys. EUR) v
Przychody ze sprzedazy 58521 62 570 -6,5% 13080 14 545 -10,1%
Koszty dziatalnosci -53 881 -52 898 1,9% -12 043 -12 297 -2,1%
Amortyzacja -1856 <736 152,2% -415 -171 142,5%
Zysk operacyjny 4521 10081 -55,2% 1010 2 343 -56,9%
Zysk przed opodatkowaniem 1179 11422 -89,7% 264 2 655 -90,1%
Zysk roku obrotowego 1339 9626 -86,1% 299 2238 -86,6%
EBITDA* 6377 10817 -41,0% 1425 2515 -43,3%
Sprawozdanie z sytuacji finansowej 31.12.2020 S1:12:2019 dynamika . 51.12.2019 dynamika
(tys. zt) (tys. zt) (tys. EUR) (tys. EUR)
Aktywa trwate 54 359 55565 -2,2% 11779 13048 -9,7%
Aktywa obrotowe 48 020 43 487 10,4% 10 406 10212 1,9%
Aktywa razem 102 379 99 052 3,4% 22 185 23260 -4,6%
Razem kapitat wtasny 85590 86 014 -0,5% 18 547 20198 -8,2%
Zobowiazania dfugoterminowe 180 92 95,7% 39 22 80,5%
Zobowiazania krétkoterminowe 16 609 12 946 28,3% 3599 3040 18,4%
Razem kapitat i zobowigzania 102 379 99 052 3,4% 22185 23 260 -4,6%
. PR 2020 2019 . 2020 2019 .
Sprawozdanie z przeptywéw pienieznych (tys. 20 (tys. 21) dynamika (tys. EUR) (tys. EUR) dynamika
Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 11682 272 - 2611 63 -
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -24 121 1838 - -5 391 427 -
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej 1701 0 - 380 0 -
Przeptywy pieniezne netto razem -10738 2110 = -2 400 490 =

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

dziatalnosci. Jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Spdtka zdecydowata o jego
zastosowaniu, prezentujgc dane finansowe.

Metoda przeliczania na EUR:

Wybrane dane ze sprawozdania z catkowitych dochodoéw, sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania z przeptywow
pienieznych przeliczono na euro zgodnie ze wskazang, obowigzujgca metodg przeliczania:

1) poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczono wedtug kurséw
ogtoszonych przez NBP dla euro na ostatni dzien okresu sprawozdawczego:
—  kurs na dzien 31.12.2020 wyniost 1 EUR —4,6148 PLN
—  kurs nadzier 31.12.2019 wynidst 1 EUR —4,2585 PLN

2) poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddédw i sprawozdania z przeptywdw pienieznych
przeliczono wedtug kurséw stanowigcych Srednig arytmetyczng kurséw ogtoszonych przez NPB dla euro
obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym:

—  kurs $redni w okresie 01.01.2020 — 31.12.2020 wynosit 1 EUR — 4,4742 PLN
—  kurs $redni w okresie 01.01.2019 —31.12.2019 wynosit 1 EUR —4,3018 PLN

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wcze$niej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach
ztotych przez kurs wymiany.
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2. Omowienie sytuacji finansowej Grupy i Emitenta

2.1. Rachunek zyskoéw i strat

Przychody

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy w catym 2020 r. wyniosty 61,45 min zt, co oznacza spadek o blisko 14% w
stosunku do 2019 r., w ktérym wyniosty 71,22 min zt. Trzeba przy tym zaznaczy¢, ze dane te nie sg wprost poréwnywalne,
z uwagi na sprzedaz 100% udziatéw spotki Avet Pharma w grudniu 2019 r., ktérej przychody byty do korica 2019 r.
konsolidowane (Avet Pharma pozostaje znaczacym klientem Grupy). Pierwsze pdtrocze charakteryzowato sie duza
niepewnoscig ze wzgledu na rozwijajgcg sie pandemie, co skutkowato wstrzymywaniem sie klientéw ze sktadaniem i realizacjg
nowych zamoéwien. Caty 2020 r. charakteryzowat sie mniejszg aktywnoscig dotychczasowego najwiekszego klienta Grupy, co
mogto by¢ zwigzane z ogdlng sytuacjg na rynku suplementéw w 2020 r., na ktérym odnotowano wyrazne spadki detalicznej
sprzedazy catego segmentu na skutek zamrozenia gospodarki. W wyniku tej sytuacji rowniez u Emitenta nastgpit spadek
sprzedazy (produkcji) w wiodacej kategorii produktéw z dotychczasowego portfolio, jakim sg produkty probiotyczne. Dopiero
w ostatnich miesigcach roku mniejsi klienci oraz nowi klienci pozyskani przez Grupe wykazali wiekszg aktywnos¢, co skutkowato
wzrostem przychoddéw w koncéwce roku, przy czym nie udato sie catkowicie zbilansowa¢ spadkéw sprzedazy do
dotychczasowego najwiekszego klienta. W opinii Zarzadu, sktadane do kornca roku zamdwienia beda miaty odzwierciedlenie
takze we wzroscie przychoddw w przysztych okresach przypadajacych po dniu bilansowym.

Jednostkowe przychody Master Pharm S.A. w catym 2020 r. wyniosty 58,52 min zt wobec 62,57 min zt rok wczesniej, co oznacza
spadek o0 6,5% rdr. W analizowanym okresie Emitent pozyskat 14 nowych klientéw, a liczba klientow wzrosta tym samym do
95. Aktywnych klientéw (tych ktérzy ztozyli lub zrealizowali cho¢ jedno zamdwienie) byto 44, co oznacza wzrost aktywnosci
w stosunku do 2019 r., kiedy takich klientéow byto 35. Wzrost aktywnosci klientdw po okresie wyczekiwania spowodowanym
niepewnoscig w warunkach pandemii przetozyt sie na intensyfikacje zamowien, szczegdlnie na produkty stuzgce wzmocnieniu
odpornosci (takie jak witamina D, witamina C, cynk, tran) i w zwigzku z przygotowaniem sie na sezon jesienno-zimowy
i wiosenny (ktéry charakteryzuje sie zwiekszonym zapotrzebowaniem na takie produkty). Czes¢ zamdwien zostata zrealizowana
w IV kw.2020r., a kolejne w | kw. 2021 r. Na skutek ztozonych do korica roku zamoéwien w zaktadzie w todzi, gdzie produkowana
jest witamina D (kapsutka miekka), ktorej dziatanie jest potwierdzone przy wzmacnianiu odpornosci przed zakazeniem
COVID-19, a takze w trakcie leczenia tej choroby, Emitent ma wypetniony portfel zamowien tego zaktadu do konca Il kwartatu
2021 r.

Pomimo zwiekszonej aktywnos¢ klientow w ostatnim kwartale 2020 r., nie udato sie nadrobi¢ spadkéw przychoddw
z poprzednich okresdw, poniewaz wiekszos¢ realizowanych zamdwien byta zaplanowana juz na 2021 r. i bedzie miata
odzwierciedlenie w przychodach za pierwszy kwartat 2021 r.

Koszty

W 2020 r. nastapit spadek kosztow Grupy do wartosci 54,87 min zt (-12,1% rdr), co jest wprost skorelowane ze spadkiem
przychoddw, jednak z uwagi na ogdlny wzrost niektorych kategorii kosztdw, nie jest to spadek catkowicie réwnowazny.

Koszty na poziomie jednostkowym narastajgco w catym 2020 r. wyniosty 53,88 min zt, czyli ksztattowaty sie poziomie wyzszym
0 2% rdr, co spowodowane jest zwiekszaniem skali dziatalnosci zaktadu w todzi (w tym zatrudnieniem nowych pracownikéw),
ktérego udziat w produkcji Grupy rosnie. Wzrosty koszty amortyzacji nabytych od spoétki Avet Pharma wartosci niematerialnych
i prawnych, na ktére sktadaja prawa autorskie do produktéw i znakéw towarowych (+151% rdr). Istotnym czynnikiem wzrostu
kosztéw jednostkowych byt takze wzrost wartosci utworzonych odpiséw na niesptacone w terminie naleznosci do 0,79 min zt
(wzrost z 0,4 min zt).

Na nizszym poziomie rdr uksztattowato sie zuzycie surowcow, materiatéw i energii w ujeciu skonsolidowanym (-7,8% rdr),
natomiast nastgpit wzrost tych kosztéw w ujeciu jednostkowym (+58% rdr), co per saldo wigze sie ze spadkiem przychodow.
Nastgpit spadek kosztéw ustug obcych na poziomie skonsolidowanym (-34% rdr), jednoczesnie wzrost tych kosztéw na
poziomie jednostkowym (+7% rdr). Obrazuje to strukture przychoddéw generowanych przez produkty wytwarzane w zaktadzie
Emitenta oraz w zaktadzie spotki zaleznej Grokam (na korzy$¢é tych pierwszych), a co za tym idzie — wieksze zapotrzebowanie
na materiaty i surowce na produkcje realizowane w zaktadzie w todzi, a zmniejszenie zakupdw gotowych produktéw w Grokam,
sprzedawanych klientowi docelowemu. Spadek kosztow zwigzanych z tymi zakupami wynidst blisko 34% rdr. Jest to jednak
naturalne zjawisko wystepujagce w toku dziatalnosci Emitenta, uzaleznione od rodzaju sktadanych zamowien (form
produktowych) i miejsca wytwarzania zamowionych produktow lub $wiadczenia ustug — w zaktadzie Emitenta lub w spdtce
zaleznej Grokam.

Zgodnie z przewidywaniami, pomijajac zawigzanie rezerw na $wiadczenia emerytalne i zalegte urlopy pracownicze,
wyhamowuje wzrost kosztéw pracowniczych na poziomie skonsolidowanym (-1,4% rdr), jednoczesnie ich poziom wzrdst na
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poziomie jednostkowym (+11% rdr), co spowodowane jest gtownie zatrudnieniem nowych pracownikéw do obstugi nowych
urzadzen. W spotce zaleznej doszto do redukcji zatrudnienia. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze negatywny wptyw na spadek kosztéw
wynagrodzen moze mie¢ w przysztosci dokonane juz podniesienie wysokosci ptacy minimalnej oraz wprowadzenie
Pracowniczych Planow Kapitatowych (PPK), a takze narastajaca presja inflacyjna w biezgcym roku. Z drugiej strony, pomimo
stabilnego obecnie rynku pracy, w przysztosci moze mie¢ miejsce nowa sytuacja spowodowana wydtuzajgca sie epidemia
COVID-19 zmuszajgca do redukcji zatrudnienia i poprawienia efektywnosci Swiadczonej pracy. Zdaniem Zarzadu, moze nastgpic
wyhamowanie trendu wynagrodzen. Biorgc pod uwage powyzsze, Zarzad oczekuje dalszej stabilizacji kosztow wynagrodzen
w $rednim terminie.

Wyniki

Powyzej omdwione przychody i koszty narastajgco za caty 2020 r. przetozyty sie na skonsolidowany zysk operacyjny
w wysokosci 6,46 min zt, co oznacza spadek o przeszto 29% rdr. Gtéwnym powodem spadku byty nizsze przychody przy
utrzymujacych sie kosztach statych, z ktorych kluczowe sg koszty wynagrodzen, wzrost kosztow w postaci wzrostoéw odpisdéw
amortyzacyjnych oraz utworzenie odpisow aktualizujgcych na niesptacone w terminie naleznosci, ale takze koszty zwigzane
z zakupem surowcow i energii, a co za tym idzie - spadek marzy uzyskiwanej na sprzedazy wytwarzanych produktach. Waznym
czynnikiem byta tez struktura zaméwien sktadanych przez klientdw, cechujaca sie nizszym udziatem wysokomarzowych
produktow pro-biotycznych, na ktére zatamat sie rynek w zwigzku z pandemig COVID-19, w wyniku ograniczenia
antybiotykoterapii wsréd pacjentdéw, a co za tym idzie suplementowania tego rodzaju produktami.

Skonsolidowany wynik netto wynidst 0,34 min zt, co oznacza spadek o przeszto 97% rdr. O ile w pierwszych trzech kwartatach
2020 r. udato sie utrzymac dodatnig dynamike wzrostu marzy netto, za sprawa zysku na zbyciu aktywow finansowych w kwocie
2,8 min zt (krotkoterminowej inwestycji w wybrane akcje z indeksu WIG20 i innych spotek z GPW), tak na koniec roku znaczacy
spadek zysku brutto i netto Grupy spowodowany byt réznicg w strukturze i wysokosci osiggnietego zysku w poréwnywanych
okresach. W 2019 r. wystapito zdarzenie jednorazowe powodujgce wzrost wyniku, czyli uwzglednienie wyniku na sprzedazy
jednostki zaleznej, natomiast na koniec 2020 r. odnotowano ujemng wycene aktywéw finansowych (posiadanych przez
Emitenta akgji innych spétek notowanych na GPW) wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, majaca ujemny
wptyw na wynik Grupy.

Jednostkowy zysk operacyjny w 2020 r. wynidst narastajgco 4,52 min zt (-55% rdr), natomiast zysk netto 1,34 min zt
(-86% rdr). Na zysk netto sktada sie zarowno kwota wypracowanego zysku z dziatalnosci operacyjnej, jak i dywidenda wyptacona
ze spotki zaleznej Grokam w kwocie 2,4 min zt oraz zysk ze zbycia aktywow finansowych w kwocie 2,8 min zt, o czym
wspomniano wyzej, pomniejszony o wycene aktywow finansowych (nabytych przez emitenta akcji spdtek notowanych na GPW)
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, ktéra na koniec roku wyniosta -8,78 min zt.

W Grupie zarowno podmiot dominujgcy Master Pharm S.A,, jak i spotka zalezna Grokam, skorzystaty z dostepnego wsparcia
w ramach tarczy finansowej Polskiego Funduszu Rozwoju. Spdétka dominujaca uzyskata w dniu 12 maja 2020 r. subwencje
w wysokosci 3,5 min zt, a spdtka zalezna Grokam otrzymata w dniu 29 kwietnia 2020 r. kwote blisko 1,5 min zt., o czym Emitent
informowat w komunikacie ESPI 4/2020 z dnia 12 maja 2020 r. W zwigzku z przekroczeniem limitu pomocy publicznej (800 tys.
EUR) Grupa Kapitatowa byta zobowigzana do zwrotu catosci subwencji uzyskanej przez jeden z podmiotéw. Decyzjg Grupy, 30
grudnia 2020 r. zostata zwrécona kwota subwencji otrzymana przez spétke zalezng Grokam.

Oméwienie perspektyw rozwoju

Zgodnie z przewidywaniem Zarzadu, pomimo przyjecia duzej ilosci zaméwien w ostatnich czterech miesigcach 2020 r., nie
udato sie nadrobi¢ spadkéw przychoddw z pierwszego pétrocza, pomimo wyraznie lepszego drugiego poétrocza i ostatniego
kwartatu. Natomiast odzwierciedli sie to w dodatniej dynamice przychoddéw w pierwszym kwartale 2021 r.

We wczesniejszym raporcie Zarzad zwracat uwage na mozliwos¢ zmian w strategiach i harmonogramach zakupowych klientow,
co miato miejsce w Il1i IV kw. 2020 r. Skala zjawiska bedzie w ocenie Zarzadu zalezata w duzej mierze od czasu trwania pandemii
i ewentualnego zastosowania nowych ograniczen (lockdown). Zdaniem Zarzgdu w obecnej sytuacji trudniej jest przewidzie¢
zachowanie klientéw w zakresie sktadania zamowien, z uwagi na ich ostrozne podejscie do dtugoterminowych planéw
zakupowych. Zdaniem Zarzadu, w obecnej sytuacji pojawig sie okresy wzmozonych gwattownych zamdéwien, przeplatane
przerwami — klienci nie chca tworzy¢ zbyt duzych zapaséw i dopiero po wyprzedaniu produktow beda zamawiac kolejne. Taka
sytuacja wymaga od Emitenta wtozenia wysitku w zarzadzaniu dostawami i produkcja, a takze prowadzi do gwattownych
obcigzen mocy produkcyjnych, do czego Emitent juz sie przygotowat, zmieniajgc organizacje pracy swoich zaktadéw
i doposazajac je w dodatkowe urzadzenia.

Zarzad nadal podtrzymuje swoje stanowisko, ze cho¢ branza ogdlnie pojetej ochrony zdrowia, w ktérej funkcjonuje Emitent,
wydaje sie by¢ w niewielkim stopniu narazona na spadek popytu na srodki stuzace ochronie lub wspomaganiu zdrowia (lub
przejsciowo narazona), to jednak nalezy sie liczy¢ z mozliwg zmiang zachowan konsumenckich — w wyniku kurczacych sie



Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnos$ci Master Pharm S.A. oraz Grupy Kapitatowej Master Pharm za 2020 .

osobistych dochoddéw lub ostrozniejszego dysponowania zasobami budzetéw domowych, mogacymi doprowadzi¢ do
ograniczenia wydatkéw na suplementacje. Z drugiej strony, jak wynika z danych sprzedazowych (zrédto: PEX PharmaSequence
Sp. z 0.0.), suplementy diety i Srodki dietetyczne specjalnego przeznaczenia to kategoria, ktéra odczuta najmniejsze ilosciowe
spadki sprzedazy w 2020 r. wéréd innych produktéw leczniczych i kosmetykdw, co poniekad moze wigzac sie z wzrostem
Swiadomosci spoteczenstwa o potrzebie wzmacniania swojej odpornosci w dobie pandemii. Kluczowa moze by¢ dostepnosé
suplementow diety, ktorych zakup nie wymaga udziatu lekarza i otrzymania recepty, a dostep jest mozliwy takze w sprzedazy
internetowe;.

Na poziom zamoéwien w przysztosci moze mieé rowniez wptyw powrot sytuacji fizycznego ograniczenia dostepu do aptek
i punktow aptecznych, ktére sg gtdwnym kanatem dystrybucji suplementéw diety z uwagi na organizacje ich pracy (w czesci
aptek moze brakowac personelu, wiele aptek zostato zamknietych), co moze skutkowac wolniejsza wyprzedaza aktualnych
stanow hurtowych i zmniejszeniem zamoéwien u producentdw lub ich odtozeniem w czasie, z czym mielismy juz do czynienia
w pierwszym pétroczu 2020 r.

Chociaz w chwili publikacji niniejszego raportu i sprawozdania finansowego, sytuacja zwigzana z rozwojem pandemii wciaz sie
zmienia (Ill fala zakazen i kolejny lockdown), Zarzad ocenia, ze nie ma ona znaczacego wptywu na dziatalnos¢ operacyjng
(produkcje) w Master Pharm, ani w Grokam.

Ponadto nalezy podkresli¢, iz obecnie dostawy kluczowych surowcdédw i materiatéw nie sg zagrozone, cho¢ wystepujg okresowe
ktopoty z dostepnoscig w zaktadanym pierwotnie terminie. Kursy walut, z ktorych korzysta Spodtka, ulegty aprecjacji (co ma
negatywny wptyw na marzowos$c¢), natomiast ceny surowcéw odnotowujg wieksza niz zwyczajowo wzrostowa fluktuacje
cenowa. Czynniki inflacyjne wzrostu cen w krotkim i srednim terminie moga mie¢ negatywny wptyw na uzyskane marzowosci,
a przynajmniej do czasu wprowadzenia przez Emitenta podwyzek na wytwarzane produkty (co jest procesem dtugotrwatym,
poniewaz bedzie dotyczyto tylko nowo zawieranych kontraktow).

Zgodnie z zapowiedziami, w 2020 r. rozpoczeto realizacje inwestycji w dodatkowe urzadzenia i instalacje oraz adaptacje
kolejnych pomieszczen produkcyjnych, w tym zakup do zaktadu w todzi linii kapsutkujgcej do produkcji weganskiej miekkiej,
i automatycznej linii do rozlewania ptyndw. Inwestycje beda sfinansowane ze srodkdéw wiasnych Emitenta i dotacji (kredyt
technologiczny). Zakoriczenie niektérych inwestycji planowane jest do konca | potrocza biezgcego roku. Celem inwestycji jest
zwiekszenie mozliwosci produkcyjnych w okreslonych formach produktowych. Zarzad zastrzega jednak mozliwos¢ korekty
dalszych planéw inwestycyjnych i odtozenia niektérych inwestycji, w zaleznosci od rozwoju sytuacji gospodarczej,
spowodowanej pandemig COVID-19.

Emitent, zaréwno w zaktadzie w todzi, jak i w Mielcu, wprowadzit od 15 marca 2020 r. rozwigzania organizacyjne, takie jak
praca zdalna (na stanowiskach, na ktérych byto to mozliwe) oraz dodatkowe procedury i Srodki ochrony osobistej majace
zmniejszy¢ ryzyko utraty zdolnosci operacyjnej z powodu zakazenia pracownikéw. Cho¢ wprowadzone rozwigzania w ocenie
Zarzadu majg wptyw na wydajnos¢ proceséw produkcyjnych, spowalniajac je, to pozwalaja na utrzymanie ciggtosci produkgcji i
realizowanie harmonogramdw produkcyjnych. Spétki z Grupy posiadajg wystarczajgce zapasy surowcdw i materiatéw, aby
utrzymac w najblizszym czasie produkcje zgodnga z ztozonymi zamdwieniami Klientdw. Zarzady monitorujg potencjalny wptyw
pandemii na dziatalnos¢ spotek i podejmujg wszelkie mozliwe kroki, aby ztagodzi¢ jej negatywne dla Grupy skutki.

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
Wskazniki rentownosci 2020 2019 2020 2019
Marza operacyjna (EBIT) 10,5% 12,8% 7,7% 16,1%
Marza EBITDA 17,2% 17,1% 10,9% 17,3%
Marza zysku netto 0,6% 17,7% 2,3% 15,4%
ROA 0,3% 12,8% 1,3% 10,4%
ROE 0,4% 14,2% 1,6% 11,9%

Powyzsze wskazniki nie sg definiowane w obowigzujgcych standardach rachunkowosci MSSF i w ocenie Zarzadu Emitenta
stanowig Alternatywne Pomiary Wynikéw (APM) w rozumieniu wytycznych ESMA/2015/1415. Dobdr powyzszych APM zostat
poprzedzony analizg ich przydatnosci pod katem dostarczenia inwestorom wartos$ciowej informacji na temat aktualnej sytuacji
finansowej Emitenta. Wskazniki te utatwiajg ocene rentownosci Emitenta. Sg one powszechnie stosowane w analizie
finansowej, nalezy jednak zaznaczy¢, iz sposob ich obliczania przez rézne spotki moze sie réznié.
Definicje:

—  Marza operacyjna = (zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy) * 100%

—  Marza EBITDA = (zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje / przychody ze sprzedazy) * 100%

—  Marza zysku netto = (zysk okresu obrotowego / przychody ze sprzedazy) * 100%

—  ROA = (zysk okresu obrotowego / $redni stan aktywow ($rednia z poczatku oraz korica okresu)) * 100%
—  ROE = (zysk okresu obrotowego / sredni stan kapitatéw wtasnych ($rednia z poczatku oraz korica okresu)) * 100%
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Uzasadnienie stosowania poszczegdlnych wskaznikéw APM:

— Marza operacyjna: uwzglednia pozostatg dziatalnos$¢ operacyjng w ocenie rentownosci sprzedazy. Wyzsza wartos¢
wskaznika oznacza wiekszg operacyjng efektywnos¢ funkcjonowania Spotki i Grupy Kapitatowej. Marza operacyjna
jest powszechnie stosowana do analizy poréwnawczej przedsiebiorstwa na tle konkurencji. Jest standardowym
miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Spétka zdecydowata o jego zastosowaniu.

— Marza EBITDA: informuje o udziale zysku operacyjnego (lub stracie) powiekszonego o amortyzacje w sprzedazy
przedsiebiorstwa. Marza EBITDA jest powszechnie stosowana do analizy porownawczej przedsiebiorstwa na tle
konkurenciji. Jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Spétka zdecydowata
0 jego zastosowaniu.

—  Marza zysku netto - wskazuje jaka czes$¢ przychoddw stanowi zysk okresu obrotowego. Otrzymany wynik informuje
o tym, w jakim stopniu sprzedaz jest optacalna oraz w jaki sposdb Spétka i Grupa Kapitatowa zarzadza stosunkiem
kosztow do przychodow. Marza zysku netto jest powszechnie stosowana do analizy poréwnawczej przedsiebiorstwa
na tle konkurencji i z tego powodu Spdtka zdecydowata o zastosowaniu tego wskaznika.

—  ROA (wskaznik rentownosci aktywow) - pozwala na sprawdzenie, w jakim stopniu posiadane aktywa ogdtem sg zdolne
do generowania zysku, natomiast zmiany wartosci tego wskaznika w czasie obrazuja tendencje w zakresie zdolnosci
aktywéw do generowania dochodu. Wskaznik rentownosci aktywdw jest powszechnie stosowany do analizy
poréwnawcze] przedsiebiorstwa na tle konkurencji, z tego powodu Spotka zdecydowata o jego zastosowaniu.

— ROE (wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego) — przedstawia stosunek wypracowanego zysku do wartosci
posiadanych kapitatéw wtasnych i jest miernikiem zyskownosci przedsiebiorstwa dla jego wtascicieli. Zmiany wartosci
wskaznika w czasie przedstawiajg tendencje w zakresie stopy zwroty z zainwestowanego przez akcjonariuszy kapitatu.
Wskaznik jest powszechnie stosowany w analizie finansowej i z tego powodu Spdtka zdecydowata o jego
zastosowaniu.

2.2. Bilans

Skonsolidowana warto$¢ aktywow Grupy za caty 2020 r. uksztattowata sie na wyzszym poziomie w stosunku do korica 2019 r.
i wyniosta ponad 110 min zt. Aktywa trwate wyniosty 55,95 min zt, czyli o0 0,65 min zt mniej wobec stanu na dzien 31 grudnia
2019 r. Spadek jest naturalnym skutkiem amortyzacji niektérych aktywow trwatych, jak i wartosci niematerialnych i prawnych.

Skonsolidowane aktywa obrotowe wyniosty 54,21 min zt, odnotowujac wzrost o 3,75 min zt w stosunku do stanu na koniec
2019 r., gtéwnie za sprawg wzrostu zapasow o 2,34 min zt, zakupu aktywéw finansowych (wzrost o 21,22 min zt) i wzrostu
naleznosci z tytuty podatku dochodowego. Odnotowano spadek naleznosci handlowych o blisko 7 min zt do wartosci
14,75 min zt na koniec analizowanego okresu oraz spadek pozostatych naleznosci o 1,26 min zt, gtéwnie stanowigcych podatek
VAT do zwrotu oraz zaliczki zaptacone na poczet sktadanych zamdwien. Ponadto nastgpit wzrost zapaséw (po uwzglednieniu
odpisow aktualizacyjnych) do wartosci 10,89 min zt (+27%), bedacy przede wszystkim rezultatem zakupu surowcéw
i materiatéw pod wptywajace zamdwienia oraz pdtproduktow, przy jednoczesnym wzroscie zapaséw wyrobow gotowych
przeznaczonych do sprzedazy. Nastapit wzrost produkcji w toku do kwoty 1,33 min zt. Wartos¢ srodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw wyniosta 4,47 min zt, z czego wiekszos$¢ stanowita gotowka, a jej znaczacy spadek to rezultat zakupdw aktywow
finansowych (akcje spotek notowanych na GPW).

Po stronie pasywow, kapitat wtasny Grupy na koniec 2020 r. wyniost 93,44 min zt, czyli o 1,42 min zt mniej wobec stanu na
koniec 2019 r. Spadek nastapit pomimo przeniesieniu zysku netto z poprzedniego roku obrotowego na zwiekszenie kapitatu
zapasowego Emitenta, poniewaz Emitent nabyt akcje wtasne o wartosci 1,76 min. Zobowigzania dtugoterminowe Grupy
wyniosty 3,63 min zt, wykazujgc wzrost 0 0,23 min zt, na ktére sktadajg sie gtéwnie zobowigzania z tytutu leasingu.

Zobowigzania krotkoterminowe wyniosty na koniec analizowanego okresu 13,1 min zt i wykazaty wzrost o 4,29 min zt
w stosunku do stanu na 31 grudnia 2019 r. W tej kategorii zobowigzan wzrosty gtéwnie zobowigzania z tytutu otrzymanej
subwencji (3,5 min zt). W pozostatych kategoriach réwniez odnotowano wzrost: z tytutu dostaw i ustug o 1,02 min zt,
zobowigzania z tytutu leasingu wzrosty 0 0,41 min, z tytutu $wiadczen pracowniczych 0 0,16 mlIn zt, z tytutu rezerw na pozostate
zobowigzania 0,04 min zt. przy jednoczesnym spadku zobowigzan z tytutu biezgcego podatku dochodowego do zera (spadek o
1,06 min zt). Wzrosty zobowigzania z tytutu zaliczek otrzymanych od odbiorcéw o 0,28 min zt na poczet sktadanych zaméwien,
w zwigzku dodatkowymi warunkami majgcymi zabezpieczy¢ ptatnosci od klientéw. Ponadto spadek wykazaty pozostate
zobowigzania.

Jednostkowe aktywa trwate Master Pharm S.A. na koniec 2020 r. wyniosty 54,36 mIn zt, czyli o blisko 1,21 mIn zt mniej wobec
stanu na 31 grudnia 2019 r., gtéwnie za sprawa odpiséw amortyzacyjnych $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych
i prawnych nabytych od spétki Avet Pharma praw autorskich do produktéow i znakdw towarowych, a takze sptacania przez Avet
Pharma pozyczki.
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Jednostkowe aktywa obrotowe wyniosty 48,02 min zt, odnotowujac wzrost o 4,53 min zt w stosunku do stanu na koniec
2019 r., gtéwnie za sprawg wzrostu zapasow o 1,63 min zt, wzrostu naleznosci z tytuty podatku dochodowego. Odnotowano
spadek naleznosci handlowych o blisko 7,1 mIn zt do wartosci 14,05 min zt na koniec analizowanego okresu oraz spadek
pozostatych naleznosci o 1,42 min zt, gtéwnie stanowigcych podatek VAT do zwrotu oraz zaliczki zaptacone na poczet
sktadanych zamdéwien. Ponadto nastgpit wzrost zapasow (po uwzglednieniu odpiséw aktualizacyjnych) do wartosci 6,1 min zt
(+36% rdr), bedacy przede wszystkim rezultatem zakupu surowcéw i materiatéw pod wptywajace zamodwienia oraz
potproduktéw, przy jednoczesnym wzroscie zapasow wyrobow gotowych przeznaczonych do sprzedazy (+29%). Nastgpit
wzrost produkcji w toku do kwoty 0,64 min zt. Wartos¢ srodkow pienieznych i ich ekwiwalentodw wyniosta 3,99 min zt, z czego
wiekszo$¢ stanowita gotdwka, a jej znaczacy spadek to skutek zakupow aktywédw finansowych (akcje spotek notowanych na
GPW).

Opisane powyzej zaleznosci w efekcie spowodowaty wzrost aktywow Emitenta na koniec 2020 r. do wartosci 102,38 min zt
wobec przeszto 99,05 min zt na koniec 2019 r. (+3,36%).

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe
Wskazniki zadtuzenia i ptynnosci 2020 2019 2020 2019
Wskaznik ptynnosci biezacej 4,14 5,74 2,89 3,36
Wskaznik przyspieszonej ptynnosci 3,31 4,76 2,52 3,01
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,15 0,11 0,16 0,13
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 0,18 0,13 0,20 0,15

Powyzsze wskazniki nie sg definiowane w obowigzujacych standardach rachunkowosci MSSF i w ocenie Zarzadu Emitenta
stanowig Alternatywne Pomiary Wynikéw (APM) w rozumieniu wytycznych ESMA/2015/1415. Dobdr powyzszych APM zostat
poprzedzony analizg ich przydatnosci pod katem dostarczenia inwestorom wartosciowej informacji na temat aktualnej sytuacji
finansowej Emitenta. Wskazniki te utatwiajg ocene ptynnosci finansowej i zadtuzenia Emitenta. Sg one powszechnie stosowane
w analizie finansowej, nalezy jednak zaznaczy¢, iz sposob ich obliczania przez rézne spétki moze sie réznié.
Definicje:

—  Wskaznik ptynnosci biezgcej = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

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

—  Wskaznik ogdlnego zadtuzenia = zobowigzania / aktywa
—  Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych = zobowigzania / kapitat wtasny

Uzasadnienie stosowania poszczegdlnych wskaznikow APM:

—  Wskaznik ptynnosci biezacej — obrazuje zdolnos¢ firmy do regulowania krétkoterminowych zobowigzan srodkami
obrotowymi. Jest to jeden ze standardowych wskaznikéw ptynnosci finansowe] przedsiebiorstwa, ktéry pozwala
oceni¢ zdolnos¢ podmiotu do utrzymania ptynnosci finansowej. Wskaznik ptynnosci biezacej jest standardowym
miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Spoétka zdecydowata o jego zastosowaniu.

—  Wskaznik przyspieszonej ptynnosci — jest uzupetnieniem wskaznika ptynnosci biezacej. Informuje o mozliwosciach
spotki i Grupy Kapitatowej do spfaty swoich krétkoterminowych zobowigzar aktywami o wysokiej ptynnosci
(z pominieciem zapaséw). Jest to jeden ze standardowych wskaznikow ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa, ktory
pozwala oceni¢ zdolno$¢ podmiotu do utrzymania ptynnosci finansowej w krotkim okresie. Wskaznik ptynnosci
szybkiej jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Spétka zdecydowata
0 jego zastosowaniu.

—  Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — to miernik finansowy prezentujacy stopien zabezpieczenia sptaty zadtuzenia
majatkiem przedsiebiorstwa. Zmiany wartosci wskaznika ogdlnego zadtuzenia w czasie obrazujg zmiany poziomu
finansowania z kapitatu obcego (nizszy poziom wskaznika oznacza spadek finansowania obcego oraz obnizenie ryzyka
zwigzanego ze spfatg zobowigzan). Wskaznik ogdlnego zadtuzenia jest standardowym miernikiem stosowanym
w analizie finansowej i z tego powodu Spdtka zdecydowata o jego zastosowaniu.

—  Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych — mierzy stopiert zaangazowania kapitatu obcego w stosunku do kapitatu
wiasnego i okresla wielkos¢ posiadanych przez firme zobowigzan obcych przypadajacych na jednostke kapitatu
wiasnego firmy. Okresla mozliwo$¢ pokrycia zobowigzan kapitatem wtasnym. Wzrost wartosci wskaznika w
poszczegdlnych okresach oznacza wzrost udziatu dtugu w finansowaniu dziatalnosci firmy. Wskaznik zadtuzenia
kapitatow wtasnych jest standardowym miernikiem stosowanym w analizie finansowej i z tego powodu Spodtka
zdecydowata o jego zastosowaniu.
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Przewidywana sytuacja finansowa Grupy i Emitenta

Zarzad nie dostrzega powaznych zagrozen dla obecnej, stabilnej sytuacji finansowej oraz dla kontynuacji dziatalnosci spotek
Grupy Master Pharm w najblizszych kwartatach. Zarzad przewiduje utrzymanie przychoddw na poziomie co najmniej rownym
lub wyzszym niz osiggniety w 2020 roku i planuje zwiekszenie zysku operacyjnego.

2.3. Istotne pozycje pozabilansowe w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Spoétka jako zabezpieczenia rozliczen z tytutu dotacji w okresie trwatosci projektu wystawita weksle in blanco do umow
z Wojewoddztwem tédzkim reprezentowanym przez Centrum Obstugi Przedsiebiorcy dotyczacych realizowanych projektow :

— umowa z dnia 27 stycznia 2017 r. projekt RPLD.01.02.02-10-0035/17-00
— umowa z dnia 25 wrzes$nia 2017 r. projekt RPLD.01.02.01-10-0013/17-00
— umowa z dnia 14 sierpnia 2018 r. projekt RPLD 01.02.02.-10-0005/18-00

Otrzymane dotacje sg zabezpieczone wekslami in blanco wystawionymi przez Spotke dominujaca i zostang zwrdcone po
zakonczeniu okresu trwania projektu. tgcznie wekslami zabezpieczono dotacje na kwote 2.382 tys. zt.

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

Gtowne czynniki wptywajgce na dane finansowe prezentowane w skonsolidowanym i jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Emitenta, omdwione zostaty w pkt. 2.1 oraz 2.2. niniejszego sprawozdania. Ponadto wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Emitenta
i Grupy Kapitatowej miaty nastepujace czynniki:

Projekty rozwojowe

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

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

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

W dniu 30 czerwca 2020 r. zostat ztozony wniosek o dofinansowanie projektu nr POIR.03.02.02- 00-1989/20, pt.: Wdrozenie
technologii innowacyjnej weganskiej kapsutki miekkiej z dnia 30 czerwca 2020 r. dla inwestycji technologicznej finansowanej
kredytem technologicznym i zostat oceniony pozytywnie pod katem spetniania warunkéw formalnych okreslonych dla
poddziatania 3.2.2 Kredyt na innowacje technologiczne POIR 2014-2020. Dokumentacja aplikacyjna zostata skierowana do
oceny przez Komisje Oceny Projektow w formie Panelu Ekspertéw. Projekt zostat zakwalifikowany do dofinansowania. Promesa
uzyskania kredytu technologicznego zostata uzyskana z Banku PEKAO SA na kwote 0,77 min zt. W dniu 26 listopada 2020 r.
zostata podpisana umowa kredytu technologicznego na kwote 773 tys. zt, kredyt nie zostat jeszcze uruchomiony poniewaz
Spétka czeka na podpisanie umowy z Bankiem Gospodarstwa Krajowego, ktéry dofinansowuje projekt. Okres wykorzystania —
do 30 wrzesnia 2021 r., a sptaty — do 30 czerwca 2022 r. W ramach projektu zostanie sfinansowana nowa linia do produkgji
weganskiej kapsutki miekkiej. Trwa realizacja projektu ze sSrodkdw witasnych Emitenta, ktére bedg podlegaty refinansowaniu z
kredytu technologicznego, a nastepnie dofinansowane w postaci sptaty przez BGK czesci kapitatowej zaciaggnietego kredytu
technologicznego —taczna kwota dofinansowania to 45% wartosci wydatkow kwalifikowanych.
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Otrzymana subwencji

Spotki z Grupy otrzymaty subwencje z Polskiego Funduszu Rozwoju w kwotach 3,5 min Master Pharm i 1,47 min Grokam. W
zwigzku z przekroczeniem limitu pomocy publicznej (800 tys. EUR), Grupa Kapitatowa byta zobowigzana do zwrotu catosci
subwencji uzyskanej przez jeden z podmiotéw. Decyzjg Grupy zostata zwrdcona w dniu 30 grudnia 2020 r. cata kwota subwencji
otrzymana przez spétke zalezng Grokam w kwocie 1,47 min zt.

Zakup aktywoéw finansowych

W 2020 r. Emitent prowadzit aktywne kapitatowe dziatania inwestycyjne w akcje spdtek notowanych na Warszawskiej Gietdzie
Papierow Wartosciowych. Niektére z inwestycji zostaty zakoriczone inne nadal trwaja. Wycena posiadanych aktywdw
finansowych na koniec okresu bilansowego miata znaczacy wptyw na wynik brutto i netto Grupy. Wptyw dziatalnosci
inwestycyjnej zostat szczegdtowo opisany w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w notach nr 15, 16 i 25 lit b.

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

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

Tendencje, ktére w ocenie Emitenta bedg wywiera¢ wptyw na kierunki rozwoju krajowego rynku suplementow diety:
a) Poszerzanie sie oferty produktéw i bazy klientéw oraz rynki wschodzace

W ocenie Emitenta czynnikiem budujgcym przewage konkurencyjng na rynku suplementéw diety jest réznorodnos¢ oferty oraz
jej innowacyjnosé. Emitent obserwuje zainteresowanie polskim rynkiem suplementéw diety przez duze zagraniczne firmy
farmaceutyczne i firmy z segmentu FMCG, ktére nie sg jeszcze obecne na tym rynku w kategorii suplementéw diety. Kolejnym
kierunkiem, ktory z doswiadczen Emitenta moze byc 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 krajéw arabskich sg coraz bardziej zainteresowani produkcjg suplementéw w standardach
europejskich, mogacych zapewni¢ odpowiednig jakos¢. W obecnej sytuacji duzym znakiem zapytania jest rynek Wielkiej Brytanii
w $wietle dokonanego Brexitu. Obecnie rynek ten nie jest kluczowy dla Emitenta, moze by¢ jednak interesujgcy z punktu
widzenia sity nabywczej. Emitent zauwaza rowniez potencjat w produktach przeznaczonych dla wegetarian i jest w trakcie
projektu, ktory pozwoli na rozbudowe swoich mocy produkcyjnych rowniez do tej kategorii produktéw.

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

Specyfika rynku suplementéw diety, wynikajgca z jednej strony ze wzglednej tatwosci (w poréwnaniu do rynkdéw OTC i Rx)
wprowadzania produktow na rynek, zas z drugiej na zazwyczaj krétszym (w stosunku do produktow leczniczych) cyklu zycia
produktu, stwarza warunki sprzyjajace obrotowi markami, gdzie zasobniejsi gracze rynkowi nabywaja produkty znajdujace sie
w fazie wzrostu sprzedazy i/lub posiadajgce potencjat wzrostu. Wystepuje przejmowanie marek z rynku suplementéw diety
przez duzych graczy farmaceutycznych, majacych zwiekszone mozliwosci reklamowe i dystrybucyjne. W poprzednim roku
odnotowano kilka takich przypadkéw. Emitent jest wtascicielem portfolio marek zakupionych od firmy Avet Pharma, z ktérych
obecnie uzyskuje przychody w postaci optat licencyjnych, ale w przysztosci nie wyklucza sprzedazy czesci lub catosci portfolio
tych produktow i marek.

c) Rozwdj sprzedazy poza-aptecznej suplementéw diety

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

d) Rozwdj marek wiasnych w sieciach aptecznych i hurcie aptecznym

W ocenie Emitenta ceny proponowane dla wyrobdow marek wtasnych oraz promocja tych marek we wspotpracujacych aptekach
beda sprzyja¢ dalszemu dynamicznemu wzrostowi tego segmentu rynku, co z kolei bedzie wywieraé presje cenowa na caty
detaliczny rynek suplementow diety. Tym samym zdecydowanie moze by¢ mniej miejsca dla matych firm, ktére promuja wtasne
marki, jednak nie dysponuja wtasng siecia sprzedazy lub nie s3 powigzane z takowg natomiast ros$nie rynek wyspecjalizowanych
podmiotéw oferujacych kompleksowg obstuge mniejszych sieci aptecznych w zakresie kreowania, produkcji i zarzadzania
marka wtasna.
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e) 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 a takze skréceniem tancucha
dostaw, co jest szczegdlnie wazne w sytuacji wystepowania lockdownow w zwigzku z pandemig COVID-19. Takze ujednolicone
przepisy Unii Europejskiej dajg mozliwos¢ produkcji w Polsce dla dowolnego kraju cztonkowskiego. Istotne bedzie rowniez
wieksze zainteresowanie firm z Azji i firm majacych siedziby lub dziatajgcych operacyjnie w bezposrednim sasiedztwie Polski
(Rosja, Biatorus, Ukraina) lokowaniem produkcji na rynku europejskim.

f)  Komplikacja uwarunkowari prawnych i nadzorczych

Mozliwe sg dziatania legislacyjne dotyczgce dystrybucji aptecznej suplementéw (ograniczenie mozliwosci tworzenia marek
parasolowych). Zaostrzenie przepiséw jakosciowych miatoby wptyw na wzrost cen surowcow i produktdw. 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.

W przypadku zmian przepisow dotyczacych 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”.

g) Wazrost cen energii
Emitent obserwuje rynek energii elektrycznej, ktora jest istotnym czynnikiem generujgcym koszty dziatalnosci Emitenta.

W zwigzku z zapowiadanymi podwyzkami w 2019 r., Emitent podjat dziatania majgce ograniczy¢ skutki podwyzek cen energii i
podpisat nowg umowe z dostawcg z gwarantowang ceng do korica 2021 r. Od 2022 r. Emitent zdecydowat o zakupach energii
na gietdzie energii za posrednictwem wyspecjalizowanego profesjonalnego podmiotu, co ma przynies¢ oszczednosci rzedu
5-15%. Spotka zalezna Grokam ma zawarty do 31 grudnia 2022 r. kontrakt z gwarantowang ceng.

Emitent monitoruje rynek i ma narzedzia, ktére pozwolg na podejmowanie adekwatne dziatania majace na celu dopasowanie
strategii w tym zakresie do sytuacji panujgcej na rynku energii.

h)  Wplyw COVID-19

Pod koniec 2019 r. po raz pierwszy pojawity sie wiadomosci z Chin dotyczgce epidemii COVID-19 (koronawirusa). W pierwszych
miesigcach 2020 r. wirus rozprzestrzenit sie na catym swiecie przy rosngcej dynamice zakazen szczegdlnie w Europie i USA,
a jego negatywny wptyw objat wiele krajéw, w tym Polske. Przez WHO (Swiatowg Organizacje Zdrowia) zostata ogtoszona
pandemia. Oddziatywanie pandemii na $wiatowg gospodarke, w tym Polskg, w 2020 r. byto zréznicowane w zaleznosci od
okresu, jej nasilenia i wprowadzanych lub luzowanych przez poszczegdlne panistwa obostrzen. Szczegdlnie istotne dla Emitenta
byto ograniczenie dziatalnosci aptek i galerii handlowych. W ramach prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci produkcyjnej dato
sie zauwazy¢ gwattowne wyhamowywanie sktadanych w | kwartale 2020 r. zamowien i co za tym idzie — przychodéw Emitenta.
O ile w | pétroczu 2020 r. Spotce udato sie wyrdwnac przychody rdr, to juz w Il kwartale nastgpit ich ponowny spadek, ktéry
mégt by¢ skutkiem niepewnosci klientdw i zmniejszeniem realizowanych zamdéwiert. Natomiast pod koniec Il kwartatu Spétka
odnotowata znaczacy wzrost zamdéwien, kontynuowany do korica 2020 r., przektadajacy sie na wypetnienie kalendarza
produkcyjnego zaktadu w todzi do pazdziernika 2021 r. Prawdopodobnie jest to skutek skumulowania zamoéwien, z ktérych
sktadaniem wczesniej wstrzymywali sie klienci oraz wzrostu popularnosci suplementéw diety wspomagajacych odpornosé np.
witaminy D czy witaminy D3, ktérych producentem jest Emitent, a ktérych pozytywne dziatanie jest udowodnione przy
infekcjach zwigzanych z COVID-19. Natomiast negatywnym skutkiem pandemii i zmniejszenia sie skali antybiotykoterapii, ktérej
towarzyszy suplementacja probiotyczna, byto zmniejszenie sprzedazy w segmencie produktéw probiotycznych, stanowigcym
znaczace portfolio w produktach wytwarzanych przez Emitenta. Poprawie koniunktury pomogto dopiero wprowadzenie na
rynek pierwszych szczepionek i rozpoczecie na catym $wiecie szczepiert od IV kwartatu 2020 r.

Odczuwalnym dla Emitenta negatywnym skutkiem pandemii byta gwattowna aprecjacja walut wzgledem ztotego (EUR, USD),
z ktérych korzysta Spodtka, co ma negatywny wptyw na ceny surowcow, a co za tym idzie marzowos¢ zawartych wczesniej
kontraktow. Odczuwalne byty tez w niewielkim stopniu zaktécenia w tancuchu dostaw poszczegdlnych surowcow
i komponentow stuzacych do produkgji, skutkujace wydtuzaniem termindw ich dostaw, a co za tym idzie tez nieznacznych
opodznien w realizacji zamowien. Spétka posiada i utrzymuje wystarczajgce zapasy, aby prowadzi¢ produkcje zgodng z
zamowieniami Klientow. W kwietniu 2020 r. opracowana i wdrozona zostata ,,Procedura zapobiegania, zwalczania COVID-19 i
zapewnienia ciggtosci dziatania”. Zarzad bedzie nadal monitorowac potencjalny wptyw pandemii i podejmie wszelkie mozliwe
kroki, aby ztagodzi¢ wszelkie negatywne skutki dla Spotki.

Chociaz w chwili publikacji niniejszego sprawozdania finansowego sytuacja ta wciaz sie zmienia to Zarzad ocenia, ze nie ma ona
znaczacego wptywu na dziatalnos$é operacyjng (produkcje) Master Pharm. W zaktadach produkcyjnych Emitenta zostaty juz na
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poczatku pandemii wprowadzone dodatkowe procedury majgce na celu zminimalizowanie ryzyka przestojow w wyniku
zachorowania zatogi. Przestoje nie wystgpity, jednak w dalszej perspektywie nie mozna takiego ryzyka ostatecznie wykluczy¢.

Pomimo zmniejszenia per saldo przychodéw Emitenta w 2020 r. w poréwnaniu do poprzedniego analogicznego okresu, Zarzad
w zakresie przychoddw ocenia sytuacje jako dobrg w perspektywie catego 2021 r., co moze by¢ juz widoczne w pierwszych
dwodch kwartatach 2021 r. W 2021 r. Zarzad bierze pod uwage elementy niepewnosci co do dalszego przebiegu pandemii, takie
jak kolejne lockdowny czy zachowania konsumenckie, jednak uwaza, ze najtrudniejszy okres branza, w ktérej funkcjonuje, ma
juz za sobg, a dziatajagce w niej podmioty przystosowaty sie do nowych warunkéw prowadzenia dziatalnosci.

Do powazniejszych zagrozen, ktére moga sie pojawi¢, mozna zaliczy¢ nadmierng inflacje, ktérej przyczyng moga by¢ gwattowne
procesy zakupowe (sytuacja z ktorg Emitent ma obecnie do czynienia), a skutkiem wzrost cen poszczegdlnych surowcéw lub
komponentéw na skutek rosngcego popytu ze strony szeroko rozumianego przemystu. W tej sytuacji Emitent moze by¢
narazony na utrate czesci marzy dla produktow juz zamdwionych, ale jeszcze niewyprodukowanych, do czasu wprowadzenia
podwyzek na kolejne kontraktowane produkcje, w ktorych zostang uwzglednione kalkulacje wyzszych cen surowcow i
komponentéw. Emitent monitoruje to zjawisko i juz rozpoczat cykle podwyzek nowo wycenianych produkcji. W 2021 r. beda
kontynuowane zapowiedziane wczesniej inwestycje skutkujace zwiekszeniem mozliwosci wytwarzania kapsutek miekkich (w
tym wprowadzenie do oferty weganskiej kapsutki miekkiej) oraz uruchomienia automatycznej linii rozlewniczej do kropli i
ptynow.

W grupie zaréwno Emitent jak i spétka zalezna Grokam skorzystata z dostepnego wsparcia w ramach tarczy finansowe;j
Polskiego Funduszu Rozwoju. Emitent w dniu 12 maja 2020 r. uzyskat subwencje w wysokosci 3 500 000 zt.

Zarzad $cisle monitoruje sytuacje i bedzie nadal monitorowat potencjalny wptyw pandemii na dziatalnos$¢ Spotki oraz podejmie
wszelkie mozliwe kroki, aby ztagodzi¢ wszelkie negatywne skutki dla Spoétki. Na podstawie biezgcej analizy zamowien ztozonych
i sktadanych przez klientéw Zarzad nie widzi zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci spétki od strony popytowej (przychoddw)
w 2021 r., a od strony operacyjnej uwaza, ze Spoétka jest dobrze przygotowana do funkcjonowania w warunkach
pandemicznych, co potwierdza poziom przychoddw i dodatni wynik finansowy za 2020 r. Zachowujgc ostrozny osad, Zarzad
uwaza, ze w 2021 r. Spotce uda sie utrzymaé poziom przychoddéw na co najmniej tym samym poziomie co w 2020 r., a
zwiekszenie ich bedzie gtdwnie zalezato od tempa wdrazania nowych inwestycji w nowe moce wytworcze, ktére Spotka
rozpoczeta w biezgcym roku. Gtéwne dziatania Zarzadu bedg skupione na poprawie wyniku operacyjnego Spotki, ktéry mocno
sie obnizyt przez utrate na skutek COVID-19 wysokomarzowych i zarazem masowych produkcji probiotycznych, z uwagi na fakt
skurczenia sie okresie pandemii rynku na te kategorie produktows.

) Wycena aktywéw finansowych

W 2020 r. Emitent prowadzit aktywne kapitatowe dziatania inwestycyjne w akcje spdtek notowanych na Warszawskiej Gietdzie
Papierow Wartosciowych. Wycena posiadanych aktywoéw finansowych na koniec okresu bilansowego miata znaczacy wptyw na
wynik brutto i netto Grupy. Wptyw dziatalnosci inwestycyjnej w 2020 roku i po dniu bilansowym zostat szczegétowo opisany w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w notach nr 15, 16 i 25 lit b. Dalsze spadki wartosci posiadanych aktywéw bedg
miaty ujemny wptyw na wynik co najmniej kolejnego kwartatu.

2.6. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Grupa Kapitatowa Master Pharm prowadzi zréznicowang dziatalnos$¢ w zakresie produkcji kontraktowej suplementéw diety
i innych srodkéw zywnosciowych posiadajgcych wtasciwosci wspomagajgce zdrowie.

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

Grupa Kapitatowa z koricem 2019 r. zdecydowata o wytgczeniu ze swojej dziatalnosci sprzedazy pod markg wtasng produktow
i zbyta spotke zalezng Avet Pharma Sp. z 0.0. Od tego czasu skupia sie na produkcji kontraktowej suplementéw diety. Do
pozostatej dziatalnosci w 2020 r. zaliczono sprzedaz materiatéw oraz dziatalno$¢ w zakresie licencji znakéw produktowych.
Przychody z pozostatej dziatalno$ci nie stanowig jednak znaczacej wartosci (sg ponizej 10% ogdtu przychoddw). Z tego powodu
Zarzad Grupy od 2020 r. uznaje cata dziatalnos¢ Grupy za jeden segment operacyjny.
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Analiza przychoddéw wg kategorii (dane skonsolidowane)

(tys. z1) 2020 2019
Sprzedaz produktéw 55361 64 978
Sprzedaz towarow 1406 1306
Przychody z tytutu ustug 4278 4747
Przychody z optat licencyjnych 120 -
Sprzedaz materiatow 283 190
Razem 61448 71221

2.7. Informacje o rynkach zbytu i Zrédtach zaopatrzenia

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. Spotka nawigzuje
rowniez wspoétprace z mniejszymi podmiotami, dywersyfikujac swoj portfel klientow.

Produkcja, ktérej realizacjg na zlecenie zarzgdza Master Pharm S.A., przeznaczona jest przez klientéw gtéwnie na rynek polski.
Réwnoczesdnie spétka na zlecenie niektdrych klientéw produkuje suplementy przeznaczone na eksport — przede wszystkim na
rynek Europy Srodkowo-Wschodniej, a takze do, Rosji, Ukrainy, Uzbekistanu, Kazachstanu, Motdawii oraz krajéw bliskiego
wschodu.

Podstawowym i najwiekszym dostawcg produktow i ustug dla Emitenta jest spotka zalezna Grokam GBL, prowadzg dziatalnos¢
w zakresie produkcji suplementow diety i sSrodkow spozywczych.

Grupa jest uzalezniona od trzech kontrahentéw, ktérych udziat w przychodach wynosi odpowiednio 18,16% (w 2019 r. ponizej
21,8%), 14,89% (w 2019 r. 15,7%) i 14,23% (w 2019 r. ponizej 10%). Poniewaz Grupa ma tez innych znaczgcych odbiorcow,
Zarzad spotki dominujgcej nie widzi ryzyka w takiej koncentracji zlecen od tych odbiorcéw.

Przychody z podziatem na rynki geograficzne (dane skonsolidowane):

(tys. z1) 2020 2019
Polska 47 473 48 651
Pozostate kraje: 13975 22570
Szwajcaria - 2598
Czechy 1801 2362
Irlandia 11160 15958
Rumunia 143 465
Niemcy 720 975
Inne kraje 151 212
Razem 61448 71221

Uwaga: Dane sporzadzane sg wedtug siedziby klienta (adresata faktury) wiec dane moga nie odzwierciedla¢ lokowania produktu
na konkretnym rynku, ten sam klient moze prowadzi¢ dystrybucje na jednym lub kilku innych rynkach.
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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 dziatalno$é w zakresie produkcji suplementéw diety i innych srodkow
zywnosciowych posiadajgcych wtasciwosci wspomagajgce zdrowie.

Poczatki aktywnosci spétki Master Pharm, siegajgce 2002 r., to dziatalno$¢ w zakresie produkcji suplementéw diety pod
markami wiasnymi. Obecnie dziatalnos¢ Master Pharm S.A. opiera sie przede wszystkim na zarzadzaniu realizacjg produkcji
kontraktowej suplementow diety, ktory to segment stanowi gtéwne Zrédto przychodow Spotki.

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

Grupa poprzez spotke Master Pharm S.A. $wiadczy réwniez ustugi doradcze (ustugi te z reguty chronologicznie poprzedzaja
zarzadzanie produkcjg) w zakresie kontraktowego projektowania (opracowywania na zlecenie koncepcji produktow), formulacji
(opracowywania receptur) oraz doradztwa w toku rejestracji i produkcji produktéw.

3.1.2. Struktura Grupy

Grupe Kapitatowg Master Pharm tworzg spotki, ktore od kilku lat wspotpracujg w zakresie produkcji i wprowadzania na rynek
suplementéw 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 produkgji, zlecania realizacji produkcji w ramach grupy
powigzanych spodtek i na zewnatrz). W 2017 r. Spdtka uruchomita zaktad produkeyjny w todzi, w ktdrym wytwarzane sg kapsutki
miekkie oraz zostaty zainstalowane automatyczne linie blistrujgce i do konfekcji w butelki typu PET produktow luzem (tabletek,
kapsutek twardych i miekkich) wraz z kartoniarka oraz linie do sliwowania butelek PET.

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

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 realizuja projekty produkcyjne takze w zakresie syropéw i kropli.

Zmiany organizacji Grupy Kapitatowej Master Pharm w okresie objetym raportem:

Nie wystapity.

3.1.3. Strategia Emitenta i Grupy Kapitatowej

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

Dziatania podjete w ramach realizacji strategii w 2020 r.:

Emitent dokonat przegladu dotychczasowej powierzchni produkcyjnej i nowo zaadoptowanej pod katem zapetnienia jej
kolejnymi urzgdzeniami produkcyjnymi oraz na biezagco monitoruje oferte 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 zaktadzie w todzi,

—  produkcji kontraktowej i rozwoju produktow oraz obstugi zawieranych kontraktow w Master Pharm S.A.,

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

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

—  Spotka przystagpita do realizacji zapowiedzi dotyczacych powiekszenia wtasnych mocy produkcyjnych poprzez zakup
kolejnych urzadzen i ich ulokowanie w dotychczasowych zaktadach produkcyjnych.

Zarzady spoétek Grupy strategie rozwoju opierajg na prognozach wzrostu rynku suplementéw diety i lekéw OTC w Polsce oraz
regionie Europy Srodkowo-Wschodniej i rynkéw wschodzacych, tzn. Rosja, Ukraina, rynki bytych republik radzieckich i krajéw
Bliskiego Wschodu. Na biezgco monitorujg sytuacje na rynku i zgodnie z zapotrzebowaniem sg w stanie korygowac podjete
decyzje, majgc na uwadze optymalizacje wyniku finansowego w spdtkach w przysztosci. Zgodnie z przyjetymi wewnetrznie
zasadami, Zarzady spotek oraz gtéwni zarzadzajacy omawiaja na spotkaniach co dwa miesigce kluczowe punkty ustalonej
strategii rozwoju oraz stopien jej realizacji wraz z potrzebami ewentualnych modyfikaciji.

3.2. Jednostka dominujgca

3.2.1. Dane rejestrowe

Nazwa (firma): Master Pharm Spétka Akcyjna

Forma prawna Emitenta: Spoétka 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 Spoétki

Master Pharm S.A. powstata w wyniku przeksztatcenia poprzednika prawnego Master Pharm Polska Sp. z 0.0. w spétke 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 przedsiebiorcéw 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 wartos$ci nominalnej 0,01 zt (jeden grosz) kazda. Kapitat zaktadowy spo6tki 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 wchodzi obecnie:

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

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

3.2.3. Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza:

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

— Jan Franasik — Cztonek Rady Nadzorczej,

—  Rafat Jaskéta — Cztonek Rady Nadzorczej,

— Jan Mikotaj Franasik — Cztonek Rady Nadzorcze;j.

W dniu 20 grudnia 2019 r. Zarzad otrzymat rezygnacje z petnionego stanowiska od Pandw Tomasza Grzeska i Marka
Goftaszczyka, petnigcych od 25 czerwca 2018 r. (wczesniej od 14 lipca 2015 r.) obowigzki Cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki.

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

Komitet Audytu
Przy Radzie Nadzorczej dziata Komitet Audytu w sktadzie:

—  Marcin Konarski — Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
—  Stanistaw Klimczak — Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu,
— Jan Franasik — Cztonek Komitetu Audytu.

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

3.2.4. Akcjonariat

Struktura akcjonariatu Master Pharm S.A. na dziert 31 grudnia 2020 r. oraz na dzier publikacji niniejszego raportu:

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtosow ak(?oiizr::{ci\z g’ros?cﬁdnzz;a\jvvz
Max Welt Holdings LP* 14 200 000 14 200 000 66,05% 66,05%
Aleksandra Nykiel 2 287 500 2287 500 10,64% 10,64%
Nationale-Nederlanden OFE i DFE 1466 561 1466 561 6,82% 6,82%
Pozostali 3545939 3545939 16,49% 16,49%
Razem 21500 000 21 500 000 100,00% 100,00%

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

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

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

1. Spotka nabedzie do 4.300.000 akcji Spotki;
MAX WELT nabedzie do 2.728.494 akcji Spotki;

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

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

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

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

Zgodnie z trescig Wezwania, Wzywajacy zamierzali podja¢ dziatania w celu doprowadzenia do wycofania akcji Spotki z obrotu
na rynku regulowanym, zgodnie z art. 91 Ustawy o Ofercie, a w przypadku nabycia przez Spoétke oraz MAX WELT w wyniku
Wezwania wystarczajgcej liczby akcji Spotki oraz gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, pozwalajacych na przeprowadzenie
przymusowego wykupu akcji Spotki posiadanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych, Wzywajacy zamierzali przeprowadzié
przymusowy wykup akcji Spotki posiadanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych.

W dniu 13 sierpnia 2020 r. Zarzad Emitenta raportem ESPI 19/2020 opublikowat stanowisko dotyczace Wezwania.

30 wrzesnia 2020 r. zostaty zawarte transakcje nabycia akcji na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A. (,GPW”)
bedace wynikiem Wezwania. W wyniku tych transakcji Nabywajgcy nabyli tgcznie akcje Spoétki notowane na GPW w liczbie
628.800 akcji, w tym Spodtka nabyta 419.800 akcji, a MAX WELT 209.000 akcji. Rozliczenie zawartych transakcji nastgpito w dniu
1 pazdziernika 2020 r.

3.2.5. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta przez osoby zarzgdzajace
i nadzorujgce
Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Spotki Master Pharm S.A., osoby zarzgdzajace i nadzorujgce Spétke na dzien przekazania
niniejszego raportu posiadaty nastepujaca liczbe akcji:

Zmiana od 19.11.2020 — daty

Osoba Liczba akcji Udziat w kapitale publikacji ostatniego raportu
okresowego (szt. akcji)
Jacek Franasik* — Prezes Zarzadu 14 200 000 66,05% +9 994

*Za posrednictwem Max Welt Holdings LP
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4. Pozostate informacje

4.1. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen
Z dziatalnos$cig Grupy Kapitatowej oraz Emitenta zwigzane sg nastepujgce czynniki ryzyka:

a) Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

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

b) Mozliwe zmiany legislacyjne dotyczgce $rodkdw spozywczych

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

c)  Ryzyko zwigzane z konkurencjg na polskim rynku produkcji kontraktowej

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

d) Ryzyko zwigzane ze zmianami kurséw walut

Z tytutu realizowanej dziatalnosci importowej Grupa Emitenta narazona jest na ryzyko zmiennosci kursow walutowych
(w szczegdlnosci waluty polskiej w relacji do EUR i USD). Ryzyko walutowe Emitenta wynika z uzyskiwania wiekszosci
przychodédw w zt i ponoszenia niektorych kosztow (zwtaszcza importowanych substratow) nominowanych w powyzej
wskazanych walutach. Zmienno$¢ kurséow walutowych wptywa przede wszystkim na zmiany wartosci kosztow Emitenta
w przeliczeniu na zt. Istnieje ryzyko niedopasowania transakcji i umoéw zawieranych przez Spétke do zmian na rynku walutowym,
co moze wptynaé na obnizenie rentownosci dziatalnosci Emitenta. Na zmniejszenie ekspozycji Spotki na ryzyko zmiennosci
kurséw walutowych wptywaja dziatania wdrozone w ramach utrwalonej praktyki dywersyfikacji ryzyk zwigzanych
z poszczegdlnymi walutami oraz wprowadzanie do umdw, w ktdrych Swiadczenia stron nominowane s3 w walutach obcych,
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mozliwosci renegocjacji cen w przypadku okreslonej zmiany kurséw walut. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
Emitent nie stosuje zabezpieczen otwartych pozycji walutowych, a Zarzad nie postrzega ryzyka kursowego jako istotnego
zagrozenia dla poziomu realizowanej rentownosci dziatalnosci operacyjne;.

e) Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych dostawcéw/odbiorcéw

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

f)  Ryzyko utraty naleznoéci

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

4.2. Dziatalno$¢ sponsoringowa, charytatywna lub o podobnym charakterze

0Od 31 grudnia 2013 r. Master Pharm jako oficjalny sponsor wspiera meska druzyne rugby Budowlani tédz, bedaca od lat jedng
z czotowych druzyn Ekstraligi Rugby w Polsce, wielokrotnym Mistrzem Polski i wielokrotnym zdobywca Pucharu Polski.

Na podstawie umowy sponsoringowej, w zamian za dokonywang przez Spotke miesieczng optate w wysokosci 20 tys. zt netto,
nazwa Master Pharm znajduje sie w oficjalnej nazwie druzyny, logo Spotki umieszczone jest m. in. na koszulkach meczowych
i ubiorach zawodnikéw, znajduje sie na banerach reklamowych na boisku, podczas konferencji prasowych i we wszelkich
wydawnictwach zwigzanych z druzyna.

Pozostate dziatania sponsoringowe lub charytatywne prowadzone przez Spétke w 2020 r. objety:
—  Startujemy z pomaganiem, darowizna, Fundacja Badan i Rozwoju Nauki: wsparcie 2 tys. zt.

4.3. Wskazanie istotnych postepowan toczgcych sie przed sagdem, 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 reklamacjg jednego z odbiorcéw, opisang w prospekcie emisyjnym. Pozew opiewa na kwote 1 775 tys. zt tytutem naprawienia
poniesionej szkody. Pozwany odrzucit mozliwos¢ zawarcia ugody przedsgdowej. Pierwsza rozprawa odbyta sie 17 maja 2017 r.
Sad wyznaczyt kolejne rozprawy w sprawie, ktére odbyty sie 11 wrzesnia 2017 r., 13 wrzesnia 2017 r., 20 listopada 2017 r., 26
lutego 2018 r., 2 stycznia 2019 r., 7 sierpnia 2019 r. Ostatnia rozprawa odbyta sie 1 czerwca 2020 r. z udziatem biegtego.
Postepowanie jest w toku.
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28 maja 2019 r. Emitent ztozyt pozew w postepowaniu nakazowym na kwote 37 446,12 zt. o zaptate od klienta niezaptaconej
czesci ceny za wytworzone produkty. Zostat wydany nakaz zaptaty, obecnie sprawa skierowana jest do komornika celem
przeprowadzenia egzekucji naleznej kwoty. Cata kwota zostata w 2019 r. objeta odpisem aktualizujgcym.

Na poczatku lipca 2020 r. spétka ztozyta pozew w postepowaniu upomniawczym (sprawa zostata przekazana przez sad do
postepowania nakazowego) o zaptate od klienta niezaptaconej ceny na kwote 192 375,00 zt za wytworzone produkty. Cata
kwota objeta jest odpisem aktualizujgcym. Zostat wydany nakaz zaptaty, od ktérego strona pozwana 18 lutego 2021 r. wniosta
sprzeciw, ktéry nie zostat jeszcze doreczony stronie powodowej.

W dniu 26 sierpnia 2020 r. wptynat do Spodtki odpis pozwu wniesionego przez akcjonariusza - Gustford Holdings Limited
(Akcjonariusz) — do Sadu Okregowego w todzi o uchylenie nastepujgcych uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
(ZW2Z) podjetych w dniu 24 czerwca 2020 r.:

—  Numer 3/24/06/2020 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Master Pharm S.A. w r.
obrotowym konczgcym sie 31 grudnia 2019 r.;

—  Numer 4/24/06/2020 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Master Pharm
S.A. w r. obrotowym koriczacym sie 31 grudnia 2019 r,;

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

Akcjonariusz byt obecny na ZWZ Spétki w dniu 24 czerwca 2020 r., gtosowat przeciw ww. uchwatom, a po ich podjeciu zgtosit
do nich sprzeciw, o czym Spdtka dominujaca informowata raportem biezgcym 10/2020 w dniu 24 czerwca 2020 r. Tresé
wszystkich uchwat podjetych przez to ZWZ, wraz z wynikami gtosowan, Spdtka przedstawita w raporcie 9/2020 z dnia
24 czerwca 2020 r. Rozprawa zarzadzona przez sgd odbyta sie 22 pazdziernika 2020 r. W dniu 21 grudnia 2020 r. Sagd Okregowy
w todzi oddalit w catosci powddztwo Gustford Holdings Limited o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki
z dnia 24 czerwca 2020 r. Zgodnie z uzyskang informacjg z Sgdu Okregowego w todzi, powdd nie ztozyt apelacji. W dniu
31 marca 2021 r. petnomocnik pozwanego ztozyt wniosek o stwierdzenie prawomocnosci wyr. Sadu Okregowego w todzi.

4.4. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtéwnych inwestycji
kapitatowych dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej Emitenta w danym
roku obrotowym

W 2020 r. nadwyzki srodkéw pienieznych Grupa lokowata krétkoterminowo w akcje spétek notowanych na GPW oraz na
krotkoterminowych depozytach bankowych. Emitent posiada takze nienotowane akcje w spétce Budowlani Rugby S.A
o wartosci nominalnej 25 tys. zt.

4.5. Informacje o zawartych umowach znaczgcych

W 2020 r. Emitent nie zawart umoéw znaczgcych.
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4.6. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta
z innymi podmiotami oraz okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych
i zagranicznych, w szczegdlnosci papieréw wartosciowych, instrumentéw
finansowych, wartosci niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci,
w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupg jednostek
powigzanych, oraz opis metod ich finansowania

Inwestycje Master Pharm w 2020 r.

Inwestycje w aktywa trwate

Wartos¢
Inwestycja w budynki/prace adaptacyjne:

Ulepszenia w budynku 50 tys. zt
Srodki trwate w budowie na 31.12.2020 r. (adaptacja nowego pomieszczenia) 279,8 tys. zt
Urzadzenia techniczne i maszyny 448,4 tys. zt
Inne $rodki trwate:

Srodki transportu w leasingu 148 tys. zt

Pozostate wyposazenie 69,3 tys. zt
Razem 995,5 tys. zt

Inwestycje Grokam w 2020 r.:
Inwestycje Wartos¢
Inwestycja w budynki/prace adaptacyjne:

Inwestycja w obcym Srodku trwatym 188 tys. zt
Urzadzenia techniczne i maszyny: 266 tys. zt
Inne srodki trwate:

Srodki transportu w leasingu 310 tys. zt

Monitoring, serwery, urzqdzenia sprzqtajqce: 35 tys. zt
Razem 799 tys. zt

Ponadto w 2020 r. Emitent dokonat inwestycji kapitatowych w akcje spotek notowanych na Warszawskiej Gietdzie Papieréw
Wartosciowych. Wszystkie inwestycje prowadzone byty ze Srodkéw wiasnych Emitenta. Inwestycje te zostaty opisane
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2020 r., w notach 15, 16, 25b.

Wszystkie inwestycje byty prowadzone ze srodkéw wtasnych.

Inwestycje prowadzone na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania

Za kryterium istotnosci przyjeto tagczng warto$¢ danej inwestycji wynoszaca co najmniej 10% wartosci kapitatéw wtasnych
Emitenta. Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania Emitent ma otwarta pozycje inwestycyjng na akcjach spétek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
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4.7. Informacje o transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W 2020 r. oraz do dnia publikacji sprawozdania Emitent i podmioty powigzane dokonywaty wzajemnych transakcji
o charakterze wynikajgcym z biezgcej dziatalnosci na warunkach nieodbiegajgcych od warunkéw rynkowych.

4.8. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczgcych kredytow i pozyczek z podaniem co najmniej ich
kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagalnosci.

Emitent podpisat 26 listopada 2020 r. umowe na kredyt technologiczny w zwigzku z realizacjg dofinasowanego ze Srodkéw EU
projektu w kwocie 773 325 zt, ale do dnia publikacji sprawozdania kredyt nie zostat uruchomiony. Oprocz tego Emitent nie
zaciggat ani nie miat wypowiedzianej zadnej umowy kredytu lub pozyczki.

4.9. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach, w tym
udzielonych podmiotom powigzanym emitenta, z podaniem co najmniej ich
kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci;

W 2020 r. oraz do dnia publikacji sprawozdania Emitent, nie udzielat podmiotom powigzanych pozyczek.

4.10. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym
poreczeniach i gwarancjach, w tym udzielonych podmiotom powigzanym
emitenta;

W 2020 r. oraz do dnia publikacji sprawozdania Emitent, ani jednostka od niego zalezna, nie otrzymat i nie udzielit poreczen ani
gwarancji zadnemu podmiotowi.

4.11. Informacje o emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem
wraz z opisem wykorzystania przez Emitenta wptywow z emisji papieréw
wartosciowych

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Emitent nie przeprowadzit emisji papierow wartosciowych.

4.12. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikdw na dany rok

Emitent nie publikowat prognoz finansowych na 2020 r.

4.13. Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzadzania zasobami finansowymi

Zarzadzanie zasobami gotdwkowymi w Master Pharm S.A. oraz w Grupie Kapitatowej jest dostosowane do potrzeb, jak réwniez
mozliwosci poszczegodlnych przedsiebiorstw. Zapewnia ono ptynnosc finansowa oraz odpowiedni standard finansowy, zaréwno
w okresie krétko, jak i w dtugoterminowym. W ocenie Zarzadu wszystkie podejmowane dziatania zapewniajg bezpieczenstwo
finansowe Grupy. Ponadto, w ocenie Zarzadu, aktualnie nie wystepuja wieksze zagrozenia, mogace negatywnie wptynac¢ na
zdolnos¢ Emitenta do wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan.
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4.14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Emitent zamierza finansowad przedsiewziecia inwestycyjne $rodkami wtasnymi oraz kapitatem obcym. W ocenie Zarzadu
aktualnie nie wystepuja wieksze zagrozenia, mogace negatywnie wptyngc na realizacje zamierzen inwestycyjnych w przysztosci.

4.15. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta
i Grupg Kapitatowg

W 2020 r. nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta i Grupg Master Pharm.

4.16. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potgczenia Emitenta przez przejecie

Zawarte umowy nie przewidujg rekompensat w przypadku rezygnacji lub zwolnienia oséb zarzadzajgcych.

4.17. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej

2020

w pozostatych
Osoba Funkcja petniona w organach Emitenta w Master Pharm SA (zt) Spotkach Grupy (z1)
Jacek Franasik Prezes Zarzadu 996 523,42 0
Marcin Konarski Przewodniczacy Rady Nadzorczej 23 760,00 0
Stanistaw Klimczak Cztonek Rady Nadzorczej 11 760,00 0
Jan Franasik Cztonek Rady Nadzorczej 11 760,00 0
Rafat Jaskota Cztonek Rady Nadzorczej (od 24.06.2020) 6 110,00 0
Jan Mikofaj Franasik Cztonek Rady Nadzorczej (do 24.06.2020) 6 110,00 0

4.18. Informacja o wszelkich zobowigzaniach wynikajgcych z emerytur i $wiadczen
o podobnym charakterze dla bytych osdb zarzgdzajgcych, nadzorujacych albo
bytych cztonkéw organdw administrujgcych

Na dzien 31 grudnia 2020 r. nie wystgpity zobowigzania wynikajgce z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze dla bytych
0s6b zarzadzajgcych, nadzorujacych albo bytych cztonkéw organdéw administrujgcych.

4.19. taczna liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji (udziatéw) Emitenta oraz
akcji i udziatow odpowiednio w podmiotach powigzanych Emitenta,
bedacych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta

Sposréd osob zarzadzajgcych i nadzorujgcych Spotke, zgodnie z posiadanymi przez Spoétke informacjami, akcje Emitenta
oraz akcje lub udziaty w podmiotach powigzanych Emitenta na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego
sprawozdania posiadali:
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Osoba Liczba akcji Warto$¢ nominalna (zt)

Jacek Franasik* — Prezes Zarzadu 14 200 000 142 000,00

*Za posrednictwem Max Welt Holdings LP

4.20. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po
dniu bilansowym), w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
i obligatariuszy

Komunikatem ESPI1 15/2020 Emitent informowat o zawarciu w dniu 27 lipca 2020 r. ze spotkg MAX WELT HOLDINGS LP z siedziba
w Larnace (Cypr) (,MAX WELT”), Pawtem Klitg oraz Rafatem Biskupem (,Strony”) porozumienia akcjonariuszy spotki Master
Pharm S.A. w rozumieniu art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2019 roku poz. 623
z pdzn. zm.) (,Ustawa o Ofercie”) (,,Porozumienie”). Porozumienie dotyczy miedzy innymi okreslenia praw i obowigzkéw Stron
w zakresie posiadania akcji Spotki oraz okreslenia zasad wspdtpracy Stron, w tym w szczegdlnosci zasad dotyczgcych nabywania
akcji Spotki i zgodnego gtosowania przez MAX WELT, Pawta Klite oraz Rafata Biskupa na walnych zgromadzeniach Spotki.
Porozumienie zostato zawarte na czas okreslony, do momentu wycofania akcji Spétki z obrotu na rynku regulowanym.

Wedtug stanu wiedzy Emitenta, nie istniejg inne zadne aktualne umowy, ktérych realizacja moze w pdzZniejszej dacie
spowodowac zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

4.21. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Spétka nie dokonywata emisji akcji skierowanych do kadry Spotki. Spdtka dopuszcza w przysztosci mozliwosé stworzenia
programu motywacyjnego skierowanego do kadry Grupy Kapitatowe] opartego o akcje Spoétki.

4.22. Informacje o audytorach

W dniu 25 sierpnia 2020 r. Rada Nadzorcza Spétki uchwatg nr 13/2020, na podstawie art. 66 ust 4 ustawy o rachunkowosci oraz
§14 paragraf 1 punkt a) Statutu Spotki, dokonata wyboru firmy ,ForBiznes Audyt — Libsz Kepka Zieliniska — biegli rewidenci”
Sp.p. do zbadania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych spotek grupy Master Pharm za lata 2020-2022
oraz przegladu srédrocznych skréconych sprawozdan finansowych w latach 2020-2022.

Szczegdtowe informacje na temat warunkow umowy zostaty zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
2020 r., sporzadzonym zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, w pkt. 6 ,Oswiadczenie
Zarzadu o zgodnosci zasad rachunkowosci oraz o wyborze podmiotu uprawnionego do badania.”

Spétka dominujaca korzystata z ustug wyzej wymienionego audytora — na podstawie umowy z dnia 26 marca 2015 r. w zakresie:
badania planu przeksztatcenia spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spdétke akcyjng, badania historycznych informacji
finansowych zamieszczonych w prospekcie emisyjnym, przygotowania opinii o danych finansowych pro forma za 2014 r. oraz |
potrocze 2015 r., zbadania szacunkowych wybranych danych finansowych za 2015 r. Ponadto Spdtka konsultowata

przygotowywanie skroconych kwartalnych sprawozdan finansowych wg MSSF.

Podmiot uprawniony wykonywat badania skonsolidowanych i jednostkowych sprawozdan finansowych Emitenta za lata 2015,
2016, 2017, 2018, 2019 oraz przeglady srédrocznych skréoconych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych
za | potrocze 2016, 2017, 2018, 2019, 2020.

Ponadto podmiot uprawiony do badania wskazany powyzej dokonywat badania sprawozdan jednostkowych podmiotow
zaleznych za rok 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019, 2020, a takze dokonywat przeglagddéw podtrocznych pakietow
konsolidacyjnych tych Spétek — na podstawie zawartych odrebnie umdw.
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4.23. Informacja o niestosowaniu jednolitego elektronicznego formatu
raportowania

Emitent, stosownie do art. 24 ustawy z dnia 25 lutego 2021 r. o zmianie ustawy — Prawo bankowe oraz niektérych innych
ustaw, zdecydowat o niestosowaniu jednolitego elektronicznego formatu raportowania w rozumieniu rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2019/815 z dnia 17 grudnia 2018 r. uzupetniajgcego dyrektywe 2004/109/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w odniesieniu do regulacyjnych standardéw technicznych dotyczacych specyfikacji jednolitego
elektronicznego formatu raportowania (Dz. Urz. UE L 143 z 29.05.2019, str. 1, z pdzn. zm.15) do raportéw rocznych oraz
skonsolidowanych raportéw rocznych, zawierajgcych odpowiednio sprawozdania finansowe oraz skonsolidowane
sprawozdania finansowe za rok obrotowy rozpoczynajacy sie w okresie od dnia 1 stycznia 2020 r. do dnia 31 grudnia 2020r., i
sporzadzit te raporty na zasadach dotychczasowych.

5. tad korporacyjny

5.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent oraz
miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny

Spétka Master Pharm w 2020 r. stosowata wprowadzone Uchwatg Rady Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z
dnia 13 pazdziernika 2015 r. ,Dobre Praktyki Spoétek Notowanych na GPW 2016” z wyjatkami opisanymi ponizej. Petne
brzmienie zasad zamieszczone jest na stronie:

—  https://www.gpw.pl/dobre-praktyki-spolek-regulacje

5.2. W zakresie, w jakim Emitent odstgpit od postanowien stosowanego zbioru
zasad tadu korporacyjnego, wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie
zasad odstgpienia

W 2020 r. Spétka nie stosowata nastepujgcych zasad:

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

e [.Z1.10. prognozy finansowe — jezeli spdtka podjeta decyzje o ich publikacji - opublikowane w okresie co najmniej
ostatnich 5 lat, wraz z informacjq o stopniu ich realizacji,

Nie ma zastosowania. Spétka nie publikowata prognoz finansowych. W przypadku podjecia decyzji o publikacji, zostang
zamieszczone na stronie korporacyjnej Spotki.

e [.Z1.15. informacje zawierajgcq opis stosowanej przez spotke polityki réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spotki
oraz jej kluczowych menedzerdw; opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki réznorodnosci, jak ptec, kierunek
wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywac cele stosowanej polityki roznorodnosci i sposéb
Jjej realizacji w danym okresie sprawozdawczym;, jezeli spotka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci,
zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji,

Spotka nie stosowata powyzszej zasady. Sktad Zarzadu Master Pharm oraz Rady Nadzorczej Master Pharm jest zréznicowany
w szczegdlnosci pod wzgledem wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia zawodowego. Organy te nie sg zréznicowane pod
wzgledem ptci. Wynika to z faktu, iz funkcje cztonkdw organu zarzadzajacego i nadzorczego powierzone zostaty konkretnym
osobom niezaleznie od ich ptci wedtug merytorycznego przygotowania oraz doswiadczenia tych oséb.

e [.Z1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7 dni
przed datq walnego zgromadzenia,

Spétka nie stosowata powyiszej zasady. Spoétka nie przewiduje transmisji obrad walnego zgromadzenia z uwagi na
konieczno$¢ poniesienia znaczgcych kosztow oraz przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno—organizacyjnych
zwigzanych z przygotowaniem obrad takiego walnego zgromadzenia.

e [.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub wideo,

29


https://www.gpw.pl/dobre-praktyki-spolek-regulacje

Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnos$ci Master Pharm S.A. oraz Grupy Kapitatowej Master Pharm za 2020 .

Spotka nie stosowata powyzszej zasady. Aktualnie nie przewiduje sie organizacji i zapisu przebiegu obrad walnego
zgromadzenia w formie audio lub wideo. W przypadku pojawienia sie gtosow ze strony akcjonariuszy o potrzebie
wykonywania takich zapiséw spdtka zorganizuje odpowiednie zaplecze.

e |.Z2. Spotka, ktdrej akcje zakwalifikowane sq do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepnos¢
swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1.
Niniejszq zasade powinny stosowac rowniez spotki spoza powyzszych indeksow, jezeli przemawia za tym struktura ich
akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci.

Nie ma zastosowania. Akcje spétki nie zostaty zakwalifikowane do indeksow gietdowych WIG20 lub mWIG40, a struktura
akcjonariatu oraz charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci nie przemawiajg za prowadzeniem strony internetowej
rowniez w jezyku angielskim. Spotka prowadzi strone internetowa w jezyku polskim. Petne wypetnianie powyzszej zasady
zwigzane bytoby z ponoszeniem przez Spotke wysokich kosztéw z tytutu zewnetrznych ttumaczen.

Zarzqd i Rada Nadzorcza

e |l.Z.2. Zasiadanie cztonkdw zarzqdu spotki w zarzgdach lub radach nadzorczych spdtek spoza grupy kapitatowej spotki
wymaga zgody rady nadzorczej.

Spétka nie stosowata powyzszej zasady. Aktualnie statut Spotki nie przewiduje koniecznosci otrzymania zgody przez
cztonkow organdw zarzadczych do zasiadania w zarzadach lub radach nadzorczych spotek spoza grupy kapitatowej. Zgody
Rady Nadzorczej Spotki na zasiadanie cztonkéw zarzagdu Emitenta w zarzadach lub radach nadzorczych spoétek spoza grupy
kapitatowej Spotki wymaga jedynie dziatalno$¢ konkurencyjna.

Systemy i funkcje wewnetrzne

e [Il.Z.3. W odniesieniu do osoby kierujqcej funkcjq audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje
jej zadan zastosowanie majqg zasady niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych
standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.

Spétka nie stosowata powyzszej zasady. Spdtka dotychczas nie wykazywata potrzeby ani nie byta zobligowana do posiadania
osoby kierujagcej funkcjg audytu wewnetrznego.

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

o |V.Z2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spotki, spotka zapewnia powszechnie dostepng
transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Spétka nie stosowata powyzszej zasady. Organizacja przebiegu obrad walnego zgromadzenia - zdaniem Spoétki - w
wystarczajacy sposob zabezpiecza interesy akcjonariuszy. Ponadto statut Spotki nie przewiduje transmisji obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym. Powyzsze wynika w szczegdlnosci z koniecznosci poniesienia znaczacych kosztow
oraz przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno-organizacyjnych zwigzanych z przygotowaniem obrad takiego walnego
zgromadzenia.

5.3. Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Emitenta i w Grupie
Kapitatowej systemodw kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Emitent od 2017 r. utworzyt wewnetrzny dziat ksiegowy i przejat wszystkie wczesniej zlecane do zewnetrznego biura
rachunkowego OPETUM czynnosci zwigzane z ksiegowaniem (dziat ksiegowosci). W Spétce zatrudnione sg osoby
odpowiedzialne za ten obszar (ksiegowe). Do obowigzkdéw osdb zatrudnionych w ksiegowosci nalezy tez, oprécz codziennych
ksiegowan i rozliczen, przygotowywanie sprawozdan finansowych jednostkowych i skonsolidowanych na podstawie danych
ksiegowych oraz biezacag weryfikacje zapiséw ksiegowych w Spétce dominujgcej Master Pharm S.A. W 2017 r. zespot zostat
powiekszony o drugg ksiegowa oraz w marcu 2018 r. dodatkowo specjaliste ds. Spraw kadrowo-ptacowych. W ramach
wspotpracy w z firmg OPERTUM Spdtka obecnie korzysta z ustug doradczych z zakresu doradztwa podatkowego oraz w zakresie
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prawidtowosci sporzadzenia sprawozdan finansowych (consulting). Ryzykiem w zakresie procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych zarzadza gtéwny ksiegowy poprzez kontrole merytoryczng zapiséw ksiegowych i kontroli sporzadzanych
sprawozdan. Wszystkie dokumenty kosztowe wymagajg zatwierdzenia do realizacji bezposrednio przez Prezesa Zarzadu.

Spotka zalezna Grokam od 2010 r. wspétpracuje z biurem rachunkowym dziatajgcym pod firmg F.H.U "AG-MA" s.c. A. Skowron
M. Kuzdzat na podstawie podpisanej 30 maja 2010 r. umowy. Biuro Swiadczy statg i kompleksowg obstuge ksiegowa
w szczegdlnosci prowadzenia zapisow ewidencji ksiegowej, zestawienia obrotow i sald na koniec kazdego miesigca, zamykanie
ksigg po zakonczeniu roku obrotowego, sporzadzanie kwartalnych sprawozdan finansowych, sporzgdzanie deklaracji
podatkowych itp. Spdtka posiada wewnetrzng jednostke organizacyjnej (dziat ksiegowosci), ktéra zajmuje sie codziennym
ksiegowanie i biezagcymi rozliczeniami. Weryfikacja zapiséw ksiegowych w Spdtce zajmuje sie biuro rachunkowe. Ryzykiem
w zakresie procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych zarzgdza ksiegowa z biuro rachunkowego poprzez kontrole
merytoryczng zapiséw ksiegowych i kontroli sporzgdzanych sprawozdan. Wszystkie dokumenty kosztowe wymagaja
zatwierdzenia do realizacji bezposrednio przez Prezesa Zarzadu.

5.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio oraz posrednio znaczne
pakiety akcji

Wykaz znaczgcych akcjonariuszy zawarty zostat w pkt. 3.2.4. niniejszego sprawozdania.

5.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja
specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta, wraz z opisem tych
uprawnien

Na dzierl bilansowy, tj. 31 grudnia 2020 r. oraz na dzien przekazania niniejszego sprawozdania nie istniejg papiery wartosciowe
Emitenta, ktore dajg ich posiadaczom specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta.

5.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

Na dzien bilansowy, tj. 31 grudnia 2020 r. oraz na dzien przekazania niniejszego sprawozdania nie istniejg ograniczenia
odnosnie do wykonywania prawa gtosu.

5.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wtasnosci
papierow wartosciowych Emitenta

Kodeks Spotek Handlowych (dalej ,KSH”) oraz Statut Master Pharm S.A. nie przewidujg zadnych ograniczenr w swobodzie
przenoszenia prawa wiasnosci akcji Spotki. Zgodnie z wiedzg Emitenta, nie istniejq jakiekolwiek umowy zawierane w trybie art.
338 § 1 KSH ograniczajgce na okreslony czas rozporzadzanie akcjami, utamkowa tych akcji. Zgodnie z wiedzg Emitenta nie
istniejg rowniez umowy zawarte na podstawie art. 338 § 2 KSH ustanawiajgce prawo pierwokupu lub inne prawo pierwszenstwa
nabycia akcji utamkowej czesci tych akcji. Obrot papierami wartosciowymi Emitenta - jako spoétki publicznej - podlega jednak
ograniczeniom okre$lonym w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych (Dz.U. Nr 184, poz. 1539 z pozn. zm.) oraz
w ustawie z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538 z pozn. zm.).

5.8. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spdétki Emitenta

Zasady dotyczace zmiany Statutu Master Pharm S.A. wynikajg bezposrednio z obowigzujgcych przepisow KSH.
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5.9. Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz
opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Sposdb funkcjonowania Walnego Zgromadzenia Master Pharm S.A. oraz jego uprawnienia reguluje, oprocz odpowiednich
postanowien Kodeksu Spotek Handlowych, Statut Spotki, ktéry znajduje sie na stronie internetowej Master Pharm S.A.:
http://ri.masterpharm.pl/o-spolce/dokumenty-korporacyjne

5.10. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku
obrotowego oraz opis dziatania organdéw zarzgdzajgcych, nadzorujacych lub
administrujgcych Emitenta oraz ich komitetéw

Na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w Spétce funkcjonuja Zarzad i Rada Nadzorcza
w nastepujacym sktadzie:

Osoba Funkcja petniona w organach Emitenta  Data powotania (Okres petnienia funkcji)

Jacek Franasik Prezes Zarzadu 05.07.2018 (od 25.10.2002 r.)*
Marcin Konarski Przewodniczacy Rady Nadzorczej 25.06.2018 (od 14.07.2015r.)
Stanistaw Klimczak Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2018 (0od 14.07.2015r.)
Jan Franasik Cztonek Rady Nadzorczej 25.06.2018 (od 28.09.2015r.)
Rafat Jaskdta Cztonek Rady Nadzorczej 24.06 2020 (od 24.06.2020)
Jan Mikotaj Franasik Cztonek Rady Nadzorczej 24.06 2020 (od 24.06.2020)

*z uwzglednieniem sprawowania funkcji Cztonka Zarzqdu Master Pharm Polska Sp. z o.o.

Organami Spotki s3: Zarzad, Rada Nadzorcza, Walne Zgromadzenie. Dziatanie organdow Spotki, oprécz odpowiednich
postanowien Kodeksu Spotek Handlowych, opisuje Statut Spoétki oraz Regulamin Rady Nadzorczej, dostepne na stronie
http://ri.masterpharm.pl/o-spolce/dokumenty-korporacyjne

W dniu 25 czerwca 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta powzieto uchwaty powotujace Cztonkéw Rady Nadzorczej
na kolejna trzyletnig kadencje. Sktad powotanej Rady Nadzorczej przedstawiono w tabeli powyze;j.

W dniu 5 lipca 2018 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwaty o powotaniu Zarzadu na nowa trzyletnig kadencje, ktore weszty
w zycie z dniem podjecia. Sktad powotanego Zarzagdu przedstawiono w tabeli powyzej.

W dniu 5 lipca 2018 r. Rada Nadzorcza Spotki, w oparciu o art. 128 i 129 ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 r., poz. 1089), podjeta uchwate o powotaniu sposréd Cztonkow
Rady Nadzorczej Komitetu Audytu. Cztonkowie Komitetu Audytu zostali powotaniu na okres wspolnej kadencji, trwajacy od 5
lipca 2018 r. do zakoriczenia biezace] kadencji Rady Nadzorczej. Od dnia 20 grudnia 2019 r., w zwigzku z rezygnacja Pana
Tomasza Grzeska z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej i Komitetu Audytu, funkcje Cztonka Komitetu Audytu petni Pan
Jan Franasik.

Sktad Komitetu Audytu na dzier 31 grudnia 2020 r. oraz dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

—  Marcin Konarski — Przewodniczgcy Komitetu Audytu
—  Stanistaw Klimczak — Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu
— Jan Franasik — Cztonek Komitetu Audytu

5.11. Informacje o Komitecie Audytu

Przy Radzie Nadzorczej dziata Komitet Audytu w sktadzie:
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—  Marcin Konarski — Przewodniczgcy Komitetu Audytu
—  Stanistaw Klimczak — Wiceprzewodniczgcy Komitetu Audytu
— Jan Franasik — Cztonek Komitetu Audytu

Cztonkowie Komitetu Audytu spetniajgcy ustawowe kryteria niezaleznosci:

e Pan Marcin Konarski — Przewodniczacy Komitetu Audytu
e  Pan Stanistaw Klimczak — Wiceprzewodniczacy Komitetu Audytu

Cztonkowie Komitetu Audytu posiadajacy wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych,
ze wskazaniem sposobu ich nabycia:

e  Pan Marcin Konarski posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych.
W 2002 r. Pan Marcin Konarski uzyskat tytut magistra ekonomii na kierunku Informatyka i Ekonometria na Wydziale
Ekonomiczno-Socjologicznym  Uniwersytetu tddzkiego, a rok podzniej magistra ekonomii na kierunku
Miedzynarodowe Stosunki Gospodarcze na tym samym Wydziale. W 2010 r. zdobyt tytut doktora nauk
ekonomicznych na Woydziale Ekonomiczno-Socjologicznym Uniwersytetu tddzkiego. Posiada uprawnienia
samodzielnego ksiegowego i gtéwnego ksiegowego, potwierdzone egzaminami ztozonymi w Stowarzyszeniu
Ksiegowych w Polsce.

Zasiada w organach spotek z branzy spozywczej:
— od marca 2012 - CEKO S.A. — Prezes Zarzadu- producent seréw i produktéw
przetwoérstwa mlecznego;
— od listopada 2017- Wosana S.A.- Przewodniczacy Rady Nadzorczej- producent napojow
i wod mineralnych;
—  AG Foods A.S.— cztonek Rady Nadzorczej od wrzesnia 2017 r.- producent i dystrybutor
mieszanek napojowych typu instant, Zywnosci i suplementéw diety.

Cztonkowie Komitetu Audytu posiadajgcy wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent ze wskazaniem sposobu
ich nabycia:

e  Pan Marcin Konarski posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych.
W 2002 r. Pan Marcin Konarski uzyskat tytut magistra ekonomii na kierunku Informatyka i Ekonometria na Wydziale
Ekonomiczno-Socjologicznym  Uniwersytetu tdédzkiego, a rok pdzniej magistra ekonomii na kierunku
Miedzynarodowe Stosunki Gospodarcze na tym samym Wydziale. W 2010 r. zdobyt tytut doktora nauk
ekonomicznych na Wydziale Ekonomiczno-Socjologicznym Uniwersytetu tddzkiego. Posiada uprawnienia
samodzielnego ksiegowego i gtéwnego ksiegowego, potwierdzone egzaminami ztozonymi w Stowarzyszeniu
Ksiegowych w Polsce.

Zasiada w organach spotek z branzy spozywczej:
— od marca 2012 - CEKO S.A. — Prezes Zarzgdu- producent seréw i produktow
przetwoérstwa mlecznego;
— od listopada 2017- Wosana S.A.- Przewodniczacy Rady Nadzorczej- producent napojow
i wéd mineralnych;
—  AG Foods A.S.— cztonek Rady Nadzorczej od wrzesnia 2017 r.- producent i dystrybutor
mieszanek napojowych typu instant, zywnosci i suplementéw diety.

e  Pan Stanistaw Klimczak jest absolwentem Politechniki tédzkiej, na ktorej w roku 1970 uzyskat tytut magistra inzyniera
mechaniki.

Przebieg kariery zawodowej:
— 1970-1974: Politechnika todzka - asystent oraz starszy asystent;
— 1974 —1990: Widzewska Fabryka Maszyn Wtokienniczych Wifama w todzi - gtéwny specjalista, kierownik,
Zastepca Dyrektora, Dyrektor Naczelny;
— 0d 1990: zatozyciel i wspotwiasciciel STANPOL spétka z 0.0. Sp.K. z siedziba w todzi.
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Pan Stanistaw Klimczak ma wieloletnie doswiadczenie w prowadzeniu bizneséw opartych na modelu B2B, ktory jest
zgodny z modelem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Master Pharm. Jako doswiadczony menedzer wspiera firmy
w Grupie w zakresie inwestycji, oceny parku maszynowego oraz decyzji strategicznych.

Informacja, czy na rzecz Emitenta byly $wiadczone przez firme audytorska badajacq jego sprawozdanie finansowe dozwolone
ustugi niebedace badaniem i czy w zwigzku z tym dokonano oceny niezaleznosci tej firmy audytorskich oraz wyrazono zgode na
$wiadczenie tych ustug:

W poprzednim i biezgcym roku obrotowym firma audytorska badajgca sprawozdania Emitenta nie swiadczyta na jego rzecz
dozwolonych ustug niebedacych badaniem.

Opis gtéwnych zatozen wyboru firmy audytorskiej oraz polityki §wiadczenia przez firme audytorska lub podmioty z nig powigzane
dozwolonych ustug niebedacych badaniem:

Zgodnie z postanowieniami Statutu Master Pharm S.A. oraz Regulaminu Rady Nadzorczej, dokonywanie wyboru biegtego
rewidenta przeprowadzajagcego badanie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki lezy
w kompetencjach Rady Nadzorcze;.

W Spoétce przestrzegany jest art. 134 Ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym z dnia
11 maja 2017 r. W zwigzku z wyzej wymieniong Ustawg i obowigzujgcymi w Spétce procedurami wyboru biegtego rewidenta,
regutg w Master Pharm S.A. jest zmiana kluczowego biegtego rewidenta w okresie nie dtuzszym niz co 5 lat.

Rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania sprawozdan finansowych Master Pharm S.A.
spetniata obowigzujgce warunki.

W Master Pharm S.A. obowiazuje Polityka swiadczenia na rzecz Master Pharm S.A. przez firme audytorskg przeprowadzajaca
badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedgcych badaniem. W 2020 r. na rzecz Emitenta nie byty swiadczone dozwolone ustugi firmy audytorskiej, badajacej
jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta, niebedace badaniem.

Liczba odbytych posiedzen Komitetu Audytu albo posiedzen Rady Nadzorczej lub innego organu nadzorujgcego lub
kontrolujgcego, poswieconych wykonywaniu obowigzkéw Komitetu Audytu w 2020 r.: 0.

5.12. Opis zasad dotyczgcych powotywania i odwotywania 0osob zarzadzajacych
oraz ich uprawnien, w szczegodlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub
wykupie akgcji

Zarzad

1. W sktad Zarzadu wchodzi od jednego do czterech cztonkdw, w tym Prezes Zarzadu.

2. Cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu, powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.

3. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata. Cztonkowie Zarzgdu powotywani sg na okres wspdlnej kadencji, przy czym cztonkéw
pierwszego Zarzadu Spotki powotato zgromadzenie wspdlnikow poprzednika prawnego Spofki, tj. ,,Master Pharm Polska"
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedziba w todzi.

4. Do reprezentacji Spotki i sktadania oswiadczert w imieniu Spétki uprawnieni sa:

=  w przypadku Zarzadu jednoosobowego - Prezes Zarzagdu samodzielnie,
=  w przypadku Zarzadu wieloosobowego — Prezes Zarzadu jednoosobowo, dwaj cztonkowie Zarzadu tacznie albo
jeden cztonek Zarzadu tacznie z prokurentem.

Rada Nadzorcza

1. Cztonkoéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie, przy czym cztonkow pierwszej Rady Nadzorczej
powotato zgromadzenie wspdlnikdw poprzednika prawnego Spotki, tj. ,Master Pharm Polska" Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscia z siedzibg w todzi.

2. W sktad Rady Nadzorczej wchodzi od trzech do pieciu cztonkdw, przy czym poczawszy od uzyskania przez Spétke statusu
spotki publicznej Rada Nadzorcza liczy pieciu cztonkow.

3. Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej trwa trzy lata. Cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani sg na okres wspdlnej
kadencji.

4. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga brac udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajac swdj gtos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.
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5. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtosc.
6. Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci decyduje gtos
Przewodniczacego Rady Nadzorczej.
7. Rada Nadzorcza dziata na podstawie regulaminu.
8. Do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy, oprédcz innych uprawnien wynikajgcych z przepiséw prawa i innych postanowien
niniejszego Statutu:
=  wybdr bieglych rewidentoéw celem dokonania badania rocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, jak réwniez dokonania badania lub przegladu innych sprawozdan lub innych dokumentow Spétki,
= wyrazanie zgody na otwieranie przez Spotke oddziatow i przedstawicielstw,
=  rozporzadzanie prawem badZ zaciggniecie zobowigzania do Swiadczenia o wartosci przekraczajacej dwa miliony
ztotych,
= zatwierdzenie strategii rozwoju Spotki,
= objecie lub nabycie udziatéw lub akcji w innych Spotkach.
9. W przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy od trzech do pieciu cztonkéw wykonuje ona zadania Komitetu Audytu, chyba ze
dokona wowczas wyboru takiego komitetu.

Walne Zgromadzenie

1.  Walne Zgromadzenia odbywajg sie w todzi lub w Warszawie.

2. Walne Zgromadzenie jest wazne tylko w przypadku, gdy akcjonariusze biorgcy w nim udziat reprezentujg co najmniej jedng
pigtag kapitatu zaktadowego Spotki. Zdanie poprzednie nie dotyczy Walnego Zgromadzenia zwotanego w sytuacji, gdy dwa
bezposrednio poprzedzajgce go Walne Zgromadzenia nie odbyty sie z powodu braku ww. Kworum.

Prawo o decyzji o wykupie badz emisji akcji moze podjaé Walne Zgromadzenie na wniosek podmiotéw uprawnionych
zgodnie zobowigzujgcymi przepisami Kodeksu Spotek Handlowych i innych przepiséw obowigzujgcych spotki publiczne
notowane na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Elektronicznie
Jacek podpisany przez

Jacek Franasik

1|¢ Data:2021.04.15
F ranasi k 18:30:54 +02'00'
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6. Oswiadczenie Zarzadu w sprawie rzetelnosci sporzgdzenia
sprawozdania finansowego

Zarzad Master Pharm S.A. oswiadcza, iz wedle jego najlepszej wiedzy, roczne jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Master Pharm S.A. za 2020 r. i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg oraz finansowg Grupy Master Pharm
oraz Master Pharm S.A., a takze wyniki finansowe Grupy i Emitenta.

Zawarte w niniejszych dokumentach sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Master Pharm i Master Pharm S.A. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiggniec¢ oraz sytuacji Grupy i Emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Jacek Franasik, Prezes Zarzadu

Elektronicznie

Jacek podpisany przez

Jacek Franasik

Franasik Data: 2021.04.15

18:31:57 +02'00"

7. Informacja Zarzadu o wyborze firmy audytorskiej

Zarzad Master Pharm S.A. informuje, ze firma Forbiznes Audyt-Libsz Kepka Zielinska-biegli rewidenci Sp.p. dokonujgca badania
rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Master Pharm S.A. za 2020 r. zostata wybrana
zgodnie z przepisami, w tym przepisami dotyczgcymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej.

Firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do sporzgdzenia bezstronnego
i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowe;j.

W Master Pharm S.A. i w Grupie Kapitatowej Emitenta sg przestrzegane obowigzujgce przepisy zwigzane z rotacjg firmy
audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji.

Emitent posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie Swiadczenia na rzecz Emitenta przez
firme audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebedacych badaniem,
w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorska.

Jacek Franasik, Prezes Zarzadu

Elektronicznie

Jacek podpisany przez

Jacek Franasik

Franasik pate:2021.04.15

18:32:55 +02'00"
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