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L. WYBRANE DANE FINANSOWE

Do przeliczenia poszczegdlnych pozycji zastosowano nastepujace kursy:

e do wyceny aktywow i pasywow - $redni kurs euro obowigzujacy na ostatni dzien okresu,
ustalony przez Narodowy Bank Polski: na dzien 31.12.2023 roku - kurs 4,3480; na dzien

31.12.2022 roku - kurs 4,6899;

e do wyceny pozycji w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw- kurs euro bedacy Srednia
arytmetyczng $rednich kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym
okresie, ustalonych przez Narodowy Bank Polski, zgodnie z Tabelg A kurséw $redniowazonych
walut obcych: za okres 01.01.2023-31.12.2023 - kurs 4,5430 a za okres 01.01.2022-31.12.2022

-4,6883.

Tabela 1. Wybrane dane finansowe Gru

Kapitatowej M FOOD S.A.

Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane| 119 010 161,52 191389 702,05 26 196 381,58 40 822 836,01
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej -369 614,00 5672900,21 -81 359,01 1210012,20
Zysk (strata) brutto -2 657 155,42 2 867 886,92 -584 890,03 611711,48
Zysk (strata) netto -2780121,72 2292 731,47 -611 957,24 489 032,59
Aktywa razem 153227 781,81| 147 80859096| 35 240 980,18 31516 363,03
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 41727 184,90 55360 157,31 9 596 868,65 11804 123,18
Zobowiazania dtugoterminowe 653 534,20 623 534,05 150 306,85 132 952,53
Zobowiazania krotkoterminowe 40 705 650,70 54 060 623,26 9361 925,18 11527 031,12
Kapitat (fundusz) wtasny 111 411 561,83 92 448 433,65 25623 634,28 19 712 239,85
Kapitat (fundusz) podstawowy 19 422 362,00 10 452 698,00 4 466 964,58 2228767,78
Liczba akcji (w szt.) 9711181 5226 349 5226 349 5226349
Zysk na 1 akcje (w zt/EUR) -0,2863 0,4387 -0,0630 0,0936
Warto$¢ ksiegowa na 1 akcje (w zt/EUR) 11,4725 17,6889 2,6386 3,7717
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IL. INFORMACJE OGOLNE

0 ile z kontekstu nie wynika inaczej, okres$lenia zawarte w tresci, takie jak ,Spoétka”, ,M FOOD S.A”,
.M FOOD”, ,Spétka Dominujaca” lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany,
odnosza sie do sp6tki M FOOD S.A., natomiast ,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa Kapitatowa MFOOD”,
,Holding M FOOD” lub inne sformutowania o podobnym znaczeniu oraz ich odmiany odnosza sie do
Grupy Kapitatowej, w sktad ktérej wchodzi M FOOD S.A. oraz podmioty podlegajace konsolidacji.
Okreslenia ,,CORPO” odnosza sie do sp6tki prowadzacej w Grupie Kapitatlowej dziatalnos¢ operacyjna -
CORPO Sp. z o.0. Sp.k. Okreslenia ,,CORPO BIO FOOD” odnosza sie do spoétki prowadzacej w Grupie
Kapitatowej dziatalno$¢ operacyjng - CORPO BIO FOOD Sp. z o.0. Okreslenia ,JGV” lub ,JGV Bulgaria”
odnosza sie do spo6tki prowadzacej w Grupie Kapitatowej dziatalno$¢ operacyjna - JGV Bulgaria Ltd.
Okreslenie BABACO odnosi do spo6tki prowadzacej w Grupie Kapitatowej dziatalno$¢ operacyjng -
BABACO S.A. Okreslenie ,Raport” odnosi sie do niniejszego Skonsolidowanego raportu za biezgcy okres
sprawozdawczy.

1. WPROWADZENIE - INFORMACJE O SPOLCE

Spétka M FOOD S.A. prowadzi dziatalno$¢ holdingowa dla podmiotéw w branzy surowcéw i produktow
spozywczych. Gtéwnymi aktywami M FOOD s3: spétka CORPO Sp. z 0.0. Sp.k. - jedna z najwiekszych w
Europie firm obrotu miodem i produktami pszczelarskimi, oraz CORPO BIO FOOD Sp. z 0.0. dedykowana
do obrotu miodami ekologicznymi. Od poczatku 2020 roku do Grupy dotaczyta spétka JGV Bulgaria Ltd.
dedykowana do produkcji miodu.

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

Strona internetowa: www.m-food.pl

Poczta elektroniczna: biuro@m-food.pl

Sad Rejonowy dla Lodzi - Srédmiescia, XX Wydziat Gospodarczy

Sad rejest :
ad rejestrowy Krajowego Rejestru Sadowego

Data rejestracji: 23 lutego 2010 roku
Numer KRS: 349490

REGON: 10844077

NIP: 7272757318

2. OTOCZENIE RYNKOWE

Pszczelarstwo to oprocz miodu takze inne produkty apikultury, takie jak: wosk, mleczko pszczele, pytek
pszczeli, kit pszczeli. Produkty te sa wykorzystywane w przemysle chemicznym, rolno-spozywczym,
kosmetycznym i farmaceutycznym.

Pszczelarstwo jest dziatalnoscig rolniczg, ktéra ma duze znaczenie dla przyrody oraz produkcji rolne;.
Pszczoty zapylaja kwiaty upraw zapewniajgc jakos¢ plondéw oraz bioréznorodnos¢ srodowiska
naturalnego.
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Optacalno$¢ produkcji pasiecznej warunkuje wiele czynnikéw, zaréwno ekonomicznych, jak
i pozaekonomicznych. W pszczelarstwie do waznych kosztéw statych naleza m.in. amortyzacja uli oraz
sprzetu, budynkéw, koszty dzierzawy itp.. Kosztami zmiennymi sg wydatki na zakup cukru, energii
elektrycznej, koszty transportu, konfekcjonowania miodu, a takze wydatki zwigzane ze zwalczaniem
choréb. Cena miodu zalezy gtéwnie od odmiany miodu i oczywiscie od podazy i popytu produktu na
rynku. Zdecydowanie najdrozsze odmiany miodu - bez wzgledu na kanat dystrybucji - to miody
wrzosowe i spadziowe ze spadzi iglastej. Najtanszymi miodami sa miody wielokwiatowe i rzepakowe.
CORPO i CORPO BIO FOOD prowadza dziatalno$¢ zar6wno na rynku polskim, jak i zagranicznym. JGV
prowadzi dziatalno$¢ gtéwnie na rynku butgarskim. Ze wzgledu na strukture przychodéw obu spétek,
ponizszy opis dotyczy rynku krajowego, europejskiego oraz globalnego.

Polski rynek miodu
W 2023 roku liczba zarejestrowanych os6b prowadzacych w Polsce gospodarstwa pasieczne wynosita

96 9181w odniesieniu do roku ubiegtego wzrosta o okoto 6,5%. Polskich pszczelarzy zawodowych, czyli
posiadajacych ponad 150 rodzin pszczelich byto 652. Najwiecej profesjonalnych pasiek
zlokalizowanych byto w wojewo6dztwie warminsko-mazurskim (120) i lubelskim (74). Najwiecej
pszczelarzy odnotowano w wojewo6dztwie matopolskim (10 233), lubelskim (9 822) i podkarpackim (9
519), za$ najmniej w lubuskim (2 671).

Jak wynika z rejestru Inspekcji Weterynaryjnej - wg stanu na pazdziernik 2023 roku - liczba rodzin
pszczelich (tj. zorganizowanych zbiorowisk osobnikéw pszczoty miodnej) w Polsce wynosita 2 354 299.
W odniesieniu do roku poprzedniego przyrost rodzin pszczelich to okoto 7,8% rodzin pszczelich na
terenie catego kraju. Warto zauwazy¢ regularny wzrost ilosci rodzin pszczelich na przestrzeni lat.
Najliczniejszymi wojewddztwami pod wzgledem liczby rodzin pszczelich jest niezmiennie
wojewddztwo lubelskie (296 074), dalej podkarpackie (218 243), matopolskie (210 315), warminsko-
mazurskie (205 144), natomiast najmniej rodzin pszczelich wystepuje na terenie wojewddztwa
opolskiego (71 454).

Tabela 2. Liczba rodzin pszczelich w Polsce w latach 2016-2023.

|Liczba rodzin pszczelich 1504623 1552765 | 1633355 1677760 1765658 | 2013140 | 2183000 | 2354299

Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

a) Produkcja miodu

Jednym z najwazniejszych czynnikow majacym wplyw na poziom produkcji miodu sa warunki
atmosferyczne panujace podczas wegetacji roslin i zbioru nektaru czy pytku. Warunki klimatyczne
panujace w Polsce oraz wystepowanie duzej ilosci teren6w, bedacych bazg miododajng dla pszczoét,
od stuleci determinowaty produkcje miodu, ktéry byt wykorzystywany do stodzenia potraw czy
produkcji miodéw pitnych i piw miodowych.

Réwniez warunki klimatyczne maja duzy wptyw na populacje pszcz6ét, a wiec czynnik produkcyjny.
Straty rodzin pszczelich mogg wynika¢ z niekorzystnych warunkéw zimowania, czego przyczyna
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moga by¢ nieodpowiednie przygotowanie, niedobdér pokarmu, jego niska jako$¢, strata matek
pszczelich lub choréb w pasiekach takich jak warroza.

W oparciu o dane uzyskane od organizacji pszczelarskich w roku 2023 oraz opracowania Instytutu
Ogrodnictwa Zaktadu Pszczelego w Putawach, produkcja miodu w Polsce wyniosta okoto 24 tysigce
ton. Ostatnimi dostepnymi danymi produkcji w poszczegdlnych wojewddztwach sg dane za rok
2021.

Tabela 3. Produkcja miodu w Polsce w latach 2016 - 2022.

|Pr0dukcja miodu (tys. ton) 24 15 22 18 13 18 24
Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Wykres 1. Produkcja miodu w Polsce w 2021 roku (w tonach) z podziatem na wojewddztwa.
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Zrédto: Opracowanie wilasne na podstawie raportu Instytutu Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

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

W 2021 roku w Polsce 12% pszczelarzy to osoby do 35 roku Zycia i jest to wcigz najmniej liczna grupa
pszczelarzy. Prawie 27% stanowili producenci miodu w wieku od 36 do 50 lat. Niezmiennie
najliczniejszg grupa pszczelarzy sa osoby w wieku od 51 do 65 lat, ktére stanowig ponad 31% ogdétu
pszczelarzy. Wciaz prawie 30% to osoby ktorych wiek przekroczyt 65 rok zycia.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2023 r.
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Tabela 4. Struktura wiekowa pszczelarzy w Polsce w 2021 roku.

Wiek (lata) do 35 0od 36 do 50 | od 51 do 65 | powyzej 65
Udziat procentowy (%) 12,02 26,90 31,10 29,98
Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach

Warto zauwazy¢, ze grupa pszczelarzy do 50 roku zycia stanowi ponad 39% catej populacji
producentéw miodu. Zaktadajac, Ze pszczelarzy z tej grupy wiekowej cechuje najwieksza otwarto$¢ na
rozwoj biznesu, wprowadzanie innowacyjnych unowoczesnien czy plastycznos¢ na dostosowywanie sie
do coraz bardziej wymagajacych norm, co pozwala domniemywa¢, ze dobrze rokuja na przyszto$¢ w
dziedzinie rozwoju szeroko pojetego pszczelarstwa. Rdwniez programy unijne oraz dofinansowania na
rzecz przemystu pszczelarskiego oraz konsolidacje i tworzenie duzych przedsiebiorstw potwierdzaja
stusznos¢ tej hipotezy.

b) Import i eksport miodu

Miody z Polski staja sie coraz bardziej popularnym towarem na rynkach zagranicznych. Tendencja
importu Polskiego miodu na niemal caty $wiat jest rosnaca. Co istotne - nie maleje rowniez eksport tego
produktu na rynki zagraniczne. W 2022 roku importowano do Polski okoto 31,8 tys. ton miodu, za$
eksport wynosit okoto 15,0 tys. ton.

Tabela 5. Import miodu w Polsce w latach 2016 - 2022.

Import miodudo Polski | ., /ol 55 600|  25726| 29802 37453]  ba 31842
(tony)

WartosCimportumiodu | o, (o0 47600  53231| s6694| 69271 ba 67 800
do Polski (tys. EUR)

Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Tabela 6. Eksport miodu z Polski w latach 2016 - 2022.

14 000 15 200 14 705 16 837 24 891 bd 15 047

Eksport miodu z Polski
(tony)

Warto$¢ eksportu miodu

35076 35900 36411 38997 54 874 bd 49 574
z Polski (tys. EUR)

Zrédto: Instytut Ogrodnictwa Zaktad Pszczelnictwa w Putawach.

Gtownymi odbiorcami polskiego miodu wg danych Instytutu z 2023 roku byly Niemcy, Wtochy,
Hiszpania, Francja oraz Belgia. Trend najwiekszych odbiorcéw miodu nie zmienit sie. Polski mi6d trafia
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réwniez na takie rynki jak m.in. Wielka Brytania, Grecja Wtochy, Stowacja, Chorwacja, Butgaria,
Rumunia, Austria, Lotwa, Dania, Szwecja, Stany Zjednoczone, Holandia, Litwa, Moldawia, Czechy,
Irlandia, Cypr, Kanada, Estonia, Szwajcaria.

Wg danych Instytutu z 2023 roku, najwiekszym dostawcg miodu do Polski byty Chiny a nastepnie

Ukraina. Kolejnymi importerami pod wzgledem ilosci importowanego miodu do Polski sg Litwa,
Rumunia, Turcja, Bulgaria i wiele innych krajéw z catego $wiata.

Swiatowy rynek miodu.

a) Produkcja

Po wzroscie produkcji miodéw w roku 2015 w kolejnych latach utrzymuje sie ona na podobnym
poziomie.

Wykres 2. Produkcja miodu na $wiecie w latach 2011- 2022 (w tys. ton).
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Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.

Najwiecej miodu w latach 2014-2022 zostato wyprodukowane w Azji (47,3%). Drugim kontynentem
pod wzgledem produkcji jest Europa (22,3%), nastepnie obie Ameryki (18,7%).
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WyKkres 3. Procentowy podziat produkcji miodu na kontynenty w 2014 -2022.
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Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.
Najwiekszym producentem miodu na $wiecie w 2022 byty Chiny, ktére wyprodukowaty 1/4 Swiatowej
produkgji. Udziat Unii Europejskiej to 13,1%. Duzym producentem europejskim jest Turcja z blisko 6,4%

udziatem w Swiatowej produkcji oraz Ukraina z 3,4% udziatem w rynku.

Tabela 7. Najwieksi producenci miodu na $wiecie w latach 2014 -2022 (w tys. ton).

Lp. |Kraj 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
1 Chiny 474 484 563 548 457 447 458 473 462
2 EU 161 257 238 248 240 231 218 228 240
3 Turcja 104 108 106 114 108 109 104 96 118
4 Kanada 86 92 95 96 95 80 38 41 34
5 Argentyna 76 53 68 76 79 79 74 71 70
6 USA 81 71 73 68 70 71 67 57 57
7 Iran 78 73 68 71 76 75 78 77 79
8 Rosja 75 68 70 65 65 64 66 65 67
9 Ukraina 67 64 59 66 71 70 68 68 63
10  |Indie 62 63 65 67 68 67 62 74 74
11 Meksyk 61 62 55 51 64 62 54 62 64
12 Brazylia 38 38 40 42 42 46 51 56 61
13 Pozostate 405 394 371 370 416 365 432 418 442
1768 1827 1871 1882 1851 1766 1770 1786 1831

Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.

b) Eksport miodu na $wiecie

W handlu miedzynarodowym mozna zaobserwowac przeptyw miodéw z krajéw mniej rozwinietych
gospodarczo do krajow wysokorozwinietych. Zwigzane jest to z poziomem Zycia i zamozno$ci
mieszkancéw, ktére pozwalajg zastepowac tansze produkty spozywcze drozszymi - prozdrowotnymi,
ekologicznymi. Przyktadem moze by¢ zastepowanie cukru przez miody. Naturalnym kierunkiem handlu
wynikajacym z powyzszych czynnikoéw jest eksport miodu do krajéw Unii Europejskiej, ktéra w 2022
roku importowata juz blisko 190 tys. ton.

Najwiekszym eksporterem miodu, tak jak jego najwiekszym producentem sg Chiny. W 2022 roku
warto$¢ chinskiego eksportu miodu wyniosta 320 mln USD. Kluczowym czynnikiem sukcesow
eksportowych chinskiego miodu jest niska cena.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2023 r.
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Drugim co do wielkosci krajem eksportujagcym miody jest Argentyna i kolejno Nowa Zelandia.
Udziat Polski w $wiatowym rynku eksportu miodu jest niewielki i wyniést w 2022 roku 45 mln USD.

Tabela 8. Najwieksi eksporterzy miodu w latach 2014-2022 (w tys. USD).

Lp. Kraj 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
1 Chiny 266 297 263 265 253 248 271 299 320
2 Argentyna 161 135 240 208 203 188 204 179 212
3 Nowa Zelandia 183 205 186 186 155 163 246 234 203
4 Meksyk 141 152 105 100 200 90 81 90 99
5 Niemcy 132 138 138 142 132 146 170 173 156
6 Wietnam 136 95 78 60 61 37 81 83 67
7 Hiszpania 107 121 109 101 94 92 113 114 113
8 Brazylia 96 84 92 103 108 114 174 179 140
9 Wegry 76 77 80 102 96 89 90 81 66
10 Ukraina 77 76 121 144 105 116 171 130 103
11 Indie 70 106 93 138 152 170 143 184 224
12 Polska 42 32 4 48 44 51 74 58 45

Zrédto: Food And Agriculture Organization Of The United Nations.

Rynek miodu pitnego

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

Perspektywy polskiego rynku miodéw pitnych zar6wno na kierunku krajowym jak i zagranicznym sg
obiecujace. Najwiekszym producentem w Polsce jest Spotdzielnia Pszczelarska APIS, ktora produkuje
blisko 60% miodéw pitnych. Inne znaczace podmioty na rynku to miodosytnia Ambra S.A. czy Pasieka
Maciej Jaros. CORPO stale wspétpracuje ze wszystkimi wymienionymi podmiotami.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2023 r.
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3. PODSTAWOWE ZALOZENIA STRATEGII GRUPY KAPITALOWE]

Spétka rozpoczeta prace nad nowa strategia rozwoju. Zarzad przeanalizuje takze zasadno$¢
przeniesienia notowan Spotki na gtéwny parkiet GPW.

4. PODSUMOWANIE 2023r.

W roku 2023 Grupa skupiata sie na realizacji zawartych kontraktéw, zapewnieniu korzystnych
warunkéw zakupu od dotychczasowych dostawcow, jak rowniez na poszukiwaniach nowych
dostawcow i nowych rynkéw zbytu. Spotki operacyjne M FOOD nieustannie wypracowuja jak najlepsze
rozwiazania ograniczajace ryzyka zwigzane z wahaniami kurséw walut oraz ryzyka zwigzane
z wahaniami cen zakupu i sprzedazy produktéw apikultury.

Rok 2023 to takze kontynuacja podjetych w poprzednim roku dziatan zwigzanych z kontraktowaniem
zwiekszonych ilosci miodu z kierunkéw innych niz Ukraina, w zwigzku z toczaca sie na jej terytorium
wojna.

W roku 2023 Sad rejestrowy dwukrotnie dokonywat zmian w Statucie Spétki, podwyzszajac jego kapitat
zakladowy:

e W dniu 16 lutego 2023 roku nastgpita rejestracja podwyzszenia kapitatu w drodze emisji
448.905 sztuk akcji serii F o warto$ci nominalnej 2 ztote kazda akcja, ktore zostaty przydzielone
5 podmiotom, o czym Spoétka informowata komunikatem EBI 1/2023 z dnia 4 stycznia 2023 i
EBI4/2023 z dnia 16 lutego 2023.

e Wdniu 11 pazdziernika 2023 roku nastapita rejestracja podwyzszenia kapitatu w drodze emisji
4.035.927 sztuk akcji zwyktych na okaziciela serii G, ktore zostaty przydzielone 4 podmiotom, o
czym Spétka informowata komunikatem EBI 14/2023 z dnia 12 wrzesnia 2023 i EBI 15/2023 z
dnia 11 paZdziernika 2023 roku. Akcje serii G zostaly w catosci objete w zamian za wktady
niepieniezne, ktérych przedmiotem jest 492.500 (czterysta dziewieldziesiat dwa tysiace
piec¢set) akcji (zwanych dalej ,,Akcjami Aportowymi”) spo6tki pod firma Babaco Spétka Akcyjna z
siedzibg w Lodzi.

W dniu 30 listopada 2023 roku z petnienia funkcji w Zarzadzie zrezygnowat Pan Pawet Lapinski.
O zmianie w sktadzie Zarzadu Spétka poinformowata komunikatem EBI 17 /2023 w dniu 1 grudnia 2023
roku

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2023 r.
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5. SKLAD GRUPY KAPITALOWE]

Schemat 1. Struktura Holdingu M FOOD S.A. na dzien 31.12.2023 r.

99,91% udziatow 52% udziatow 100% udziatow

JGV BULGARIA LTD ‘ CORPO SP.Z 0.0. CORPO BIO FOOD SP.Z 0.0. |

100% udziatow

89,44% akcji v

BABACO S.A.

CORPO SP.Z 0.0. SP.K. ‘

-

Na ostatni dzien okresu objetego Raportem M FOOD S.A. tworzy Grupe Kapitalowg w rozumieniu
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (tj. Dz.U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223 z p6zn.
zm.), w sktad ktérej wchodza:

e M FOOD Spétka Akcyjna - jednostka dominujgca;

e CORPO Spotka z ograniczonqg odpowiedzialnosciq Spotka komandytowa z siedzibg w Lodzi -
jednostka zalezna w rozumieniu postanowien art. 3 ust. 1 pkt 37 lit. a) w/w ustawy o
rachunkowo$ci; na ostatni dzien okresu objetego niniejszym raportem, M FOOD S.A. posiadato
100% ogdtu praw i obowigzkéw spétki Corpo Sp. z o0.0. Sp.k., 2 99,95% udziatem w zysku.

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

Kraj: Polska

Siedziba: Lodz

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

Sad Rejonowy dla Lodzi Srédmieécia w Lodzi, XX Wydziat

0 ie Sadu:
znaczenie Sadu Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

NIP 7251088 125
REGON 471299184
Telefon: +48 42 689 97 14
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Poczta e-mail:

Strona www

corpo@corpo.biz.pl

www.corpo.biz.pl

Corpo Sp. z o.0. Sp.k. dziata na rynku produktéw spozywczych. Gléwnym obszarem dziatalnosci spotki
jest obrét miodami i produktami apikultury.

e CORPO Spétka z ograniczonqg odpowiedzialnosciq z siedziba w Lodzi - jednostka zalezna ~w
rozumieniu postanowien art. 3 ust. 1 pkt 37 lit. a) w/w ustawy o rachunkowosci; na ostatni dzien
okresu objetego niniejszym raportem M FOOD S.A. posiadata 22 udziaty CORPO Sp. z o.0. co
stanowi 52,38% udziatéw w kapitale zaktadowym tej sp6iki zalezne;j.

Nazwa (firma):
Kraj:

Siedziba:
Adres:

Numer KRS:

Oznaczenie Sadu:

NIP
REGON

Corpo Sp. z o.0.

Polska

L.odz

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

0000399255

Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

727 278 4143

101301539

Przedmiotem dziatalno$ci Spéiki jest zarzadzanie CORPO Sp. z o0.0. Sp. k, w ktérej jest

komplementariuszem.

e CORPO BIO FOOD Spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq z siedzibg w t.odzi - jednostka
zalezna w rozumieniu postanowien art. 3 ust. 1 pkt 37 lit. a) w/w ustawy o rachunkowo$ci; na

ostatni dzien okresu objetego niniejszym raportem M FOOD S.A. posiadata 100% udziatow w
kapitale zaktadowym CORPO BIO FOOD Sp. z o. o.

Nazwa (firma):
Kraj:

Siedziba:
Adres:

Numer KRS:

Oznaczenie Sadu:

NIP
REGON

CORPO BIO FOOD Sp. z o.0.

Polska

Lodz

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

0000674602

Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w Lodzi, XX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

727 2813287

367100540

Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest obrot ekologicznymi produktami apikultury.

e JGV Bulgaria Ltd. z siedziba w Targoviste - jednostka zalezna w rozumieniu postanowien art. 3
ust. 1 pkt 37 lit. a) w/w ustawy, na ostatni dzien okresu objetego niniejszym raportem M FOOD
S.A. posiadata 99,91% udziatow w kapitale zaktadowym JGV BG Ltd.
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Nazwa (firma): JGV BULGARIA Ltd

Kraj: Butgaria

Siedziba: Targoviste

Adres: ul. Stefan Karadza, bl.4, kLA, ap.4. 7700 Targoviste
NIP BG201596509

Przedmiotem dziatalnos$ci Spétki jest produkcja miodu.

e BABACO S.A. z siedzibg w L.odzi - jednostka zalezna rozumieniu postanowien art. 3 ust. 1 pkt 37
lit. a) w/w ustawy, na ostatni dzien okresu objetego niniejszym raportem M FOOD S.A. posiadata
89,44% udzialéw w kapitale zaktadowym BABACO S.A.

Nazwa (firma): BABACO S.A.

Kraj: Polska

Siedziba: Lédz

Adres: ul. L.akowa 3/5; 90-562 L.6dz
NIP 7010099239

Spoétka prowadzi dziatalno$¢ w zakresie promoc;ji i reklamy.

6. WLADZE SPOLKI

Zarzad M FOOD S.A. na ostatni dzien okresu objetego raportem jest dwuosobowy po tym jak w dniu
30 listopada 2023 roku Pan Pawet Lapinski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Spétki
nie wskazujac przyczyn rezygnacji.

Funkcje Prezesa Zarzadu od dnia 30 lipca 2015 r. peini Pan Jerzy Gadek, powotany przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 18 wrze$nia 2019 roku na kolejng kadencje. W dniu 2 listopada
2021 roku Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato Pana Marcina Jaszczuka w sktad Zarzadu
M FOOD S.A. a w dniu 19 grudnia 2022 roku Rada Nadzorcza powierzyta panu Marcinowi Jaszczukowi
funkcje Wiceprezesa Zarzadu. Do dnia publikacji Raportu sktad Zarzadu Spé1ki nie ulegt zmianie.

Pan Jerzy Gadek posiada wieloletnie doswiadczenie w zarzadzaniu i nadzorowaniu podmiotéw
gospodarczych, w tym spétek osobowych i kapitatowych. Ze sp6tka M Food zwigzany jest od 2010 roku.
0d 1996 roku sprawuje funkcje Prezesa Zarzadu komplementariusza w CORPO Sp. z o.0. sp.k,
wchodzacej obecnie w sktad Grupy Kapitatowej M Food, zajmujacej sie obrotem miodéw w Polsce i
zagranica. W swojej wieloletniej karierze zasiadal w Radach Nadzorczych takich spétek jak: Dakri
International S.A., Polpain Dakri Sp. z 0.0. oraz DFP Doradztwo Finansowe S.A. Byt teZ Przewodniczacym
Rady Nadzorczej w DJP Development Sp. z .0.0.

Pan Marcin Jaszczuk posiada 14-letnie doswiadczenie w sektorze finanséw. Do lipca 2020 r. petnit
funkcje Wiceprezesa Zarzadu Alior Bank. Przed dotaczeniem do Alior Bank od 2014 r. pracowat w PZU,
jako Dyrektor Inwestycyjny, a p6Zniej jako dyrektor Biura Rozwoju Biznesu, gdzie odpowiadat za obszar
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fuzji i przeje¢ oraz za wspoéiprace z instytucjami finansowymi z Grupy PZU. W latach 2008-2014
zwiazany byt z firma doradcza Saski Partners, gdzie jako Vice President zrealizowat szereg transakcji
typu M&A w Polsce i w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Prowadzi obecnie fundusz venture
capital, jest takze wspdtwtascicielem oraz Wiceprezesem Zarzadu Enata Bread. W swojej karierze
zawodowej wspotpracowat rowniez z JP Morgan w Londynie oraz Deloitte. Marcin Jaszczuk ukonczyt
Uniwersytet £.6dzki, uzyskujac dyplom z ekonometrii oraz jest absolwentem M-A w Wyzszej Szkole
Biznesu - National Louis University w Nowym Saczu.

Rada Nadzorcza M FOOD S.A. na ostatni dzien okresu objetego raportem byta piecioosobowa. W jej
sktad wchodzili:

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

Sylwester Redet - Cztonek RN

Piotr Piaszczyk - Cztonek RN

Sktad Rady Nadzorczej do dnia publikacji Raportu nie ulegt zmianie.

7. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5% OGOLNE]J LICZBY GLOSOW NA WALNYM
ZGROMADZENIU SPOEKI

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

Tabela 9. Akcjonariusze, posiadajgcy na dzien przekazania niniejszego Raportu tj. na dzienn 31 maja
2024 roku, co najmniej 5% glos6w na Walnym Zgromadzeniu.!

Liczba % udzial w glosach na
Ayt . % udzial w kapitale | Liczba glosow %o 5 .
Lp. Wyszczegolnienie akcji r e Walnym Zgromadzeniu
zakladowym Spotki [szt.] s
[szt.] Spotki
Porozumienie akcjonariuszy w
1. ) ) v 8242 150 84,87% 8242 150 84,87%
sktadzie:

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

w ogolnej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, sporzqdzona zostala na podstawie aktualnych informacji
uzyskanych od akcjonariuszy w drodze realizacji przez nich obowigzkow, nafozonych na akcjonariuszy spolek
publicznych, w szczegolnosci na mocy odpowiednich postanowien: ustawy z dnia 29.07.2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
(art. 69 i art. 69a) i ustawy z dnia 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (art. 160 i nast.).

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2023 r.
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Liczb % udzial w gt h
Ayt ez "a % udzial w kapitale | Liczba gloséw %o udzial w glosac n_a
Lp. Wyszczegolnienie akcji J Walnym Zgromadzeniu
zakladowym Spotki [szt.] s
[szt.] Spotki
Gadek i Anna Rogalsk
Jerzy Gadek 1 Anna OBTSAWIAE | 5 280 359 54,37% 5280359 54,37%
z AP] Trust Sp. z 0. 0. sp. j.
IMPERIO ASI S.A. 494 312 5,09% 494 312 5,09%
January Ciszewski wraz z JR
407 812 4,209 407 812 4,209
HOLDING ASI S.A. 20% 20%
Artur Btasik wraz z Inwetycje.pl
ASI sp. z 0.0. oraz Games Fund 2059 667
21,219 2 059 667 21,219
ASIS.A. 1% 1%
2. | Pozostali 1469 031 15,13% 1475 665 15,13%
Razem: 9711181 100,00% 9711181 100,00%

Zrédto: Opracowanie wtasne Spotki

Na dzien publikacji Raportu kapitat zaktadowy M FOOD wynosi 19.422.362,00 zt i dzieli sie na 9.711.181
réwnych i niepodzielnych akcji o warto$ci nominalnej 2,00 zt kazda.
Kapitat zaktadowy M FOOD S.A. jest w petni optacony.

Wykres 4. Akcjonariat Spétki wg stanu na dzien 31 maja 2023

Pozostali
15,13%

Artur Btasik wraz z
Inwetycje.pl ASI sp. z
0.0. oraz Games
Fund ASI S.A.
21,21%

January Ciszewski
wraz z JR HOLDING

ASIS.A

420% IMPERIO ASISA.

5,09%

Zrédto: Opracowanie wiasne spétki

Jerzy Gadek i Anna
Rogalska wraz z AP]
Trust sp. z 0.0. sp.j.

54,37%
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8. WYNAGRODZENIE I NAGRODY PIENIEZNE WYPLACONE, NALEZNE ZARZADOWI I RADZIE
NADZORCZE] SPOLEK GRUPY KAPITALOWE]

Tabela 10. Wynagrodzenie organéw zarzadzajacych za rok 2023.

Za okres 01.01.2023 - 31.12.2023
wynagrodzenia obciazajace (brutto zl)

Czlonkowie organow
Nalezne Wyptacone
Zarzadzajacy 157 345,09 157 345,09
Nadzorujacy 2100,00 2100,00
Razem 159 445,09 159 445,09

m  DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE]

M FOOD S.A. jest spétka holdingowa dziatajaca w branzy surowcoéw i produktéw spozywczych.
Gtownym aktywem M FOOD S.A. jest spotka CORPO Sp. z o0.0. Sp.k. - jedna z najwiekszych w Europie firm
obrotu miodami produktami pszczelarskimi, a od 1 sierpnia 2017 roku takze spé6tka Corpo BIO Food Sp.
z 0.0. dedykowana do obrotu ekologicznymi produktami apikultury. Od poczatku 2020 roku do Grupy
dotaczyta spotka JGV Bulgaria Ltd. dedykowana do produkcji miodu.

Celem Spotki jest budowa Grupy Kapitalowej dziatajacej w branzy spozywczej. W Grupie rolg Emitenta
jest zarzadzanie Grupa Kapitatowq oraz dokonywanie kolejnych inwestycji kapitatowych. M FOOD nie
prowadzi dziatalnoSci operacyjnej. Ta rola w Grupie na dzien publikacji Raportu przypada spoétce
CORPO, spotce CORPO BIO FOOD oraz spotce JGV Bulgaria.

1. DZIALALNOSC OPERACYJNA GRUPY KAPITALOWE]

Model dziatalnosci operacyjnej spétek w Grupie Kapitatowej jest wystandaryzowany i zostat ponizej
opisany na przyktadzie Spotki CORPO. Spotka CORPO Sp. z o.0. Sp.k. jest podmiotem dziatajagcym od
1996 roku na rynku produktéw spozywczych. Gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci CORPO jest
zarzadzanie procesami w zakresie obrotu produktami pochodzenia pszczelego, takich jak miody oraz
produkty apikultury. Dziatalno$¢ ta polega na organizacji proceséw zakupowych, sprzedazowych,
jakosciowych i logistycznych. Jest to dziatalno$¢ oparta gtdwnie na posiadanym know-how, kontaktach
i doSwiadczeniu. Dziatalno$¢ prowadzona jest w oparciu o wynajmowane powierzchnie biurowe
i magazynowe. CORPO dziala w segmencie DOWNSTREAM wspotpracujac z lokalnymi i globalnymi
producentami miodu (dostawcami) i odbiorcami na calym $wiecie. Taki model dziatalnosci jest
sezonowo kapitatochtonny przynosi atrakcyjne marze na sprzedazy przy bardzo wysokich barierach
wejscia dla potencjalnej konkurencji. CORPO pozyskuje towar gtéwnie od producentéw i posrednikoéw
z Europy Srodkowo-Wschodniej (w tym Polski) i Azji. Spétka zaopatruje sie bezposrednio u
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producentéw i dostawcow, a nastepnie sprzedaje produkty do odbiorcéw, gtéwnie w krajach Europy
Zachodniej, Polski oraz Ameryki Péinocnej. Odbiorcami sa zaréwno dystrybutorzy, jak i podmioty
wykorzystujace produkty pochodzenia pszczelego w procesach produkcyjnych w branzy spozywczej
oraz farmaceutyczne;j.

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

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

Schemat 2. Lancuch dostaw w dziatalnosci CORPO

_ | |
DOSTAWCY | © DYSTRYBUTORZY | '
SRBBIGENG H CORPO SP.Z0.0. S.K. -l el . ODBIORCY KOKICOWI

Zrédto: Spétka

CORPO jest obecna jako koordynator procesu logistycznego na kazdym jego etapie. Najdtuzszym
i wymagajacym najwiekszego zaangazowania jest proces sprowadzania towaréw od dostawcéw z Azji.
Pierwszym krokiem CORPO po zamoéwieniu towaru od dostawcy z Azji jest nadzér nad prawidtowym
zatadunkiem zamo6wionego towaru do kontenera. Rwnolegle z partii towaru pobierane sa préby, ktore
sg dostarczane do CORPO w celu przeprowadzenia badan. Po uzyskaniu przez CORPO pozytywnych
wynikéw, kontener dostarczany jest do portu wraz z dokumentami potwierdzajacymi przeprowadzenie
badan. W porcie nastepuje kontrola weterynaryjna i odprawa celna. Po dostarczeniu kontenera do portu
w UE nastepuje kontrola jako$ci oraz odprawa celna importowa. Nastepnie towar jest dostarczany
bezposrednio do odbiorcy, ktéry otrzymuje rowniez certyfikat z przeprowadzonych badan. Wyzej
opisany tancuch skraca sie w przypadku realizacji dostaw miedzy krajami UE.

W celu ograniczenia ryzyka nieterminowych dostaw towaré6w COPRO wynajmuje od firm zewnetrznych
powierzchnie magazynowa, gdzie przetrzymuje zapas towaréw niezbedny do terminowego obstuzenia
zawartych kontraktoéw. Spotka korzysta rowniez z powierzchni magazynowych na terenie innych
krajow europejskich.

Na kazdym etapie taricucha dostaw CORPO wykorzystuje wieloletnie doswiadczenie, a takze kontakty
i know-how w celu osiggniecia maksymalnych korzysci dla odbiorcéow. Dziatalnos¢ CORPO wymaga
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sezonowo wysokich naktadéw finansowych po stronie Spo6tki. Najwazniejszym czynnikiem
w dziatalnosci CORPO jest doSwiadczona i kompetentna kadra.

2. PODSTAWOWE PRODUKTY

COPRO obejmuje obrét szerokim zakresem gatunkéw mioddw, miodéw pitnych, jak réwniez produktéw
apikultury. CORPO BIO FOOD zajmuje sie obrotem ekologicznymi produktami apikultury.

Schemat 3. Oferta produktowa CORPO

MIODY APIKULTURA

* Wielokwiatowe (w ciggtej

sprzedaz
P . y) ’ * Mleczko pszczele
* Odmianowe — spadziowy, N opdlis

lipowy, akacjowy, gryczany, ,

. * Jad pszczeli
wrzosowy (sprzedaz w — - | & {e‘i)< capel
zaleznosci od pory roku i lEs B

regionu pochodzenia)

* Miody Swiata — kasztanowy,
lawendowy, pomaranczowy,
manuka itp. (na specjalne
zamowienie)

* Wosk pszczeli

(sprzedaz na specjalne
zamowienie w zaleznosci od
pory roku)

MIODY PITNE
(w ciggtej sprzedazy)

CORPO posiada w swojej ofercie produkty pszczele odpowiadajace najwyzszym standardom
jakosciowym Unii Europejskiej oraz krajow wysokorozwinietych. Standardy te oznaczane s3a na
podstawie wynikéw badan z akredytowanych laboratoriéw analitycznych o Swiatowej renomie, takich
jak: Intertek Food Services, Quality Services International GmbH, Eurofins Analytics France, Eurofins
GeneScan GmbH.

Wspoétpraca z laboratoriami daje mozliwo$¢ korzystania z najnowocze$niejszych i najdoktadniejszych
metod badania produktéw pszczelich oraz dostepu do biezacych informacji na temat Swiatowego
postepu w metodykach badania miodu i innych produktéw pszczelich. Dzieki dostepowi do wiedzy
oferowanej przez laboratoria, CORPO ma réwniez mozliwo$¢ propagowania wiedzy na temat jakosci
miodu i pozostatych produktéw pszczelich posréd ogdétu wspéipracujacych z nami pszczelarzy i
handlowcéw, oraz wzbogacania $wiadomosci klientéw co do celowosci jakosciowej kontroli tych
produktéw. W dtugoterminowej perspektywie uswiadamianie podmiotéw z tanicucha dostaw co do
wagi jakosci powinno sie przetozy¢ na wzrost jakos$ci produktéw pszczelich.

CORPO korzysta réwniez z systemu Traceability, dzieki ktéremu mozna sledzi¢ droge danego produktu
w tancuchu dostaw poczawszy od etapu produkc;ji.
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Dominujacg grupa towaréw w przychodach CORPO sg miody. Najwieksze przychody generuje sprzedaz
miodéw wielokwiatowych, ktéore CORPO oferuje w ciagtej sprzedazy. Pozostate produkty apikultury
takie jak m.in. wosk pszczeli czy mleczko pszczele, ktére sa dostepne w zaleznosci od pory roku na
specjalne zamowienie; nie stanowig znaczacego zZrédta przychodéw CORPO. Spotka prognozuje, Ze wraz
z rozwojem rynkéw produktdw ekologicznych sprzedaz produktow apikultury bedzie rosnac.

Tabelal1. Struktura sprzedazy wedtug grup produktéw w latach 2019-2023.

2019 2020 2021 2022 2023
Miody 97% 97% 97% 97% 97%
Pozostale 3% 3% 3% 3% 3%

Zrédto: Opracowanie witasne Spétki

3. GLOWNE RYNKI ZBYTU
Obszarem dziatalnosci spétek z Grupy jest gtéwnie Europa Zachodnia oraz Polska.

Wykres 5. Udziat procentowy sprzedazy krajowej i zagranicznej w sprzedazy ogétem (wg ilosci)
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Zrédto: Opracowanie witasne Spétki

4. UZALEZNIENIE OD DOSTAWCOW I ODBIORCOW

W zwigzku z profilem dziatalnosci Spoétki kluczowym czynnikiem sukcesu jest baza dostawcow
towardéw. Majac na uwadze branze Spoétka posiada relatywnie rozbudowanag ich baze - gtéwnie duzych
partneréw zagranicznych. CORPO, jako jeden z europejskich lideréw branzy, posiada réwniez tatwos¢
zamiany dostawcéw. Nalezy jednak wspomnie¢, ze wspoéipraca odbywa sie gléwnie z kilkoma
dostawcami, ktérzy generuja przewazajaca ilos¢ dostaw. Odpowiednia ilos¢ dostawcow, ktéra pozwala
na pelne zaspokojenie oczekiwan odbiorcéw a jednoczesnie optymalizacje kosztow zakupu i dostaw.
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Struktura odbiorcéw produktéw jest zdywersyfikowana. Spotka posiada duzga liczbe odbiorcéw. Wzrost
liczby odbiorcow spowodowat bezpieczniejsza strukture sprzedazy. Celem Spédtki jest dalsze
zwiekszanie bezpieczenstwa sprzedazy poprzez zwiekszanie bazy klientéw oraz zwiekszenia jej
rozproszenia.
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IV. INFORMACJE FINANSOWE

1. INFORMACJE WSTEPNE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Opis najwazniejszych czynnikéw i zdarzen majacych wptyw na skonsolidowane wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej M FOOD S.A.; zwiezta charakterystyka istotnych dokonan lub niepowodzen Spotki
w okresie, ktérego dotyczy raport, tj. w okresie od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 31 grudnia 2023

roku.

2. SYTUACJA FINANSOWA - PODSTAWOWE WSKAZNIKI EKONOMICZNE

Tabela 12. Wybrane wskaZniki finansowe Grupy Kapitatowej M FOOD SA za rok 2023 wraz z danymi

poréwnywalnymi.
Wartos¢ wskaznika
Wskaznik Formuta obliczeniowa wskaZnika 2023 2022

wynik finansowy netto / suma aktywéw na

rentowno$¢ majatku (ROA) (%) | koniec okresu -1,81% 1,55%

rentowno$¢ kapitatu witasnego | wynik finansowy netto / kapitaty wiasne na

(ROE) (%) koniec okresu -2,50% 2,48%
Zysk ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy

rentowno$c¢ sprzedazy (%) towarow i ustug -4,99% -0,03%
wynik finansowy netto / przychody ze

rentowno$¢ netto ROS (%) sprzedazy towaroéw i ustug -2,34% 1,20%
aktywa obrotowe ogo6tem / zobowigzania

wskaznik biezacej ptynnosci krétkoterminowe 1,60 1,44
(aktywa obrotowe ogétem - zapasy -
rozliczenia miedzyokresowe czynne) /

wskaznik szybkiej ptynnosci zobowigzania krétkoterminowe 0,77 0,68
$redni stan nalezno$ci* z tytutu dostaw i

szybko$¢ obrotu naleznosci (w | ustug x 365 dni / przychody ze sprzedazy

dniach) towaréw oraz produktow 77 58
$redni stan zobowigzan* z tytutu dostaw i

okres sptaty zobowigzan (w ustug x 365 dni przychody ze sprzedazy

dniach) towaréw oraz produktow 48 47

szybko$¢ obrotu zapaséw (w $redni stan zapaséw™* x 365 dni / przychody

dniach) ze sprzedazy towarow oraz produktéw 112 84

wskaznik zadtuzenia ogélnego | Zobowigzania ogétem / Aktywa ogdtem 0,27 0,37

* $redni stan oznacza $rednig arytmetyczng stanéw z ostatniego dnia 5 kolejnych kwartatéw

Powyzsze wskazniki finansowe obrazuja, Ze Grupa Kapitalowa posiada dobrag sytuacje finansowa
i zapewniaja bezpieczenstwo kontynuacji prowadzonej dziatalnosci.
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3. SKONSOLIDOWANYRACHUNEK ZYSKOW I STRAT - KOMENTARZ

Tabela 13. Najwazniejsze dane ze skonsolidowanego rachunku zyskoéw i strat Grupy Kapitalowej
M FOOD SA za rok 2023 wraz z danymi poréwnywalnymi.

Za okres 01.01.2023 - | Za okres 01.01.2022 -
Wyszczegdlnienie
31.12.2023 31.12.2022

Przychody netto ze sprzedazy i zré6wnane z nimi 119 010 161,52 191 389 702,05
Koszty dzialalnosci operacyjnej 124 943 664,97 191 440 301,40
Zysk (strata) ze sprzedazy -5933 503,45 -50 599,35
Pozostate przychody operacyjne 6380518,51 6169 139,92
Pozostate koszty operacyjne 816 629,06 445 640,36
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -369 614,00 5672 900,21
Przychody finansowe 896 781,97 708 984,21
Koszty finansowe 3184 323,39 3513997,50
ZysKk (strata) brutto -2 657 155,42 2867 886,92
Odpis wartosci firmy jednostki zalezne 0,00 0,00
Podatek dochodowy i pozostate obowigzkowe 166 695.00 575 155.45
zmniejszenia zysku ’ ’

ZysKi (straty) mniejszosci -43 728,70 0,00
Zysk (strata) netto -2 780 121,72 2292 731,47

Rok 2023 przynidst wartoSciowo nizsza sprzedaz niz rok 2022. Przychody osiagnety wysokos¢ okoto
119.010 tys. ztotych, czyli o 37,8% mniej niz w roku poprzednim. Na spadek przychodéw miat wptyw
prawie 26% spadek cen oraz mniejszy popyt. W roku 2023 Grupa osiaggneta strate na sprzedazy w
wysokosci okoto (5.933) tys. ztotych, strate operacyjng w kwocie okoto (370) tys. ztotych oraz strate
netto w wysokosci okoto (2.780) tys. ztotych.

4. OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWE]

Dziatalno$c¢ spotek zaleznych, a tym samym catej Grupy Kapitatowej z uwagi na swdj charakter, cechuje
sie sezonowoscig. Wynika to z faktu zwiekszonego zapotrzebowania klientow na miéd w drugiej
potowie roku. Dodatkowym czynnikiem majacym wptyw jest rOwniez sezonowos$¢ jego pozyskiwania.
Znaczaca wage w ksiegowaniu przychoddéw ze sprzedazy oraz zyskow z dziatalnos$ci operacyjnej Spoétka
rozpoznaje w ostatnich miesiagcach roku kalendarzowego.
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Wykres 6. Kwartalna sezonowos$¢ sprzedazy w latach 2016-2023.
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Zrédto: Opracowanie wtasne Spotki

Wykres 7. Warto$¢ sprzedazy w mln zt w latach 2015-2023.
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Zrédto: Opracowanie wiasne Spétki
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5. CZYNNIKI I ZDARZENIA, W SZCZEGOLNOSCI O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE
ZNACZACY WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI FINANSOWE

Nietypowe zachowanie rynku ceny miodu

Po znaczacym ponad 25% wzros$cie w IV kwartale 2021 roku oraz I kwartale 2022 roku ceny sprzedazy
miodu spadty o ponad 30% i powrdécity do pozioméw z roku 2020 roku. Znaczacy wptyw na spadek cen
miata wyZsza niz zaktadat rynek dostepnos$¢ do miodu pochodzenia ukrainiskiego, nizszy popyt oraz
stabilizacja tancuchéw dostaw.

Ryzyko zwiazane z destabilizacjq sytuacji politycznej i gospodarczej w Ukrainie

Rok 2023 byt rokiem poszukiwania stabilizacji w dostepnosci miodu po wybuchu w lutym 2022 roku
konfliktu zbrojnego w Ukrainie. Po okresie bardzo stabego eksportu miodu z Ukrainy w pierwszych
miesigcach wojny zauwazalny byt powolny powrét do jego produkgji i eksportu. Oferowane ilosci byty
jednak znacznie nizsze niz wczesniej. Sp6tki z Grupy sa w stalym kontakcie z ukrainskimi dostawcami.
W zwigzku z trudno$ciami zwigzanymi z mozliwo$cia dostarczania miodu Grupa podjeta
natychmiastowe dziatania dotyczace pozyskania miodu z innych krajéw europejskich oraz z Azji.

Ryzyko zwiazane ze wzrostem inflacji oraz st6p procentowych

W 2023 roku inflacja dalej pozostata na wysokim poziomie. Wzrost inflacji spowodowat wzrost stép
procentowych a to przetozyto sie na wyzsze koszty obstugi dtugu. Wzrosta rowniez presja na wzrost
kosztéw wynagrodzenia.

Ryzyko zwigzane z ostabieniem koniunktury w branzy spozywczej

Spétka funkcjonuje na rynku Unii Europejskiej, koncentrujac swoja dziatalno$¢ w handlu hurtowym
miodem. Ostabienie koniunktury branzy mocno wptyneto w 2023 roku na dziatalnos¢ Spétki. Spétka
minimalizuje wplyw powyzszego ryzyka poprzez odpowiednie ksztaltowanie polityki cenowej,
marketingowej oraz polityki magazynowej. Podejmowane dzialania maja na celu optymalne
utrzymywanie struktury przychodoéw oraz kosztéw, dzieki czemu Spétka potrafi reagowac na zmiany
rynkowe i elastycznie dostosowywac sie do zmieniajacego otoczenia rynkowego. Spétka minimalizuje
réwniez niniejsze ryzyko poprzez ciagta analize tendencji rynkowych, podejmowanie odpowiednich
dziatan oraz przede wszystkim aktywna wspotprace z dostawcami.

Ryzyko walutowe

Spéiki z Grupy rozliczaja sie ze swoimi kontrahentami w walutach obcych (zazwyczaj w EURO albo
w dolarze amerykanskim - USD). Natomiast sprzedajg swoje towary handlowe w walucie EURO, dolarze
amerykanskim - USD albo w ztotych polskich. Sp6tki posiadaja nadwyzke handlowa w walucie EURO i
sg szczegOlnie wrazliwe na zmiane kurséw walutowych EURO/USD. Korzystny wptyw na wynik
finansowy Grupy ma umacnianie sie EURO wobec USD.

Kurs EURO/PLN jest dla Spotek istotny przy ustalaniu bilansowej wyceny aktywow i pasywow. Aby
zminimalizowa¢ ryzyko walutowe Spotki zawieraja transakcje zabezpieczajace przed ryzykiem
kursowym, stosujac rézne rodzaje zabezpieczen walutowych.

IV kwartat 2023 charakteryzowat sie spora zmienno$cig kursu EUR wobec USD. W rezultacie miat
negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2023 r.



B -

g
6 oz O
BGio Fao

e

% GV Bulyaria Lud. %

NABA

Strona 26 z 35

6. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC])I FINANSOWE] (BILANS) - KOMENTARZ

Tabela 14. Najwazniejsze dane ze skonsolidowanego bilansu Grupy Kapitatowej M FOOD SA za rok

2023 wraz z danymi poréwnywalnymi

AKTYWA

Stan na

Stan na

31.12.2023

31.12.2022

Aktywa trwate

87973 271,72

70 180 889,72

Wartos$ci niematerialne i prawne

oraz warto$¢ firmy

77 870 524,85

58525 700,00

Rzeczowe aktywa trwate 4550 622,71 6 049 559,55
Inwestycje dtugoterminowe 5291411,16 5598 630,17
Dtugoterminowe rozliczenia
. 5000,00 7 000,00
miedzyokresowe
Aktywa obrotowe 65254 510,09 77 627 701,24

Zapasy

33790 201,06

40879 470,09

Naleznosci krotkoterminowe

29670178,45

34990 373,50

Inwestycje krétkoterminowe 1 403 155,93 1117 605,25
Krotkoterminowe rozliczenia
. 390974,65 640 252,40
miedzyokresowe
SUMA BILANSOWA 153 227 781,81 147 808 590,96
Stan na Stan na
PASYWA
31.12.2023 31.12.2022

Kapitatl (fundusz) wltasny

111411 561,83

92 448 433,65

Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania

41727 184,90

55360157,31

Rezerwy na zobowigzania 0,00 0,00
Zobowiazania dtugoterminowe 653 534,20 623 534,05
Zobowiazania krétkoterminowe 40705 650,70 54 060 623,26
Rozliczenia miedzyokresowe 368 000,00 676 000,00
SUMA BILANSOWA 153 227 781,81 147 808 590,96

Suma bilansowa Grupy Kapitatowej na dzien 31.12.2023 roku wyniosta okoto 153.228 tys. ztotych i
wzrosta o okoto 5.419 tys. ztotych stosunku do roku poprzedniego. Aktywa obrotowe wyniosty okoto
65.254 tys. ztotych i zmniejszyty sie o okoto 12.373 tys. ztotych. Zobowiazania i rezerwy wyniosty okoto
41.727 tys. ztotych izmniejszyty sie w stosunku do 31 grudnia 2022 roku o okoto 13.633 tys. ztotych.
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7. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - KOMENTARZ

Tabela 15. Najwazniejsze dane ze skonsolidowanych przeptywéw pienieznych Grupy Kapitatowej
M FOOD S.A. za rok 2023 wraz z danymi poréwnywalnymi

Za okres

Za okres

Wyszczegélnienie

01.01.2023 - 31.12.2023

01.01.2022 - 31.12.2022

Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci

operacyjnej 2552 053,32 (6 698822,65)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci

inwestycyjnej 164 994,68 (728 070,96)
Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalnosci

finansowe;j (2465 697,32) 4 081 620,65
Przeptywy pieni¢zne netto, razem 251 350,68 (3345272,96)
Srodki pienigzne na poczatek okresu 1117 605,25 4462 878,21
Srodki pieni¢zne na koniec okresu 1368 955,93 1117 605,25

Grupa wykazata w 2023 roku dodatnie przeptywy pieniezne netto na poziomie okoto 251 tys. ztotych.
Na dzien 31.12.2023 roku Grupa dysponowata rezerwami $srodkdéw pienieznych na poziomie okoto

1.369 tys. ztotych.

8. ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM - KOMENTARZ

Tabela 16. Najwazniejsze dane z zestawienia zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym Grupy

Kapitatowej M FOOD S.A. za rok 2023 wraz z danymi poréwnywalnymi

Za okres Za okres
Wyszczegolnienie
01.01.2023 - 31.12.2023 | 01.01.2022 - 31.12.2022
Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO) 92 448 433,65 89918978,80

Kapitat (fundusz) wtasny na koniec okresu (BZ)

111411 561,83

92 448 433,65

Na dzien 31.12.2023 roku kapitaty wtasne Grupy wzrosty o okoto 18.963 tys. ztotych do poziomu okoto

111.411 tys. ztotych.
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9. ZADLUZENIE GRUPY KAPITALOWE]

Zobowiazania finansowe M FOOD S.A.

Na dzien 31 grudnia 2023 roku Emitent (Podmiot dominujacy) nie posiadat zadnych bankowych
zobowiazan finansowych.

Emitent posiadat zadtuzenie z tytutu emisji obligacji w kwocie tacznej okoto 653 tys. ztotych z terminem
wykupu 20.12.2026 r. Odsetki ptatne s3 w kuponach rocznych.

Emitent posiadat pozyczke dlugoterminowa pozyczki na taczng kwote okoto 980 tys. ztotych z
terminem sptaty do 31.12.2026 roku oraz pozyczke krotkoterminowa w kwocie okoto 426 tys. ztotych
z terminem sptaty do 31.12.2024 roku.

Zobowiazania finansowe spétek zaleznych

Na dzien 31 grudnia 2023 roku Sp6tka CORPO posiadata limity kredytowe w SANTANDER Bank Polska
S.A. oraz w Banku BNP Paribas Bank S.A. Ponadto CORPO posiadata limity faktoringowe w SANTANDER
Factoring sp. z o0.0. oraz BNP Paribas Faktoring Sp. z o0.0. Wszystkie limity finansujg dziatalno$¢
operacyjng. CORPO korzysta z limitéw kredytowych i faktoringowych sezonowo.

Rodzaje limitow kredytowych przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 17. Limity kredytowe CORPO na dzien 31 grudnia 2023.

Kwota termin
Rodzaj dostepnego dostepnosci
Lp. finansowania Bank finansujacy limitu waluta limitu limitu termin sptaty Oprocentowanie
Kredyt SANTANDER BANK
1 rewolwingowy POLSKA SA 4000 000] PLN 31.07.2025 31.07.2025 |WIBOR 1M + marza
Umowa o SANTANDER BANK
2 multilinie* POLSKA SA 11 000 000 PLN 31.07.2025 31.07.2025 |dla EUR EURIBOR 1M + marza
kredyt
sublimit  |rewolwingowy 11 000 000 PLN 31.07.2025 31.07.2025 |dla USD SOFR + marza
sublimit  |akredytywy 1000000 usD 17.07.2025 31.07.2025 |dla PLN WIBOR 1M +marza
faktoring bez SANTANDER Factoring
3 regresu sp.zo.o. 6900 000 PLN 31.07.2024 30.11.2024 |EURIBOR 1M +marza
WIBOR 1M + marza
BNP Paribas BANK
4 Overdraft Polska SA 1900000 EUR 30.06.2026 30.06.2026 |EURIBOR 1M + marza
Wielocelowa linia BNP Paribas BANK
5 kredytowa ** Polska SA 2 000 000} EUR 23.09.2025 23.09.2025 |[dla EUR EURIBOR 1M + marza
kredyt
sublimit  |rewolwingowy 2 000 000 EUR dla USD SOFR 1M + marza
sublimit  |akredytywy 1000 000 EUR dla PLN WIBOR 1M + marza
sublimit  |gwarancje 1000000 EUR
BNP Paribas Faktoring
6 Faktoring * sp.zo.0. 3000 000 EUR 03.08.2024 03.12.2024 |dla EUR EURIBOR 1M + marza
Faktoring bez
w tym regresu 3000 000 EUR 03.08.2024 03.12.2024 |dla USD SOFR 1M +marza
Faktoring z
regresem 1500 000 EUR 03.08.2024 03.12.2024 |dla zt WIBOR 1M +marza

* lgcznie zadluzenie produktu 2 i 3 nie moze przekroczy¢ 15 600 000 PLN

** lgcznie zadluzenie produktu 5 i 6 nie moze przekroczy¢ 3 000 000 EUR
Zrédto: Spétka
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Na dzien 31 grudnia 2023 roku Spétka CORPO BIO FOOD posiadata limity kredytowe w SANTANDER
Bank Polska SA. Kredyty te przeznaczone s3g na finansowanie biezacej dziatalnos$ci spotki.
Rodzaje limitéw kredytowych przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 18. Limity kredytowe CORPO BIO FOOD na dzien 31 grudnia 2023.

Rodzaj Kwota dostepnego termin dostepnosci
Lp. finansowania Bank finansujacy limitu waluta limitu limitu termin sptaty Oprocentowanie
Faktoring z SANTANDER Factoring dla EUR EURIBOR 1M|
1 regresem sp.zo.0. 500000 EUR 31.07.2024 30.11.2024 +marza
dla PLN WIBOR 1M +
marza
Umowa o SANTANDER BANK
2 multilinie POLSKA SA 2400 000 PLN 31.07.2025 31.07.2025 WIBOR 1M + marza
kredyt w
rachunku
biezgcym i EURIBOR 1M +
sublimit  |walutowym 2400 000 PLN 17.07.2025 17.07.2025 marza
kredyt EURIBOR 1M +
sublimit  |rewolwingowy 2400 000 PLN 31.07.2025 31.07.2025 marza

Zrédto: Spétka

Na dzien 31 grudnia 2023 roku Spotka JGV Bulgaria posiadata limity kredytowe w DSK BANK Bulgaria.
Rodzaje limitéw kredytowych przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 19. Limity kredytowe JGV Bulgaria na dzien 31 grudnia 2023

Rodzaj Kwota dostepnego termin dostepnosci
Lp. finansowania Bank finansujacy limitu waluta limitu limitu termin sptaty Oprocentowanie
Kredyt w
rachunku
1 biezacym DSK Bank Bulgaria 400 000 BGN 19.05.2024 19.05.2024  EURIOBOR + marza

Zrédto: Spétka

10. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI, A OSTATNIO PUBLIKOWANA
PROGNOZA

Spétka nie publikowata prognoz finansowych na rok 2023.

11. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH
Spéiki Grupy Kapitatowej nie prowadzg obecnie zadnych inwestycji innych niz opisane w niniejszym

dokumencie. Sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej jest dobra, co zapewnia jej mozliwosci do realizacji
zamierzen inwestycyjnych.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2023 r.



‘f T
488 B850, pABAC

Strona 30 z 35

V. OPIS PODSTAWOWYCH CZYNNIKOW RYZYKA ZWIAZANYCH Z DZIALALNOSCIA
SPOLKI

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw prawno - podatkowych

Polski system prawny charakteryzuje sie wysoka czestotliwosciag zmian. Na dziatalnos¢ Spotek Grupy
Kapitatowej potencjalny negatywny wptyw moga mie¢ nowelizacje w zakresie prawa podatkowego,
prawa handlowego, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych. Btedna interpretacja przepiséw prawa
moze skutkowaé natozeniem kar lub sankcji administracyjnych badz finansowych. W celu minimalizacji
przedmiotowego ryzyka Spétka zdecydowata sie na outsourcing wiekszos$ci ustug prawnych i
podatkowych wybierajac na partneréw w tym zakresie sprawdzone i wiarygodne instytucje.

Ryzyko zwiazane z sytuacjga makroekonomiczng w Unii Europejskiej

W zwiazku tym, ze Spétka obecnie prowadzi dziatalno$¢ na terenie Polski oraz Butgarii a kraje Unii
Europejskiej sg jej gtdwnym rynkiem zbytu, jest ona uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej w Unii
Europejskiej. Na wyniki dziatalno$ci wptywa wiele czynnikéw m.in. tempo wzrostu gospodarczego,
poziom zamozno$ci konsumentéw, poziom inflacji, poziom bezrobocia. Pogorszenie sie koniunktury
gospodarczej moze spowodowac zmniejszenie popytu na produkty, a co za tym idzie nieosiggniecie
zakladanych przez Spotke celow. W celu zminimalizowania tego ryzyka Spo6tka stale dostosowuje sie do
oczekiwan odbiorcéw oraz wprowadza produkty od nowych dostawcéw.

Ryzyko zwiazane z ostabieniem koniunktury w branzy spozywczej

Spétka funkcjonuje na rynku Unii Europejskiej, koncentrujac swoja dziatalno$¢ w handlu hurtowym
miodem. Ostabienie koniunktury branzy moze znaczaco wptyna¢ na dziatalnos¢ Spéiki. Spotka
minimalizuje wplyw powyzszego ryzyka poprzez odpowiednie ksztaltowanie polityki cenowej,
marketingowej oraz polityki magazynowej. Podejmowane dziatania majag na celu optymalne
utrzymywanie struktury przychodéw oraz kosztéw, dzieki czemu Spoétka potrafi reagowaé na zmiany
rynkowe i elastycznie dostosowywac sie do zmieniajacego otoczenia rynkowego. Spétka minimalizuje
réwniez niniejsze ryzyko poprzez ciagta analize tendencji rynkowych, podejmowanie odpowiednich
dziatan oraz przede wszystkim aktywna wspotprace z dostawcami.

Ryzyko zwiazane z niesptacalnoscia naleznosci od odbiorcow

Spoétka kieruje swoja oferte gtéwnie do najwiekszych europejskich podmiotéw z branzy. Odbiorcy Ci
charakteryzuja sie wysoko wiarygodnos$cig ptatnicza. Nie mozna jednak wykluczy¢ ze wzgledu na
zmieniajgce sie warunki rynkowe ktdrys z odbiorcow oglosi upadtos¢ a w konsekwencji cze$¢ lub cato$¢
naleznosci od niego okaze sie nieSciggalna, co bedzie miato negatywny wpltyw na wyniki finansowe
Spoétki. Spotka stara sie kontrolowal powyzsze ryzyko poprzez staty monitoring odbiorcéow i ich
sytuacji. Spétka podejmuje starania w zakresie minimalizacji ryzyka zwigzanego z niesptacalnos$cia
naleznosci od odbiorcéw poprzez elastyczne dostosowywanie zasad wspoétpracy z odbiorcami, a takze
zawieranie odpowiednio skonstruowanych umoéw, przeciwdziatajagcych wystgpieniu ryzyka
niesptacalnosci naleznosci. Do $ledzenia historii ptatnosci i tendencji z nig zwigzanych Spétka uzywa
réwniez wtasnych zintegrowanych narzedzi analitycznych.

Ryzyko odejscia kluczowych cztonkow kierownictwa

Na obecnym etapie istnienia Spoéiki jej dalszy rozwdj opiera sie na wiedzy i kompetencjach Zarzadu
Spoétki. Istotnym elementem wartosci Spotki jest wypracowany model biznesowy (struktura
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organizacyjna, system zarzadzania kadrg, sposoby pozyskiwania nowych klientéw itp.). Spoétka nie
moze zapewni¢, Ze ewentualna utrata niektérych cztonkéw Zarzadu nie bedzie mie¢ negatywnego
wptywu na dziatalno$¢. Spotka ktadzie szczegélny nacisk na wdrazanie odpowiednich systemow
motywacyjnych, ktére bedg ich aktywizowaty i uzalezniaty ich wynagrodzenie od efektéw pracy oraz
zaangazowania w dziatalno$¢ Spotki. Ponadto kluczowi cztonkowie kierownictwa sa jednocze$nie
akcjonariuszami Sp6iki, co jest istotnym czynnikiem ograniczajacym powyzsze ryzyko.

Ryzyko zwiazane z mozliwos$cig utraty kluczowych pracownikéw lub niepozyskaniem nowych
Gléwnym czynnikiem warunkujacym sukces Sp6tki sg jego pracownicy, ktérych do§wiadczenie i wiedza
maja kluczowe znaczenie dla jej funkcjonowania. Zmieniajgce sie warunki na rynku pracy oraz dziatania
firm o podobnym profilu moga doprowadzi¢ do odejscia czesci pracownikéw i utrudni¢ proces
rekrutacji nowych pracownikéw. Spotka stara sie przeciwdziata¢ temu zjawisku zwiekszajac liczbe
pracownikéw zatrudnianych na podstawie statych uméw o prace, podwyzszajac zarobki, stosujac
programy motywacyjne i premiowe, stwarzajgc przyjazne warunki pracy oraz mozliwosci do
zdobywania wiedzy i nowych umiejetnosci dla zatrudnionej kadry.

Ryzyko zwigzane z awaria systemu komputerowego lub wlamaniem do niego

Obstuga transakcji Spotki odbywa sie z wykorzystaniem programoéw komputerowych, takich jak
program Optima, autorstwa Comarch SA. Biorac pod uwage, Ze awaria wystapi na serwerze gtéwnym,
na ktérym zainstalowane jest to oprogramowanie jest tworzona kopia bezpieczenistwa na serwerze
pomocniczym. Ryzyko zwigzane z awarig systemu komputerowego do obstugi klientéw oraz produkcji
i wynikajacych z takiej awarii konsekwencji dla ciggtosci prowadzenia dziatalnosci przez Spoétke jest
mate. Dotychczas Spo6tka nie doznata awarii systemu komputerowego, ktéra miataby znaczenie dla
ciggtosci prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej. Ponadto istnieje ryzyko wiamania sie do systeméw
komputerowych spétki w celu zmiany danych lub ich kradziezy. Ryzyko to moze spowodowac
utrudnienia we wspoéipracy z kontrahentami, kontrahenci moga wystagpi¢ z roszczeniami
odszkodowawczymi w przypadku kradziezy i ujawnienia danych lub moze wywota¢ inne skutki majace
negatywny wplywy na sytuacje finansowa Spétki. Spotka stara sie ograniczy¢ powyzsze ryzyko poprzez
stosowanie odpowiednich systemdéw zabezpieczen, programéw antywirusowych oraz ciggtego
monitoringu systemoéw informatycznych.

Ryzyko zwiazane z ubezpieczaniem majatku

Spétka posiada zawarte umowy ubezpieczeniowe obejmujace caly jej majatek. Istnieje jednak ryzyko,
ze podczas wystapienia zdarzenia losowego wystgpiag szkody, ktérych Spétka nie przewidziata lub
zostaty wytaczone osobng klauzulg, o ktérej Spétka nie wiedziata lub klauzula ogdélnego braku
odpowiedzialno$ci przy danych okolicznos$ciach zdarzenia. Zdarzenia takie moze spowodowac wyptate
odszkodowania w cze$ci lub odmowe wyptaty odszkodowania. Ponadto w przypadku ubezpieczenia
majatku wedtug cen odtworzeniowych istnieje ryzyko, ze faktyczny koszt odtworzenia zniszczonego w
zdarzeniu losowym majatku przewyzszy kwote otrzymanego odszkodowania. Ziszczenie sie tego
ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe i kondycje finansowa Spétki. W celu
minimalizacji wystapienia tego ryzyka Spoétka przeprowadza audyty ubezpieczeniowe, tak aby
zawierane polisy zapewniaty optymalng ochrone Spétki. Dotychczas w Spétce nie wystapita okoliczno$¢
niedostatecznego ubezpieczenia powstatych strat.
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VI POZOSTALE INFORMACJE I OBJASNIENIA

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

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

2. ZATRUDNIENIE W GRUPIE KAPITALOWE]

W Spétce na podstawie umowy o prace jest zatrudniona 1 osoba.

Prezes Zarzadu Spotki, jak réwniez cztonkowie Rady Nadzorczej pelnia swoje funkcje z tytutu
powotania. Wiceprezesi Zarzadu otrzymuja wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji. Pozostate ustugi
$Swiadczone s3 na rzecz Emitenta na podstawie umow zlecenia oraz innych o podobnym charakterze.
Na dzieni 31 grudnia 2023 roku zatrudnienie w spo6tkach Grupy Kapitatowej jest nastepujace.

Liczba os6b zatrudnionych przez M FOOD S.A. wynosi 1. Liczba osdb zatrudnionych przez Corpo Sp. z o.
0. Sp.k. (jednostke zalezng), w przeliczeniu na petne etaty wynosi 35. Liczba oséb zatrudnionych przez
Corpo Sp. z 0. 0. (jednostke zalezng), w przeliczeniu na petne etaty wynosi 1. Liczba 0séb zatrudnionych
przez JGV BG Ltd (jednostke zalezng), w przeliczeniu na pelne etaty wynosi 29. Liczba osob
zatrudnionych przez BABACO S.A. (jednostke zalezng), w przeliczeniu na petne etaty wynosi 1. CORPO
BIO FOOD sp. z o.0. nie zatrudnia pracownikdw na umowy o prace.

Liczba oséb zatrudnionych w Grupie Kapitatowej M FOOD S.A., w przeliczeniu na pelne etaty wynosi 67.

3. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN I ROZWOJU

Rozwdéj wymiany handlowej oraz zwigzane z tym zagadnienia o charakterze naukowym spowodowaty,
ze CORPO nawigzato i kontynuuje wspédtprace z renomowanymi osrodkami nauki pszczelniczej w Polsce
oraz Niemczech, w tym z Oddziatem Pszczelnictwa w Putawach, Intertek, QSI oraz Instytutem
Pszczelarskim w Celle.

W okresie sprawozdawczym, Spotka nie prowadzita innych aktywno$ci w obszarze badan
i rozwoju.

4. INFORMACJE O NABYCIU AKCJI WEASNYCH

W okresie sprawozdawczym Emitent nie nabywat akcji wtasnych.

5. INFORMACJE O PROGNOZACH FINANSOWYCH

M FOOD S.A. nie publikowata prognoz skonsolidowanych wynikéw finansowych Grupy Kapitatowe;j
Spéiki ani prognoz jednostkowych wynikéw finansowych Spétki na rok obrotowy 2023.

Sprawozdanie Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej M FOOD SA za 2023 r.



C”
’ 0 &"f BABA

Strona 33 z 35

6. INFORMACJE O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH

Kluczowym aktywem Emitenta sa udziaty w spétce CORPO Sp. z 0. 0. Sp.k. Na dzien Raportu podmiotami
prowadzacymi dziatalnos¢ operacyjng w Grupie sg spo6tki: CORPO, CORPO Bio Food oraz JGV Bulgaria.
Spétka CORPO celem ograniczenia ryzyka kursowego stosuje zabezpieczenia kursow walut. Spétka
korzysta z zabezpieczen w postaci transakcji forward oraz korytarzowych strategii opcyjnych na
sprzedaz waluty EURO. Kontrakty te sktadaja sie z prawa sprzedazy waluty EURO po ustalonym kursie,
jezeli rzeczywisty kurs waluty EURO nie bedzie wyZszy niz okreslony umownie kurs wymiany. Jezeli
kurs wymiany wzros$nie powyzej umownego kursu, spotka ma obowigzek sprzeda¢ okreslong ilo$¢
waluty w opcji Call. Warto$¢ waluty w opcji Call moze nie by¢ réwna warto$ci waluty w opcji Put. W
niektorych przypadkach konstrukcje opcji Call i Put posiadajg wbudowany tzw. Wytacznik, tzn. warunek
w postaci okre$lonego kursu wymiany, ponizej ktérego opcja Call i opcja Put sie wytaczaja. Spotka
zawiera rowniez strategie opcyjnie, ktore posiadaja wbudowany tzw. Wtacznik, tzn. warunek w postaci
okreslonego kursu wymiany, powyzej ktérego opcja Call i opcja Put sie aktywuje. Dodatkowo, celem
ograniczania ryzyka walutowego, Spoétka zawiera opcje walutowe zaréwno typu europejskiego, jak i
amerykanskiego. Spo6tka zabezpiecza maksymalnie 30% swoich rocznych przychoddéw ze sprzedazy.

Tabela 20. Zestawienie tacznych wolumenéw zawartych transakcji opcyjnych na dzien 31.12.2023.

Kwota w walucie realizacji w

Waluty bazowe Kupno / Sprzedaz Typ opg¢ji dacie realizacji

Brak transakc;ji

Zrédto: Spétka

Tabela 21. Zestawienie tgcznych wolumenéw zawartych transakcji typu forward na dzien 31.12.2023.

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

Brak transakgcji

Zrédto: Spétka

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

Ceny miodu

W kolejnych kwartatach Spoétka spodziewa sie dalszej stabilizacji cen zakupu i sprzedazy. Jednak
trwanie konfliktu zbrojnego w Ukrainie moze przynies$¢ trudny do okreslenia wptyw na uksztattowanie
ceny miodu nie tylko w Europie ale i na calym $wiecie. Ukraina jest najwiekszym eksporterem miodu
europejskiego do krajéw Unii Europejskiej. Drugim czynnikiem znaczgco wptywajacym na ceny miodu
jest popyt rynkowy. Spétka przewiduje, ze w najblizszych kwartatach wzro$nie nieznacznie. Dopiero
czwarty kwartat roku powinien przynie$¢ znaczacy wzrost.
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Ryzyko walutowe

Spotka spodziewa sie stabilizacji waluty EUR wzgledem waluty USD moze w perspektywie najblizszego
kwartatu. Nalezy zawazy¢, ze Spotka CORPO niezaleznie od prognoz korzysta z krétkoterminowego
zabezpieczenia kursow EURO/USD, aby zmniejszy¢ wplyw raptownych zmian kursé6w walut na wynik
finansowy.

Ryzyko zwiazane z destabilizacja sytuacji politycznej i gospodarczej w Ukrainie

Spétka przewiduje, ze trwajacy konflikt zbrojny w Ukrainie w dalszym ciggu bedzie ograniczat
mozliwo$ci zakupu miodu z jej terytorium. Spétki z grupy M FOOD podpisatly szereg nowych kontraktéw
zakupowych z innych kierunkéw celem uzupetnienia brakujgcych ilo$ci surowca.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem inflacji oraz stép procentowych

W 2024 roku Spétka spodziewa sie dalszego lekkiego spadku inflacji. Spadek poziomu inflacji bedzie
sprzyjat spadkowi stép procentowych oraz obnizeniu kosztéw obstugi dtugu. W dalszym ciagu
widoczna bedzie presja pracownikéw na zwiekszenie wynagrodzen.

Ryzyko zwigzane z ostabieniem koniunktury w branzy spozywczej
Spétka spodziewa sie w najblizszym kwartale lekkiego wzrostu popytu na zakup miodu. Jednak wzrost
ten bedzie stabszy niz w ostatnich latach.

8. INNE ISTOTNE WYDARZENIA W 2023 ROKU

W 2023 roku nie wystapily inne istotne wydarzenia poza tymi ktére zostaty juz opisane w niniejszym
sprawozdaniu.

9. TOCZACE SIE POSTEPOWANIA PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRAC]I PUBLICZNE]

Na dzien 31 grudnia 2023 roku wzgledem Emitenta nie tocza sie przed sgdami ani organami
administracji publicznej postepowania dotyczace zobowiagzan lub wierzytelnosci Emitenta albo
jakiejkolwiek Spo6tki zaleznej o istotnej wartosci.
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10. INFORMACJE O ZOBOWIAZANIACH ZABEZPIECZONYCH NA MAJATKU SPOLEKI

Tabela 22. Zobowigzania zabezpieczone na majgtku na dzien 31.12.2023.

data waznosci
Nazwa Spotki Rodzaj zobowi: ia Spotki Rodzaj zabezpit j wierzy kwota zab waluta b i
przelew wierzytelnosci naleznosci handlowych Spotki
stanowigca zabezpieczenie na rzecz SANTANDER Bank
Corpo sp. z 0.0. Sp.k. Polska SA oraz SANTANDER Factoring sp. z 0.0. Umowa o multilinie brak PLN/EUR/USD 31.07.2025
zastaw rejestrowy Spdtki stanowigca zabezpieczenie na
Corpo sp. z 0.0. Sp.k. rzecz SANTANDER Bank Polska SA Umowa o multilinie min.6 000 000 PLN 31.07.2025
cesja z polisy ubezpieczeniowej towaréw handlowych
stanowigcej zabezpieczenie na rzecz SANTANDER Bank
Corpo sp. z0.0. Sp.k. Polska SA Umowa o multilinie min.6 000 000 PLN 31.07.2025
przelew wierzytelnosci naleznosci handlowych Spétki
stanowiaca zabezpieczenie na rzecz SANTANDER Factoring
Corpo sp. z0.0. Sp.k. Sp.z0.0. Umowa faktoringowa brak PLN/EUR/USD 30.11.2024
zastaw rejestrowy oraz przewtaszczenie towaréw Umowa wielocelowej linii kredytowej oraz
Corpo sp. z0.0. Sp.k. handlowych Spétki na rzecz BNP Paribas Bank SA Umowa o kredyt w rachunku biezgcym min.8 000 000 PLN 23.09.2025
cesja z polisy ubezpieczeniowej towarédw handlowych Umowa wielocelowej linii kredytowej oraz
Corpo sp. z0.0. Sp.k. stanowigcej zabezpieczenie na rzecz BNP Paribas Bank SA Umowa o kredyt w rachunku biezgcym min.5 000 000 PLN 23.09.2025
przelew wierzytelnosci naleznosci handlowych Spétki
stanowigca zabezpieczenie na rzecz BNP Paribas Bank SA Umowa wielocelowej linii kredytowej oraz
Corpo sp. z 0.0. Sp.k. oraz BNP BARIBAS faktoring sp. z 0.0. Umowa o kredyt w rachunku biezgcym brak PLN/EUR/USD 23.09.2025
przelew wierzytelnosci naleznosci handlowych Spétki
stanowiaca zabezpieczenie na rzecz BNP Paribas Faktoring
Corpo sp. z0.0. Sp.k. Sp.z0.0. Umowa faktoringowa brak PLN/EUR/USD| czas nieokreslony
przelew wierzytelnosci naleznosci handlowych Spotki
stanowigca zabezpieczenie na rzecz SANTANDER Bank Umowa o kredyt w rachunku biezgcym i
Corpo BIO FOOD sp. z 0.0. Polska SA oraz SANTANDER Factoring sp. z 0.0. walutowym brak PLN/EUR/USD 31.07.2025
przelew wierzytelnosci naleznosci handlowych Spotki
stanowigca zabezpieczenie na rzecz SANTANDER Factoring
Corpo BIO FOOD sp. z 0.0. sp. 0.0. Umowa faktoringowa brak PLN/EUR/USD 30.11.2024
JGV Bulgaria Ltd. hipoteka na nieruchomosci Umowa o kredyt w rachunku biezacym brak BGN 19.05.2024

Zrédto: Spétka

11.INFORMACJE O UDZIELONYCH PORECZENIACH ORAZ POZOSTALYCH ZOBOWIAZANIACH
WARUNKOWYCH O ISTOTNEJ] WARTOSCI

Tabela 23. Udzielone poreczenia na dzien 31.12.2023.

Spétka Rodzaj zobowigzania Spotki kwota pierwotna wierzytelnosci | waluta Data sptaty
poreczenie wekslowe za zobowigzania CORPO sp. z
CORPO BIO FOOD sp. z0.0. 0.0. Sp.k. na rzecz SANTANDER BANK POLSKA SA 11000000 PLN do 31.07.2025
poreczenie wekslowe za zobowigzania CORPO sp. z
CORPO BIO FOOD sp. z0.0. 0.0. Sp.k. na rzecz SANTANDER BANK POLSKA SA 4000000 PLN do 31.07.2025

Zrédto: Spétka

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

Po dniu bilansowym do dnia publikacji niniejszego Raportu nie wystgpity istotne wydarzenia poza tymi

ktére zostaty juz opisane w niniejszym sprawozdaniu.

Podpisy os6b upowaznionych do reprezentacji Spo6tki
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