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1. Zasady sporzadzenia pétrocznego skroconego sprawozdania finansowego.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy obejmuje okres 6 miesiecy zakoficzony dnia
30 czerwca 2014 roku oraz zawiera dane porownawcze za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku oraz na
dzien 31 grudnia 2013 roku.

Srédroczne Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu
8 sierpnia 2014 roku.

Niezbadane Skrocone Srédroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy (,Srédroczne Skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe”) zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci (,MSR”) 34 -
Srédroczna Sprawozdawczoéé Finansowa (,MSR 34") oraz zgodnie z odpowiednimi standardami rachunkowosci majacymi
zastosowanie do $rodrocznej sprawozdawczosci finansowej przyjetymi przez Unie Europejskg, opublikowanymi i
obowigzujacymi w czasie przygotowywania Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego (patrz réwniez
Nota 6 Skroconego Srédrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego).

Srédroczne  Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nalezy czyta¢é facznie ze zbadanym Skonsolidowanym
Sprawozdaniem Finansowym Grupy Kapitatowej Tarczynski S.A. za rok zakonczony 31 grudnia 2013 roku sporzadzonym
wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”), zawierajgcym noty objasniajace
(,Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe sporzadzone wedtug MSSF”).

Tarczynski S.A., jako podmiot dominujacy, sporzadza sprawozdanie skonsolidowane dla catej Grupy Kapitatowej. Jest ono
przechowywane w siedzibie podmiotu dominujacego oraz podlega publikacji na stronie internetowej www.grupatarczynski.pl.

Sprawozdanie jednostki zaleznej objetej konsolidacja, sporzadzane jest za ten sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie
jednostki dominujace;j.

Spotki Grupy prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi przez ustawe z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa”) z pdzniejszymi zmianami i wydanymi na jej podstawie przepisami (,polskie
standardy rachunkowosci”).

Szerszy zakres informacji dotyczacych zasad przyjetych przy sporzadzaniu Skréconego Srédrocznego Skonsolidowanego
Sprawozdania Finansowego znajduje sie w Wybranych Informacjach Obja$niajacych do Skréconego Srédrocznego

Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego (pkt. 5).

Sprawozdanie Zarzadu z Dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Tarczynski S.A. zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢
Grupy, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

2. Opis organizacji Grupy Kapitatowej Tarczynski S.A., ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji.
W sktad Grupy Kapitatowej Tarczynski S.A. (,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa Tarczynski’) w okresie od 1 stycznia 2014
roku do 30 czerwca 2014 roku wchodzity: Spétka Tarczyiski S.A. (,jednostka dominujaca”, ,Spotka”) i jej Spétka zalezna

Tarczynski Marketing Sp. z 0.0. (,Spétka zalezna”).

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Spétki Tarczynski S.A. jest produkcja, przetworstwo oraz sprzedaz migsa i wyrobow
Z miesa.

Zadaniem Spotki Tarczynski Marketing jest obstuga Tarczynski S.A. w zakresie marketingu i promociji.
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2.1. Spotka Tarczynski S.A.

Tarczynski S.A. - Spotka dominujaca prowadzi dziatalno$¢ w formie spotki akeyjnej, zawigzanej aktem notarialnym w dniu
8 grudnia 2004 roku, przed notariuszem Beatg Baranowskg — Seweryn we Wroctawiu (Rep. Nr A 10053/2004), w wyniku
przeksztatcenia spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig w spétke akcyjng. Do dnia 9 listopada 2005 roku Spétka dziatata
pod nazwg Zaktad Przetworstwa Migsnego Tarczynski S.A.

Jednostka dominujaca jest wpisana do Krajowego rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy, dla Wroctawia
Fabrycznej, IX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000225318.

Jednostce dominujgcej nadano numer statystyczny REGON 932003793.

Siedzibg jednostki dominujacej oraz gtdwnym miejscem prowadzenia dziatalnosci jest Ujezdziec Maly 80,
55-100 Trzebnica.

Na dziert 30 czerwca 2014 roku kapitat akcyjny (podstawowy) podmiotu dominujacego (Grupy) wynosit 11.346.936,00 zt i byt
podzielony na 11.346.936 akcji 0 wartosci nominalnej 1 ztoty kazda.

Wszystkie akcje zostaly w petni optacone.

2.1.1. Skfad Zarzadu i Rady Nadzorczej jednostki dominujacej

Skfad Zarzadu na dzierh 30 czerwca 2014 roku przedstawiat si¢ nastepujaco:
— Jacek Tarczynski — Prezes Zarzadu
- Krzysztof Wachowski — Wiceprezes Zarzadu
— Radostaw Chmurak — Wiceprezes Zarzadu
—  Marek Kmiecik — Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 30 czerwca 2014 roku do dnia 8 sierpnia 2014 roku sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Zgodnie ze Statutem Spdtki kadencja Zarzadu jest wspdlna i trwa 5 lat. Obecna kadencja Zarzadu zakonczy sie w dniu
8 kwietnia 2016 roku, przy czym mandaty cztonkoéw Zarzadu wygasng najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok 2015 (ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu - art.
369 § 4 Kodeksu spdtek handlowych).

W skfad Rady Nadzorczej na dzier 30 czerwca 2014 roku wchodzity nastepujgce osoby:
—  Edmund Bienkiewicz
—  Elzbieta Tarczynska
—  Marek Pigtkowski
- Andrzej Pisula
—  Piotr Lyskawa

W okresie od 30 czerwca 2014 roku do dnia 8 sierpnia 2014 roku nie wystapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej.

Zgodnie ze Statutem Spotki kadencja Rady Nadzorczej jest wspolna i trwa 3 lata. Obecna kadencja Rady Nadzorczej
zakonczy sie 8 kwietnia 2017 roku, przy czym mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej wygasng najp6zniej z dniem odbycia
Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok 2016 (ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcii
cztonka Rady Nadzorczej - art. 369 § 4 w zwigzku z art. 386 § 2 Kodeksu spdtek handlowych).
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2.2. Tarczynski Marketing

Tarczynski Marketing Sp. z 0.0. z siedzibg w UjezdZcu Wielkim jest spotka zalezng Tarczynski S.A.
Spotka Tarczynski S.A. posiada 100% udziatdw w kapitale zaktadowym oraz 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow
Tarczynski Marketing Sp. z 0.0.

Kapitat zaktadowy sp6tki zaleznej wynosi 41.605.000 zt .

Tarczynski Marketing Sp. z 0.0. podlega konsolidacji przez Tarczyfski S.A. w ramach skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Spotka Tarczynski Marketing Sp. z 0.0. $wiadczy na rzecz Tarczynski S.A. ustugi reklamowe polegajace na
przygotowywaniu i realizacji kampanii marketingowych zwigzanych z promocjg marki Tarczynski oraz wsparciem sprzedazy
produktéw Spotki.

3. Model biznesowy Grupy Tarczynski

Model biznesowy Grupy Tarczynski koncentruje sie na przetwérstwie miesa wieprzowego i drobiowego oraz sprzedazy i
dystrybucji wytwarzanych wyrobdéw migsno-wedliniarskich do sklepow detalicznych, hurtowni oraz sieci handlowych. Grupa
nie prowadzi chowu trzody chlewnej dla potrzeb wtasnych ani tez uboju.

Grupa produkuje ok. 400 przetworow miesno-wedliniarskich. Strategicznym obszarem Grupy sg produkty Premium.
Sprzedaz produktéw Grupy odbywa sie w kanale tradycyjnym oraz nowoczesnym. Produkty Grupy sg sprzedawane na
obszarze catej Polski. Dodatkowo Grupa Tarczynski realizuje sprzedaz eksportowa, gtéwnie na rynki Europy Zachodniej:
Holandia, Wielka Brytania, Niemcy. W 2013 roku sprzedaz eksportowa stanowita 4,9% przychodow ze sprzedazy.

Grupa Tarczynski S.A. posiada trzy zaktady produkcyjne. Gtéwny zaktad produkcyjny, o wydajnoéci dobowej 70 ton,
Zlokalizowany jest w Ujezdzcu Matym. Zakfad ten zostat oddany do uzytku w trzecim kwartale 2007 roku. Ponadto Grupa
dysponuje dwoma zaktadami produkcyjnymi: zaktadem w Stawie (0 wydajno$ci dobowej 40 ton) oraz zaktadem w Bielsku-
Biatej (0 wydajnosci dobowej ok. 30 ton).

4, Strategia rozwoju Grupy Tarczynski

Strategia wzrostu warto$ci Grupy Kapitatowej Tarczyniski opiera sie na koncentracji na podstawowym obszarze biznesowym,

jaki stanowi produkcja wedlin klasy premium. Grupa zaktada umocnienie sie na pozycji lidera w produkcji kabanoséw.

Celem dtugoterminowym jest zdobycie pozycji lidera wsrdd polskich producentéw wedlin trwatych.

Cel ten Grupa Tarczynski zamierza osiagnaé poprzez:

—  wprowadzane na rynek innowacje w zakresie zaréwno produktéw jak i form opakowan,

- systematyczng aktywno$¢ marketingowa, zmierzajaca do wzrostu rozpoznawalnosci marki ,TARCZYNSKI” oraz
budowy lojalnosci konsumentow,

— realizowang rozbudowe zaktadu produkcyjnego w Ujezdzcu Matym, pozwalajacg na zwigkszenie mocy produkcyjnych
Grupy.

Grupa zaktada ciagly rozwdj i optymalizacje portfela produktéw, majac na wzgledzie zmieniajace sie oczekiwania i

preferencje konsumentéw. Rozwdj produktowy bedzie oparty o badania i wdrozenia realizowane przede wszystkim wtasnymi

sitami dziatu badawczo-rozwojowego.

Strategia Grupy Tarczynski zaktada systematyczne podnoszenie konkurencyjnosci jakoSciowej i kosztowej przedsiebiorstwa,

w relacji do czotowych polskich firm branzy przetworstwa migsnego. Zakoriczenie w IV kwartale 2014 roku realizacji

6
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inwestycji rozbudowy zaktadu zwiekszy moce wytwércze Spétki, co pozwoli na zwiekszenie wolumenu obrotéw w kolejnych
latach.

5.  Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5 %
ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Spétki Tarczynski S.A. na dzien przekazania raportu
potrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji Spotki, ich procentowego udziatu
w kapitale zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie gtoséw
na walnym zgromadzeniu Spétki oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietéw akcji w
okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

W ponizszej tabeli przedstawiono strukture wiasnosci kapitatu zaktadowego Spotki, zgodnie z wiedzg Spotki, na dzien
8 sierpnia 2014 roku, tj. na dzien przekazania raportu péirocznego za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2014 roku:

Tabela: Struktura akcjonariatu Tarczynski S.A. wedtug stanu na dzien 8 sierpnia 2014 roku

Udziat w ogdlnej

llosé akcii Udziat w kapitale x . s A
0S¢ akcji llosé glosow liczbie gtoséw na
podstawowym WZA

EJT Investment S.a.r.| 4 346 936,00 38,31% 7 346 936,00 51,21%
ING OFE 1000 000,00 8,81% 1000 000,00 6,97%
AVIVA OFE 980 000,00 8,64% 980 000,00 6,83%
Elzbieta Tarczyfiska * 500 000,00 4,41% 500 000,00 3,49%
Jacek Tarczynski ** 500 000,00 4,41% 500 000,00 3,49%
Pozostali 4 020 000,00 35,43% 4020 000,00 28,02%

* Pani Elzbieta Tarczynska posiada takze, wspélnie z matzonkiem Jackiem Tarczynskim, posrednio, poprzez spotke zalezng EJT Investment Sarl z siedzibg
w Luksemburgu (100% wiasnosci udziatow: 50% - Pani E. Tarczynska, 50% - Pan J. Tarczynski) akcje Tarczynski S.A. w ilosci 4.346.936,00 sztuk,
stanowigce 38,31% udziatu w kapitale Spétki oraz stanowigce 51,21% udziatu w glosach na WZA Spofki

** Pan Jacek Tarczynski posiada takze, wspolnie z matzonka Elzbieta Tarczyniska, posrednio, poprzez spétke zalezng EJT Investment Sarl z siedzibg w
Luksemburgu (100% wiasnosci udziatow: 50% - Pani E. Tarczynska, 50% - Pan J. Tarczynski) akcje Tarczynski S.A. w ilosci 4.346.936,00 sztuk,
stanowigce 38,31% udziatu w kapitale Spotki oraz stanowigce 51,21% udziatu w gtosach na WZA Spotki

W ponizszej tabeli przedstawiono strukture wtasno$ci kapitatu zaktadowego Spotki, zgodnie z wiedzg Spétki, na dzien

przekazania poprzedniego raportu okresowego za 3 miesigce zakoniczone 31 marca 2014 roku tj. na dzien 14 maja 2014
roku.

Tabela: Struktura akcjonariatu Tarczynski S.A. wedtug stanu na dzien 14 maja 2014 roku

Udziat w ogdlnej

Udziat w kapitale

llos¢ akcji llosé gtosow liczbie gtoséw na
podstawowym WZA
EJT Investment S.a.r.l 4 346 936,00 38,31% 7346 936,00 51,21%
ING OFE 1000 000,00 8,81% 1000 000,00 6,97%
AVIVA OFE 980 000,00 8,64% 980 000,00 6,83%
Elzbieta Tarczynska * 500 000,00 4,41% 500 000,00 3,49%
Jacek Tarczynski ** 500 000,00 4,41% 500 000,00 3,49%
Pozostali 4020 000,00 35,43% 4020 000,00 28,02%

* Pani Elzbieta Tarczynska posiadata takze, wspélnie z matzonkiem Jackiem Tarczynskim, po$rednio, poprzez spétke zalezng EJT Investment Sarl z
siedziba w Luksemburgu (100% wiasnosci udziatow: 50% - Pani E. Tarczyrska, 50% - Pan J. Tarczynski) akcje Tarczynski S.A. w ilosci 4.346.936,00 sztuk,
stanowigce 38,31% udziatu w kapitale Spétki oraz stanowigce 51,21% udziatu w glosach na WZA Spotki

** Pan Jacek Tarczynski posiadat takze, wspdlnie z matzonka Elzbieta Tarczynska, posrednio, poprzez spétke zalezng EJT Investment Sarl z siedzibg w
Luksemburgu (100% wiasnosci udziatow: 50% - Pani E. Tarczynska, 50% - Pan J. Tarczynski) akcje Tarczyhski S.A. w ilosci 4.346.936,00 sztuk,
stanowigce 38,31% udziatu w kapitale Spotki oraz stanowigce 51,21% udziatu w gtosach na WZA Spotki.



GRUPA KAPITALOWA TARCZYNSKI S.A.
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za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku

6. Zestawienie stanu posiadania akcji Tarczynski S.A. lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace Spotke na dzien przekazania raportu pétrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania,
w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z osob.

Ponizsza tabela przedstawia stan posiadania akcji Tarczynski S.A. przez osoby zarzadzajace, zgodny z wiedzg Spotki, w
oparciu o informacje przekazywane przez osoby zobowigzane.

Tabela: Stan posiadania akcji Tarczynski S.A. przez osoby zarzadzajace wedtug stanu na dzien 8 sierpnia 2014 roku i
14 maja 2014 roku

Liczba posiadanych Liczba posiadanych
Imie i Nazwisko ELG] Zmiana stanu ELG]
¢ (na dzien 8 sierpnia  posiadania w okresie (na dzien 14 maja
2014) 2014)
Jacek Tarczynski * 500 000 bez zmian 500 000
Prezes Zarzadu
K tof Wachowski
reysziol THachowskt 50 000 bez zmian 50 000
Wiceprezes Zarzadu
Radostaw Chmurak .
. 0 bez zmian 0
Wiceprezes Zarzadu
Marek Kmiecik
?re el 0 bez zmian 0
Wiceprezes Zarzadu

* Pan Jacek Tarczynski posiada takze, wspélnie z matzonka Elzbieta Tarczynska, posrednio, poprzez spotke zalezng EJT Investment Sarl z siedzibg w
Luksemburgu (100% wiasnosci udziatéw: 50% - Pani E. Tarczyniska, 50% - Pan J. Tarczynski) akcje Tarczynski SA w ilosci 4.346.936,00 sztuk, stanowigce
38,31% udziatu w kapitale Spotki oraz stanowigce 51,21% udziatu w gtosach na WZA Spétki. Liczba posiadanych przez niego bezposrednio i posrednio
akcji Tarczynski S.A. nie ulegta zmianie w okresie od 14 maja 2014 roku do 8 sierpnia 2014 roku.

Ponizsza tabela przedstawia stan posiadania akcji Tarczyniski S.A. przez osoby nadzorujace, zgodny z wiedzg Spotki, w
oparciu o informacje przekazywane przez osoby zobowigzane.

Tabela: Stan posiadania akcji Tarczynski S.A. przez osoby nadzorujace wedtug stanu na dzien 8 sierpnia 2014 roku i
14 maja 2014 roku

Liczba posiadanych Liczba posiadanych

Imig | Nazwisko akji Zmiana stanu akcji

(na dzien 8 sierpnia  posiadania w okresie (na dzien 14 maja
2014) 2014)

Edmund Bienkiewicz 0 bez zmian 0
Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Elzbieta Tarczynska *

Wiceprzewodniczaca Rady 500 000 bez zmian 500 000
Nadzorczej

Marek Grzegorzewicz 0 b . 0
Czlonek Rady Nadzorczej 6z zmian

Marek Pigtkowski 0 bez zmian 0

Cztonek Rady Nadzorczej

Andrzej Pisula o b _ .
Cztonek Rady Nadzorcze;. €Z zmian

* Pani Elzbieta Tarczyhska posiada takze, wspolnie z matzonkiem Jackiem Tarczynskim, posrednio, poprzez spétke zalezng EJT Investment Sarl z siedzibg
w Luksemburgu (100% wiasnosci udziatéw: 50% - Pani E. Tarczynska, 50% - Pan J. Tarczynski) akcje Tarczynski SA w ilosci 4.346.936,00 sztuk,
stanowigce 38,31% udziatu w kapitale Spétki oraz stanowiace 51,21% udziatu w glosach na WZA Spétki. Liczba posiadanych przez nig bezposrednio i
posrednio akcji Tarczyhski S.A. nie ulegta zmianie w okresie od 14 maja 2014 roku do 8 sierpnia 2014 roku.




GRUPA KAPITALOWA TARCZYNSKI S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z Dziatalno$ci Grupy Kapitatowej
za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku

7. Omowienie skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2014

7.1. Wybrane pozycje ze S$rédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochodow

Tabela: Struktura wynikéw Grupy Tarczynski (tys. zt.)

okres 6 miesiecy okres 6 miesiecy
zakonczony zakonczony Dynamika
30 czerwca 2014 30 czerwca 2013
Przychody netto ze sprzedazy 243153 209 221
Koszty sprzedazy -30 651 -27 865 10,0%
jako % przychodéw -12,61% -13,32% -0,7 p.p.
Koszty ogdlnego zarzadu -8 932 -7148 25,0%

jako % przychodéw -3,67% -3,42%

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej 486 843

EBIT (Wynik na dziatalno$ci operacyjnej) 7962 9573 -16,8%
Wynik na dziatalno$ci finansowej -3 244 -2 929 -

Zysk netto przynalezny akcjonariuszom

Tarczynski S.A. 3463 5357 -35,3%
Sredniowazona liczba akcji* 11 346 936 7092792 60,0%
Zysk na jedng akcje [w PLN] 0,31 0,76 -59,6%

* Liczba akcji przyjeta do wyliczenia podstawowego i rozwodnionego zysku na jedng akcje zostata ustalona zgodnie z MSR 33 ). jako $redniowazona
liczba akcji zwyktych wystepujacych w danym okresie.
Liczba akcji zwyktych na dzien 30 czerwca 2014 wyniosta 11.346.936.

Tabela: Wskazniki rentownosci Grupy Tarczynski

okres 6 miesiecy okres 6 miesiecy .
zakonczony 30 czerwca zakoriczony 30 czerwca Dynamika
P 2013
Marza brutto na sprzedazy 19,4% 20,9% -1,6%
Marza netto na sprzedazy 3,1% 4,2% -1,1%
Rentowno$¢ EBITDA 7,3% 7,7% -0,4%
Rentowno$¢ brutto 1,9% 3,2% -1,2%
Rentownos¢ netto 1,4% 2,6% -1,1%

Definicje wskaznikow:

Marza na sprzedazy = zysk ze sprzedazy okresu/przychody ze sprzedazy okresu
Rentowno$¢ EBITDA = EBITDA okresu/przychody ze sprzedazy okresu
Rentownos¢ brutto = zysk brutto okresu/przychody ze sprzedazy okresu
Rentownos¢ netto = zysk netto okresu/przychody ze sprzedazy okresu

W pierwszym potroczu 2014 roku skonsolidowane przychody Grupy Tarczynski wyniosty 243.153 tys. zt. i byly 0 16,2%
wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego.
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Istotny wptyw na wzrost osiggnietych przychodéw w pierwszym potroczu 2014 roku w stosunku do pierwszego pétrocza
2013 roku miata kontynuacja wspotpracy z sieciami Lidl i Zabka (wspétpraca rozpoczeta sie w potowie marca 2013 roku),
a takze kampania reklamowa przeprowadzona w grudniu 2013 roku.

Wynik EBITDA Grupy w analizowanym okresie wyniést 17.678 tys. zt. i byt o 1.526 tys. zt. wyzszy niz w analogicznym
okresie poprzedniego roku. Rentowno$¢ EBITDA wyniosta 7,3%.

Wzrost wyniku EBITDA w pierwszym péiroczu 2014 roku w stosunku do pierwszego pétrocza 2013 roku byt przede
wszystkim wynikiem wzrostu przychodéw oraz nizszych cen surowca. W okresie pierwszych 6 miesiecy 2013 roku udziat
kosztow zuzycia materiatow i energii w przychodach wynosit 66,6%, a w analogicznym okresie 2014 roku 64,2%. Nizsze
ceny surowca wynikaly przede wszystkim z embarga wprowadzonego przez Rosje na import produktéw wieprzowych z UE.
Na koniec marca 2014 roku $rednia cena zakupu zywca wieprzowego byta o0 17% wyzsza niz w lutym 2014 roku, ale 0 8%
nizsza niz w roku ubiegtym. W czerwcu biezacego roku nastgpit sezonowy wzrost krajowych cen trzody chlewnej, ale w
dalszym ciggu byly one nizsze od notowanych przed rokiem. W dniach 23-29 czerwca 2014 roku przecietna cena zakupu
zywca wieprzowego ptacona przez zaktady miesne objete monitoringiem Zintegrowanego Systemu Rolniczej Informacii
Rynkowej (MRIRW) wyniosta 5,50 zt/kg i byta 0 5% wyZzsza niz miesigc wezedniej, ale o 4,5% nizsza niz w poréwnywalnym
okresie 2013 roku.

Spadek wskaznika rentowno$ci EBITDA o 0,4 p.p. w stosunku do pierwszego pétrocza 2013 roku byt w duzej mierze
spowodowany zwiekszonymi kosztami marketingowymi, zwigzanymi z przeprowadzong kampanig reklamowa. taczny koszt
kampanii telewizyjno-internetowej przeprowadzonej w pierwszym pétroczu 2014 roku przekroczyt 2,8 min zt (w pierwszym
potroczu 2013 roku byto to ok. 2 min z4).

W okresie 6 miesiecy 2014 roku marza netto na sprzedazy wynosita 3,1% i byta 0 1,1 p.p. nizsza niz w pierwszym poiroczu
2013 roku. Na spadek marzy na sprzedazy najwiekszy wptyw miat wzrost kosztdw amortyzacji, zwigzanych z prowadzonymi
w 2013 roku przedsigwzigciami inwestycyjnymi. Wyniosty one 9,7 min zt za pierwsze pdtrocze 2014 roku i byly o 3,1 min zt
wyzsze w stosunku do pierwszego pétrocza 2013 roku.

Grupa wypracowata w okresie pierwszych 6 miesiecy 2014 roku 3.463 tys zt zysku netto przy rentownosci netto na poziomie
1,4%.
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7.2. Wybrane pozycje ze srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Tabela: Kapitaly wlasne i obce Grupy Tarczynski (tys. zt)

Struktura Struktura
2014 2013

30 czerwca 31 grudnia
2014 2013

Dynamika

Kapitaty obce dtugoterminowe 99 437 91423 8,8% 25,8% 21,7%
E;‘;?(ﬁ;mmwe pozyczki T kredyty 42689 46956 -9,1% 11,1% 14,2%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen 349 349 0.0% 0.1% 01%
emerytalnych

Rezerwa na podatek odroczony 7510 7103 5,7% 1.9% 2,2%
Przychody przysztych okresow 13 827 14 417 -4,1% 3,6% 4,4%
Zobowiazania z tytutu leasingu 35062 22598 55,2% 9,1% 6,9%
Kapitaty obce krétkoterminowe 167 526 123 068 36,1% 43,5% 37,3%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 52997 55072 -3,8% 13,8% 16,7%
mlfgfgmmowe S 47 640 40 462 17,7% 12,4% 12,3%
Biezace zobowigzania podatkowe 0 0 0,0% 0,0% 0,0%
Przychody przysztych okresow 1180 1180 0,0% 0,3% 0,4%
Pozostate zobowigzania finansowe 11593 4706 146,3% 3,0% 1,4%
Zobowigzania z tytutu leasingu 7778 7057 10,2% 2,0% 2,1%
quosta%e Izobowazama i rezerwy 11990 14 590 17.8% 31% 44%
krétkoterminowe

Zobowiazania z tytutu faktoringu dostawcow 34 348 0 100,0% 8,9% 0,0%

Tabela: Wskazniki zadtuzenia Grupy Tarczynski

30 czerwca 2014 31 grudnia 2013

Wskaznik dtug odsetkowy netto/EBITDA 4,74 2,85
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,69 0,65
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 2,26 1,86
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi 0,88 0,98
Wskaznik kapitatu wtasnego 0,31 0,35

Definicje wskaznikéw:

wskaznik dtug odsetkowy netto/EBITDA = dtug odsetkowy netto/EBITDA za ostatnie 12 miesiecy

wskaznik ogélnego zadtuzenia = zobowigzania ogtem/pasywa ogotem

wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych = zobowigzania ogétem/kapitaty wlasne

wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi = (kapitaty wiasne + zobowigzania dtugoterminowe)/aktywa trwate
wskaznik kapitatu wtasnego = kapitat wiasny/suma bilansowa

Na dzien 30 czerwca 2014 roku suma bilansowa Grupy wyniosta 385.324 tys zt. i byta 0 55.426 tys zt. wyzsza w stosunku do
31 grudnia 2013 roku.

Majatek grupy na koniec pierwszego pétrocza 2014 roku byt w 30,7% sfinansowany kapitatami wiasnymi.

11



GRUPA KAPITALOWA TARCZYNSKI S.A.
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W strukturze dlugoterminowego kapitatu obcego Grupy w analizowanym okresie dominujg kredyty inwestycyjne, w tym
kredyt zaciggniety w 2006 roku w zwigzku z budowg zakfadu produkcyjnego w Ujezdzcu Matym oraz kredyt inwestycyjny na
wykup akcji wiasnych od OPERA Fundusz Inwestycyjny Zamknigty. Znaczaca warto$¢ stanowig réwniez zobowigzania z
tytutu leasingu (35.062 tys. zt na koniec czerwca 2014 roku).

W strukturze zobowigzan krétkoterminowych dominujg zobowigzania handlowe, kredyty krétkoterminowe oraz zobowigzania
z tytutu faktoringu dostaw, stanowigcego zrddto finansowania zwigkszonych zapaséw surowca miesnego.

Wzrost wskaznika dtugu odsetkowego do EBITDA wynika przede wszystkim ze zwiekszonego poziomu zobowigzan z tytutu
faktoringu dostaw. W zwigzku z nizszymi cenami wieprzowiny w pierwszym kwartale 2014 roku Grupa zwiekszyta poziom
zapasow, finansujac ten wzrost faktoringiem oraz srodkami wtasnymi. Grupa planuje wykorzysta¢ zgromadzony surowiec do
produkgji do korica czwartego kwartatu 2014 roku.

Innym czynnikiem majgcym istotny wptyw na wskaznik dtugu odsetkowego do EBITDA byt wzrost poziomu zobowigzan z
tytutu leasingdw, zwigzanych z inwestycjami w park maszynowy.

Tabela: Struktura aktywow Grupy Tarczynski (tys. zt)

30 czerwca 31 grudnia Struktura Struktura

2014 2013 Pynamika 2014 2013
Rzeczowe aktywa trwate 234070 198 872 17,7% 60,7% 60,3%
Pozostate warto$ci niematerialne 6038 4911 23,0% 1,6% 1,5%
Aktywa dostepne do sprzedazy 80 80 0,0% 0,0% 0,0%
Naleznosci inne 0 78 -100,0% 0,0% 0,0%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 5959 6512 -8,5% 1,5% 2,0%
Zapasy 61349 35045 75,1% 15,9% 10,6%
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 61893 46 364 33,5% 16,1% 14,1%
Biezace aktywa podatkowe 364 356 2,3% 0,1% 0,1%
Pozostate aktywa 11071 14 365 -22,9% 2,9% 4,4%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4498 23315 -80,7% 1,2% 7,1%

W strukturze aktywow 63,9% przypada na aktywa trwate, za$ 36,1% na aktywa obrotowe. Warto$¢ netto rzeczowych
aktywow trwatych na 30 czerwca 2014 roku wynosita 234.070 tys zt. i byta o 17,7% wyzsza niz na 31 grudnia 2013 roku.
Wzrost ten dotyczyt przede wszystkim zakupu / leasingu maszyn i urzadzen do przetworstwa miesnego oraz inwestycji
rozbudowy zaktadu w Ujezdzcu.

Na wzrost poziomu aktywdw obrotowych wptynat gtéwnie wysoki stan zapaséw (26,3 min zt wzrostu w stosunku do

31 grudnia 2013 roku), bedacy wynikiem zakupu zwigkszonych ilo$ci wieprzowiny w pierwszym pétroczu 2014 roku oraz
wzrost poziomu naleznosci handlowych, zwigzanych bezposrednio ze wzrostem poziomu przychodow ze sprzedazy.
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GRUPA KAPITALOWA TARCZYNSKI S.A.
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7.3. Wybrane pozycje ze $rodrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania z przeplywow
pienieznych

Tabela: Struktura przeptywow srodkow pienieznych Grupy Tarczynski (tys. zt)

okres 6 miesiecy okres 6 miesiecy
zakoriczony zakoriczony

30 czerwca 2014 30 czerwca 2013
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej -30 359 1M 777
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoSci inwestycyjne; -24 441 -11 523
Przep’fiwi pieniiZne netto z dziatalnosci finansowel 35976 854
Srodki pieniezne na poczatek okresu 23315 969
Srodki pieniezne na koniec okresu 4 498 2093

Przeplywy $rodkéw pienigznych netto z dziatalnoSci operacyjnej za okres pierwszego potrocza 2014 roku wyniosty (-)30.359
tys zt. i byly 0 42.136 tys. zt. nizsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego, gtéwnie w wyniku zmian w kapitale
obrotowym (w tym zwiekszonych zapaséw wieprzowiny).

taczne przeptywy pieniezne z dziatalno$ci inwestycyjnej byty ujemne i wyniosty (-)24.441 tys zt. (w analogicznym okresie
2013 roku wyniosty (-)11.523 tys zt.). Przedstawione saldo przeptywdw z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszym pétroczu
2014 roku wynikato gtéwnie ze zwigkszonych naktadéw na rzeczowe aktywa trwate. Dotyczyty one przede wszystkim:

- rozbudowy zaktadu w Ujezdzcu Matym

- nabycia specjalistycznych maszyn i urzadzen do przetworstwa miesnego

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w pierwszym potroczu 2014 roku byty dodatnie i wyniosty 35.976 tys zt.,
Na wartos¢ przeptywéw pienieznych z dziatalnosci finansowej za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2014 roku
wplynat przede wszystkim faktoring dostaw.

Warto$¢ $rodkdw pienieznych na 30 czerwca 2014 roku wyniosta 4.498 tys zt.

8. Opis istotnych dokonan lub niepowodzerr Grupy Kapitatowej Tarczynski S.A. w pierwszym pétroczu 2014 roku,
wraz ze wskazaniem najwazniejszych zdarzen jej dotyczacych.

8.1. Rozbudowa zaktadu w Ujezdzcu Matym

W latach 2011-2014 Grupa Tarczynski realizuje program inwestycyjny, obejmujacy gtownie rozbudowe zaktadu
produkcyjnego w Ujezdzcu Matym w kwocie 65.000 tys. zt. Inwestycja polega na budowie nowej hali produkcyjnej wraz z
wyposazeniem jej w wysokospecjalizowane urzadzenia do produkcji wedlin oraz rozszerzenie powierzchni produkcyjnej w
obszarze przyjecia, przechowywania surowca i ekspedycji. Celem rozbudowy jest wzrost potencjatu produkcyjnego Grupy w
zwigzku z dynamicznym wzrostem przychodéw ze sprzedazy (aktualnie moce produkcyjne w zaktadzie w Ujezdzcu
wykorzystywane sg w ok. 95%).

Do czerwca 2014 roku Gtownym Wykonawcg inwestycji byto Przedsiebiorstwo Techniczno Budowlane Nickel Sp. z o.o0.
(,PTB Nickel Sp. z .0. 0.”, ,Wykonawca”) z siedzibg w Jelonku k. Poznania. W dniu 30 czerwca 2014 roku Zarzad spotki
Tarczynski SA przestat do PTB Nickel Sp. z .0. 0. powiadomienie o odstapieniu od umowy z dnia 7 czerwca 2013 roku na
rozbudowe zaktadu produkcyjnego (szerzej w pkt. 16 niniejszego sprawozdania). Dokoriczenie procesu inwestycyjnego
nastapi w oparciu o uzycie dobr oraz dokumentacji Wykonawcy, za$ koordynacja prac podwykonawcéw zostata powierzona
firmie Fach-Invest, dotychczas petnigcej role Managera Projektu.
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8.2. Kampania reklamowa

W kwietniu 2014 roku rozpoczeta si¢ kolejna ogdlnopolska kampania reklamowa, majaca na celu promocje marki
TARCZYNSKI oraz podstawowych produktow, jakimi sg ,Kabanos Tarczynski Extra” i ,Kabanos Tarczynski Exclusive”.
Kampania prowadzona byta w telewizji i Internecie. Koszt kampanii wyniést ok. 2,8 min zt. Réwnolegle z reklamowg
telewizyjng prowadzono szerokg akcje marketingowa, majaca na celu wsparcie sprzedazy produktéw Spotki.

9. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na osiagniete
przez Grupe Kapitatowa Tarczynski S.A. wyniki finansowe.

Czynniki i zdarzenia majgce znaczacy wptyw na wyniki finansowe osiggniete przez Grupe Kapitatowg Tarczynski S.A
zostaty opisane w pkt . 7, 8 i 16 niniejszego Sprawozdania z Dziatalno$ci Grupy.

10. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku pofaczenia jednostek
gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitalowej Tarczynski S.A., inwestycji
dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

W okresie pierwszego potrocza 2014 roku nie wystapity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Tarczynski S.A.

11. Stanowisko Zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na
dany rok, w S$wietle wynikow zaprezentowanych w raporcie poéirocznym w stosunku do wynikéw
prognozowanych.

Zarzad Tarczynski S.A. nie przekazywat do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw finansowych Spétki Tarczynski S.A. i
Grupy Kapitatowej Tarczynski S.A. na 2014 rok.

12. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:
a) postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci Spotki Tarczynski S.A. lub jednostki od niej
zaleznej, ktorych wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitatow wlasnych Spotki, z okresleniem: przedmiotu
postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz
stanowiska Spoétki
b) dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych faczna wartosé stanowi
odpowiednio co najmniej 10 % kapitatow wtasnych Spotki z okresleniem tacznej wartosci postepowan odrebnie
w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem w tej sprawie oraz, w odniesieniu do
najwigkszych postepowan w grupie zobowiazan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu,
wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania;

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2014 roku oraz w okresie od 30 czerwca 2014 roku do dnia publikacji
niniejszego sprawozdania Spdtka Tarczynski S.A., jak rowniez jednostka od niej zalezna, nie byly strong w postepowaniu
toczacym sie przed sadem, organem wiadciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;
spetniajacym powyzsze kryteria.
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13. Informacje o zawarciu przez Spoétke Tarczynski S.A. lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powiagzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sa one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach
niz rynkowe wraz ze wskazaniem ich warto$ci, przy czym informacje dotyczace poszczegolnych transakcji
moga byé zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegéinych
transakcji sa niezbedne dla zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowa, finansowg i wynik finansowy
Spotki.

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2014 roku oraz w okresie od 30 czerwca 2014 roku do dnia publikacii

niniejszego sprawozdania Spotka Tarczynski S.A, jak réwniez jednostka od niej zalezna, nie zawieraty transakcji istotnych z

podmiotami powigzanymi, ktére pojedynczo lub tacznie byly istotne i zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

14. Informacje o udzieleniu przez Spétke Tarczynski S.A. lub jednostke od niej zalezna poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwaranc;ji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli
taczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$¢ co najmniej 10 % kapitatow
wiasnych Spofki.

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2014 roku oraz w okresie od 30 czerwca 2014 roku do dnia publikacii
niniejszego sprawozdania Spotka Tarczynski S.A. oraz jednostka od niej zalezna nie udzielata poreczen kredytu lub pozyczki
ani gwarancji innemu podmiotowi lub jednostce od niego zaleznej, ktorych taczna warto$¢ stanowitaby réwnowarto$¢ co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Tarczynski S.A.

15. Umowy kredytowe, leasingowe i gwarancje Grupy Tarczynski S.A.
15.1. Umowy kredytowe

w dniu 30 kwietnia 2014 roku na skutek zawarcia przez Spétke z Bankiem Zachodnim WBK Spotkg Akcyjng z siedzibg we
Wroctawiu (,BZWBK”) aneksu nr 7 do umowy o kredyt w rachunku biezacym nr M0005783 z dnia 12 kwietnia 2012 roku,
zmianie ulegt dzien sptaty, ktéry zostat wyznaczony na 30 kwietnia 2015 roku. Poprzednio data sptaty byta ustalona na
30 kwietnia 2014 roku. Kwota kredytu nie ulegta zmianie i wynosi 21,3 min zt.

Istotne zmiany dotyczace kredytow, majgce miejsce w okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2014 roku oraz w
okresie od 30 czerwca 2014 roku do dnia publikacji niniejszego sprawozdania zostaty opisane w raporcie biezacym
nr 6/2014.

Ponizsza tabela przedstawia strukture zobowigzan Grupy z tytutu kredytdw i pozyczek na dzien 30 czerwca 2014 roku.
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Tabela: Kredyty Tarczynski S.A. na dzien 30 czerwca 2014 roku

Wartosé Z tego o terminie

Kwota ; . Ostateczny
Waluta kredytéw na spiaty: ; . :
kredytu kredytu dzien termin Zabezpieczenia

(limit) bilansowy ~ Ponizej1 powyzej1 ~ Spiaty
roku roku
PKO BP S.A. O Kredyt 18 000 000 PLN zmienna 16 595 103 16595 103 0 2015-06-26 weksel wiasny in blanco
WROCLAW wielocelowy klauzula potracenia z rachunku biezacego
hipoteka kaucyjna umowna
hipoteka umowna taczna
cesja praw z polisy ubezpieczeniowej nieruchomosci

Rodzaj

Kredytodawca kredytu

PKOBP S.A.O Kredyt na 62 000 000 PLN zmienna 18995000 4020000 14975000 2019-02-28 hipoteka umowna na nieruchomosci
WROCLAW finansowanie hipoteka kaucyjna na nieruchomosci
inwestycji

przelew wierzytelno$ci z umowy ubezpieczenia ww.
nieruchomosci od zdarzen losowych,
petnomocnictwo do rachunkéw bankowych
o$wiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie
egzekucji
PKOBP S.A. O Kredyt na 10 800 000 PLN zmienna 6840000 1080000 5760000 2020-10-04 wekselwtasny in blanco
WROCLAW finansowanie hipoteka zwykia

inwestycji

Ujezdziec Maty

hipoteka kaucyjna

zastaw rejestrowy na $rodkach trwatych, maszynach
i urzadzeniach

przelew wierzytelno$ci pienieznej z umowy
ubezpieczenia nieruchomosci

przelew wierzytelno$ci pienieznej z umowy
ubezpieczenia przedmiotéw zastawu rejestrowego

przelew wierzytelnosci z kontraktéw handlowych
BZWBK WROCLAW  Kredyt 25000 000 PLN zmienna 15933400 3756000 12177400 2018-09-30 petnomocnictwo do obcigzania rachunkdw
inwestycyjny hipoteka umowna

zastaw rejestrowy oraz zastaw finansowy na
akcjach spotki Kredytobiorcy nalezacych do
Zastawcy

weksel wiasny in blanco
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Tabela: Kredyty Tarczynski S.A. na dzien 30czerwca 2014 roku c.d.
Warto$é Z tego o terminie Ostat
) solaty: stateczny
Waluta St:)pa kredyt_oYV na o EL 0 termin Zabezpieczenia
kredytu % dzien ponizej1 powyzej1
. splaty
bilansowy roku roku

Kwota
kredytu
(limit)

Rodzaj

Kredytodawca kredytu

BZWBK WROCLAW  Kredyt 21300000  PLN  zmienna 20775422 20775422 0 2015-04-30 petnomocnictwo do obcigzania rachunkow
wielocelowy hipoteka tgczna umowna

przelew wierzytelnosci, z tytutu umowy
ubezpieczenia nieruchomosci
przelew wierzytelno$ci z kontraktow

weksel wtasny in blanco

BZWBK WROCLAW  Kredyt 8 000 000 PLN zmienna 7108752 1777800 5330952 2018-06-30 petnomocnictwo do obcigzania rachunkéw
inwestycyjny hipoteka umowna tgczna

przelew wierzytelnosci z tytutu umowy
ubezpieczenia budynkdéw i budowli na

nieruchomosci
weksel wtasny in blanco
BZWBK WROCLAW Kredyt 4000 000 PLN zmienna 4000 000 0 4000000 2016-04-30 petnomocnictwo do obcigzania rachunkéw
obrotowy hipoteka tgczna umowna

przelew wierzytelnosci, z tytutu umowy
ubezpieczenia nieruchomosci
przelew wierzytelno$ci z kontraktow

weksel wtasny in blanco

mBank Kredyt 1400 000 PLN zmienna 1186 316 262 800 923516 2018-12-10 zastaw rejestrowy na maszynach i urzadzeniach
inwestycyjny cesja praw z polisy ubezpieczeniowej maszyn

Prowizja rozliczana efektywng stopg procentowq -1156791  -679172  -477 620

Odsetki 51 866 51 866 0

17



GRUPA KAPITALOWA TARCZYNSKI S.A.
Sprawozdanie Zarzadu z Dziatalno$ci Grupy Kapitatowej
za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2014 roku

15.2. Umowy leasingowe

Tarczynski S.A. jest strong uméw leasingu, dotyczacych przede wszystkim maszyn i urzadzen produkcyjnych oraz Srodkow
transportu. taczna warto$¢ zobowigzan z tyt. leasingu na dzien 30 czerwca 2014 roku wynosita 42.840 tys. zt. PtatnoSci
wynikajace z uméw leasingowych sg zabezpieczone wekslami in blanco.

15.3. Gwarancje
Gwarancja bankowa Dobrego wykonania Umowy udzielona przez Bank Spétdzielczy na rzecz Tarczynski S.A.

W dniu 31 stycznia 2014 roku Bank Spétdzielczy w Plofsku z siedzibg w Plofisku udzielit Tarczynski S.A. na zlecenie
Zaktadu Ustug Przemystowych ,COLDEX” Jerzy Blaszczak, Albert Depta, Grzegorz Wieteska Spétka Jawna z siedzibg w
Ptorisku (COLDEX) gwarancji dobrego wykonania umowy do kwoty 700.000,00 zt. Gwarancja stanowi integralng czes$é¢
kontraktu zawartego w dniu 22 listopada pomiedzy Tarczynski S.A. a COLDEX na wykonanie inwestycji instalacji
chtodniczych dla rozbudowy zaktadu produkcyjnego potozonego w Ujezdzcu Matym.

Udzielona gwarancja jest wazna w okresie od 31 stycznia 2014 roku do 31 sierpnia 2014 roku.

Gwarancja Nalezytego Wykonania Umowy udzielona przez Ergo Hestia na rzecz Tarczynski S.A.

Dnia 25 czerwca 2013 roku Sopockie Towarzystwo Ubezpieczen Ergo Hestia S.A. z siedzibg w Sopocie, udzielito Spoice
Tarczynski S.A., na zlecenie Przedsiebiorstwa Techniczno-Budowlanego Nickel Sp. z 0.0. z siedzibg w Suchym Lesie,
gwarancji zaptaty do tacznej sumy gwarancyjnej w wysokosci 4.853.481,62 zt. Gwarancja ta dotyczy kontraktu zawartego
pomiedzy Tarczynski S.A. a Przedsiebiorstwem Techniczno-Budowlanym Nickel Sp. z 0.0., ktdrego przedmiotem jest
rozbudowa i wykonanie projektu wykonawczego zaktadu produkcyjnego Tarczynski S.A. zlokalizowanego w Ujezdzcu
Matym. Suma gwarancyjna stanowi zabezpieczenie nalezytego wykonania umowy o ktdrej mowa powyzej.

W dniu 21 lutego 2014 roku Emitent wraz z PTB Nickel Sp. z .0. 0. podpisali Aneks nr 1 do umowy z dnia 7 czerwca 2013
roku na rozbudowe zaktadu produkcyjnego zlokalizowanego w Ujezdzcu Matym, w ktdrym zmodyfikowany zostat zakres
robot powierzonych Wykonawcy, a co za tym idzie, harmonogram projektu oraz gwarancja nalezytego wykonania kontraktu.
Ponadto w zwigzku z modyfikacjg zakresu prac zmianie moze ulec cena. Nowy termin uzyskania decyzji pozwolenia na
uzytkowanie inwestycji zostat ustalony na dzien 13 pazdziernika 2014 roku. Strony uzgodnity, iz datg ukoiczenia projektu
bedzie 31 grudnia 2014 roku.

W dniu 06 marca 2014 roku Przedsigbiorstwo Techniczno-Budowlane Nickel Sp. z 0.0. przedstawito Aneks nr 1 do ww.
Gwarancji, wydtuzajacy termin gwarancji z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania umowy - do 14 dnia od daty
wydania Swiadectwa Przejecia, lecz nie dluzej niz do dnia 15 stycznia 2015 roku oraz z tytulu niewykonania lub
nienalezytego wykonania umowy w okresie rekojmi za wady - nie dluzej niz do 14 dnia od daty wydania Swiadectwa
Wykonania, lecz nie dtuzej niz do dnia 15 stycznia 2018 roku.

Gwarancja bankowa zaptaty na rzecz PKO BP Faktoring S.A.

26 marca 2014 roku PKO BP SA udzielita na zlecenie Tarczynski S.A. bankowej gwarancji zaptaty do kwoty 2.000.000,00 zt
na rzecz PKO BP Faktoring S.A. z siedzibg w Warszawie. Powyzsza gwarancja dotyczy umowy faktoringowej nr
425/03/2014 z dnia 26 marca 2014 roku na state Swiadczenie przez PKO BP Faktoring S.A. na rzecz dostawcow Tarczynski
S.A. ustug finansowych polegajacych na nabywaniu, administrowaniu i rozliczaniu wierzytelnosci wobec Tarczynski S.A. z
tyt. sprzedazy dokonywanej przez jego dostawcdw, o ktdrej mowa w pkt. 16 niniejszego sprawozdania. Gwarancja jest
wazna do 30 marca 2015 roku.
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16. Inne informacje, ktore zdaniem Tarczynski S.A. sg istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian Spétki i Grupy Tarczynski S.A. oraz informacje, ktore sg istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowiazan przez Spétke i Grupe.

Ponizej przedstawiono pozostate zdarzenia, uznane przez Zarzad Spétki za istotne dla oceny sytuacji Grupy, majace
miejsce w okresie od 1stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku:

Odstapienie od umowy z PTB Nikel

W dniu 30 czerwca 2014 roku Zarzad spétki Tarczynski S.A. przestat do PTB Nickel Sp. z .0. 0. powiadomienie o odstapieniu
od umowy z dnia 7 czerwca 2013 roku na rozbudowe zaktadu produkcyjnego, o czym Spédtka poinformowata w raporcie
biezacym nr 15/2014. Przedmiotem Umowy byla realizacja projektu wykonawczego i rozbudowa zaktadu produkcyjnego
Zlokalizowanego w Ujezdzcu Matym.

Umowa ulegta rozwigzaniu z dniem 14 lipca 2014 roku. Podstawg do odstapienia od Umowy byt fakt, ze Wykonawca bez
rozsadnego usprawiedliwienia, w sposob trwaty i nierokujacy poprawy uchylat sie od prowadzenia robét zgodnie z
postanowieniami Umowy. Naruszenie Umowy miato miejsce pomimo wielokrotnych pism i wezwan o przyspieszenie i
poprawe jakosci prac, a takze mimo zaproponowanych Wykonawcy zmian do Umowy stwarzajacych mozliwos¢ naprawy
powstatych naruszen. Wykonawca byt zobowigzany do ukofczenia catosci robdt oraz — przy wspotudziale Spétki — do
uzyskania pozwolenia na uzytkowanie w zakresie umozliwiajacym uzytkowanie przedmiotu Umowy. Terminowa realizacja
inwestycji ma dla Spdtki znaczenie kluczowe, w zwigzku z zawartg z Agencjg Restrukturyzacji i Modernizacji Rolnictwa
umowg na dofinansowanie projektu rozbudowy zaktadu, gdyz jednym z warunkéw otrzymania dotacji w kwocie 14,4 min zt
jest terminowe uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie. W ocenie Zarzadu Spétki kontynuacja wspdtpracy z PTB Nickel
stwarzata istotne ryzyko niedotrzymania daty ukonczenia, co w konsekwencji mogtoby spowodowac utrate dotacji. Intencjg
Spotki jest dokonczenie procesu inwestycyjnego w przewidzianym terminie do 25 pazdziernika 2014 roku umozliwiajacym
otrzymanie dofinansowania, przy zachowaniu wymaganej jakosci robét. W tym celu Tarczynski S.A. zobowigzat Wykonawce
do przekazania w drodze cesji wszystkich umow z podwykonawcami zatrudnionymi aktualnie na placu budowy, lub ktdrych
zatrudnienie byto przewidziane dla potrzeb realizacji Umowy oraz umoéw z projektantami i dzierzawcami sprzetu.
Dokonczenie procesu inwestycyjnego nastapi w oparciu o uzycie débr oraz dokumentacji Wykonawcy, za$ koordynacja prac
podwykonawcow zostata powierzona firmie Fach-Invest, dotychczas petnigcej role Managera Projektu.

Faktoring dostaw

W dniu 5 lutego 2014 roku jednostka dominujaca Tarczynski SA zawarta z BZWBK Faktor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
Umowe faktoringu — finansowanie dostaw NR 2137/2994/2014 do wysokosci limitu 25.000.000 zt. Umowa obowigzuje do
dnia 31 grudnia 2014 roku. Zabezpieczenie umowy stanowig; weksel wtasny in blanco, nieodwotalne petnomocnictwo do
rachunkdw bankowych, zastaw rejestrowy na wierzytelnosci w stosunku do Banku Zachodniego WBK S.A. z siedzibg we
Wroctawiu, wynikajacej z umowy rachunku bankowego Spotki do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci 70.000.000
zt, blokada $rodkéw pienieznych na rachunku bankowym Spétki. Ponadto w dniu 31 marca 2014 podpisano Aneks do w/w
umowy zwiekszajacy limit 0 5.000.000 zt tj. do kwoty 30.000.000 zt.

Zarzad Tarczynski SA poinformowat o obustronnym podpisaniu ww. umowy raportem biezacym nr 2/2014 z dnia 12 lutego
2014 roku oraz o ustanowieniu zastawu rejestrowego raportem biezacym nr 4/2014 z dnia 14 marca 2014 roku.

W dniu 26 marca 2014 roku Spotka Tarczynski SA zawarta z PKO BP Faktoring S.A.. z siedzibg w Warszawie umowe
faktoringu odwrotnego nr 425/03/2014 do wysokosci limitu 5.000.000 zt. Umowa obowigzuje do 25 marca 2015 roku.
Zabezpieczenie umowy stanowig: dwa weksle wiasne in blanco, nieodwotalne petnomocnictwo do rachunkow bankowych,
bezwarunkowa, nieodwotalna bankowa gwarancja zaptaty na kwote 2.000.000 zt wystawiona przez PKO Bank Polski S.A.,
zastaw rejestrowy ustanowiony na wierzytelnosci pienieznej do kwoty najwyzszej 25.000.000 zt.

Zarzad Tarczynski SA poinformowat o ustanowieniu zastawu rejestrowego raportem biezacym nr 7/2014 z dnia 5 maja 2014
roku.
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Faktoring naleznosci

W dniu 27 maja 2014 roku Spétka Tarczynski SA podpisata z BZ WBK Faktor Sp. z 0.0. aneks do umowy faktoringowe;
nr 1861/2368/2013 zwiekszajacy limit do poziomu 15.500.000 zt (informacja zostata przekazana w raporcie biezacym nr
10/2014).

Uchwaly w sprawie podziatu zysku

Jak zadeklarowano w dokumencie informacyjnym dla subskrypcji akcji seri F, za lata obrotowe 2013-2014,
a w szczegolnosci w okresie realizacji inwestycji polegajacej na rozbudowie zaktadu produkcyjnego w Ujezdzcu Matym,
Zarzad Spotki bedzie wnioskowat o niewyptacaniu akcjonariuszom dywidendy i przekazanie catego wypracowanego zysku
na zwiekszenie kapitatow Spotki.

Zgodnie z powyzszym w dniu 25 kwietnia 2014 roku Zarzad Tarczynfiski SA podjat uchwate nr 02/04/2014, w ktorej skierowat
wniosek do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, zwotanego na dzier 30 maja 2014 roku, o przeznaczenie
zysku netto Spdtki za 2013 rok w kwocie 6.931.386,37 zt w cato$ci na kapitat zapasowy Tarczynski S.A. Powyzszy wniosek
zostat zaopiniowany pozytywnie przez Rade Nadzorcza w drodze uchwaty nr 136/05/2014 z dnia 9 maja 2014 roku.

W dniu 30 maja 2014 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Tarczynski SA podjeto Uchwate nr 16 w sprawie
podziatu zysku netto Spotki za rok 2013, w ktérej postanowito, ze zysk netto za rok 2013 w kwocie 6 931 386,37 zostanie
przeznaczony w catosci na kapitat zapasowy Spotki.

17. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Spétki Tarczyriski S.A. beda mialy wplyw na osiagniete przez nig i Grupe
Tarczynski S.A. wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Rozwdj Grupy Tarczynski S.A. warunkujg zaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od Grupy Tarczynski S.A., jak i czynniki
wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z dziatalno$cig Grupy. Ponizej wymieniono czynniki, ktére zdaniem Zarzadu Spéki
majg najwiekszy wptyw na perspektywy rozwoju Grupy.
17.1. Czynniki zewnetrzne
17.1.1.Sytuacja makroekonomiczna w Polsce
Przychody Grupy Tarczynski pochodza przede wszystkim z dziatalnosci prowadzonej na rynku krajowym. Z tego tez powodu
wyniki finansowe Grupy uzaleznione sg od czynnikdw zwigzanych z sytuacjg makroekonomiczng Polski, w szczegdlnosci od

stopy wzrostu PKB, wzrostu poziomu inwestycji oraz ksztattowania sie stopy inflacji, deficytu budzetowego, stopy bezrobocia
i poziomu stop procentowych, wptywajacych na site nabywczag konsumentow.

17.1.2.Regulacje prawne

Na dziatalno$¢ Grupy Tarczynski istotny wptyw moga, réwniez mie¢ zmiany przepisow prawa polskiego i unijnego, w tym w
szczegolnosci zmiany niektorych przepisow podatkowych, przepiséw z zakresu prawa pracy, regulacje prawne dotyczace
szeroko rozumianego obszaru gospodarki rolnej i zywno$ciowe;.

17.1.3.Tendencje cenowe na rynku surowca miesnego

Na koszty dziatalnoSci Grupy Tarczynski najwiekszy wptyw majg ceny nabywanych surowcow, przede wszystkim
wieprzowiny, stanowigcej ok. 80% surowca wykorzystywanego do produkcji.
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W pierwszych miesigcach roku 2014 utrzymywat sie zapoczatkowany we wrze$niu 2013 roku trend spadkowy cen
wieprzowiny na rynku europejskim (w tym takze w Polsce). Wedtug raportu Agencji Rynku Rolnego wprowadzone
29 stycznia 2014 roku rosyjskie embargo na import produktéw wieprzowych z UE spowodowato znaczacy spadek krajowych
cen trzody chlewnej w lutym 2014 roku. Wedtug danych GUS w lutym 2014 roku w Polsce zywiec wieprzowy skupowano
przecietnie po 4,60 ztkg, 0 9% taniej niz w styczniu 2014 roku i o 11% taniej niz w lutym 2013 roku.

W czerwcu b.r. nastapit sezonowy wzrost krajowych cen trzody chlewnej, ale w dalszym ciagu byly one nizsze od
notowanych przed rokiem. W dniach 23-29 czerwca 2014 roku przecigtna cena zakupu zywca wieprzowego ptacona przez
zaktady miesne objete monitoringiem Zintegrowanego Systemu Rolniczej Informacji Rynkowej (MRIRW) wyniosta 5,50 zt/kg i
byta 0 5% wyzsza niz miesigc wczesniej, ale 0 4,5% nizsza niz w poréwnywalnym okresie 2013 roku. Wedtug Komisji
Europejskiej srednia unijna cena trzody chlewnej w ostatnim tygodniu czerwca 2014 roku wyniosta 174,35 EUR/100 kg masy
poubojowej schtodzonej klasy E i byta 0 5% wyzsza niz przed miesigcem, ale 0 1% nizsza niz rok wcze$niej. Krajowa cena
tej klasy trzody chlewnej w przeliczeniu na walute unijng (175,67 EUR/100 kg) byta wyzsza od $rednich cen m.in. w Danii,
Holandii, Belgii i we Francji.

Spotka stara sie niwelowa¢ negatywne skutki zmiany cen surowca, elastycznie ksztattujac swojg polityke cenowg i
asortymentowa. Wykorzystujac nizsze ceny surowca w pierwszym pétroczu Grupa Tarczynski dokonata zakupu zapaséw
surowca wieprzowego planujac wykorzystanie go do produkcji w okresie od drugiego kwartatu do korica 2014 roku.

Prognoza cen skupu trzody chlewnej Agencji Rynku Rolnego podkresla, Zze od akcesji Polski do UE krajowe ceny skupu
trzody chlewnej w duzej mierze sg uzaleznione od unijnych cen wieprzowiny i kursu ztotego do euro. Zdaniem KE w 2014
roku podaz wieprzowiny w UE nieco wzro$nie w poréwnaniu z 2013 roku, co moze przyczynic sie do spadku unijnych cen
wieprzowiny. W Polsce do kofca 2014 roku ceny tego migsa moga by¢ nizsze niz przed rokiem. Zespot Ekspertéw Agencii
Rynku Rolnego w swojej Prognozie Cen Rynkowych Podstawowych Produktéw Rolno-Zywno$ciowych z dnia 25 czerwca
2014 roku przewiduje, ze $rednie ceny skupu zywca wieprzowego w Polsce na koniec trzeciego kwartatu bedg oscylowaty w
granicach 5,30-5,60 zt/kg, za$ na koniec czwartego kwartatu 5, 00-5,40 zt/kg.

17.2. Czynniki wewnetrzne
17.2.1.Realizacja zamierzen inwestycyjnych

Terminowa realizacja cato$ci zamierzen inwestycyjnych Grupy Tarczynski, zwigzanych z rozbudowg zaktadu w Ujezdzcu
Matym, bedzie miata wptyw na pozycje konkurencyjng, dynamike rozwoju oraz rentowno$¢ prowadzonej przez Grupe
Tarczynski S.A. dziatalnosci operacyjnej.

17.2.2.0gdInopolska kampania reklamowa

W pierwszym pétroczu 2014 roku Grupa Tarczynski przeprowadzita kolejng ogdlnopolskg kampanig reklamowg, (telewizja +
Internet), ktérej celem byta promocja marki ,TARCZYNSKI” oraz produktéw ,Kabanos Extra” i ,Kabanos Exclusive’.
Wysoko$¢ naktadéw na promocje przekroczyta kwote 2,8 min zt. Kampanii telewizyjnej towarzyszyty wzmozone akcje
marketingowe, majgce na celu wsparcie sprzedazy produktow Spotki.

W kolejnych kwartatach planowana jest kontynuacja dziatari promocyjno-reklamowych, za$ ich skale Grupa uzaleznia od
sytuacji na rynku surowca miesnego oraz mozliwosci wypracowania nadwyzek finansowych, ktére moglyby zostat
przeznaczone na sfinansowanie tych dziatan.
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18. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwiazanych z pozostalymi szeScioma miesiacami roku obrotowego.

Ponizej przedstawiono opis podstawowych ryzyk i zagrozen zwigzanych z dziatalno$ciq Grupy Tarczynski i otoczeniem, w
jakim prowadzi dziatalno$c¢, ktére nie zostaty ujete w pkt. 17 niniejszego Sprawozdania z Dziatalno$ci Grupy.

18.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dziatalno$¢
18.1.1.Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng w Polsce

Dziatalno$¢ Grupy Tarczynski na rynku spozywczym jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski, a w
szczegolnosci od: stopy wzrostu PKB, poziomu inwestycji, stopy inflacji, stopy bezrobocia i wysoko$ci deficytu budzetowego.
Czynniki te oddziatujq na site nabywczg klientéw korcowych. Ewentualne negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej
Polski mogg generowac ryzyko dla prowadzonej przez Grupe dziatalno$ci gospodarczej i tym samym negatywnie wptywaé
na wyniki finansowe Grupy Tarczynski.

18.1.2.Ryzyko utraty zaufania konsumentéw

Istotnym elementem sprzedazy produktéw oferowanych przez Grupe Tarczynski na rynku jest wysokie zaufanie
konsumentow do jakosci i Swiezo$ci oferowanych wyrobéw wedliniarskich. Grupa pozycjonuje wiekszos¢ swoich produktow
w tzw. grupie premium, tj. grupie wyrobow o najwyzszej jakosci, w oparciu o uznang marke ,TARCZYNSKI”, co powoduje, iz
zobowigzana jest do wytwarzania i dystrybucji oferowanych produktéw w $cistych rygorach jakosciowych.

Ewentualna utrata zaufania konsumentéw do marki ,TARCZYNSKI" i wyroboéw wedliniarskich oferowanych przez Grupe
moze negatywnie wptyng¢ na poziom wynikow finansowych generowanych przez Grupe.

18.1.3.Ryzyko zwiagzane ze wzrostem cen migsa

Na koszty dziatalnosci Grupy Tarczynski wptyw majg m.in. ceny rynkowe miesa. Ok. 65% kosztdw operacyjnych stanowig
surowce, ktdre podlegajg bardzo szybkim zmianom cenowym w okresie roku oraz sg podatne na réznego rodzaju czynniki
nie zwigzane bezposrednio z sytuacjg, rynkowg np. choroby zwierzat, skazenie pasz. Ceny surowca sg $cisle zwigzane z
cyklami produkcyjnymi, tzw. ,cykl Swinski” charakteryzuje sie cyklicznym wystepowaniem nadpodazy i niezaspokojonym
popytem rynkowym. Ceny surowcéw zardwno miesa biatego (dréb), jak i czerwonego (wieprzowina, wotowina) sg $cisle
skorelowane z cenami zbdz na rynkach $wiatowych. Spekulacje cenami zbdz na rynkach towarowych moga mie¢ zwigzek z
wystepowaniem klesk zywiotowych i zwiekszonym zapotrzebowaniem na surowce energetyczne. Ogolna tendencja wzrostu
cen zywnos$ci jest réwniez spowodowana wzrostem liczby ludno$ci oraz zwigkszeniem stopnia zamozno$ci ludnosci
zamieszkujacej kraje rozwijajace sie.

Istnieje zatem ryzyko, iz wzrost cen wyzej wymienionych surowcéw wykorzystywanych do produkcji moze negatywnie
wptywac¢ na wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

18.1.4.Ryzyko zwigzane z ksztattowaniem sie kurséw walutowych

Ryzyko walutowe zwigzane jest ze zrodtami zaopatrzenia w surowiec do produkcji.

W poprzednim roku okoto 45% dostaw surowca migsnego Grupy pochodzito z krajéw Unii Europejskiej. Spdtka realizowata
zaopatrzenie w surowiec wieprzowy zarowno w kraju jak i za granicg (gtéwne kierunki dostaw to Niemcy, Holandia, Dania).
Nie mozna wykluczy¢, iz ewentualny wzrost kursu EUR w stosunku do PLN moze wptyngé na wzrost cen surowca
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wykorzystywanego przez Grupe do produkcji i tym samym mie¢ negatywny wplyw na wyniki finansowe osiagane przez
Grupe Tarczynski.

18.2. Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalnos$cia Grupy

18.2.1.Ryzyko zwigzane z utrzymaniem odpowiedniego poziomu zatrudnienia

Realizacja planéw produkcyjnych i sprzedazowych wymaga od Grupy utrzymywania odpowiedniego poziomu zatrudnienia.
Wszelkie mozliwe trudno$ci pozyskania nowych pracownikdw lub ich utrzymania, w zwigzku z otwarciem rynkéw pracy w
krajach UE oraz rosngacym poziomem $redniego wynagrodzenia w Polsce, mogq prowadzic do wzrostu kosztow
wynagrodzen Grupy, a w konsekwencji pogorszenia jej wynikow finansowych.

18.2.2.Ryzyko zwigzane z planami rozbudowy zaktadu produkcyjnego

Grupa Tarczynski prowadzi rozbudowe zaktadu produkcyjnego w Ujezdzcu Matym (warto$¢ inwestycji wyniesie 65 min zt.),
ktorej celem jest wzrost potencjatu produkcyjnego Grupy w zwigzku z dynamicznym wzrostem przychodéw ze sprzedazy.
Planowane uruchomienie nowo wybudowanej czesci zakitadu produkcyjnego powinno nastgpi¢ w trzecim kwartale
2014 roku.

W dniu 30 czerwca 2014 roku Zarzad spétki Tarczynski S.A. przestat do PTB Nickel Sp. z .0. 0. powiadomienie o odstapieniu
od umowy z dnia 7 czerwca 2013 roku na rozbudowe zaktadu produkcyjnego. Umowa ulegta rozwigzaniu z dniem 14 lipca
2014 roku. Dokoriczenie procesu inwestycyjnego nastapi w oparciu o uzycie dobr oraz dokumentacji Wykonawcy, za$
koordynacja prac podwykonawcédw zostata powierzona firmie Fach-Invest, dotychczas petnigcej role Managera Projektu.
Intencjq Spotki jest dokonczenie procesu inwestycyjnego w przewidzianym terminie do 25 pazdziernika 2014 roku
umozliwiajgcym otrzymanie dofinansowania, przy zachowaniu wymaganej jakosci robét. W przypadku nieuzyskania
pozwolenia na uzytkowanie do dnia 25 pazdziernika 2014 roku istnieje ryzyko, ze Spdtka nie otrzyma dotacji w kwocie
14,4 min zt, wynikajacej z zawartej z ARIMR w dniu 18 listopada 2011 roku umowy o przyznaniu pomocy.

Ponadto proces inwestycyjny wigze sie z koniecznoscig uzyskania stosownych certyfikatow i zezwolen. Istnieje zatem
ryzyko, iz przedtuzajace sie procesy decyzyjne dotyczace nowej inwestycji lub dotyczace otrzymania wymaganych zezwolen
(np. pozwolenie na oddanie obiektu do uzytkowania, decyzji wynikajacych z przepiséw ochrony $rodowiska itd.) mogtyby
wplyng¢ na opdznienie terminu oddania do uzytku nowo wybudowanej czesci zaktadu, a w konsekwencji wptywaé na
ograniczenie planéw sprzedazowych i wynikéw finansowych.

18.2.3.Ryzyko zwigzane z czasowym wstrzymaniem produkcji w wyniku awarii, zniszczenia lub utraty
majatku

Grupa Tarczynski jest znaczacym producentem wyrobdw wedliniarskich na rynku polskim, posiadajacym nowoczesny zaktad
produkcyjny w Ujezdzcu Matym o wydajnosci dziennej 70 ton, w Stawie o wydajnosci dziennej 40 ton oraz Bielsku-Biatej o
wydajnosci dziennej 30 ton. Istnieje jednak ryzyko, iz w przypadku ewentualnej awarii, zniszczenia lub utraty rzeczowego
majatku trwatego Grupy moze wystapi¢ ryzyko czasowego wstrzymania produkcji, co w konsekwencji moze przejsciowo
doprowadzi¢ do braku terminowej realizacji dostaw do odbiorcow Grupy i tym samym ograniczenia poziomu sprzedazy
produktéw Grupy, co moze negatywnie wptyng¢ na osiggane przez Grupe Tarczynski wyniki finansowe.
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18.2.4.Ryzyko awarii systeméw informatycznych

Ewentualna utrata, czeSciowa lub catkowita, danych zwigzana z awarig systeméw informatycznych Grupy Tarczynski
mogtaby negatywnie wptynaé na biezacq dziatalno$é Grupy Tarczynski i tym samym wplyngé na osiggane przez nig wyniki
finansowe.

18.2.5.Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu

Gtowni akcjonariusze Spdtki, tj. EJT Investment S.a rl. z siedzibg w Luksemburgu, Jacek Tarczynski oraz Elzbieta
Tarczynska, posiadajg akcje Spotki w liczbie uprawniajacej ich do wykonywania tacznie wiekszosci gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki i w zwigzku z tym beda mieli decydujacy wptyw na dziatalnos¢ Tarczynski S.A. Pozostali akcjonariusze
powinni zatem wzig¢ pod uwage ryzyko ograniczonego wptywu na podejmowanie decyzji przez Walne Zgromadzenie.

Jacek Tarczynski
Prezes Zarzadu

Krzysztof Wachowski
Wiceprezes Zarzadu

Radostaw Chmurak
Wiceprezes Zarzadu

Marek Kmiecik
Wiceprezes Zarzadu

Ujezdziec Maty, 8 sierpnia 2014 roku
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