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Sprawozdanie Zarzagdu Grupy Kapitatowej HORTICO za rok obrotowy 2014

1. Podstawowe informacje o Grupie Kapitatowej HORTICO SA.

Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowe] jest HORTICO SA z siedzibg we Wroctawiu. Na dzien 31
grudnia 2014 roku Grupe Kapitatowg tworzyty HORTICO SA jako, jednostka dominujgca oraz:
e Polskie Nasiennictwo Ogrodnictwo Szkétkarstwo sp. z o0.0. z siedzibg w Ozarowie
Mazowieckim,
e HORTICO Deutschland GmbH z siedzibg w Lébau.

A. Polskie Nasiennictwo Ogrodnictwo Szkétkarstwo sp. z o.0.
Spoétka wpisana jest do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000504994. Wpisu dokonat Sad
Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.
Spoétce nadano numer statystyczny REGON 022407374 oraz NIP PL 8943052641.
Siedziba spétki miesci sie w Ozarowie Mazowieckim przy ulicy Zeromskiego 3.
Spétka posiada kapitat zaktadowy w wysokosci 300.000,00 zt (6000 udziatdw o jednostkowe]j wartosci
nominalnej 50,00 zt). HORTICO SA posiada 5.999 udziatéw o wartosci nominalnej 299.950,00 zt
uprawniajacych do 99,98% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw. Jeden udziat o wartosci nominalnej
50,00 zt nalezy do Pana Pawta Kolasy.
Zarzad spotki jest 3 osobowy, a w jego sktad wchodzg: Pawet Kolasa — Prezes Zarzadu, Andrzej Guszat
— Wiceprezes Zarzadu, Kinga Kazubowska-Talaga — Cztonek Zarzadu. Do sktadania oswiadczen w
imieniu spotki uprawniony jest kazdy z cztonkéw zarzagdu samodzielnie.
Spdtka nie posiada Rady Nadzorczej.
Przedmiotem dziatalnosci Spétki jest m.in.:

e uprawa roslin,

* rozmnazanie roslin,

¢ handel hurtowy, detaliczny sSrodkami ochrony roslin, nawozami, nasionami, roslinami i innymi

produktami pochodzenia krajowego oraz zagranicznego do produkcji rolnej i ogrodniczej.

Spodtka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 4 kwietnia 2014 roku, a dziatalno$¢
operacyjng rozpoczeta w dniu 1 lipca 2014 roku, w dniu tym spdtka podpisata z syndykiem masy
upadtosci umowe dzierzawy Przedsiebiorstwa Nasiennictwa Ogrodniczego i Szkdtkarstwa w Ozarowie
Mazowieckim S.A. w upadtosci likwidacyjnej (Przedsiebiorstwo PNOS). Od dnia 31 marca 2015 roku
wiascicielem Przedsiebiorstwa PNOS jest HORTICO SA, za$ Polskie Nasiennictwo Ogrodnictwo
Szkétkarstwo sp. z 0.0. pozostata dzierzawcy tego Przedsiebiorstwa. Tradycje przedsiebiorstwa
siegajg roku 1951, historycznie byto to jedno z najwiekszych przedsiebiorstw nasienno-hodowlanych.
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W ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej spoétka prowadzi trzy centra ogrodnicze: w
Warszawie (przy Al. Krakowskiej), Ozarowie Mazowieckim (przy ul. Ozarowskiej), Lublinie (przy ul.
Zemborzyckiej) oraz prowadzi konfekcjonowanie i handel nasionami. Od dnia 1 lipca 2014 roku
wyniki finansowe spotki sg konsolidowane.

B. HORTICO Deutschland GmbH

W dniu 16 kwietnia 2013 roku podpisano akt zawigzania spétki HORTICO Deutschland GmbH. Wpis
do rejestru przedsiebiorcow tej spdtki nastgpit 11 lipca 2013 roku. Wszystkie udziaty tej spotki zostaty
objete przez HORTICO SA. Zarzad spotki jest jednoosobowy, Prezesem Zarzadu jest Pawet Kolasa. W
spotfce nie powotano Rady nadzorczej. HORTICO Deutschland GmbH nie zostato objete konsolidacja,
kierujac sie zasadg zawartg w art. 58 ust. 1 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci,
zgodnie z ktdérg jednostki zaleznej mozna nie obejmowac konsolidacjg, jesli jej dane finansowe s3
nieistotne dla przedstawienia sytuacji finansowej i majatkowej. Kapitat zaktadowy HORTICO
Deutschland GmbH wynosi 25.000,00 Euro. Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu dziatalnosé
HORTICO Deutschland GmbH jest nieistotna dla Grupy Kapitatowej HORTICO, a wyniki spotki nie sg
konsolidowane.

2. Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej HORTICO SA.

Ponizsza tabela obrazuje zatrudnienie w Grupie Kapitatowej HORTICO SA na dzien 31 grudnia 2014
roku.

Liczba
Spotka . Liczba etatow
zatrudnionych

HORTICO SA 92 91,88
Polskie Nasiennictwo Ogrodnictwo

. 92 88,75
Szkotkarstwo sp. z 0.0.
HORTICO Deutschland GmbH 1 1

3. Organy Spétki dominujace;j.

Na dzien 31.12.2014 r. sktad organdw zarzadzajacych i nadzorczych HORTICO SA przedstawiat sie
nastepujaco:

Zarzad:

Pawet Kolasa - Prezes Zarzgdu

Andrzej Guszat - Wiceprezes Zarzqdu

Kinga Kazubowska-Talaga — Cztonek Zarzqdu

Rada Nadzorcza:

Robert Bender — Przewodniczqcy Rady

tukasz Kononowicz — Zastepca Przewodniczgcego Rady
Tomasz Magiera — Cztonek Rady
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Urszula Bender — Cztonek Rady
Anna Kolasa — Cztonek Rady
Marcin Matuszczak — Cztonek Rady

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania sktad Rady Nadzorczej i Zarzadu nie ulegt zmianie.
4. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej Grupy Kapitatowej HORTICO SA.
W roku 2014 taczne wynagrodzenie Zarzgdu HORTICO SA (z tytutu powotania) wyniosto brutto

394.440,40 zt. Cztonkowie Zarzgdu otrzymali odpowiednio:

e Pawet Kolasa — Prezes Zarzadu: 138 100,00 zt brutto, w tym: 108 000,00 zt z tytutu petnienia
funkcji w Zarzadzie i 30 100,00 zt z tytutu umowy o prace.

e Andrzej Guszat — Wiceprezes Zarzgdu 138 100,00 zt brutto, w tym: 108 000,00 zt z tytutu
petnienia funkcji w Zarzadzie i 30 100,00 zt z tytutu umowy o prace.

e Kinga Kazubowska-Talaga — Cztonek Zarzadu: 118 240,40 zt brutto, w tym: 65 640,00 z tytutu
petnienia funkcji w zarzadzie i 52 600,40 zt z tytutu umowy o prace.

W roku 2014 taczne wynagrodzenie Zarzgdu Polskiego Nasiennictwa Ogrodnictwa Szkdtkarstwa sp. z
0.0. wyniosto 24.174,37 zt brutto. Cztonkowie Zarzadu otrzymali odpowiednio:

e Pawet Kolasa — Prezes Zarzadu: 6.000,00 zt brutto, z tytutu umowy o prace.
e Andrzej Guszat — Wiceprezes Zarzadu 5.869,57 zt brutto, z tytutu umowy o prace.

¢ Kinga Kazubowska-Talaga — Cztonek Zarzadu: 12.304,80 zt brutto, z tytutu umowy o prace.

Od chwili powstania HORTICO S.A. zaden z cztonkéw Rady Nadzorczej HORTICO S.A. nie otrzymuje
wynagrodzenia z tytutu prac w Radzie. W spétkach zaleznych HORTICO SA nie zostaty powotane Rady
Nadzorcze.

5. Struktura akcjonariatu HORTICO SA na 31 grudnia 2014 roku.

Akcjonariusz Liczba akcji [%] akgji i gtoséw na WZA
Pawet Kolasa 5191 000 46,41%
Andrzej Guszat 2 687 665 24,03%
Robert Bender 1412544 12,63%
BZ WBK Inwestycje Sp. z 0.0. 749918 6,71%
Urszula Bender 75 000 0,67%
Anna Kolasa 3333 0,03%
Pozostali akcjonariusze 1064 630 9,52%
Razem 11 184 090 100,00%

6. Istotne zdarzenia wptywajace na dziatalnos¢ jednostki, jakie nastgpilty w okresie
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

10 - 11 stycznia 2014r. — Targi HORTICO 2014, w hotelu OSSA Congress&SPA odbyta sie konferencja
oraz targi, w ktdérych wzieto udziat 37 producentéw i 58 firm handlowych (byli to wybrani klienci
Spotki prowadzacy sklepy i centra ogrodnicze).
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27 luty — 1 marca 2014r. — HORTICO SA wzieta udziat w poznanskich targach Gardenia, na ktérych
m.in. promowata nawozy Plantacote.

4 kwietnia 2014r. — w KRS zostata zarejestrowana spotka Polskie Nasiennictwo Ogrodnictwo
Szkotkarstwo sp. z 0.0.. W tej spétce HORTICO SA objeto 99 udziatéw o tgcznej wartosci 4.950 zt.
Celem powotania tej spotki byto posiadanie podmiotu moggcego uczestniczyé w konsolidacji rynku.

12 czerwca 2014r. — Rada Nadzorcza Spétki, powotata zarzad nowej kadenc;ji.

30 czerwca 2014 r. — odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére m.in. uchwalito
zmiany w statucie (uchwalenie kapitatu docelowego), powotato RN nowej kadencji oraz podjeto
decyzje o wyptacie dywidendy.

1 lipca 2014 r. — spétka zalezna od HORTICO SA, tj. Polskie Nasiennictwo Ogrodnictwo Szkotkarstwo
sp. z 0.0. zawarta z Syndykiem masy upadtosci Przedsiebiorstwa Nasiennictwa Ogrodniczego i
Szkétkarstwa w Ozarowie Mazowieckim SA w upadfosci likwidacyjnej umowe dzierzawy
przedsiebiorstwa, na mocy ktdrej stata sie dzierzawca Przedsiebiorstwa PNOS; HORTICO SA zawarta z
Syndykiem masy upadtosci Przedsiebiorstwa Nasiennictwa Ogrodniczego i Szkoétkarstwa w Ozarowie
Mazowieckim SA w upadtosci likwidacyjnej umowe kupna wszystkich zapaséw upadtego
przedsiebiorstwa za kwote 4,5 min zt netto.

18 lipca 2014r. — HORTICO SA powzieta informacje o rejestracji przez Sad zmian w statucie Spoétki
dotyczacych mozliwosci emitowania do 6 min akcji w ramach kapitatu docelowego.

28 lipca 2014r. — HORTICO SA po raz pierwszy w swojej historii wyptacita dywidende, tgczna wartosé
dywidendy wyniosta 782.886,30 zt, na jedng akcje przypadto 7 gr dywidendy brutto.

11 grudnia 2014r. — oferta HORTICO zostata wybrana w przetargu publicznym na sprzedaz
Przedsiebiorstwa Ogrodniczego i Szkdtkarstwa w Ozarowie Mazowieckim SA w upadtosci
likwidacyjnej, HORTICO SA zaoferowata 13,065 min zt za Przedsiebiorstwo PNOS.

5 lutego 2015 roku — HORTICO SA opublikowata w formie raportu biezgcego prognozy wybranych
skonsolidowanych wynikéw finansowych na rok 2015.

30 marca 2015 roku — HORTICO SA zawarta z ING Bank Slgski S.A. umowe o korporacyjny kredyt
ztotowy na finansowanie nabycia Przedsiebiorstwa w rozumieniu art. 55 ustawy — Kodeks Cywilny,
stanowigcego zespdt sktadnikbw materialnych i niematerialnych dawnego Przedsiebiorstwa
Nasiennictwa Ogrodniczego i Szkétkarstwa w Ozarowie Mazowieckim Spdtka Akcyjna. Kwota kredytu
wynosi 11.848.139,88 zt, kredyt zostat udzielony na okres do dnia 31.12.2024 r.

31 marca 2015 roku — HORTICO SA zawarta z Syndykiem masy upadtosci Przedsiebiorstwa
Nasiennictwa Ogrodniczego i Szkétkarstwa w Ozarowie Mazowieckim SA w upadtosci likwidacyjnej
umowe sprzedazy, w wyniku ktérej nabyta Przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 55 ustawy — Kodeks
Cywilny, stanowigce zespdt sktadnikow materialnych i niematerialnych Przedsiebiorstwa
Nasiennictwa Ogrodniczego i Szkotkarstwa w Ozarowie Mazowieckim Spétka Akcyjna. Cena zakupu
Przedsiebiorstwa PNOS wraz z przejetymi naleznosciami i nasionami z tzw. zwrotéw wyniosta
13.517.823,26 zt. W skfad nabywanego Przedsiebiorstwa weszty m.in. nastepujace sktadniki
majgtkowe:

e nieruchomosci w Ozarowie Mazowieckim i Lublinie,

e $rodki trwate (m.in. maszyny i urzadzenia do produkcji nasiennej),

e prawo ochronne na znaki towarowe, m.in. znak PNOS,
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e prawa do nasion kwalifikowanych,

* nasiona genetyczne i hodowlane,

e oznaczenia indywidualizujgce przedsiebiorstwo,

e prawo do odmian (PNOS jest wiascicielem 132 odmian warzyw i kwiatéw),
* nasiona z tzw. zwrotow.

7. Przewidywany rozwdéj Grupy Kapitatowej HORTICO w roku 2015.

W roku 2015 Grupa Kapitatowa HORTICO S.A. bedzie koncentrowata na optymalnym wykorzystaniu
potencjatu tkwigcego w przejeciu Przedsiebiorstwa PNOS oraz dalszym wzroscie organicznym. W
chwili sporzadzania niniejszego sprawozdania dzierzawcg Przedsiebiorstwa PNOS jest spotka zalezna,
tj. Polskie Nasiennictwo Ogrodnictwo Szkétkarstwo, wydzierzawiajgcym zas HORTICO SA. HORTICO
SA zaktada, iz produkcja i sprzedaz nasion pozostang rowniez w przysztosci dominujgcy linig
biznesowa w dziatalnosci Polskiego Nasiennictwa Ogrodnictwa Szkdtkarstwa sp. z 0.0. Grupa jest
zainteresowana dalszym zwiekszaniem sieci sprzedazy, m.in. poprzez rozwdj projektu Zielonych
Centrow Galerii Ogrodniczych lub akwizycje podmiotéw.

W dniu 5 lutego 2015 roku HORTICO SA podato prognozy wybranych skonsolidowanych wynikéw
finansowych (zatozenia prognoz znajdujg sie w raporcie biezgcym nr 3/2015). Zaprezentowane
prognozy wynikéw finansowych przewidujg osiggniecie ponizszych wynikéw finansowych:

dane w tys PLN Prognoza 2015

Przychody ze sprzedazy 95 050,6
Zysk operacyjny (EBIT) 7 245,1
Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje (EBITDA) 8511,5
Zysk netto 54309
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8. Aktualna sytuacja finansowa.

pozycja w tys zt 2014 2013 Dynamika r/r

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY 80 024 59 389 35%
KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYINEJ 74 557 57 745 29%
ZYSK NA SPRZEDAZY 5467 1644 233%
ZYSK NA DZIAtALNOSCI OPERACYJNEJ (EBIT) 5427 1705 218%
ZYSK OPERACYJNY POWIEKSZONY O AMORTYCACIJE (EBITDA) 6 195 2415 157%
ZYSK BRUTTO 5081 2 062 146%
ZYSK NETTO 3768 1689 123%
SUMA AKTYWOW 47 990 33165 45%
AKTYWA TRWALE 12 856 13 050 -1%
AKTYWA OBROTOWE, w tym: 35134 20115 75%)
Zapasy 16 463 7 167 130%

Naleznosci krotkoterminowe 17773 11 223 55%

Inwestycje krétkoterminowe 741 1599 -45%

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 157 126 25%

KAPITAL WEASNY 17 701 14716 20%
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA, w tym: 30 289 18 450 64%
Zobowigzania dtugoterminowe 950 1269 -25%

Zobowigzania krétkoterminowe 26 919 14 760 82%

Rozliczenia miedzyokresowe 2 340 2298 2%

2014 2013 Dynamika r/r

RENTOWNOSC SPRZEDAZY 6,83% 2,77% 146,79%
RENTOWNOSC OPERACYINA 6,78% 2,87% 136,22%
RENTOWNOSC NETTO 4,71% 2,84% 65,56%4
ROA 7,85% 5,09% 54,17%
ROE 21,29% 11,48% 85,47%

W powyiszej tabeli zaprezentowano dla roku 2014 kluczowe pozycje ze skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz obliczone na ich podstawie podstawowe parametry
charakteryzujace dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej HORTICO SA w roku 2014. Za rok 2013 HORTICO nie
sporzgdzata skonsolidowanych sprawozdan finansowych, jako dane poréwnywalne (2013r.) przyjeto
zatem dane jednostkowe HORTICO SA.

Przychody netto ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w roku 2014 wyniosty 80,02 min zt i byty 0 35 %
wyzsze w poréwnaniu do przychoddw w roku poprzednim. Grupa Kapitatowa zamkneta rok zyskiem
operacyjnym 5,43 min zt i zyskiem netto na poziomie 3,8 min zt. W stosunku do roku 2013 nastgpit
przyrost zysku netto o ponad 2 min zt (zysk netto r/r zwiekszyt sie 0 123%). W sposéb imponujacy
wzrosty poziomy rentownosci — rentowno$¢ na poziomie operacyjnym wyniosta 6,78%, zas na
poziomie netto 4,71%.

Grupa Kapitatowa wykazata na dzien 31 grudnia 2014 roku dodatni kapitat wtasny w kwocie 17,7 min.
Struktura Aktywoéw jest zwigzana z charakterem prowadzonej dziatalnosci. Aktywa Spotki stanowigce
ponad 70% sumy bilansowej to aktywa obrotowe, z czego wiekszo$¢ stanowig naleznosci i zapasy
towarow handlowych. Sytuacja spoéfki jest stabilna. Wartos¢ naleznosci krétkoterminowych, zapasow
oraz inwestycji krétkoterminowych przekracza warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych. W roku
2014 bardzo istotnie wzrosty poziomy ROE (do 21,3%) oraz ROA (do 7,85%).

9. Czynniki ryzyka i opis zagrozen

Dziatalnos$¢ prowadzona przez Grupe Kapitatowg naraza jg m.in. na nastepujace rodzaje ryzyka:
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e Ryzyko niepowodzenia projektu przejecia Przedsiebiorstwa PNOS - w dniu 31 marca 2015
roku HORTICO SA nabyta Przedsiebiorstwo PNOS, ktérego od dnia 1 lipca 2014 roku
dzierzawcg byta jej spétka zalezna (spétka Polskie Nasiennictwo Ogrodnictwo Szkdtkarstwo
pozostata dzierzawcg réwniez po zakupie Przedsiebiorstwa PNOS, Wydzierzawiajgcym jest
HORTICO SA). Pomimo, iz ostatnie kwartaty wykazaty imponujgce wzrosty skali dziatalnosci
HORTICO i Grupy, oraz wzrosty rentownosci, nie mozna wykluczy¢, iz oceny co do mozliwosci
uzyskania okreslonych efektéw z tytutu tego przejecia okazg sie zbyt optymistyczne a wyniki
finansowe gorsze od oczekiwan.

e Ryzyko niepowodzenia projektu budowy sieci obiektéw pod nazwg Zielone Centrum Galeria
Ogrodnicza - Spétka w roku 2011 zakonczyta realizacje pierwszego z obiektéw pn. Zielone Centrum
Galeria Ogrodnicza. Spodtka, jest zainteresowana budowg sieci takich obiektow, przy czym
kluczowym warunkiem realizacji tych zamierzern jest pozyskanie atrakcyjnych terendw pod
lokalizacje takich obiektéw.

* Ryzyko spadku marz handlowych — kluczowym elementem rywalizacji w branzy jest
konkurowanie ceng towaréw. Ze wzgledu na skale dziatalnosci Grupa Kapitalowa moze z
powodzeniem konkurowac z podmiotami o podobnym profilu dziatalnosci, jednak nalezy liczy¢ sie z
tym, iz w wyniku dziatan konkurencji Spétka zmuszona bedzie obniza¢ marze, co w skrajnym
przypadku moze doprowadzi¢ do osiggniecia progu rentownosci. Grupa stara sie minimalizowac to
ryzyko, dywersyfikujgc obszary aktywnosci i kierunki sprzedazy oraz rozbudowujgc serwis dla klienta
i kompleksowos¢ oferty.

e Ryzyko jakosci naleznosci - cze$¢ sprzedazy Grupy realizowana jest z odroczonym terminem
zaptaty. Pomimo, iz Grupa monitoruje standing finansowy klientéw nie da sie wykluczy¢, iz czesé
naleznosci nie zostanie sptacona. Aby to ryzyko zminimalizowaé Grupa zarzadza limitami kredytu
kupieckiego dla poszczegdlnych klientdw oraz stara sie zabezpieczac istotne naleznosci poprzez
uzyskiwanie zabezpieczen od klientow.

e Ryzyko koncentracji uméw i zamdéwien - w ocenie Zarzadu ryzyko koncentracji umow i
zamoOwien pozycjonuje sie w Grupie na stosunkowo niskim poziomie. Polityka sprzedazy Spofki
polega na utrzymywaniu istniejgcych relacji handlowych, jak réwniez ciggtym aktywnym
pozyskiwaniu nowych partnerow biznesowych. Dodatkowo kierunki sprzedazy sa
zdywersyfikowane zarowno pod wzgledem geograficznym (eksport i sprzedaz krajowa), jak i
segmentowym (,profi” i ,hobby”), co w ocenie Zarzadu Spodtki znacznie minimalizuje
prawdopodobienstwo zaistnienia powyzszego ryzyka.

¢ Ryzyko walutowe — zwigzane jest gtéwnie z regulowaniem zobowigzarh handlowych w walutach
obcych (przede wszystkim w euro). Grupa na biezgco monitoruje zmiany kurséw walut w celu
minimalizowania strat z tytutu ujemnych réznic kursowych. Ponadto, w celu zabezpieczenia sie
przed niekorzystnymi zmianami kurséw walut obcych, HORTICO SA stara sie zabezpieczaé
transakcjami forward zobowigzania denominowane w walutach innych niz ztoty.

e Ryzyko konkurencji - istotny wptyw na sytuacje Grupy Kapitatowej mogg wywiera¢ dziatania
podmiotéw konkurencyjnych wobec Grupy Kapitatowej. Grupa stara sie systematycznie
wzmachia¢ przewage konkurencyjng m.in. poprzez ciggte podnoszenie kompetencji
pracownikdéw, wprowadzanie produktow pod wiasng markg oraz optymalizowanie oferty
produktowe;j.

10. Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju.
Nie dotyczy.

11. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych, a w szczegdlnosci cel ich nabycia, liczba i wartos¢
nominalna, ze wskazaniem, jaka czes¢ kapitatu zaktadowego reprezentujg, cena nabycia
oraz cena sprzedazy tych udziatéow (akcji) w przypadku ich zbycia.

W roku 2014 Spoétka nie nabyta akcji wiasnych, w Spétce nie ma uchwalonego programu skupu akg;ji
wiasnych. Spétki zalezne nie nabywaty swoich udziatéw.
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12. Instrumenty finansowe w zakresie: ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zaktécen
przeptywoéw srodkow pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej.
Grupa Kapitatowa w dniu bilansowym posiadata m.in. takie instrumenty finansowe, jak udzielone
pozyczki, Srodki pieniezne, naleznosci i zobowigzania z tyt. dostaw i ustug oraz zobowigzania z tyt.
kredytow. Poza tym Grupa nie posiadata zadnych innych instrumentéw finansowych, ktére
wplywatyby na ryzyko kredytowe, zaktécen przeptywdw pienieznych oraz utraty ptynnosci
finansowe;.

13. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego
Zakres stosowania zasad tadu korporacyjnego zostat szczegétowo przedstawiony w sprawozdaniu
finansowym Spotki za rok 2014.

Wroctaw, dnia 2015-06-05

Pawet Kolasa — Prezes Zarzadu:

Andrzej Guszat — Wiceprezes Zarzadu:

Kinga Kazubowska-Talaga — Cztonek Zarzadu:
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