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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatéw

Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)
EBITDA*
Zysk brutto

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

Srednia wazona liczba wyemitowanych akcji w sztukach
Liczba rozwadniajgcych potecjalnych akcji zwyktych
Zysk na jedng akcje

Rozwodniony zysk na jedng akcje

Rzeczowe aktywa trwate

Zapasy

Naleznosci

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Kapitat wtasny

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowe;j
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto srodkéw pienieznych

Sredni kurs EUR/PLN w okresie
Kurs EUR/PLN na koniec okresu

* Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje

za okres 12 miesiecy zakoriczonych

za okres 12 miesiecy zakonczonych

31 grudnia
2014 2015
w tys. PLN
168 482 226 593
13112 16 493
16 415 22761
11926 10 604
10019 10272
8 643 400 8 643 400
0 61328
1,16 1,19
1,16 1,18

31 grudnia 2014 31 grudnia 2015

w tys. PLN

60719 62 269
38675 41155
28 581 38941
6 846 8785
139 192 157 990
8643 8643
64 451 72702
22989 28107
45674 51658
74741 85288

31 grudnia
2014 2015
w tys. EUR
40217 54 147
3130 3941
3918 5439
2847 2534
2392 2455
8643 400 8643 400
0 61328
0,28 0,28
0,28 0,28

31 grudnia 2014 31 grudnia 2015

w tys. EUR

14 246
9074
6 706
1606

32 657
2028

15121
5394

10716

17 535

14612
9657
9138
2061

37074
2028

17 060
6 596

12122

20014

za okres 12 miesiecy zakoriczonych

31 grudnia
2014 2015
w tys. PLN
12 565 7878
-26 365 -11194
7 599 5255
-6 201 1939

za okres 12 miesiecy zakonczonych

31 grudnia
2014 2015
w tys. EUR
2999 1883
-6293 -2675
1814 1256
-1480 463

za okres 12 miesiecy zakonczonych

31 grudnia
2014 2015
4,1893 4,1848
4,2623 4,2615
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2. INFORMACIE O STRUKTURZE, ORGANIZAC)l, POWIAZANIACH ORAZ INWESTYCJACH
KAPITALOWYCH GRUPY

2.1.  Struktura Grupy Mercator Medical

Podmiotem dominujagcym w Grupie Kapitatowej Mercator Medical jest Mercator Medical S.A. (,Spdtka”,
,Emitent”) z siedzibg w Krakowie, przy ulicy H. Modrzejewskiej 30.

Emitent zostat powotany w dniu 7 lutego 1996 r. W dniu 31 sierpnia 2001 r. zostat wpisany do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmieécia w Krakowie,
Wydziat XI Gospodarczy KRS pod numerem 0000036244. Spoétka posiada numer indentyfikacyjny REGON:
350967107 oraz numer NIP: 677-10-36-424.

Emitent posiada oddziat na Wegrzech.

Spdtka zajmuje sie gtdéwnie prowadzeniem dystrybucji rekawic medycznych oraz koordynacja realizacji strategii
Grupy Kapitatowej (w tym politykg inwestycyjng, aranzowaniem finansowania oraz optymalizacjg dziatalnosci).

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad grupy kapitatowej Mercator Medical S.A. wchodzity nastepujgce podmioty
zalezne:

e  Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii. Emitent posiada ponad 99,99% udziatéw w
kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw). Mercator Medical
(Thailand) Ltd. jest réwniez powigzana z Emitentem poprzez osobe Leszka Michnowskiego -
Wiceprezesa Zarzagdu Emitenta, ktory jest rownoczesnie Prezesem Zarzadu (CEO) Mercator Medical
(Thailand) Ltd. Spétka ta koncentruje swojg dziatalnos$é na produkcji i sprzedazy rekawic lateksowych.

e Merkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spétka ta koncentruje swojg
dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych.

e  Mercator Medical s.r.l. z siedzibg w Rumunii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym
i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spétka ta koncentruje swojg dziatalnos¢ na
dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktow z widkniny.

e Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spdtka ta zajmuje sie sprzedaig rekawic
medycznych do niektdrych klientdw zagranicznych.

e Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spétka ta nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej.

e Plakentia Holdings LLC z siedzibg na Cyprze. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym
i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spétka prowadzi dziatalno$¢ w zakresie
zarzgdzania prawami do znakdw towarowych.

e lLeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gtosdow na zgromadzeniu wspdlnikéw. Poprzez ten podmiot Mercator Medical S.A.
kontroluje spotke Merkator Medikal OOO opisang ponizej. Dyrektorem spotki jest Monika Sitko —
Wiceprezes Zarzgdu Emitenta.

e  Mercator Medical LLC z siedzibg w USA. Emitent posiada 100,00% udziatow w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spdtka ta nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.

e Merkator Medikal OOO z siedzibg w Rosji. Emitent posiada posrednio 55,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spdtka ta koncentruje swojg
dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych. Dyrektorem spétki jest Monika Sitko — Wiceprezes
Zarzadu Emitenta.
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e Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach. Emitent posiada 100,00% udziatow w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspodlnikdw. Spotka ta koncentruje swojg
dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktéw z wtdkniny.

Gtéwne zmiany, jakie zaszty w roku 2015 w zakresie organizacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowej to nabycie
przez Emitenta udziatdw w Merkator Medikal OOO z siedzibg w Rosji, utworzenie i objecie przez Emitenta
udziatow spotek Mercator Medical LLC z siedzibg w USA i Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach oraz
wykreslenie z rejestru spotki Vivoft LLP, ktdrej caty majatek zostat uprzednio przeniesiony na Plakentia Holdings
LLC.

Czas trwania Emitenta oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony.

2.2. Opis podmiotéw objetych konsolidacja

Zgodnie ze stanem na dzien 31 grudnia 2015 roku konsolidacjg objety zostat Emitent jako podmiot dominujgcy
(w tym takze oddziat Emitenta na Wegrzech) oraz nastepujace jednostki zalezne, wszystkie metoda petna:

e  Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii,
e Merkator Medikal TOB z siedzibg na Ukrainie,

e  Mercator Medical s.r.l. z siedzibg w Rumunii,

®  Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech,

e  Brestia Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie,

e Plakentia Holdings LLC z siedzibg na Cyprze,

e |eaderMed B.V. z siedzibg w Holandii,

e  Merkator Medikal OOO z siedzibg w Rosji,

e  Mercator Medical s.r.o. z siedzibg w Czechach.

Mercator Medical LLC nie zostata objeta konsolidacjg z uwagi na brak istotnego wptywu na skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.

2.3. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach oraz rynkach zbytu i Zrédtach
zaopatrzenia

Grupa Kapitatowa Mercator Medical S.A. jest:

e producentem jednorazowych lateksowych rekawic medycznych, ktére sa wytwarzane w zaktadzie
nalezgcym do Mercator Medical (Thailand) Ltd.;

e dystrybutorem jednorazowych rekawic medycznych oraz innych wyrobéw medycznych i ochronnych,
gtéwnie opatrunkdéw i produktéw z witdkniny.

Odbiorcy

Swojg sprzedaz Grupa kieruje do odbiorcow na catym swiecie (gtdwnie publiczne i prywatne jednostki stuzby
zdrowia, odbiorcy hurtowi, sieci handlowe i odbiorcy finalni) — w sumie w roku 2015 wysytki realizowano do
prawie 50 krajéw. Portfolio odbiorcow jest znacznie zdywersyfikowane: liczba podmiotéow obstugiwanych
miesiecznie siega dwdch tysiecy. W Europie Grupa realizuje dostawy o zrdéznicowane] wielkosci (od paczek do
kontenerdw), na pozostatych kontynentach — tylko dostawy petnokontenerowe.
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Grupa nie jest uzalezniona od zadnego odbiorcy. W 2015 r. tgczna wartos¢ obrotéw z zadnym z odbiorcéw nie
przekroczyta 10% skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy.

Asortyment

Asortyment oparty jest w zdecydowanej wigkszosci na produktach oferowanych pod wtasnymi brandami, ktére
w Polsce i wielu innych krajach podlegajg ochronie. Najwazniejsze marki to:

e Santex

o Ideal

e Comfort

e Dermagel
e Texident

e Ambulance

e Nitrylex
e Vinylex
e Orthopeg

e Prohand
e Gynogloves
e  Microtex

e Opero
o Work&Care
e Syntec

Zaktad produkcyjny w Tajlandii produkuje na podstawie uméw OEM réwniez produkty pod znakami innych
podmiotow.

Grupa bada i $ledzi zachowania rynku, aby jak najlepiej wypetnia¢ zapotrzebowanie ptyngce ze strony klientow.
Odnosi sie to do obserwacji swiatowych trendéw produktowych i technologicznych oraz zbierania opinii o
produktach bedgcych w ofercie Grupy.

Grupa:

e bada produkty i zbiera opinie od uzytkownikéow koncowych, a w przypadku zaistniatej potrzeby
dokonuje modyfikacji tych produktow;

e uzupetnia oferte o nowe produkty wyrdzniajgce sie innowacyjnoscia;

e utrzymuje i rozszerza ochrone praw wiasnosci intelektualnej, w szczegdlnosci znakéw towarowych;

e prowadzi obserwacje rynkowe w zakresie opakowan, dokonujgc zmian wizerunkowych i
ergonomicznych.

Rekawice

Grupa Mercator Medical majgc na uwadze rosngce potrzeby jakosciowe klientéw w asortymencie rekawic
wprowadzita szereg modyfikacji i nowosci produktowych.

Za kluczowa i kompleksowg zmiane dotyczacg gamy rekawic chirurgicznych nalezy uznaé rozszerzenie ich
klasyfikacji: rekawice chirurgiczne w ofercie Mercator, bedgce dotychczas wyrobem medycznym, uzyskaty
réwniez status rekawic ochronnych i zgodnosci z dyrektywa 89/686/EEC, dotyczacg S$rodkéw ochrony
indywidualnej. Produkty zyskaty nadzor kolejnej niezaleznej jednostki akredytowanej oraz dodatkowe badania w
zakresie bezpieczenstwa i higieny pracy.
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Kolejna modyfikacja w obrebie linii produktéw chirurgicznych dotyczy marki Microtex. Ciensza $Scianka oraz
miekki materiat zapewniajg swobode ruchdw i niespotykang wrazliwos¢ dotykowa przy zachowaniu najwyzszych
standarddw bezpieczeristwa stawianych rekawicom chirurgicznym. Dzieki unikalnej technologii i precyzyjnie
dobranej jasnobrgzowej barwie rekawica Swietnie absorbuje refleksy swietlne wystepujagce w polu
operacyjnym, spowalniajgc tym samym nadmierne zmeczenie oczu i znacznie poprawiajac komfort pracy
uzytkownika. Rekawice stanowig idealne rozwigzanie podczas zabiegdw wymagajacych nadzwyczajnej precyzji
np. w mikrochirurgii, okulistyce, neurochirurgii czy chirurgii plastyczne;j.

W ofercie rekawic diagnostycznych i ochronnych wykonanych z materiatéw syntetycznych pojawita sie pozycja
dedykowana dla uzytkownikow szukajacych wiekszego bezpieczenstwa, znajdujgca szczegdlne zastosowanie
w procedurach wysokiego ryzyka. Produkt o nazwie Ambulance PF Nitrile to soczysto pomararficzowa rekawica
nitrylowa z dtugim, rownomiernie rolowanym mankietem. Niespotykana dotgd na rynku barwa zostata starannie
dobrana w celu zwrécenia uwagi i podkreslenia funkcji ochronnej rekawicy. Dzieki pogrubionym Sciankom
zapewniajgcym dodatkowe wzmocnienie, rekawica wyrdznia sie zwiekszong odpornoscia na przektucia
i rozdarcia. Produkt jest szczegdlne polecany do pracy w jednostkach systemu ratownictwa medycznego,
centralnych sterylizatorniach czy pracowniach cytostatycznych.

Dodatkowo w linii rekawic diagnostycznych modyfikacji ulegt produkt Nitrylex PF Protect. Ta bezpudrowa
rekawica nitrylowa, cieszaca sie duzg popularnoscig w swojej grupie produktowej, zyskata nowy i przyjemny dla
oka, ciemnoniebieski kolor w odcieniu atramentowym.

Jedng z innowacji, cieszgca sie szczegdlnym zainteresowaniem na rynku, byto wprowadzenie do oferty Mercator
produktu Nitrylex One by One, odpowiadajgcego na potrzebe wyznaczania nowych standardow w zakresie
dozowania rekawic. Unikalna konstrukcja opakowania w potaczeniu z wyjatkowym sposobem pakowania
produktu umozliwia pojedyncze pobieranie rekawic z pudetka. Uzupetnienie systemu dozowania stanowi
uchwyt kompatybilny z opakowaniem. Mozliwo$¢ umocowania systemu na $cianie zapewnia ergonomiczne
zagospodarowanie przestrzeni roboczej w miejscu pracy.

Z kolei oferta rekawic gospodarczych zostata wzbogacona o produkt Work&Care Orange. Rekawica ta, jako
srodek ochrony indywidualnej kategorii I, przeznaczona jest do prac ogrodniczych, domowych i sanitarnych
o minimalnym ryzyku. Rekawica oferowana jest w nowym, pomaranczowym kolorze stanowigcym doskonate
uzupetnienie dla tradycyjnego koloru zéttego.

Produkty wtdkninowe

W 2015 roku, jak i w roku poprzednim, Grupa Mercator Medical SA zanotowata istotny wzrost wartosci sprzedazy
produktéw witdkninowych, z ktérych najdynamiczniej rozwijajaca sie linig produktéw byty jatowe fartuchy
chirurgiczne.

Kolejny rok nasze jatowe produkty przeznaczone na szpitalne bloki operacyjne uzyskaty dobrg ocene jakosciowa
i witasciwg relacje jakosci do ceny, co zaowocowato satysfakcjonujgcg wartoscig wygranych przetargéw.

W trosce o niezawodne dostawy, podjeliSmy wspotprace z kolejnymi dwoma azjatyckimi producentami i jednym
europejskim. Dato to takze mozliwos$¢ osiggniecia wtasciwych cen zakupu przy stabngcym ztotym.

W 2015 r. wprowadzona zostata do sprzedazy nowa komfortowa linia jatowych fartuchdw chirurgicznych typu
Spunlace, bedgca efektem wspotpracy z europejskim producentem. Kolejnym nowym produktem z serii sg
komplety ubran chirurgicznych, ze wzgledu na materiat uzyty do ich wykonania, lokujgce sie wsréd najwyzszych
jakosciowo wyrobow tego typu na rynku.
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Linia produktowa obtozen pola operacyjnego OPERO SET zostata wzbogacona o nowe zestawy. Wprowadzilismy
takze do naszego portfela produktow linie OPERO SET TRI, trzywarstwowych zestawow obtozen, lokujaca sie w
jakosciowej kategorii premium.

Dodalismy réwniez do oferty kolejne jatowe produkty stosowane w sali operacyjnej, tj. ostony na aparature,
ostony na koriczyny czy taSmy samoprzylepne.

Na rynku hurtowym skutecznie kontynuowana byta strategia wprowadzania oferty ,ekonomicznej”, produktéw
tanszych cho¢ jakosciowo zgodnych z oczekiwaniem klientéw. Kontynuowalismy i rozwijaliémy wspétprace z
duzymi firmami z tego rynku, liderami w Polsce i w krajach, gdzie dziatajg podmioty nalezgce do Grupy Mercator
Medical.

Produkty opatrunkowe

W zakresie opatrunkéw Grupa Mercator Medical skupita sie na badaniu potrzeb uzytkownikow produktéw do
immobilizacji oraz kompresjoterapii. Przeprowadzono rdéwniez badania produktéw oferowanych przez
potencjonalnych dostawcow - w celu poprawy ich jakosci. Jednoczesnie zainicjowane badania prowadzone na
prébkach opatrunkéw zaawansowanych do opatrywania ran przewlektych przyniosty wstepne pozytywne wyniki.
Dalsze badania bedg prowadzone w 2016. Planowane jest pozyskanie nowego dostawcy do skompletowania
petnej oferty leczenia ran trudno gojacych sie.

Rozszerzenie oferty dla produktow specjalistycznych bedzie kontynuowane w roku 2016 przy wspotpracy z
niezaleznymi jednostkami badawczymi, konsultantami i wykwalifikowanym personelem medycznym.

Dostawcy

Zrédtem zaopatrzenia w oferowane przez Grupe towary jest kilkudziesieciu dostawcéw, gtédwnie z krajéw Azji
potudniowo — wschodniej: Tajlandii, Malezji, Indii, Chin, Wietnamu. Emitent posiada z gtdwnymi dostawcami
umowy typu OEM, na mocy ktdrych wytwarzaja oni produkty pod brandami nalezagcymi do Grupy. Zaden z tych
dostawcéw (poza Mercator Medical (Thailand) Ltd.) nie jest formalnie w inny sposdb powigzany z Emitentem. W
roku 2015 warto$¢ obrotéw z jednym z dostawcow Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd z siedzibg w Malezji
(,Kossan”) przekroczyta 10% skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy Grupy, stanowiac réwnoczesnie ok.
33% w facznej wartosci zakupow towardw, w zwigzku z czym mozna przyjgé, ze Emitent jest uzalezniony od tego
dostawcy, jednak biorgc pod uwage konkurencje na rynku dostawcow i to, ze Emitent moze przenosic¢ produkcje
pomiedzy réznymi dostawcami, nie jest to silne uzaleznienie.

Grupa jest tez dystrybutorem produktéw swiatowego lidera w rynku rekawic chirurgicznych, firmy Ansell.

W zakresie dostawy surowca (lateksu) do produkcji rekawic spétka zalezna w Tajlandii wspotpracowata z kilkoma
lokalnymi producentami. Kluczowymi dostawcami lateksu sa: Sritrang Group, Unimac oraz Rubber Land. Z
powodu takiego rozproszenia nie wystepuje uzaleznienie od dostawcéw surowca.
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3. CZYNNIKI ISTOTNE DLA ROZWOIJU EMITENTA
3.1. Czynniki ryzyka i zagrozen
Ryzyko ekonomiczne i polityczne

Grupa Emitenta koncentruje swoja bezposrednig dziatalno$¢ w Polsce i Tajlandii oraz w krajach Europy Srodkowej
i Wschodniej, w tym na Ukrainie. Kraje te uznawane sg w wiekszosci za kraje rozwijajace sie, gdzie ryzyko
ekonomiczne i polityczne moze by¢ wieksze, niz na rynkach w krajach rozwinietych. Sytuacja branzy, w ktérej
dziata Grupa Emitenta jest stabilna i branza ta oceniana jest jako wzrostowa. Wskazac¢ jednak nalezy, ze branza
ta jest zwigzana z wieloma czynnikami ekonomicznymi, takimi jak wahania cen surowcéw (w tym lateksu), zmiany
PKB, inflacja, kursy walutowe, wysokos¢ stop procentowych, poziom wydatkéw publicznych i prywatnych w
zakresie ochrony zdrowia, a takze poziom wiedzy odbiorcéw koncowych o profilaktyce zdrowotnej.

Fakt prowadzenia przez Grupe dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii, a takze zakupy surowcéw i towaréw od
azjatyckich dostawcéw powoduja, ze dziatalnos¢ Grupy narazona jest na ryzyko ekonomiczne i polityczne
dotyczace samej Tajlandii, jak i innych panistw Azji Potudniowo-Wschodniej, a takze Chin i Indii. Otoczenie
spoteczno-gospodarcze w Tajlandii jest wzglednie stabilne, jednakze sytuacje polityczng cechuje znaczny stopien
nieprzewidywalnosci i zmiennosci. 1 kwietnia 2015 r. zniesiony zostat stan wojenny obowigzujgcy od 2014 r.
jednakze utrzymuje sie napiecie polityczne. Na terenie potudniowych prowincji Tajlandii (gdzie znajduje sie
siedziba i zaktad produkcyjny Mercator Medical (Thailand) Ltd.) tli sie konflikt o podtozu etniczno-religijnym. Nie
przektada sie to w istotny sposdb na warunki prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, nie mozna jednak wykluczy¢
pogorszenia sytuacji. Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest beneficjentem szeregu czasowych przywilejéw
(przywileje podatkowe w zakresie m.in. podatku dochodowego od oséb prawnych oraz naleznosci celnych).
Utrata tych przywilejéw lub ich wygasniecie moze spowodowaé wzrost obcigzenn podatkowych. Stosowanie
takich korzystnych elementéw polityki rzadowej moze z czasem zostac¢ ograniczone lub zaniechane co moze
wptynaé¢ na konkurencyjnosé Tajlandii jako osrodka produkcji rekawic lateksowych i w konsekwencji moze
negatywnie wptywac na dziatalnos$¢, pozycje rynkowg i perspektywy rozwoju Grupy oraz osiggane przez nig
wyniki finansowe.

Rynkiem obarczonym istotnym ryzykiem politycznym i ekonomicznym jest rynek ukrainski. Sytuacja polityczna i
gospodarcza Ukrainy jest niestabilna. Rzad Ukrainy utracit kontrole nad Krymem i czescig obszaru na wschodzie
kraju. Rozwdj sytuacji spoteczno-politycznej i gospodarczej na Ukrainie jest trudny do przewidzenia, jednakze nie
mozna wykluczy¢ przedtuzajacego sie stanu braku stabilnosci, powaznych probleméw ukrainskiej gospodarki i
dalszej dewaluacji hrywny, co moze rzutowacd na perspektywy rozwoju Grupy na tym rynku.

Sytuacja na Ukrainie wigze sie takze z istotnym pogorszeniem ogdlnego klimatu wspoétpracy gospodarczej z Rosja,
ktéra traktowana jest przez Emitenta jako jeden z kluczowych i najbardziej perspektywicznych rynkéw zbytu.
Unia Europejska wprowadzita wobec Rosji szereg sankcji, réwniez Rosja wprowadzita sankcje wobec krajéw Unii
Europejskiej oraz wprowadzita ograniczenia dotyczace zamdwien publicznych w sferze wyrobéw medycznych.
Na chwile obecng nie ma to jednak zasadniczego wptywu na dziatalno$¢ Emitenta. Ewentualne wprowadzenie
sankcji gospodarczych lub restrykcji dotyczacych rynku, na ktérym dziata Grupa Emitenta, zasad wymiany
handlowej, albo ograniczen dotyczgcych prowadzenia dziatalnosci gospodarczej w Rosji przez podmioty z innych
panstw moze miec istotne znaczenie dla Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z systemami ochrony zdrowia

Dziatalnos¢ Grupy jest w sposéb szczegdlny zwigzana z systemami ochrony zdrowia w Polsce oraz innych krajow
Europy Srodkowej i Wschodniej, w zwiazku z tym wszelkie zmiany w zakresie organizacji lub finansowania tych
systemdw moga wptywacé na dziatalnos¢ Grupy. Jedng z gtéwnych grup odbiorcéw produktéw oferowanych przez
Grupe s3 podmioty zajmujgce sie prowadzeniem dziatalnosci leczniczej (w tym szpitale), zaréwno jednostki
publiczne, jak i niepubliczne. Sytuacja finansowa wielu sposréd tych jednostek w Polsce i innych krajach jest
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trudna, co nie przektada sie jednak w istotny sposdb na zmniejszenie zapotrzebowania tych podmiotéw na
wyroby medyczne, w tym te oferowane przez Emitenta. Dokonywanie dostaw na rzecz tych podmiotéw, wobec
ich trudnosci w terminowym regulowaniu zobowigzan, powigzane jest zazwyczaj z koniecznoscig dos$¢ dtugiego
oczekiwania na zaptate ceny za dostarczane produkty. Nie mozna wykluczy¢ pogorszenia sie sytuacji jednostek
stuzby zdrowia. Zasady odpowiedzialnosci Skarbu Pafstwa oraz jednostek samorzadu terytorialnego za
zobowigzania publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej mogg ulec zmianie na skutek zmian przepisow oraz
postepujacej prywatyzacji stuzby zdrowia i przeksztatcania zaktadéw w spétki prawa handlowego, w ktérych
odpowiedzialno$¢ wspolnikéw (akcjonariuszy) za zobowigzania spotki regulowana jest gtdwnie przepisami
Kodeksu spdtek handlowych. W zwigzku z tymi procesami Emitent moze utraci¢ zasadniczg grupe odbiorcow,
wskutek ich likwidacji lub ogtoszenia przez nich upadtosci, lub tez sprzedaz na ich rzecz towaréw moze by¢
obarczona wiekszym niz obecnie ryzykiem nieuzyskania zapfaty ceny. Podobna sytuacja moze wystgpié rowniez
w innych panstwach, w ktérych jednostki Grupy prowadzg dziatalnos¢. Dodatkowo, potencjalne perturbacje w
funkcjonowaniu stuzby zdrowia moga wptywac negatywnie na poziom sprzedazy wyrobow medycznych. Nie
mozna rowniez wykluczy¢ zmian w organizacji przetargéw publicznych w zakresie zakupéw dokonywanych przez
jednostki stuzby zdrowia.

Ryzyko zmiany cen surowcow i towarow

Grupa ponosi koszty zwigzane z zakupem towaréw handlowych w Azji. Ponadto, prowadzac dziatalnos¢
produkcyjng, Mercator Medical (Thailand) Ltd. ponosi koszty zwigzane z zakupem surowcow do produkcji w Azji.
Ze wzgledu na uwarunkowania makroekonomiczne i rynkowe, na ktére Grupa nie ma wptywu, koszty surowcéw
(przede wszystkim koszty lateksu) i towaréw podlegajg wahaniom. O ile w srednim i dtugim okresie Grupa byta
w stanie w znacznym stopniu niwelowac skutki wahan cen surowcéw i towaréw poprzez odpowiednie zmiany
cen produktow, to nie mozna zagwarantowac, ze bedzie to mozliwe w przysztosci. Wzrost cen surowcow (przede
wszystkim lateksu) moze powodowad w szczegdlnosci wzrost zapotrzebowania na kapitat obrotowy Grupy.

Ryzyko zwigzane z poziomem stop procentowych

Grupa Kapitatowa Emitenta wykazuje zadtuzenie finansowe w PLN, THB i USD oraz okresowo w mniejszej skali w
innych walutach (RON, UAH). Wszelkie zmiany w poziomach stép procentowych istotnie wptywajg na wysokos¢
kosztéw finansowych ponoszonych przez jednostki Grupy.

Ryzyka kursowe

Na wyniki finansowe i dziatalnos¢ operacyjng Grupy istotny wptyw majg wahania kurséw walut. Grupa uzyskuje
przychody w PLN (sprzedaz w Polsce), USD (zdecydowana wiekszo$¢ przychodéw generowana przez Mercator
Medical (Thailand) Ltd. oraz czes$¢ eksportu realizowanego przez Emitenta), a takze UAH, RUB, HUF, EUR, RON,
THB i CZK, natomiast wydatki na zakup towarédw handlowych i surowcéw do produkcji ponoszone s w USD, EUR
i THB. Koszty transportu sg ponoszone przede wszystkim w USD. Zdecydowana wiekszos$¢ kosztow produkcji w
Mercator Medical (Thailand) Ltd., w tym koszty zakupu materiatéw do produkcji, wynagrodzen, mediéw i koszty
finansowe, ponoszonych jest w THB. Ponadto Grupa Emitenta wykazuje zadtuzenie z tytutu kredytéw
zaciggnietych w walutach innych niz PLN (w szczegdlnosci THB i USD). Powyzsze okoliczno$ci powodujg narazenie
skonsolidowanego wyniku finansowego Emitenta na ryzyka kursowe. W szczegdlnosci w okresach ostabienia sie
PLN w stosunku do gtdwnych walut rozliczeniowych Emitent ponosi wyzsze koszty z tytutu ksiegowania rdéznic
kursowych. Analogicznie w okresach umocnienia sie THB wobec USD. W celu ograniczenia ryzyka kursowego
Grupa zawiera transakcje forward w odniesieniu do USD. Poza tym Grupa Emitenta nie stosuje innych
instrumentow zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym. Potencjalne zmiany kursow walut, w szczegdlnosci
kursu PLN oraz innych walut lokalnych wzgledem USD mogg mie¢ istotny wptyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowa Grupy Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z przepisami prawa

Systemy prawa, w tym prawa podatkowego, panstw, w ktorych Grupa Emitenta koncentruje swojg dziatalnos¢,
charakteryzujg sie relatywnie duzg zmiennoscig. Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta i jego podmiotéw
zaleznych sg zmieniajgce sie przepisy prawa oraz zmiany sposobu ich wyktadni przez organy administracji i sady.
Z uwagi na prowadzenie dziatalnosci transgranicznej szczegodlnie istotne dla sytuacji prawnej i ekonomiczne;j
Grupy moga by¢ zmiany przepisdw prawa celnego, podatkowego i dewizowego. W zakresie prawa podatkowego
ryzyko wystgpienia negatywnych konsekwencji jest spowodowane mozliwoscig wzrostu stawek podatku od
towardow i ustug (podatku VAT) na produkty oferowane przez Grupe, jak rowniez niepewnoscig dotyczaca
stosowania wtasciwej stawki podatku VAT. Emitent zwraca rowniez uwageg, iz istnieje ryzyko uznania przepiséw
prawa polskiego przewidujgcych stosowanie preferencyjnej stawki podatku VAT na wyroby medyczne, w tym
oferowane przez Grupe Emitenta, za niezgodne z przepisami prawa europejskiego, w szczegdlnosci dyrektywa
harmonizujgca przepisy o podatku VAT. W takim przypadku moze zaistnie¢ konieczno$¢ dostosowania
ustawodawstwa polskiego do prawodawstwa Unii Europejskiej, w szczegdlnosci poprzez objecie czesci lub
wszystkich wyrobow medycznych oferowanych przez Grupe Emitenta wyzszg stawka podatku VAT (23%).
Istotnym ryzykiem jest rowniez wynikajgca w duzej mierze z uwarunkowan politycznych znaczna rozbieznos¢ w
zakresie interpretacji przepisdw, w tym podatkowych, a w szczegdlnosci przepisdw celnych istotnych z punktu
prowadzenia przez Merkator Medikal TOB (jednostke zalezng Emitenta na Ukrainie) dziatalnosci importowej.
Znaczace ryzyko dla dziatalnosci Grupy Emitenta stanowig réwniez zmiany prawa administracyjnego, w
szczegoblnosci w zakresie dotyczgcym produktéw oferowanych przez Emitenta i cztonkéw jego Grupy. Zaistnienie
zmian w tym zakresie, polegajacych np. na zmianie przepisdw dot. jakosci produktdw i ich standarddw lub tez ich
oznaczen, mogg zmuszac Emitenta i cztonkdw jego Grupy do wprowadzania zmian w ofercie lub tez wycofywania
z rynku produktéw i tym samym wptywaé na ograniczenie przychodéw i zwieksza¢ koszty jego dziatalnosci.
Negatywne konsekwencje mogg rowniez wynika¢ ze zmian zachodzgcych w prawie pracy i ubezpieczen
spotecznych oraz prawie ochrony srodowiska, ktére moga wigzac sie z koniecznoscig ponoszenia przez Emitenta
dodatkowych kosztow. Powyzsze ryzyka wynikajg przy tym nie tylko ze zmian legislacyjnych, ale takze zmian
zasad interpretacji okreslonych przepiséw prawnych przez stosujgce je organy administracji publicznej i sady.
Zachodzgce zmiany w przepisach prawa i ich wyktadni mogg przy tym skutkowaé powstaniem po stronie oséb
trzecich dodatkowych roszczen, jak rowniez zwiekszeniem obowigzkdw cigzgcych na jednostkach Grupy.

Ryzyko zwigzane ze stosowaniem prawa zagranicznego

Spotki nalezgce do Grupy Kapitatowej Emitenta podlegajg przepisom prawnym obowigzujagcym w kraju ich
siedziby. Kontrakty zawierane przez podmioty z Grupy sg czesto poddawane prawu wtasciwemu dla odbiorcy lub
prawu panstw trzecich. Moze to powodowac ryzyko rozbieznosci w interpretacji przepiséw prawa lokalnego
przez Emitenta i wtasciwe organy w tych krajach, ktére bedg wynika¢ m.in. z odmiennych tradycji prawnych.
Zrdznicowanie przepiséw, jakim podlegajg poszczegdlne podmioty Grupy moze skutkowaé réwniez powstaniem
probleméw wewngatrz Grupy, w tym, w zakresie prawa wifasciwego dla stosunkow prawnych pomiedzy
podmiotami nalezgcymi do Grupy Emitenta. Osoby zarzgdzajgce Emitentem majg ograniczong wiedze na temat
lokalnych systemoéw prawnych i administracyjnych i mogg przy podejmowaniu decyzji dotyczgcych istotnych
spraw dla Grupy nie mie¢ petnej Swiadomosci konsekwencji, jakie te decyzje mogg wywotaé na gruncie prawa
lokalnego, jakiemu dany cztonek Grupy podlega. Okolicznosci te mogg miec istotny, negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Branza rekawic medycznych i innych wyrobéw medycznych charakteryzuje sie wysokg konkurencyjnoscig
zarowno w Polsce, jak i w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢ dystrybucyjng i produkcyjng.
Istotng konkurencje stanowig w szczegdlnosci miedzynarodowi producenci i dystrybutorzy, tacy jak Ansell, Paul
Hartmann, OneMed, Lohmann&Rauscher, Molnlycke Health Care czy Semperit, oferujacy szeroky i
zdywersyfikowang game produktéw. Grupa Emitenta na ich tle posiada mniej zdywersyfikowang oferte grup

produktowych i przez to jest mocniej narazona na wahania rynkowe i nasilenie konkurencji. Dodatkowo Grupa
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musi sie liczy¢ z obecnoscig na poszczegdlnych rynkach lokalnej konkurencji, charakteryzujacej sie dobrg
znajomoscig specyfiki lokalnego rynku i na ogdt posiadajgcej w nim znaczace udziaty. Dziatalnos¢ przedsiebiorstw
konkurencyjnych moze prowadzi¢ m.in. do spadku marz generowanych przez jednostki Grupy oraz negatywnie
wptywac na wolumen sprzedanych produktow.

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem sieci dystrybucji

Emitent i jego spotki zalezne prowadzg sprzedaz w Polsce i za granicg, zarowno bezposrednio do finalnych
odbiorcow, jak i poprzez wspotprace z lokalnymi dystrybutorami, hurtowniami, sieciami handlowymi.
Zdecydowana wiekszos¢ tych podmiotéw wspotpracuje z Emitentem i jego spotkami zaleznymi juz od wielu lat,
chociaz nie jest zwigzana z Grupa Emitenta umowami dtugoterminowymi. Sytuacja finansowa lokalnych
dystrybutoréw, z ktérymi Emitent i jego spotki zalezne wspdtpracujg moze miec znaczenie dla rentownosci i
ptynnosci finansowej Grupy Emitenta. Emitent posiada doswiadczony dziat zajmujacy sie kontrolg i windykacjg
naleznosci oraz stosuje elastyczne systemy oceny zdolnosci kredytowej swoich odbiorcow, co jednak nie pozwala
wykluczy¢ ryzyk zwigzanych z niewypetnianiem przez nich zobowigzan wobec Grupy. Jednoczesna utrata grupy
odbiorcéw lub utrata albo konsolidacja lokalnych dystrybutoréw moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosc i
wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Emitent zdefiniowat swoje cele strategiczne, tj. umacnianie pozycji na rynku krajowym oraz dalsza ekspansja na
rynkach europejskich (grupa dystrybucyjna w Europie Srodkowo-Wschodniej) oraz $wiatowych (Mercator
Medical (Thailand) Ltd.). Emitent nie moze jednak zapewnié, ze te cele zostang osiggniete. Przyszta pozycja i
wyniki finansowe Grupy Emitenta zalezg od jej zdolnosci do opracowania skutecznej dtugoterminowej strategii.
Wszelkie decyzje podjete w wyniku niewtasciwej oceny sytuacji lub niezdolnosci do zarzgdzania dynamicznym
rozwojem Grupy lub dostosowania sie do zmieniajacych sie warunkéw rynkowych moga miec istotny, negatywny
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy.

Istotnym czynnikiem wzrostu skali dziatalnosci Grupy Emitenta rozbudowa potencjatu produkcyjnego rekawic w
Tajlandii. Emitent oczekuje, ze zakoriczona w 2015 r. oraz planowana na lata 2016-2018 inwestycje doprowadzg
do istotnego zwiekszenia skali i efektywnosci dziatalnosci produkcyjnej Grupy. Emitent nie jest w stanie zapewnic,
iz przyjete zatozenia (w tym, w szczegdlnosci w zakresie wielkosci popytu, cen sprzedazy produktéw, kosztow
dziatalnosci operacyjnej, czy tez poziomu niezbednych naktadéw inwestycyjnych i kosztdw obstugi zadtuzenia
zwigzanego z finansowaniem inwestycji) okaza sie trafne. Negatywne odchylenia od przyjetych zatozen moga
miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Strategia rozwoju Emitenta realizowana dotychczas i planowana na przysztos¢ zaktada dalszg dystrybucyjng i
eksportowg ekspansje na rynkach zagranicznych. Emitent w ostatnich latach znaczaco poszerzyt zasieg
geograficzny dziatalnosci. Zamiarem Emitenta jest dalsze poszerzanie zasiegu dziatalnosci, w tym na rynkach,
gdzie potencjat rozwoju rynku jednorazowych wyrobéw medycznych i srodkéw ochronny indywidualnej jest
najwyzszy (np. kraje Bliskiego Wschodu) oraz na rynkach Ameryki Pdtnocnej. Niektore kraje mogg
charakteryzowadé sie wyzszym poziomem ryzyka w zakresie dziatalnosci w poréwnaniu do rynku polskiego czy
europejskiego. Majgc powyzsze na uwadze, nie ma pewnosci, czy dziatalno$¢ Emitenta na nowych rynkach
eksportowych przyniesie spodziewane efekty. Nieosiggniecie zaktadanych celéw sprzedazowych na nowych
rynkach eksportowych moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢, perspektywy rozwoju, osiggane
wyniki i sytuacje finansowa Emitenta. Przy stale zwiekszajacym sie zasiegu geograficznym dziatalnosci Grupy
istnieje ryzyko powstania opdznien ptatniczych w rozliczeniach w szczegdlnosci z odbiorcami z krajow objetych
kryzysem finansowym. W rezultacie ptynnosc¢ finansowa Grupy Emitenta moze ulec pogorszeniu. Zarzad Emitenta
dostrzegajac takie ryzyka, ogranicza sprzedaz do odbiorcéw, w odniesieniu do ktérych istnieje podwyiszone
prawdopodobienstwo utraty naleznosci oraz realizuje sprzedaz za gotoéwke. Pomimo tego, nie mozna wykluczy¢,
iz wzrosng naleznosci niesciggalne, co moze negatywnie wptyngc na dziatalnosé, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy. Wprowadzanie na rynek nowych produktéw stanowi istotny czynnik w generowaniu wzrostu
13



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2015 ROKU

sprzedazy Grupy Emitenta. Istnieje jednak ryzyko, ze produkty te nie spotkajg sie z dostatecznym
zainteresowaniem odbiorcow, co moze skutkowac nizszym niz oczekiwany poziomem przychodéw ze sprzedazy
oraz w konsekwencji gorszymi wynikami finansowymi.

Ryzyko zwigzane z ustanowieniem zabezpieczen na nieruchomosciach wykorzystywanych w dziatalnosci
operacyjnej Grupy Emitenta

Zgodnie z zawartymi umowami kredytowymi na nieruchomosci bedacej wtasnoscig Emitenta zlokalizowanej w
Starym Brzesciu, na ktdrej znajduje sie centralny magazyn logistyczny Emitenta, ustanowione zostaty hipoteki na
zabezpieczenie wykonania zobowigzan Emitenta z tytutu uméw kredytowych. Réwniez na nieruchomosci bedace;j
wilasnoscig Mercator Medical (Thailand) Ltd., na ktdrej znajduje sie w szczegdlnosci siedziba, zaktad produkcyjny
i magazyn zapasow, ustanowione zostaty hipoteki na zabezpieczenie wykonania zobowigzarn wynikajacych z
umoéw kredytowych. W wypadku naruszenia postanowien umoéw kredytowych banki majg prawo skorzystaé z
zabezpieczenia na nieruchomosciach, co moze skutkowa¢ m.in. sprzedazg nieruchomosci w postepowaniu
egzekucyjnym.

Ryzyko zwigzane z zapewnieniem dodatkowych zZrédet finansowania rozwoju Grupy

W przysztosci moze sie okazac¢ konieczne pozyskanie przez Emitenta dodatkowych srodkéw, na przyktad poprzez
emisje akgji lub instrumentéw dtuznych, zaciggniecie kredytédw lub pozyczek. Emitent nie moze zagwarantowag,
ze takie kolejne préoby pozyskania finansowania zakonczg sie powodzeniem. Rozwdj dziatalnosci Grupy moze ulec
spowolnieniu, jesli pozyskiwanie przez nig srodkéw finansowych bedzie nieskuteczne lub jesli srodki finansowe
beda pozyskiwane na niekorzystnych warunkach lub okazg sie niewystarczajace.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscia cen i dostepnoscia lateksu w Tajlandii

Lateks jest gtownym sktadnikiem wykorzystywanym podczas produkcji rekawic z gumy naturalnej i jego koszt
stanowi okoto 45 % - 60 % wartosci produktu gotowego (w zaleznosci od wagi rekawic, biezgcej ceny lateksu oraz
stosowanej formuty chemicznej). Cena lateksu moze znaczgco zmieniac sie w krotkich okresach i zalezy m.in. od
nastepujacych czynnikéw: warunki pogodowe w obszarach uprawy, pora roku, popyt swiatowy, w tym gtéwnie z
Chin dla przemystu motoryzacyjnego, interwencyjne zakupy rzadu tajlandzkiego, rynek spekulacyjny. Od
dtuzszego czasu ceny lateksu spadaja, ale trend zmian cen lateksu nie jest tatwy do przewidzenia z powodu duzej
ilosci czynnikéw wptywajgcych na te zmiany. Dodatkowym ryzykiem zwigzanym z lateksem jest koniecznos¢
zamawiania go na kilka tygodni przed terminem dostawy, po ustalonej z géry cenie. Wynika to z procesu
technologicznego produkcji mieszanki lateksowej, ktdra wymaga kilku tygodni starzenia przed dostawa. Inni
producenci rekawic z lateksu naturalnego znajdujg sie w analogicznej sytuacji. Zmiany cen surowcow moga by¢
przeniesione przez producenta na odbiorcéw finalnych przy zachowaniu konkurencyjnosci cenowej produktéw.
Mercator Medical (Thailand) Ltd. wspétpracuje z kilkoma lokalnymi statymi dostawcami, z ktérymi zawierane sg
m.in. transakcje typu spot. Niezaleznie od dziatan, jakie podejmuje Mercator Medical (Thailand) Ltd. w celu
zagwarantowania dostepnosci lateksu, oraz zabezpieczenia najlepszej ceny zakupu, nie jest mozliwa catkowita
ochrona przed nagtymi wzrostami cen zakupu tego surowca. Wszelkie niekorzystne zmiany jednego lub wiecej z
powyzszych czynnikdw moga miec istotny, negatywny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen energii w Tajlandii

Energia jest jednym z gtéwnych elementéw generujacych koszt produkcji rekawic. Podczas procesu wulkanizacji
i suszenia rekawic zuzywa sie relatywnie duze ilosci ciepta. Aktualnie Mercator Medical (Thailand) Ltd. uzyskuje
ciepto ze spalania biomasy. Gtéwnym surowcem wykorzystywanym jako paliwo s3 odpady z produkcji oleju
palmowego. Emitent nie moze wykluczy¢ istotnych zmian cen biomasy oraz jej dostepnosci, co moze miec istotny
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy.
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Ryzyko zwigzane z dostepnoscig pracownikéw w Tajlandii

Mercator Medical (Thailand) Ltd. zatrudnia kilkuset pracownikéw z Tajlandii, ale tez m.in. z Birmy i Kambodzy.
Region gdzie zlokalizowana jest fabryka jest zdominowany przez uprawy drzew kauczukowych i miejscowa
ludnos¢ w wiekszosci jest zatrudniona w rolnictwie. Osoby z wyksztatceniem wyzszym niz podstawowe starajg
sie znalez¢ prace na poétnocy kraju, gdzie Srednie wynagrodzenie jest wyzsze niz na potudniu. Powoduje to
potencjalne zagrozenie zwigzane z dostepem do sity roboczej, szczegdlnie po planowanej rozbudowie zaktadu.
Niedobér pracownikéw moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$é Grupy.

Ptace minimalne w Tajlandii

Nie jest wykluczone, ze rzad tajlandzki zdecyduje sie na dalszy wzrost minimalnych wynagrodzen, co moze
istotnie wptywac na poziom kosztow produkcji ponoszonych przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. oraz
osiggane wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko wynikajgce z potencjalnego wzrostu kosztow operacyjnych i innych kosztow dziatalnosci

Koszty operacyjne i inne koszty Grupy moga wzrosnac przy jednoczesnym braku odpowiedniego wzrostu
przychodéw. Do czynnikdw, ktére mogg spowodowaé wzrost kosztow nalezg miedzy innymi: inflacja, wzrost
podatkéw i innych zobowigzan publicznoprawnych, zmiany w polityce rzagdowej, przepisach prawa lub innych
regulacjach, wzrost kosztow pracy, surowcow, energii, wzrost kosztéw finansowania kredytow i pozyczek,
dziatania podejmowane przez podmioty konkurencyjne, utrata przydatnosci ekonomicznej aktywéw. Dodatkowo
wzrostowi mogg ulec koszty towarow oferowanych przez Grupe (m.in. w wyniku wzrostu kosztéw surowcéw,
kosztéw pracy, umocnienia sie USD wzgledem walut lokalnych). Ma to réwniez wptyw na wysokos¢
realizowanych marz, w sytuacji ograniczonej mozliwosci renegocjowania zawartych juz kontraktéw. Kazdy z
powyzszych czynnikdw oraz spowodowany nimi wzrost kosztéw operacyjnych i innych kosztéw, przy
jednoczesnym braku odpowiedniego wzrostu przychodow Grupy, mogg miec istotny, negatywny wptyw na
dziatalnosc¢ i wyniki Grupy.

Ryzyko obnizenia konkurencyjnosci produkcji w Tajlandii

Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest jedynym podmiotem produkcyjnym w Grupie Emitenta. W ocenie Emitenta
produkcja poprzez spotke zalezng utatwia planowanie dostaw i zachowanie pozadanych parametréw
jakosciowych oferowanych wyrobdw. Emitent nie moze jednak zagwarantowac, ze koszty produkcji rekawic w
Mercator Medical (Thailand) Ltd. beda konkurencyjne w poréwnaniu z innymi dostawcami niepowigzanymi z
Emitentem. Ewentualne pogorszenie parametrow kosztowych funkcjonowania Mercator Medical (Thailand) Ltd.
moze miec istotny wptyw na dziatalnosc i wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowego personelu oraz utrzymaniem odpowiednio
wykwalifikowanego personelu

Rozwdj i perspektywy Grupy Emitenta sg zalezne od cztonkdw jej kadry kierowniczej wysokiego szczebla, a w
szczegoblnosci cztonkdw Zarzadu. Odejscie ktéregokolwiek z Cztonkdw Zarzgdu moze mieé istotny negatywny
wptyw na dziatalno$é, wyniki i perspektywy Grupy. Przyszte powodzenie dziatalnoSci Grupy zalezy w szczegdlnosci
od jej zdolnosci do zatrudnienia i utrzymania personelu kierowniczego posiadajacego doswiadczenie w zakresie
logistyki, zakupdw, marketingu, sprzedazy, finanséw oraz zarzadzania produkcjg. Rowniez dziatalnos¢
produkcyjna Grupy, utrzymanie i rozwdj potencjatu w tym zakresie zalezy w duzym stopniu od kadry
menedzerskiej (produkcyjnej, technicznej, sprzedazowej, finansowej i pozostatej) oraz od umiejetnosci
znalezienia, zatrudnienia oraz zatrzymania wykwalifikowanego personelu. Utrata kadry menedzerskiej
wynikajgca z rezygnacji z pracy, odejscia z przyczyn zdrowotnych i innych, moze mieé¢ negatywny wptyw na
biezaca dziatalnos$¢ i funkcjonowanie fabryki. Oficjalne statystyki podajg, ze poziom bezrobocia w Tajlandii jest
niewielki. Przywigzanie pracownikdéw w Tajlandii do miejsca pracy i do pracodawcy jest generalnie mniejsze niz
w Europie. Gtdwny wptyw na taki stan rzeczy majg uwarunkowania klimatyczne i kulturowe. Jezeli Grupa nie
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bedzie w stanie zatrudnic¢ i zatrzymac¢ odpowiednio wykwalifikowanego personelu kierowniczego, moze to mie¢
negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy.

Ryzyko pogorszenia jakosci produktéw i utraty zaufania do marek Emitenta

Grupa Emitenta posiada w ofercie znaczng liczbe réznych marek wiasnych w zakresie oferowanych towardéw.
Mimo, iz Grupa wdrozyta procedury majace zapewni¢ wtasciwg jakos$¢ sprzedawanych przez Grupe towardw, a
takze objeta jest odpowiednimi ubezpieczeniami oraz posiada niezbedne certyfikaty jakosci i Swiadectwa, nie
mozna wykluczyé, ze do sprzedazy trafig wadliwe towary (lub ich partie), niespetniajgce kryteriow jakosciowych
zgodnych z politykg Emitenta. Sytuacja taka moze doprowadzi¢ do powstania materialnych kosztéw zwigzanych
z wycofaniem wadliwych produktédw z rynku, prowadzeniem postepowan reklamacyjnych, jak réwniez moze
spowodowac utrate zaufania do podmiotow z Grupy jako partneréw handlowych i do poszczegdlnych marek,
pod ktérymi oferowany byt wadliwy asortyment, co z kolei moze miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢,
wyniki i perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane ze znakami towarowymi Grupy

Grupa prowadzi sprzedaz m.in. towarédw oznaczonych wtasnymi znakami towarowymi, ktére sg chronione tylko
na obszarze niektorych panstw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka naruszania chronionych znakéw towarowych przez
osoby trzecie, a takze powstania uszczerbku na wizerunku i dobrym imieniu Grupy czy obnizenia przychoddéw i
marzy w zwigzku z takimi naruszeniami. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty znakéw towarowych. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka, ze zarejestrowane znaki towarowe zostang zakwestionowane. Wszelkie zdarzenia dotyczace
znakéw towarowych (np. naruszanie, wygasniecie lub uniewaznienie praw ochronnych na znaki towarowe) mogga
miec istotny, negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko naruszenia cudzych praw wtasnosci intelektualnej

Grupa Emitenta dazy do ciggtego unowoczesniania oferowanych przez siebie produktéw oraz towardéw
handlowych zgodnie z panujgcymi tendencjami rynkowymi i wymogami, normami z zakresu ochrony zdrowia.
Mimo dokfadania staran, aby nie doszto do naruszenia praw witasnosci intelektualnej innych oséb, nie mozna
zagwarantowal, ze wykorzystywane rozwigzania i wzory oraz dotychczas uzyskane prawa witasnosci
intelektualnej przystugujgce Grupie, jak i nowe powstate w ramach prac nad nowymi rozwigzaniami
technologicznymi lub wzorami (np. wzorami opakowan) nie naruszajg lub nie bedg naruszaé¢ praw wtasnosci
intelektualnej oséb trzecich. Wedtug wiedzy Emitenta, nie ma obecnie podstaw do roszczen zwigzanych z
naruszeniem przez Grupe cudzych praw wiasnosci intelektualnej. Naruszenie praw witasnosci intelektualnej
innych oséb mogtoby spowodowaé powstanie znaczacych kosztéw lub strat dla Grupy Emitenta, a takzie
negatywnie wptynac na jej reputacje.

Ryzyko zwigzane z potencjalng utratg niezbednych certyfikatow jakosciowych produktow

W ciggu ostatnich lat systematycznie wzrasta sprzedaz produktéw Grupy do krajéw, ktére wymagajg od
producentéw posiadania okreslonych certyfikatéw jakosci. Grupa posiada szereg takich certyfikatow (m.in. dla
krajow europejskich, USA, Tajlandii). Utrata kazdego z certyfikatow moze spowodowac ryzyko utraty klientow.
W celu zmniejszenia ryzyka zwigzanego z utratg certyfikatow utworzony zostat specjalny zespét zajmujacy sie
obstugg dokumentacji, certyfikatéw i audytow, ktérego zadaniem jest zapewnienie utrzymania obecnego
statusu, oraz przygotowywanie aplikacji dla nowych rynkéw, produktéw lub systemdw zapewnienia jakosci, tym
niemniej Emitent nie moze zagwarantowaé, ze nie nastgpi utrata tych certyfikatéw lub nie powiedzie sie
uzyskanie nowych, co moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy.
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Ryzyko zwigzane z ograniczeniem rentownosci dtugoterminowych kontraktow

Czes¢ przychoddw ze sprzedazy Grupy realizowana jest w oparciu o dtugoterminowe kontrakty dostaw rekawic
lub innych grup asortymentowych, m.in. w ramach zaméwien publicznych. W ramach takich kontraktow ustalona
jest czesto stata cena dostawy produktow. Uwzgledniajac fakt, iz Emitent reguluje zobowigzania z tytutu dostaw
gtéwnie w USD, w sytuacji obnizenia wartosci PLN lub innych walut lokalnych, w ktérych Grupa dokonuje
rozliczen ze swoimi odbiorcami, tj. RON, RUB, UAH, THB, HUF, CZK, EUR wobec USD, marze Emitenta i jego spdtek
zaleznych ulegajg obnizeniu. Ponadto, podobna sytuacja moze wystgpi¢ w wypadku istotnych, negatywnych
zmian kosztow surowcow (gtéwnie lateksu) lub energii.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem zakupu towaréw od dostawcow azjatyckich w formie przedptat

Zdecydowana wiekszos¢ towardw i produktow w ofercie Emitenta i jego dystrybucyjnych spoétek zaleznych jest
kupowana u producentéw azjatyckich, tj. m.in. w Tajlandii, Malezji, Indonezji, Wietnamie, Chinach i Indiach.
Niektorzy z producentdw wymagajg uiszczenia czesci zaptaty w formie przedptaty. Uwzgledniajgc odmienne
systemy prawne, réznice kulturowe, fizyczng odlegtos¢ producentédw nalezy sie liczy¢ z ryzykiem utraty czesci
uiszczonych przedptat, braku terminowej dostawy lub w skrajnym przypadku catkowitego niezrealizowania
dostawy oraz trudnosci pdzniejszej ewentualnej windykacji.

Ryzyko zwigzane z brakiem dtugoterminowych uméw handlowych z odbiorcami Mercator Medical (Thailand)
Ltd.

Mercator Medical (Thailand) Ltd. nie jest zwigzany z odbiorcami statymi umowami, badz tez zawarte z odbiorcami
umowy nie gwarantujg okreslonego poziomu zamoéwien. Niezaleznie od braku statych dtugoterminowych uméw
z odbiorcami, Mercator Medical (Thailand) Ltd. wypracowata przez lata relacje z klientami, ktorzy powtarzajg
zamoOwienia. Jednakze Emitent nie moze zapewnié, iz wypracowane relacje biznesowe Mercator Medical
(Thailand) Ltd. bedg trwate, a utrata jednego lub kilku istotnych odbiorcow moze negatywnie wptynac na wyniki
i perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych dostawcow

Grupa Emitenta wspétpracuje, podobnie jak konkurencyjni dystrybutorzy, z grupg producentéw, wytwarzajgcych
rekawice pod markami Emitenta. Grupa Emitenta, poza portfelem marek wtasnych, dystrybuuje réwniez
produkty jednego z wiodgcych producentéw rekawic, ktéry wypracowat globalne, rozpoznawalne i pozgdane
przez odbiorcéw marki. Liczba takich producentéw w skali globalnej jest ograniczona. Z uwagi na fakt, iz w
strukturze sprzedazy Grupy rekawice stanowig dominujgcg grupe produktows, potencjalne wycofanie sie ze
wspotpracy jednego lub wiecej dostawcéw moze miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos$é, wyniki i
perspektywy Grupy.

Ryzyko dotyczgce utraty sprzedazy w wyniku wykluczenia z przetargéw w przypadku stwierdzenia naruszenia
warunkow przetargowych

Jedng z zasadniczych grup odbiorcéw produktdw oferowanych przez Grupe s placowki stuzby zdrowia
finansowane ze Srodkéw publicznych. Podmioty te zamawiajgc produkty oferowane przez Emitenta zobowigzane
sg czesto stosowac przepisy o zaméwieniach publicznych. W konsekwencji, dostawy na rzecz tych podmiotéw
mogg by¢ realizowane tylko w przypadku wygrania przez Emitenta lub inny podmiot Grupy zamodwienia
publicznego. Przepisy regulujgce zasady udzielania zamdéwien publicznych zawierajg katalog warunkéw, ktdére
musi spetnia¢ podmiot ubiegajacy sie o udzielenie zamdwienia publicznego, jak rowniez wyliczenie przypadkow,
w ktérych dany podmiot jest wykluczony z udziatu w postepowaniu o udzielenie zamdwienia publicznego. Nie
wszystkie przy tym okolicznosci skutkujgce wykluczeniem z udziatu w tym postepowaniu sg w petni
zobiektywizowane. Zamawiajgcy moga wykluczy¢ z postepowania o udzielenie zaméwienia wykonawce, ktéry w
okresie 3 lat przed wszczeciem postepowania, w sposéb zawiniony powaznie naruszyt obowigzki zawodowe, w
szczegoblnosci, gdy wykonawca w wyniku zamierzonego dziatania lub razgcego niedbalstwa nie wykonat lub
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nienalezycie wykonat zamdwienie, co zamawiajacy jest w stanie wykaza¢ za pomocg dowolnych $rodkéw
dowodowych. Tym samym wobec braku w petni jednoznacznych kryteriéw zamawiajgcy moze w sposdb dosc
arbitralny spowodowa¢ wykluczenie Emitenta lub innego podmiotu Grupy z organizowanych przez tego
zamawiajgcego postepowan o udzielenie zamodwienia publicznego. Powyzsze okolicznosci mogg mieé istotny,
negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi, administracyjnymi i innymi potencjalnymi roszczeniami

Wzgledem podmiotéw Grupy Emitenta mogg by¢ wysuwane roszczenia pozostajgce w zwigzku z dziatalnoscig
Grupy, ktére réwniez mogg by¢ przedmiotem postepowan sgdowych. Roszczenia te mogg by¢ zaréwno zwigzane
z kwestionowaniem przez odbiorcéw jakosci dostarczonych produktdw, jak i szkodami powstatymi na skutek ich
uzywania, w tym utratg zdrowia lub zycia przez uzytkownikow produktow, zwtaszcza osoby zatrudnione w stuzbie
zdrowia. Ponadto nie mozna wykluczyé ryzyka wszczecia postepowan sgdowych dotyczacych innych roszczen, w
tym dotyczacych praw witasnosci intelektualnej lub spraw pracowniczych, jak rowniez postepowan
administracyjnych prowadzonych w stosunku do Emitenta i jego podmiotéw zaleznych, w tym postepowan
prowadzonych przez organy ochrony konkurencji i konsumentéw, organy zajmujace sie ochrong srodowiska oraz
organy nadzoru nad rynkami finansowymi. Moze to wigza¢ sie z koniecznoscig poniesienia przez Grupe
okreslonych wydatkéw, przedsiewziecia dziatan majgcych na celu wycofanie z rynku okreslonej czesci oferty,
zmiany sposobu wytwarzania produktdw, pakowania ich, oznaczania lub dystrybuowania i tym samym z
koniecznoscig poniesienia przez Grupe dodatkowych kosztédw oraz negatywnie wptynac¢ na jej wizerunek.

Ryzyko zwigzane z wystgpieniem szkdd przekraczajacych ustalone w umowach zawartych przez Grupe sumy
ubezpieczenia

Ochrona ubezpieczeniowa Grupy jest szeroka i obejmuje najwazniejsze obszary jej dziatalnosci, w tym budynki i
budowle, maszyny i urzadzenia, srodki obrotowe Emitenta i jego spétek zaleznych, czes¢ naleznosci handlowych.
Takze pracownicy Grupy odbywajacy podrdze stuzbowe objeci sg ochrong ubezpieczeniowa. Istnieje ryzyko, ze
ochrona ubezpieczeniowa posiadana przez Grupe nie bedzie obejmowac czesci zdarzen powodujacych powstanie
szkody w majgtku Grupy lub tez zakres ochrony ubezpieczeniowej nie bedzie obejmowat petnej wysokosci
szkody. Tym samym ewentualne uzyskane przez Grupe odszkodowanie od ubezpieczyciela moze nie pokrywac w
catosci lub w czesci szkody ponoszonej przez Grupe. Taka sytuacja w odniesieniu do przypadkéw aktywow
majgtkowych nabytych za srodki pochodzace z kredytu, pozyczek lub uzytkowana na podstawie umowy leasingu
lub umoéw podobnych moze powodowad, ze Grupa bedzie zobowigzana do dalszej obstugi zadtuzenia
finansowego zwigzanego z aktywem majgtkowym, ktory ulegt utracie lub uszkodzeniu. Istnieje rowniez ryzyko,
ze Grupa moze by¢ zobowigzana do naprawienia szkody poniesionej przez inny podmiot wskutek dziatalnosci
Grupy, w tym uszczerbku na zdrowiu lub zyciu poniesionego przez uzytkownika towaréw oferowanych przez
Grupe, jezeli zdarzenie powodujace taka szkode nie jest objete ubezpieczeniem. Wystgpienie ktéregokolwiek z
powyzszych zdarzen moze miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z zawartoscig protein w naturalnej gumie

Proteiny zawarte w gumie naturalnej mogg wywotywac alergie uzytkownikow rekawic produkowanych z lateksu.
W zwigzku z tym, niektére panstwa catkowicie zrezygnowaty z importu rekawic lateksowych zastepujac je
rekawicami produkowanymi z surowcow syntetycznych. Dostrzegajgc ryzyko z tym zwigzane Grupa Emitenta
systematycznie wprowadza do swojej oferty dystrybucyjnej rekawice produkowane z surowcéw syntetycznych
oraz wdraza w produkcji technologie polimeryzacji ograniczajgce obecnos¢ protein. Emitent nie moze wykluczyé,
ze zaprzestanie uzytkowania rekawic produkowanych z naturalnej gumy spowoduje zmniejszenie wielkosci i
wartosci rynku lub udziatu w nim Grupy Emitenta, co moze mieé istotny, negatywny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy Grupy.
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Ryzyko zwigzane z czasowym wstrzymaniem produkcji w wyniku awarii, strajku, zniszczenia lub utraty
majatku

Ewentualna awaria, zniszczenie lub utrata rzeczowego majatku trwatego lub obrotowego lub strajk pracownikéw
moze skutkowac czasowym lub trwatym wstrzymaniem lub ograniczeniem produkcji, a co za tym idzie
niemoznoscig terminowego zrealizowania zamdwien ztozonych przez klientow Grupy lub wzrostem kosztéw
dziatalnosci. Pogorszenie standardu obstugi klientéw i potencjalne opdznienie w realizacji zamdwien, a w
skrajnym przypadku brak zdolnosci do realizacji zamdwien, skutkowa¢ moze przejeciem realizacji zamdwien
przez podmioty konkurencyjne oraz pogorszeniem wynikéw sprzedazy. Pomimo, ze Emitent dywersyfikuje Zrédta
zakupu towardw (tylko czes¢ rekawic produkowanych przez spoétke zalezng trafia do sieci dystrybucyjnej
Emitenta), nie mozna wykluczy¢, ze opisane powyzej czynniki mogg zaistniec.

Zagrozenie powodziowe

Fabryka Mercator Medical (Thailand) Ltd. zlokalizowana jest w regionie, w ktérym cyklicznie w porze deszczowe;j
(listopad/grudzien) wystepuja lokalne powodzie. Fabryka jest zlokalizowana na zboczu niewielkiego wzniesienia
i woda podczas powodzi przeptywa przez teren zaktadu (ale nie przez hale produkcyjne i magazyny, ktére
ulokowane sg na fundamentach powyziej poziomu ,0”), nie zatapiajac go (woda sptywa do naturalnych
zbiornikdw znajdujgcych sie poza nieruchomoscig). Teren fabryki jest zabezpieczany rowami melioracyjnymi
odprowadzajacymi wode poza dziatke oraz watami z workéw z piaskiem dodatkowo zabezpieczajgcymi zaktad i
regulujgcymi przeptyw wody. Nie mozna jednakze wykluczy¢, iz w wyniku potencjalnej powodzi nie ulegnie
catkowitemu lub czesciowemu zniszczeniu fabryka w Tajlandii, co moze mieé istotny negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy.

Zagrozenie trzesieniem ziemi

Przy projektowaniu wszystkich budowli i budynkéw uwzgledniono wspétczynniki ryzyka trzesienia ziemi wtasciwe
dla regionu. Hale wykonane sg z lekkich konstrukcji, fundamenty posadowione na palach. Nie mozna jednakze
wykluczyé, iz w wyniku trzesienia ziemi nie ulegnie catkowitemu lub czesSciowemu zniszczeniu fabryka w Tajlandii,
co moze miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Grupy.

Zagrozenie pozarowe

Produktem finalnym w fabryce w Tajlandii sg rekawice lateksowe, ktore sg wyrobem tatwopalnym. Dodatkowo
w procesie wykorzystuje sie opakowania kartonowe. Surowce do produkcji rekawic nie s3 materiatami
fatwopalnymi. Fabryka jest zaprojektowana i wybudowana zgodnie z lokalnymi przepisami dotyczacymi ochrony
przeciwpozarowej. Nie mozna jednak wykluczy¢ zagrozenia pozarowego szczegdlnie w obszarze magazynu
wyrobdw gotowych oraz w obszarze kottdw grzewczych. Podobny problem dotyczy magazynéw Emitenta.
Wystgpienie pozaréw na terenie fabryki w Tajlandii lub na terenie magazynéw Grupy moze miec istotny
negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko utraty transportowanego towaru w wyniku kradziezy, zatoniecia statku, zniszczenia w trakcie
transportu

Zdecydowana wiekszo$¢ produktdw znajdujgcych sie w ofercie Grupy Emitenta wytwarzana jest w Azji
Potudniowo-Wschodniej oraz Chinach i Indiach, a nastepnie wysytana drogg morskg do panstw europejskich lub
bezposrednio do innych krajéw, gdzie zlokalizowani sg odbiorcy Grupy. W przypadku utraty transportowanego
towaru Grupa poniostaby gtdwnie straty zwigzane z utraceniem wiarygodnosci niezawodnego dostawcy i
utraceniem niektérych kontraktdw, poniewaz towar w transporcie jest objety ochrong ubezpieczeniowg. Utrata
wiarygodnosci mogtaby wptyngé negatywnie na pozycje, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z potencjalnym odcieciem lub utrudnieniem dostaw w transporcie morskim

Gtéwnym obszarem produkcji asortymentu oferowanego przez Emitenta jest Tajlandia i kraje oscienne, totez
destabilizacja tego regionu moze ograniczy¢ lub wytaczy¢ dostep do tamtejszych zaktaddéw produkcyjnych,
zmuszajgc tym samym Grupe do poszukiwania nowych zrédet surowcéw lub gotowych do sprzedazy towardw.
Nalezy przy tym zauwazy¢, iz w Azji Potudniowo-Wschodniej od dtuzszego czasu narasta konflikt o szereg
spornych terytoridw na Morzu Potudniowo-Chifskim, ktéry moze doprowadzi¢ do gwattownych zmian
politycznych, nie wytgczajac otwartego konfliktu zbrojnego, co mogtoby doprowadzi¢ do odciecia Emitenta od
zrédet dostaw towardw. Na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta ma réwniez wptyw polityka poszczegdlnych krajow
w zakresie utrzymywania swobody zeglugi na wodach miedzynarodowych oraz ochrony morskich szlakow
handlowych. Gtéwnym srodkiem wykorzystywanym dla dostaw towaréw na rynek europejski jest bowiem
transport morski, ktéry wiedzie do Europy szlakiem przez Ciesnine Adensky i Kanat Sueski. Zamkniecie tych
szlakéw handlowych na przyktad na skutek przemian politycznych w Egipcie czy tez utrudnienie zeglugi na tej
trasie moze skutkowaé zwiekszeniem kosztédw transportu i opdznieniami w realizacji zamoéwien.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Skonsolidowane wyniki finansowe Emitenta podlegajg nieznacznym wahaniom sezonowym. Moze to
powodowac ograniczenie sprzedazy w pewnych okresach, wzrost kosztdw magazynowania towardow lub czasowe
pogorszenie ptynnosci finansowej zwigzanej zamrozeniem srodkéw pienieznych w zapasach.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci zwigzane jest z koniecznoscig biezgcego regulowania zobowigzan, w tym gtéwnie z tytutu
dostaw, przy niepewnosci zwigzanej ze sptywem naleznosci z tytutu sprzedazy. Na ptynnos¢ Emitenta i jego
spotek zaleznych duzy wptyw ma ocena przez podmioty zapewniajgce kredyty obrotowe. Potencjalna utrata
udzielonych kredytéw moze miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub
perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kredytami kupieckimi udzielanymi kontrahentom

Grupa Emitenta udziela wybranym kontrahentom kredytow kupieckich. W celu ograniczenia ryzyka
przeterminowanych naleznosci Grupa okresowo bada zdolnos¢ kredytowg kontrahentéw, prowadzi
systematyczny monitoring naleznych sald i aktualizuje limity kredytowe dla poszczegdlnych kontrahentow. Czesc
naleznosci handlowych Grupy jest objeta ubezpieczeniem. Zmiany w zakresie zasad przyznawania kredytéw
kupieckich lub sytuacji finansowej kontrahentéw moga miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Emitent oraz inne podmioty z Grupy Emitenta zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi. Transakcje te s3
zawierane na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, iz transakcje te mogg by¢ zawierane
na warunkach mniej korzystnych, nizby to miato miejsce w przypadku zawierania transakcji z podmiotami
niepowigzanymi. Istnieje rowniez ryzyko, iz transakcje te zostang przez wtasciwe organy panstwowe, zaréwno
polskie jak i zagraniczne, uznane za dokonane na nierynkowych zasadach. W takim przypadku po stronie Emitenta
lub jego podmiotéw powigzanych moze powsta¢ w szczegdlnosci obowigzek zaptaty podatku oraz odsetek za
zwtoke.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Emitent jest bezposrednio i posrednio kontrolowany przez Wiestawa Zyznowskiego, ktéry bezposrednio i
posrednio kontroluje ponad 74% akcji Emitenta, uprawniajacych do blisko 83% gtosow na Walnym
Zgromadzeniu. Istnieje zatem ryzyko zwigzane z wywieraniem przez Wiestawa Zyznowskiego, bezpoérednio lub
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posrednio, znaczgcego wptywu na dziatalnos¢ Grupy Emitenta, w szczegdlnosci na jej strategie rozwoju, poprzez
mozliwos¢ przegtosowania wybranych projektéw uchwat na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dywidenda

Wyptata dywidendy jest uzalezniona od podjecia przez Walne Zgromadzenie Emitenta odpowiedniej uchwaty, co
nastepuje po przeanalizowaniu szeregu czynnikow, w tym wysokosci zysku Emitenta, jego sytuacji finansowej
oraz biezacych i przewidywanych potrzeb finansowych. Nawet jesli Zarzad zaproponuje podziat zyskow za dany
rok obrotowy w formie dywidendy, nie mozna zagwarantowaé, ze Walne Zgromadzenie podejmie odpowiednig
uchwate, pozwalajacg na wyptate dywidendy. W wyniku tego akcjonariusze mogg nie otrzymac dywidendy w
oczekiwanej przez nich wysokosci. Nalezy zaznaczy¢, iz Zarzad Emitenta, przy podejmowaniu decyzji odnos$nie
do rekomendacji wyptaty dywidendy w przysztosci bedzie brat pod uwage w szczegdlnosci biezaca i przyszty
sytuacje finansowa Grupy Emitenta, cele strategiczne oraz efektywnos$¢ planowanych przez Grupe Emitenta
projektéw inwestycyjnych.

Ryzyko potencjalnego przejecia innego podmiotu

Grupa Emitenta jest jednym z lideréw rynkowych pod wzgledem sprzedazy i udziatu w rynku w swojej branzy w
Polsce i w niektérych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Emitent nie wyklucza mozliwoéci przejeé
konkurencyjnych dystrybutoréw, aby miedzy innymi uzyskac¢ efekty synergii lub umocnic pozycje rynkowg Grupy.
Przejecie lub potgczenie z innym podmiotem moze spowodowaé w przysztosci konieczno$¢ przeznaczenia
znaczacych $srodkéw finansowych na realizacje transakcji lub koniecznos¢ emisji nowych akcji prowadzac do
rozwodnienia akcjonariuszy Emitenta. Ponadto moze spowodowac koniecznos$¢ zaciggniecia dodatkowego
zadtuzenia lub zaciggniecia zobowigza warunkowych. Istnieje réwniez ryzyko, iz potencjalne przejecie nie
spowoduje osiggniecia zaktadanych celéw lub spowoduje trudnosci z integracjg przejetego podmiotu, a koszty
zwigzane z taka integracjg moga okazac sie wyzsze od spodziewanych i wyzsze od korzysci z takiej transakgji.
Zarzad Emitenta z powodu wykonywania dziatan niezbednych do integracji tgczacych sie podmiotéw, moze mieé
réwniez niedostateczng ilo$¢ czasu do kierowania biezgca dziatalnosciag. Negatywne okolicznosci zwigzane z
potencjalnym przejeciem innego podmiotu mogg miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Ponadto zadtuzenie Emitenta lub jego spodtek zaleznych moze
wzrosngé, jezeli przejecie zostanie zrealizowane przy wykorzystaniu zewnetrznych zrédet finansowych.

Ryzyko zwigzane z awarig systemow komputerowych oraz uzaleznieniem od ich dziatania

Grupa Emitenta, prowadzac dziatalnos$¢ zaréwno na rynku polskim, jak i na licznych rynkach zagranicznych, w
duzej mierze polega na systemach informatycznych. Sprawnos¢ tych systemdéw ma i bedzie nadal miata duze
znaczenie dla dziatalnosci catej Grupy. Emitent nie moze zagwarantowad, ze system informatyczny, ktéry stosuje,
bedzie zawsze sprawny. Wszelkie awarie systemu informatycznego moga czasowo zaktdca¢ prawidtowe
funkcjonowanie Grupy, co moze miec¢ negatywny wptyw na jej dziatalnosc i wyniki. Ponadto, z uwagi na specyfike
i zakres dziatalnosci Grupy, jej efektywnos¢ w duzym stopniu uzalezniona jest od szybkosci przeptywu i
przetwarzania danych. Z tego powodu niezwykle istotne jest state doskonalenie i bezawaryjna praca narzedzi
informatycznych wspomagajgcych komunikacje i zarzadzanie. Dodatkowym ryzykiem jest brak integralnosci
informatycznej wszystkich podmiotow wchodzacych w sktad Grupy, w tym brak spdjnego sytemu klasy ERP
obejmujgcego catg Grupe. Istotne obnizenie efektywnosci wspdtdziatania systeméw informatycznych w ramach
Grupy moze mie¢ negatywny wptyw na sprawnos¢ zarzgdzania biznesem, realizacje strategii i perspektywy
rozwoju oraz wyniki finansowe Grupy.
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3.2 Opis czynnikdéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
dziatalnos¢ Grupy emitenta i osiggniete przez niego wyniki w 2015 roku jak rowniez rozwoj
w roku 2016

Rozwéj Grupy Mercator Medical S.A. warunkujg zaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od Grupy, jak i czynniki
wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z jej dziatalnoscig. W ocenie Zarzagdu Emitenta, wymienione nizej czynniki i
zdarzenia nalezg do tych, ktére wywarty najwiekszy wptyw na osiggniete wyniki w roku 2015, jak réwniez ich
ksztattowanie bedzie rzutowaé na wyniki osiggane w roku 2016.

Czynniki i zdarzenia zewnetrzne
Sytuacja polityczna

W roku 2015 napiecie miedzy Rosja i Ukraing przestato narastac, co nie znaczy jednak, ze sie zmniejszyto. Udziat
tych dwéch krajow w przychodach ze sprzedazy Grupy wynidst odpowiednio 9,6% i 5,9%. Trwajgcy konflikt ma
i niestety bedzie miat negatywne konsekwencje dla gospodarek, ktére przejawiajg sie gtdwnie poprzez ostabienie
lokalnych walut, w ktdrych sg ustalone budzety zakupowe wiekszosci finalnych odbiorcéw — jednostek stuzby
zdrowia. Do$¢ powiedzieé, ze w roku 2015 ukrainska hrywna i rosyjski rubel ostabity sie w stosunku dolara
amerykanskiego (Sredniego kursu z grudnia 2014 r.) o odpowiednio 40% i 10%. Mimo, ze odbiorcy majg trudnosci
z akceptacja ceny przeliczonej wg wyzszych kurséw USD do waluty lokalnej, nie miato to jednak istotnego wptywu
na poziom sprzedazy. Jednak dewaluacja hrywny oraz rubla w stosunku do PLN, ktéra wyniosta odpowiednio
okoto 36% i 25% (liczac narastajagco 4 kwartaty 2015 do analogicznego okresu roku 2014 r.), pomimo
podejmowania dziatan polegajacych na obnizeniu kapitatu pracujgcego Merkator Medikal TOB (Ukraina) czy tez
minimalizacji skali inwestycji (Mercator Medical OO0 Rosja) powoduje, ze spotki te, a co za tym idzie cata Grupa,
realizujg ujemne rdznice kursowe. W 2015 roku w stosunku do poréwnywalnego okresu roku poprzedniego
wptyw tego czynnika wynosi okoto 2,4 min zt.

Samo obnizenie kapitatu pracujacego w spodtce ukrairniskiej spowodowato jednak ok 15% spadek przychoddw ze
sprzedazy denominowanych w PLN na tym rynku.

Sytuacja makroekonomiczna

Rok 2015 stat pod znakiem drozejgcego dolara amerykanskiego oraz taniejgcej ropy naftowej i innych surowcow.
Na najwazniejszym rynku Grupy (Polska) wzrost gospodarczy mierzony jako zmiana PKB wynidst w roku 2015
3,6% (wedtug wstepnych danych GUS, w poréwnaniu do 3,3% w 2014 r.). Nie byt to moze imponujgcy wzrost, ale
jednak przewyiszyt on oczekiwania z poczatku roku i znalazt sie znacznie powyzej $redniej dla 28 krajéw Unii
Europejskiej (1,9% wedtug Eurostatu). W 2016 r. oczekuje sie podobnego wzrostu PKB w Polsce, co pozwala z
optymizmem patrze¢ w przysztosé.

Ksztattowanie sie kurséw walutowych
Grupa jest importerem netto, przy czym:

e w dziatalnosci dystrybucyjnej sprzedaje towary gtdwnie za ztotéwki i inne waluty Srodkowo-europejskie
nabywajac je gtéwnie za dolary amerykanskie;

e wdziatalnosci produkcyjnej nabywa surowiec do produkcji za baty tajlandzkie, a przychody ze sprzedazy
produktéw realizowane sg gtéwnie w dolarach amerykanskich.

W najwazniejszej dla dziatalnosci dystrybucyjnej parze walutowej USD/PLN $rednie kursy NBP w roku 2015
ksztattowaty sie znacznie powyzej tych dla roku 2014. Sredni kurs USD wynidst w roku 2015 3,77 zt, w poréwnaniu
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do 3,16 zt z roku poprzedniego, co oznacza wzrost 0 19,5%. Przetozyto sie to na pogorszenie marz na sprzedazy
towardw realizowanych przez Grupe.

W roku 2016 wiekszos¢ ekonomistéw wskazuje na mozliwe umocnienie ztotego, co powinno oznaczac po okresie
dostosowawczym poprawe marz w stosunku do tych uzyskiwanych w roku 2015. P6ki co jednak $rednio w
pierwszym kwartale 2016 r. PLN jest stabszy o 5,5% niz srednio w catym 2015 r. oraz o 2,5% niz $rednio w IV
kwartale 2015 r.

Z kolei w najwazniejszej dla dziatalnosci produkcyjnej parze — USD/THB $redni kurs w roku 2015 zmienit sie w
stosunku do sredniej z 2014 i wynidst odpowiednio 34,25 w 2015 r. oraz 32,48 w roku poprzednim. Oznacza to
umocnienie USD o ok. 5,4%, co miato pozytywny wptyw na marze realizowane na sprzedazy produktéw. W
pierwszym kwartale 2016 r. nie nastagpity istotne zmiany w zakresie ww. kursu.

Koszty surowca do wyrobu rekawic medycznych

Gtéwnym sktadnikiem (do 60%) kosztu wytworzenia najwazniejszego produktu oferowanego przez Grupe
(rekawica lateksowa) jest lateks naturalny. Jest to surowiec notowany na gietdach, a jego cena obnizyta sie w
roku 2015 w stosunku do roku 2014 o okoto 5%. W | kwartale 2016 widoczna jest kolejna obnizka cen tego
surowca, tj. 0 11% w poréwnaniu do IV kwartatu 2015.

Wydatki na stuzbe zdrowia

W Polsce, z roku na rok rosng wydatki na stuzbe zdrowia (liczone jako % PKB), jednak Polska ciggle jest daleko w
tyle, w poréwnaniu do $redniej dla krajow OECD, gdzie wydatki te wynoszg ok 9,5% (w Polsce jest to ok 6,9%). W
budzecie na 2016 przewidziano ponad 69 mld zt na podstawowa ochrone zdrowia i jest to o ponad 4 mld zt wiecej
niz przewidywat budzet z roku ubiegtego. Na dzien publikacji raportu brak danych na temat rzeczywistego
wykonania budzetu w 2015 roku.

Konkurencja ze strony innych podmiotéw

Na rynku dziata wiele innych podmiotdw, ktére konkuruja z Grupg Emitenta — miato to w roku 2015 wptyw na
osiggane przychody i marze, i podobnie bedzie w roku 2016.

Czynniki i zdarzenia wewnetrzne

Uruchomienie w marcu 2015 r. w fabryce nalezgcej do Mercator Medical (Thailand) Ltd. nowej linii produkcyjnej
(ostatnia z czterech nowych linii, uruchamianych od poczatku 2014 r.), dzieki ktorej wzrosty moce produkcyjne
do planowanych 100 - 110 mlin sztuk rekawic miesiecznie.

Poprawa marz na produkcji wtasnej.

WSstrzymanie a nastepnie wznowienie zamdwien przez jednego z gtdwnych odbiorcéw Grupy — zgodnie z
raportami biezgcymi nr 41/2015i42/2015.

Uruchomienie w kwietniu 2015 r. wraz z rosyjskim mniejszosciowym wspdlnikiem dziatalnosci wtasnej spétki w
Rosji.

Ekspansja dystrybucji Grupy do nowych krajéw (np. RPA, USA).

Emisja w pazdzierniku 2015 r. 61 328 warrantow zamiennych na akcje Emitenta. W zwigzku z wreczeniem ich
beneficjentom programu motywacyjnego Grupa ujeta w wyniku za 2015 r. koszt w kwocie 0,7 min zt. Opis
programu motywacyjnego zawarto w pkt 5.5 ponize;j.
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Wozrost kosztéw jako efekt budowanych struktur.

Perspektywy rozwoju
Strategia rozwoju Grupy zaktada nastepujace kluczowe cele:

e utrzymywanie pozycji lidera na rynku rekawic medycznych i umacnianie pozycji znaczacego
dystrybutora innych medycznych wyrobow jednorazowego uzytku na rynku krajowym,

e umocnienie badz uzyskanie pozycji jednego z wiodgcych dystrybutoréw medycznych wyrobéw
jednorazowego uzytku w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej, w szczegdlnosci na Ukrainie, w
Rumunii, na Wegrzech, w Czechach i na Stowacji, a takze w Rosji i krajach batkanskich,

e ekspansje na globalnym rynku, w tym w szczegdlnosci na rynkach Ameryki Pétnocnej, oraz na rynkach,
na ktérych prognozowany jest dynamiczny wzrost popytu na jednorazowe wyroby medyczne i Srodki
ochronny indywidualnej w zwigzku m.in. ze wzrostem dbatosci o bezpieczenstwo i higiene pracy (np.
kraje Bliskiego Wschodu).

Cele drugi i trzeci sg realizowane takze poprzez podmioty zalezne.

W ramach drugiego celu Emitent dynamizuje bezposrednia sprzedaz eksportowg do Rosji oraz innych krajéw w
obszarze bytego ZSRR, Batkandw jak réwniez do krajow lezacych blisko Polski (gtéwnie Czechy i Stowacja).
Zaopatrywane na zasadzie wytgcznosci przez Emitenta podmioty zalezne i oddziat na Ukrainie, Wegrzech i w
Rumunii maksymalizujg sprzedaz na swoich macierzystych rynkach.

W ramach celu trzeciego spotka produkcyjna w Tajlandii zakonczyta na poczatku 2015 r. duzy projekt
inwestycyjny (rozbudowa fabryki), w wyniku ktérego jest zdolna do bardziej efektywnego konkurowania na
rynkach $wiatowych, w tym takze na rynku amerykanskim.

Swoje perspektywy rozwoju Grupa ocenia bardzo pozytywnie, gtdwnie ze wzgledu na rozbieznosci pomiedzy
wydatkami na zdrowie w krajach rozwijajgcych sie (bedacych gtéwnymi rynkami zbytu podmiotow Grupy) w
stosunku do krajéow rozwinietych (USA, EU). Emitent oczekuje, ze wraz ze wzrostem tych wydatkéw oraz
wzrostem Swiadomosci zasad BHP intensywnie rosng¢ bedzie zuzycie jednorazowych rekawic medycznych
stanowiacych trzon oferty Grupy. Z podobnych powoddéw réwniez sprzedaz opatrunkéw i wtdkniny, obecnie
jedynie uzupetniajgcych oferte Grupy, bedzie rosngc.

W dniu 9 listopada 2015 r. Zarzad Emitenta podjat warunkowg decyzje o rozbudowie nalezgcej do Grupy Emitenta
fabryki rekawic w Tajlandii. Emitent planuje, ze w ramach inwestycji, realizowanej na nieruchomosci nalezgce;j
do Mercator Medical (Thailand) Ltd. (spotki zaleznej Emitenta), powstanie ogétem 8 nowych linii do produkcji
rekawic, o tacznej wydajnosci okoto 150 min sztuk rekawic miesiecznie wraz z infrastruktura. Przewidywany koszt
inwestycji szacowany jest na ok. 107 min zt. Emitent przewiduje, ze inwestycja sfinansowana zostanie ze Srodkéw
wtasnych Grupy Emitenta, w tym pochodzacych z mozliwego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta oraz
ze Srodkéw obcych, w tym kredytéw bankowych.
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3.3. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej, w tym znanych Emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami,
umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub kooperacji

Umowa ubezpieczenia zawarta przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. z Bangkok Insurance Public Company
Limited

W dniu 20 marca 2015 r. pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, Mercator Medical (Thailand) Ltd., a
Bangkok Insurance Public Company Limited zostata zawarta umowa ubezpieczenia majatku. Ochrona
ubezpieczeniowa trwa do 20 marca 2016 r. £tgczna suma ubezpieczenia wynosi 585 min THB, tj. 69.030 tys. zt
wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski obowigzujgcego na dzierr zawarcia umowy. O
zawarciu umowy Emitent informowat w Raporcie biezgcym nr 12/2015.

Transakcje zawarte z Majal Care Trading Est.

taczna wartosc transakcji zawartych w 2015 r. pomiedzy Mercator Medical (Thailand) Ltd. (podmiotem zaleznym
od Emitenta) a Majal Care Trading Est. z siedzibg w Rijadzie, Arabia Saudyjska (,Majal”), wyniosta 4.845 tys. USD
(ok. 18.280 tys. zt). Przedmiotem transakcji byta sprzedaz na rzecz Majal wyrobéw medycznych (rekawic).
Warunki transakcji z Majal nie odbiegaty od powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. O transakcjach z
Majal Emitent informowat w Raportach biezgcych nr 28/2016, 41/2015 i 42/2015.

Transakcje zawarte z Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd.

taczna wartos¢ transakcji zawartych w 2015 r. pomiedzy Emitentem a Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd z
siedzibg w Malezji (,Kossan”), ktory jest najwiekszym dostawca Emitenta, wyniosta 10.395 tys. USD (ok. 39.220
tys. zt). Przedmiotem transakcji byta dostawa przez Kossan gotowych do sprzedazy wyrobow medycznych, w
szczegoblnosci rekawic diagnostycznych, pod markami Emitenta. Warunki transakcji z Kossan nie odbiegaty od
powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. O transakcjach z Kossan Emitent informowat w Raportach
biezacych nr 20/2015i 37/2015.

Umowy z DNB Bank Polska S.A.

W trakcie 2015 r. Emitent zawart z DNB Bank Polska S.A. szereg uméw i anekséw do wczesniejszych umoéw
kredytowych i umoéw ustanawiajgcych zabezpieczenia wierzytelnosci banku, o tgcznej wartosci 22.177 tys. zt. O
zawarciu uméw z DNB Bank Polska S.A. Emitent informowat w Raporcie biezgcym nr 32/2015.

W dniu 28 kwietnia 2015 r. VIVOFT LLP, podmiot zalezny od Emitenta, zawart z DNB Bank Polska S.A. trzy umowy
poreczenia, na podstawie ktérych udzielita na rzecz DNB Bank Polska S.A. poreczen za sptate przez Emitenta
wierzytelnosci wynikajgcych z zawartych przez Emitenta z DNB Bank Polska S.A. umoéw kredytowych. VIVOFT LLP
zobowigzata sie ponadto, ze do czasu catkowite] sptaty przez Emitenta zobowigzan wynikajacych z zawartych z
DNB Bank Polska S.A. umoéw kredytowych, nie dokona zbycia, nie wynajmie, nie wydzierzawi ani nie rozporzadzi
w inny sposdb, jak réwniez nie obcigzy przystugujacych VIVOFT LLP praw ochronnych na znaki towarowe, z
wytaczeniem jednak udzielania niewytgcznych licencji do uzywania tych znakéw towarowych na rzecz podmiotow
nalezacych do grupy kapitatowej Emitenta. W wyniku przeniesienia majgtku VIVOFT LLP na Plakentia Holdings
LLC, zobowigzania te przeszty na Plakentia Holdings LLC. O zawarciu uméw Emitent informowat w Raporcie
biezagcym nr 14/2015.

Umowy z mBank S.A.

W trakcie 2015 r. Emitent zawart z mBank S.A. szereg umdw i anekséw do wczesniejszych umdw kredytowych i
uméw ustanawiajacych zabezpieczenia wierzytelnosci banku. O zawarciu umoéw z mBank S.A. Emitent
informowat w Raportach biezgcych nr 8/2015, 26/2015 i 33/2015.
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4. SYTUACJA FINANSOWA GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.

4.1. Omodwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych w rocznym
sprawozdaniu finansowym

4.1.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Przychody

Struktura przychoddéw oraz jej dynamika sg nastepujace:

| Udziat | Udziat Dynamika
- rekawice diagnostyczne 81913 48,6% 110 716 48,9% 35,2%
- rekawice chirurgiczne 25709 15,3% 21442 9,5% -16,6%
- rekawice gospodarcze 2 894 1,7% 2724 1,2% -5,9%
Rekawice razem 110 516 65,6% 134 881 59,5% 22,0%
Opatrunki 9001 53% 9 091 4,0% 1,0%
Wtdknina 7721 4,6% 10 240 4,5% 32,6%
Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 127 238 75,5% 151 778 67,0% 19,3%
Przychody ze sprzedazy produktow 41244 24,5% 74 815 33,0% 81,4%
- w tym z produkgji rekawic diagnostycznych 41109 24,4% 74 570 32,9% 81,4%

Razem przychody ze sprzedazy

168 483

226593

- w tym przychody ze sprzedazy rekawic

151 625

90,0%

209 452

92,4%

38,1%

Catkowite przychody wzrosty o 34,5%, na co ztozyt sie wzrost sprzedazy towardéw o 19,3% oraz wzrost sprzedazy
produktéw o 81,4%. Dominujgca grupg asortymentowaq pozostajg caty czas rekawice jednorazowe, ktére (facznie
te produkowane jak i nabywane) odpowiadajg za ponad 90% przychoddéw ze sprzedazy catej Grupy Kapitatowe;j.
W ramach tej grupy najwiekszy udziat majg rekawice diagnostyczne (wzrost w 2015 r. do ponad 80%
przychoddw), ktérych sprzedano o ponad 50% wiecej niz w roku ubiegtym, dzieki powiekszeniu mocy
produkcyjnych w tajlandzkiej fabryce. Opatrunki i wiéknina uzupetniajg portfolio spétki i maja niecate 10%
udziatéw i z roku na rok powiekszajg swoj udziat w rynkach, czego przyktadem jest wzrost obrotu artykutami
wtokninowymi o ponad 30%. Spadek sprzedazy rekawic chirurgicznych i gospodarczych spowodowany zostat
bardzo duzg konkurencjg na rynku oraz wzrostem cen produktow.

W dominujacej grupie asortymentowej sprzedaz iloSciowa ksztattowata sie nastepujgco:

Udziat Udziat

Rekawice diagnostyczne

Rekawice chirurgiczne -7,7%

Rekawice gospodarcze

Sprzedat ilosciowa 723669 100,0%
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Wzrost sprzedazy ilosciowej rekawic diagnostycznych potwierdza stuszno$¢ decyzji jaka byta inwestycja
w rozbudowe fabryki w Tajlandii, a dzieki wzrostowi skali produkcji udato sie obnizy¢ jednostkowy koszt
wytworzenia produktu. Pomimo ciggtego spadku cen lateksu, ktéry trwa nieprzerwanie juz od 2012 roku,
pozostate ceny jednostkowe rekawic wzrosty, czego powodem byt umacniajgcy sie dolar. Na przestrzeni roku
Srednia cena lateksu wyrazona w riggitach malezyjskich obnizyta sie o 5%, przy wzroscie kursu amerykanskiej
waluty o prawie 20%.

Srednie miesieczne ceny lateksu w latach 2013 - 2015
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Zrédto: Malaysian Rubber Exchange

Struktura geograficzna sprzedazy ksztattuje sie nastepujgco:

| . Udziat  Udziat
Polska 65 960 39,1% 76 630 33,8%
Stany Zjednoczone 9983 5,9% 26 361 11,6%
Rosja 15782 9,4% 21842 9,6%
Arabia Saudyjska 18 370 10,9% 18 208 8,0%
Ukraina 15741 9,3% 13 350 5,9%
Rumunia 11464 6,8% 12 927 5,7%
Hiszpania 5530 3,3% 8 699 3,8%
Wegry 6379 3,8% 7773 3,4%
Tajlandia 1151 0,7% 6041 2,7%
RPA 760 0,5% 5102 2,3%
Czechy 2713 1,6% 4 809 2,1%
Buigaria 2450 1,5% 4379 1,9%
Pozostate 12 200 7,2% . 20472 . 9,0%

168482 = 1000% @ 226593 = 100,0%

Kraje, do ktérych trafiajg produkty Mercator Medical sg bardzo zdywersyfikowane, a ich liczba w 2015 roku
wyniosta prawie 50. Mercator Medical chce stac sie firma o zasiegu globalnym, o czym swiadczy rosnacy z roku
na rok udziat sprzedazy do krajow spoza Europy i malejacy udziat sprzedazy w rynku krajowym. Polska jednak
nadal pozostaje najwazniejszym rynkiem zbytu, na ktdry trafia ponad 1/3 wszystkich produktéw i towaréw
i z roku na rok wartos¢ obrotu rosnie (w 2015 wzrost wynidst 11,3%).
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Najwieksze wzrosty sprzedazy odnotowano jednak na rynku amerykanskim (164%), w Tajlandii (425%) oraz RPA
(571%), gdzie trafiajg w znacznej wiekszosci produkty prosto z fabryki.

Ze wzgledu na niestabilng sytuacje polityczno- gospodarczg oraz zwigzang z tym dewaluacje hrywny Ukraina jest
jedynym krajem ze znaczacych rynkdw, na ktérym przychody w roku 2015 byty nizsze niz w 2014 r.

2014 Kraje CEE
59 880
36%
Polska Pozostate
65 960 42 642
39% 25% ’
CEE bez Polski
2015 74 580
33%
Pozostate
75383
Polska 33%
76 630

34% ’

Koszty w uktadzie rodzajowym ksztattowaty sie w latach 2014 i 2015 nastepujgco:

Koszty

A 2015/2014

Udziat | 2015  Udziat

Zmiana stanu produktow -2 167 -1,4% -7 295 -3,4% 236,6%
Amortyzacja 3303 2,1% 6 268 3,0% 89,8%
Zuzycie materiatéw i energii 31 298 20,0% 56 474 26,6% 80,4%
Ustugi obce 9 819 6,3% 11 075 5,2% 12,8%
Podatki i optaty 480 0,3% 458 0,2% -4,6%
Wynagrodzenia 13 550 8,7% 19 975 9,4% 47,4%
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2112 1,4% 2 605 1,2% 23,3%
Pozostate koszty rodzajowe 1761 1,1% 2074 1,0% 17,8%
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 95 591 61,1% 119 142 56,1% 24,6%
Pozostate koszty operacyjne 603 0,4% 1445 0,7% 139,6%

Razem koszty dziatalnosci operacyjnej

100,0%

156 350

212221

100,0%

Zauwazalny jest duzy wzrost kosztéw na przestrzeni roku, ktére jednak rosng wspétmiernie z przychodami
(przychody wzrosty 0 34,5% r/r, a koszty 35,7%). Sytuacji nie polepszyto réwniez umochienie sie amerykanskiego
dolara, ktéry jest gtéwng walutg rozliczeniowg z dostawcami, przez co wzrosty koszty zakupu towaréw. Wzrost
amortyzacji jest skutkiem oddania do uzytkowania w 2015 roku dwdch nowych duzych inwestycji, tj.
powiekszenia powierzchni magazynowych w Polsce oraz fabryki rekawic w Tajlandii. Pozostate grupy kosztow
wigzg sie bezposrednio z wyzej wymienionymi czynnikami - zapotrzebowaniem na nowych pracownikéw,
zwiekszaniem zasiegu sprzedazy (ekspansja) oraz rozrastaniem sie struktur Grupy.
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Ponad dwukrotny wzrost pozostatych kosztéw operacyjnych zwigzany jest z poniesionymi kosztami
reklamacyjnymi co jednak znalazto swoje odbicie takze w pozostatych przychodach operacyjnych.

Marzowos¢ produkcji oraz dystrybucji, jak rowniez poziom kosztéw w relacji do przychodéw mozna przesledzié¢

W ponizszej tabeli:

% przych. 2015 % przych. Dynamika

r

Przychody netto ze sprzedazy produktow 41 244 24,5% 74 815 33,0% 81,4%

Marza na sprzedazy produktéw 6717 16,3% 14 396 19,2% 114,3%
r

Przychody netto ze sprzedazy towarow 127 238 75,5% 151778 67,0% 19,3%

Marza na sprzedazy towarow 31 647 24,9% 32636 21,5% 3,1%
r

Koszty sprzedazy 16 833 10,0% 20393 9,0% 21,1%
r

Koszty ogdlnego zarzadu 8795 5,2% 10 821 4,8% 23,0%
r

Pozostate przychody operacyjne 980 0,6% 2120 0,9% 116,3%
r

Pozostate koszty operacyjne 603 0,4% 1445 0,6% 139,7%

Zysk na dziatalnosci operacyjnej

Dzieki uruchomieniu dodatkowych linii produkcyjnych i znacznemu zwiekszeniu mocy wytwdrczych marza na
sprzedazy produktéw wrosta wartosciowo ponad dwukrotnie, a jej poziom wzrést 0 2,9 p.p.

Procentowa marza na sprzedazy towaréw obnizyta sie w catym omawianym okresie, co byto gtdwnie efektem
obnizania sie marz na rynku polskim za sprawg opisywanego wyzej ostabienia ztotego wzgledem dolara
amerykanskiego. Zjawisko to zostato czesciowo skorygowane poprzez poprawe warunkéw zakupowych oraz
obnizenie cen lateksu.

Wozrost kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu to efekt wspomnianej powyzej ekspansji i rozbudowy struktur.

Wynik na dziatalno$ci operacyjnej

Wynik na dziatalnosci operacyjnej ulegt w roku 2015 znacznej poprawie (o 3,4 min zi, tj. o prawie 26%) w stosunku
do roku poprzedniego, osiggajac poziom 16,5 min zt. Poprawa ta jest efektem wytgcznie wzrostu sprzedazy, gdyz
catkowita marza uzyskiwana ze sprzedazy towardow i produktéw bytfa nizsza o 2 p.p. (20,8% w 2015 r. i 22,8% w
2014).

Zaprezentowana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sprawozdawczosé segmentowa pokazuje, jak
na wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy przetozyty sie opisane wyzej czynniki dotyczgce dystrybucji (obnizenie

marz) oraz produkcji (poprawa marz).

EBITDA

EBITDA zdefiniowana jako wynik na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje wyniosta w roku 2015
22,8 min zt i wzrosta w stosunku do roku poprzedniego o 6,4 min zt (tj. o0 39%) osiggajac tym samym poziom
10,0% przychodow ze sprzedazy. Jest to efekt poprawy wyniku na dziatalnosci operacyjnej.

Przychody i koszty finansowe

Saldo przychoddw i kosztéow finansowych bardzo wzrosto r/r i wyniosto -5,9 min zt, co oznacza niemal
pieciokrotny wzrost w poréwnaniu do roku 2014. Jest to, oprécz kosztéow finansowania dtuznego, skutek
realizowania ujemnych réznic kursowych, ktére wyniosty ponad 4 min zt. Przyczyna opisywana byta wyzej, a jest
to gtéwnie skokowe ostabienie hrywny ukrainskiej i rubla rosyjskiego.
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Obcigzenie podatkiem dochodowym i wynik netto

Efektywna stopa podatku dochodowego wyniosta 2,8%. Zysk netto wynidst nieco wiecej niz w roku 2014: 10,3
mln zt, co spowodowato, ze jego rentownos¢ zmalata o 1,4 p.p. r/ri wyniosta 4,5%. Gdyby z wyniku wyeliminowaé
czynniki o charakterze jednorazowym, tj. ujemne réznice kursowe wynikajgce z dewaluacji hrywny i rubla oraz
koszty 3-letniego programu motywacyjnego poniesione w roku 2015 — wynidstby on 13,4 min zt, czyli 3,1 min zt
oraz 33,8% wiegcej niz w roku poprzednim.

Ponizsze wykresy obrazujg w jaki sposéb Grupa zwieksza swoje przychody oraz poprawia rentownos¢:
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Sytuacja finansowa

Dynamike oraz strukture aktywdw Grupy przedstawia ponizsza tabela:

Struktura

. 31 grudnia 2015

Struktura

Tys. zt 31 grudnia 2014 % % Dynamika %
Aktywa trwate 64 796 46,6% 68 862 43,6% 6,3%
Wartosci niematerialne 107 0,1% 2 045 1,3% 1811,2%
Rzeczowe aktywa trwate 60 719 43,6% 62 269 39,4% 2,6%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodoweg 3948 2,8% 4441 2,8% 12,5%
Naleznosci dtugoterminowe 22 0,0% 107 0,1% 386,4%
Aktywa obrotowe 74 396 53,4% 89 128 56,4% 19,8%
Zapasy 38 675 27,8% 41 155 26,0% 6,4%
Naleznos$ci handlowe oraz pozostate 28 581 20,5% 38941 24,6% 36,2%
Srodki pieniezne 6 846 4,9% 8785 5,6% 28,3%
Pozostate aktywa 294 0,2% 247 0,2% -16,0%

AKTYWA RAZEM

139192 |

157990

W zwigzku z poniesionymi wydatkami inwestycyjnymi zwiekszeniu ulegty aktywa trwate, na ktére ztozyty sie
przede wszystkim inwestycje w nowe budynki, urzadzenia produkcyjne, wyposazenie oraz w oprogramowanie
komputerowe. Istotniejsze zmiany dokonaty sie w aktywach obrotowych, ktére tacznie wzrosty o prawie 20% —
w tym naleznosci wzrosty o ponad 36%, srodki pieniezne o 28% a zapasy o 6%, co zwigzane jest bezposrednio ze
wzrostem skali sprzedazy.

Catkowita wartos¢ aktywow spotki wzrosta o prawie 18,8 min zt, tj. 13,5%.

' 31grudnia 2014 S""";:"ra | 31grudnia 2015 S"”";:ura Dynamika %
Kapitat wiasny 64 451 46,3% 72 702 46,0% 12,8%
Kapitat zaktadowy 8643 6,2% 8643 55% 0,0%
Zyski zatrzymane 7972 5,7% 11 266 7,1% 41,3%
Kapitaty pozostate 47 836 34,4% 52 793 33,4% 10,4%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania ogétem 74 741 53,7% 85 288 54,0% 14,1%
Rezerwy z tyt. odroczonego podatku dochodowego 3212 2,3% 3148 2,0% -2,0%
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 544 0,4% 825 0,5% 51,7%
Zobowigzania dtugoterminowe 22 989 16,5% 28 107 17,8% 22,3%
Zobowigzania krotkoterminowe 45 674 32,8% 51 658 32,7% 13,1%
Rozliczenia miedzyokresowe 2322 1,7% 1550 1,0% -33,2%

157990 100,0%

139192 | 100,0%

PASYWA RAZEM

Wzrost aktywow spowodowat adekwatny przyrost pasywow. Wzrosty zaréwno kapitaty wtasne (dzieki zyskowi
netto), jak réwniez zobowigzania (kredyty inwestycyjne, biezace jak réwniez zobowigzania wobec dostawcow).
Wozrost zobowigzan dfugoterminowych zwigzany jest z zaciggnieciem kredytdw na realizacje inwestycji w
Centrum Logistyczne w Polsce oraz w fabryke w Tajlandii (wzrost samych zobowigzan dtugoterminowych z tytutu
zaciggnietych kredytéw i pozyczek wynidst ponad 50% r/r), natomiast wzrost zobowigzan krétkoterminowych
spowodowaty zwiekszone zobowigzania handlowe (zobowigzania z tytutu dostaw i ustug zwiekszyty sie na koniec
grudnia 2015% o ponad 18%).
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Przeptywy srodkow pienieznych

PRZEPLYWY Z DZIAtALNOSCI OPERACYJNE) 12 565 + 7878 +
Zysk netto 10 019 10 307
Korekty o pozycje: 2 546 -2429
Amortyzacja 3303 6 268
Zmiana stanu kapitatu obrotowego -1 232 -6 885
Pozostate korekty 475 -1812
PRZEPLYWY Z DZIAtALNOSCI INWESTYCYJNE) -26 365 - -11194| -
Wptywy 199 220
Wydatki 26 564 11 414
PRZEPLYWY Z DZIAtALNOSCI FINANSOWE) 7599 + 5255 +
Wplywy 27 166 21814
Zaciggniecie kredytow 27 166 21814
Wptywy z emisji akcji 0 0
Pozostate wptywy 0 0
Wydatki 19 567 16 559
Sptata kredytow 17 626 12 412
Odsetki 1232 1552
Dywidendy 259 2161
Pozostate wydatki 450 434
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO -6 201 1939
Stan Srodkéw pienieznych na poczatek okresu 13 047 6 846

Stan Srodkéw pienieznych na koniec okresu

W okresie sprawozdawczym srodki pieniezne zwiekszyty sie 0 1,9 min zt (w roku poprzednim zmniejszyty sie o
6,2 min zt). Ztozyty sie na to dodatnie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w kwocie 7,9 min zt (gtdwnie zysk netto
oraz amortyzacja, skorygowane o wzrost kapitatu pracujgcego) oraz ujemne przeptywy z dziatalnosci
inwestycyjnej (zwigzane w prowadzonymi przez Grupe inwestycjami — opisane zostaty one w pkt 4.2). Przeptywy
zostaty zbilansowane zwiekszeniem zadtuzenia.
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4.1.2. Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci

Nazwa wskaznika

1. Rentownos$¢ sprzedazy (ROS) 22,8% 20,8%
2. Rentownos$¢ EBITDA 9,7% 10,0%
3.1 Rentownos$¢ brutto 7,1% 4,7%
4., Rentowno$¢ netto 5,9% 4,5%
5.1 Rentownos$¢ aktywow (ROA) 7,2% 6,5%
6. Rentownos¢ kapitatéw wtasnych 15,5% 14,2%

Zasady wyliczania wskaZznikdw:

1. Marza brutto/ przychody ze sprzedazy okresu

2. EBITDA okresu/ przychody ze sprzedazy okresu

3. Zysk przed opodatkowaniem okresu/ przychody ze sprzedazy okresu
4. Zysk netto okresu/ przychody ze sprzedazy okresu

5. Zysk netto okresu/ aktywa na koniec okresu

6. Zysk netto okresu/ kapitaty wtasne na koniec okresu

Pomimo rekordowej wartosci sprzedazy w historii spotki wskazniki dotyczace rentownosci na koniec grudnia
2015 prezentujq sie nieznacznie stabiej niz na te koniec 2014. Powodem tego sg wysokie koszty finansowe, ktére
przetozyty sie na nizszy zysk netto. Wyjatkiem jest kluczowa dla Grupy rentownosé EBITDA, ktéra siegneta 10%.

Wskazniki zadtuzenia

Nazwa wskaznika 2014 2015
1.! Wskaznik ogdlnego zadtuzenia | 0,54 l 0,54
2.1 Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 1,16 1,17
3.1 Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatami statymi 1,35 1,46
4. Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 0,33 0,33
5.1 Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,17 0,18
6.1 Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek 10,41 7,69

Zasady wyliczania wskaznikow:

1.Zobowiqgzania ogétem/ pasywa ogétem na koniec okresu

2. Zobowiqgzania ogétem/ kapitat wtasny ogétem na koniec okresu

3. Kapitaty wtasne + zobowigzania dtugoterminowe)/ aktywa trwate na koniec okresu
4. Zobowiqzania krétkoterminowe/ pasywa ogdtem na koniec okresu

5. Zobowiqzania dtugoterminowe/ pasywa ogdtem na koniec okresu

6. (zysk przed opodatkowaniem + koszty z tyt. odsetek)/ koszty z tyt. odsetek

Wskazniki zadtuzenia prezentujg podobny poziom co w roku poprzednim, jedynie wskaznik pokrycia zobowigzan

z tytutu odsetek ulegt niewielkiemu pogorszeniu, na co wptyw miat wypracowany nizszy zysk brutto i poniesione
wyzsze koszty odsetkowe. Wszystkie wskazniki pozostajg na bardzo bezpiecznym poziomie.
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Wskazniki ptynnosci

Nazwa wskaznika

1.! Wskaznik ptynnosci biezacej 1,63 1,73

2.1 Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,78 0,93
3.1 Wskaznik ptynnosci gotdwkowe;j 0,15 0,17

Zasady wyliczania wskaZznikdw:

1. Aktywa obrotowe ogdtem/ zobowiqgzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu

2. Aktywa obrotowe ogdétem - zapasy/ zobowiqgzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu
3. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty/ zobowiqzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu

W obszarze wskaznikéw ptynnosci finansowej nastgpita poprawa wzgledem roku ubiegtego, co jest efektem
zwiekszenia wartosci aktywdéw obrotowych na koniec grudnia 2015. Ich wartosci znajdujg sie na poziomie
lepszym niz uznawane w wszelakiej literaturze finansowej za poziom optymalny.

Analiza kapitatu obrotowego

Nazwa wskaznika 2014 2015
1.! Cykl rotacji zapaséw | 108 . 84
2.1 Cykl rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug 57 55
3.1 Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 51 45
4. Cykl operacyjny (1+2) 166 139
5.1 Cykl konwersji gotowki (4-3) 114 94

Zasady wyliczania wskaznikow:

1. Zapasy na koniec okresu/ wartosc¢ sprzedanych towaréw, materiatéw i produktéw okresu x liczba dni w okresie
2. Naleznosci z tyt. dostaw i ustug na koniec okresu/ przychody ze sprzedazy okresu x liczba dni w okresie

3. Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug na koniec okresu/ koszty operacyjne okresu x liczba dni w okresie

4. Cykl rotacji zapasow + cykl rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug

5. Cykl operacyjny - cykl rotacji zobowiqzan z tytutu dostaw i ustug

Na koniec 2015 wszystkie cykle ulegty poprawie. Cykl rotacji zapaséw, pomimo wzrostu ich wartosci o 6%, skrocit
sie 0 24 dni, naleznosci o 2, a zobowigzan o 6 dni, dzieki czemu caty cykl konwersji gotowki poprawit sie o 20 dni.
Skrécenie cykli i szybsze odzyskiwanie srodkéw pienieznych jest efektem wzrostu sprzedazy, optymalizacji
poziomu zapasow, lepszego Sciggania naleznosci oraz poprawy koordynowania wptywéw i wyptywow
finansowych, co pozwala na terminowa realizacje zobowigzan.

Podsumowujac, wyniki finansowe osiggniete w roku 2015 s3 bardzo pozytywne i w kolejnym roku Grupa oczekuje
dalszej poprawy w tym zakresie.
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4.2, Zarzadzanie zasobami finansowymi oraz planowane inwestycje

Grupa posiada zasoby finansowe niezbedne do biezgcego funkcjonowania (w tym regulowania biezacych
zobowigzan) oraz dokonywania inwestycji odtworzeniowych. Inwestowane zasoby sg wykorzystywane w celu
poprawiania efektywnosci przedsiebiorstwa, dzieki czemu osiggany jest pozytywny zwrot na kapitale (patrz:
analiza wskaznikowa wskaznik rentownosci kapitatdw wtasnych). Z kolei osiggane dobre wyniki finansowe -
przyczyniajg sie do powiekszania dostepnych do zainwestowania w przysztosci zasobow.

Grupa w roku 2015 inwestowata w ponizszych kierunkach:

e 3,1 min zt zostato zainwestowane przez spoétke zalezng w Tajlandii w dokoriczenie projektu zwiekszenia
mocy produkcyjnych z 40 do 100 min rekawic miesiecznie. Uruchomiona w marcu ostatnia linia
produkcyjna zwiekszyta potencjat wtasnie do poziomu 100 min rekawic. Zrédtem finansowania byty
srodki uzyskane z emisji publicznej przeprowadzonej w listopadzie 2013 r. oraz kredyt inwestycyjny;

e 2,0 min zt zostatlo zainwestowane przez Emitenta w rozbudowe powierzchni magazynowych we
wtasnym magazynie w Starym Brzesciu o 2,8 tys. m.kw., ktdrej uzytkowanie rozpoczeto sie w marcu
2015 r. zrédtem finansowania byt kredyt inwestycyjny oraz sSrodki wtasne;

e 0,5 min zt zostato zainwestowane przez Emitenta na wdrozenie zintegrowanego systemu klasy ERP,
ktdry rozpoczat swoje funkcjonowanie w roku 2015. Zrédtem finansowania byty $rodki wiasne;

e 11,4 min zt zostato zainwestowane w kapitat obrotowy (naleznosci krétkoterminowe + zapasy —
zobowigzania krétkoterminowe) co wigze sie ze specyfika dziatalnosci (dtugie faktyczne terminy
ptatnosci, wysokie zapasy zwigzane z zakupami towardw na Dalekim Wschodzie);

e Pozostate inwestycje w majgtek trwaty w kwocie 4,2 min zt.

W roku 2016 najwiekszymi planowanymi inwestycjami s3:

e rozbudowa fabryki w Tajlandii (na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu ostateczna decyzja w zakresie
realizacji tej inwestycji nie zostata jeszcze podjeta);
e inwestycje odtworzeniowe w Tajlandii oraz w Polsce;

e dalsze zwiekszanie kapitatu obrotowego.

Emitent przewiduje, ze inwestycja w dalsza rozbudowe fabryki w Tajlandii sfinansowana zostanie ze $rodkéw
wtasnych Grupy Emitenta, w tym pochodzacych z mozliwego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta oraz
ze srodkoéw obcych, w tym kredytéw bankowych. Odpowiednie umowy zostaty czesciowo zawarte (jak opisano
nizej), a czeSciowo sy w trakcie negocjacji. Pozytywne zakonczenie negocjacji jest jednym z warunkdéw
zatwierdzenia inwestycji.

Wykorzystanie srodkdw z publicznej emisji akcji przeprowadzonej w 2013 roku

Poprzez realizacje inwestycji Grupa wykorzystata wiekszos¢ srodkéw pozyskanych z emisji publicznej akcji
przeprowadzonej w roku 2013. Gtéwne cele wydatkowania byty nastepujace:

Cel Kwota inwestycji
2013 - 2015, w tym | emisjq kredytem srodkami wiasnymi
sfinansowane: akcji inwestycyjnym oraz kredytami
biezgcymi

Rozbudowa mocy produkcyjnych | 30,0 17,6 12,4 -

Powiekszenie kapitatu obrotow. 21,8 10,1 - 11,7

Rozbudowa hali magazynowej 5,6 - 5,0 0,6

Rozbudowa systemu ERP 2,0 - - 2,0

Razem 59,4 27,7 17,4 14,3
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4.2.1.

W ciggu roku 2015 Grupa korzystata z nastepujgcych kredytéw i pozyczek:

Informacje o zaciggnietych i sptaconych w danym roku kredytach i pozyczkach

KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL S.A.

Wartos¢ limitu

Saldo kredytu na

Data

Termin

Rodzaj

Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacegoz | 31 grudnia 2015 | Waluta Oprocentowanie uruchomienia o N .
h 3 - zapadalnosci | zabezpieczenia
umowy (tysigce) roku (tysigce) linii
mBank S.A. Kredyt w rachunku biezagcym 1000,0 291,8 PLN Wibor O/N + marza banku 2014-09-16 2017-11-06
mBank S.A. Kredyt obrotowy 16 000,0 16 000,0 PLN Wibor 1M + marza banku 2014-09-15 2017-11-06 1
mBank S.A. Limit na akredytywy 3000,0 859,8 PLN - 2015-11-06 2017-11-06
DNB Bank Polska S.A. | Kredyt w rachunku biezgcym 15 000,0 5753,3 PLN Wibor 1M + marza banku 2013-06-05 2016-09-30 )
DNB Bank Polska S.A. | Limit na akredytywy 3300,0 3178,8 usD Libor 1M + marza banku 2014-11-05 2016-07-29
DNB Bank Polska S.A. | Kredyt inwestycyjny 5000,0 4111,6 PLN Wibor 1M + marza banku 2014-11-05 2020-03-31 |3
KREDYTY BANKOWE MERKATOR MEDIKAL TOB
Wartos¢ limitu | Saldo kredytu na Data . .
. . - N . I Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacegoz | 31 grudnia 2015 | Waluta Oprocentowanie uruchomienia - . .
h . - zapadalnosci | zabezpieczenia
umowy (tysigce) roku (tysigce) linii
Volksbank P.A.T. Kredyt w rachunku biezagcym 600,00 0,00 UAH stata stopa 2014-06-24 2015-06-24* | 4
* kredyt sptacony zgodnie z umowa
KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL (THAILAND) Ltd.
Wartos¢ limitu | Saldo kredytu na Data . .
. . - . . I Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj finansowania wynikajacegoz | 31 grudnia 2015 | Waluta Oprocentowanie uruchomienia o . .
. . - zapadalnosci | zabezpieczenia
umowy (tysigce) roku (tysigce) linii
CIMB THAI BANK Kredyt w rachunku biezagcym 170 000,0 72 903,0 THB MLR + marza banku 2011-03-01 -
PUBLIC COMPANY 5
LIMITED
Kredyt inwestycyjny 3304,6 2904,6 usbD Libor 3M+marza banku 2011-03-01 2019-08-31

Zabezpieczenia

1. weksel wtasny in blanco, cesja globalna naleznosci 1 min zt, zastaw rejestrowy na zapasach do kwoty min. 20,0 min zt, cesja praw z umowy ubezpieczenia o$wiadczenie o dobrowolnym

poddaniu sie egzekucji

2. hipoteka umowna taczna do kwoty 41,5 min zt ustanowiona na prawach wtasnosci nieruchomosci, cesja praw z umowy ubezpieczenia tych nieruchomosci przelew wierzytelnosci do
kwoty 6 min zt, poreczenie udzielone przez Plakentia Holdings Limited do kwoty 15 mlin zt oraz 3,3 min USD w przypadku limitu na akredytywy, cesja praw z umowy ubezpieczenia,
mozliwo$¢ wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego,

3. hipoteka umowna taczna do kwoty 7,5 min zt ustanowiona na prawach wtasnosci nieruchomosci, poreczenie udzielone przez Plakentia Holdings Limited do kwoty 5 min zt, cesja praw z
umowy ubezpieczenia, mozliwosé wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego,

4. zastaw rejestrowy na zapasach do kwoty 1,44 min UAH

5. hipoteka na nieruchomosciach nalezgcych do Mercator Medical (Thailand) Ltd., zastaw na nalezgcych do niej maszynach, sprzecie i wyposazeniu oraz gwarancja oséb fizycznych

W dniu 18 marca 2016 r. Mercator Medical (Thailand) Ltd. zawart z CIMB Thai Bank z siedzibg w Tajlandii
(,,CIMB”), szereg uméw kredytowych, ktérych tgczna wartosé wynosi 415.200 tysiecy THB oraz 10.850 tysiecy
USD. Catkowita warto$¢ przeliczona na ztote wg kursu NBP z dnia zawarcia umowy wynosi 86.234 tysiecy ztotych.

Celem zawarcia umoéw jest zabezpieczenie finansowania planowanej przez Mercator Medical (Thailand) Ltd.

inwestycji obejmujacej rozbudowe nalezgcej do Mercator Medical (Thailand) Ltd.

informowat o ww. umowie w raporcie biezgcym nr 5/2016 z 18 marca 2016 r.

36

fabryki rekawic. Emitent




SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2015 ROKU

4.2.2. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Grupa nie udzielata w roku 2015 zadnych pozyczek na zewnatrz Grupy. Pozyczki udzielone spétce OOO Merkator
Medikal z siedzibg w St. Petersburgu, Rosja, w zwigzku z przejeciem kontroli nad tg spotkg przez Grupe, staty sie
pozyczkami wewnatrzgrupowymi.

4.2.3. Informacje o udzielonych i otrzymanych poreczeniach oraz gwarancjach

Grupa nie otrzymata i nie udzielata w roku 2015 zadnych poreczen lub gwarancji dla podmiotédw spoza Grupy
Kapitatowej Mercator Medical.

4.2.4. Informacje o wykorzystaniu wptywow z emisji

W czwartym kwartale 2013 Emitent dokonat publicznej emisji akcji, w wyniku ktdrej pozyskano netto 27,7 min
zt. Celami emis;ji byty:
e sfinansowanie rozbudowy fabryki jednorazowych rekawiczek lateksowych w Tajlandii,

e sfinansowanie zapotrzebowania na kapitat obrotowy

Do dnia 31 grudnia 2015 r srodki z emisji zostaty w petni wykorzystane. Odpowiednie informacje zawarto w
punkcie 4.2 powyzej.
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5. ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
5.1. Zarzad Emitenta

W dniu 1 stycznia 2015 roku w skfad Zarzadu Emitenta wchodzili: Wiestaw Zyznowski (Prezes Zarzadu), Monika
Sitko (Wiceprezes Zarzadu) oraz Leszek Michnowski (Wiceprezes Zarzgdu). W dniu 20 listopada 2015 r. Rada
Nadzorcza Emitenta powotata na stanowisko Cztonka Zarzadu Witolda Kruszewskiego. Obecnie w sktad Zarzadu
Emitenta wchodzg: Wiestaw Zyznowski (Prezes Zarzadu), Monika Sitko (Wiceprezes Zarzadu), Leszek Michnowski
(Wiceprezes Zarzadu) i Witold Kruszewski (Cztonek Zarzadu). W dniu 2 marca 2016 r. Rada Nadzorcza podjeta
uchwate o powierzeniu Leszkowi Michnowskiemu od 1 kwietnia 2016 r. funkcji Wiceprezesa Zarzadu - Dyrektora
Zarzadzajacego Grupy Emitenta.

5.2. Rada Nadzorcza Emitenta

W dniu 1 stycznia 2015 roku w sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzili: Urszula Zyznowska (Przewodniczaca
Rady Nadzorczej), Jarostaw Karasinski, Marian Stowiaczek, Piotr Solorz i Matgorzata Wieczerzak. Z dniem 24
czerwca 2015 r. Matgorzata Wieczerzak ztozyta rezygnacje z funkcji cztonka Rady Nadzorczej. W tym samym dniu
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato Magde Baran na cztonka Rady Nadzorczej. Obecnie w sktad Rady
Nadzorczej wchodza: Urszula Zyznowska, Jarostaw Karasiriski, Marian Stowiaczek, Piotr Solorz i Magda Baran.

5.3. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

Podstawowe zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupy Kapitatowej w roku 2015 nie zmienity
sie.

Dominujaca role w zakresie kierowania Spotka i Grupg petni centrala w siedzibie Spétki w Krakowie. Gtéwnie w
siedzibie pracuje Zarzad i kadra zarzadzajaca, realizujgca wyznaczone przez Zarzad cele.

Spoétki zalezne, za wyjatkiem Mercator Medical (Thailand) Ltd., majg niewielkie struktury, ktore sg
podporzgdkowane wytgcznie sprzedazy. Mercator Medical (Thailand) Ltd., jako podmiot produkcyjny, posiada
rozbudowane struktury zarzadcze. CEO Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest rowniez cztonkiem Zarzadu
Emitenta.

5.4. Umowy zawarte miedzy Mercator Medical S.A. a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny

Emitent nie jest strong umow z osobami zarzgdzajgcymi, ktore przewidywatyby rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie
nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

5.5. Program warrantow subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia akcji (rozliczany
w instrumentach kapitatowych)

Na podstawie uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 30 czerwca 2014 r. wprowadzony
zostat w Grupie Emitenta program motywacyjny skierowany do niektdrych cztonkéw Zarzadu Emitenta oraz
kluczowych menedzeréw Emitenta i jego Grupy, ktory zastgpit (zachowujgc zatozenia i parametry) program
przyjety wczesniej na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 14 sierpnia
2013 roku zmienionej uchwatg tego samego organu z dnia 3 pazdziernika 2013 roku. Celem programu
motywacyjnego byto zmotywowanie, wynagrodzenie i gtebsze zwigzanie beneficjentéw programu z Grupa
Emitenta, a takze powigzanie interesdw tych oséb z interesami akcjonariuszy, w tym w szczegdlnosci z interesami
inwestordéw, ktorzy objeli akcje Spotki w ramach oferty publicznej zrealizowanej w 2013 r.
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Program motywacyjny zostat podzielony na trzy roczne okresy 2013, 2014 i 2015, ktére s oceniane i
rozpatrywane niezaleznie. W celu realizacji programu motywacyjnego postanowiono, ze Emitent wyemituje nie
wiecej niz 205.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A.

Uprawnionymi do objecia warrantéw subskrypcyjnych serii A sg niektdrzy cztonkowie Zarzadu Emitenta oraz
wybrane osoby nalezgce do kluczowej kadry menedzerskiej Emitenta i jego Grupy, odpowiadajace za rozwaj
kluczowych obszaréw dziatalnosci Grupy.

Pierwsza transza warrantow, ktérej przyznanie uzaleznione byto od wynikéw (poziom skonsolidowanych
przychodow ze sprzedazy produktéow, towardw i materiatéw oraz EBITDA) uzyskanych przez Grupe w 2013 r.
obejmowata ogétem 45.556 warrantdéw, z czego 45.252 warrantéw zostato objetych przez osoby uprawnione w
pazdzierniku 2015 r., natomiast 304 warranty stanowig pule rezerwowa.

Druga transza warrantéw, ktérej przyznanie uzaleznione bylo od wynikéw (poziom skonsolidowanych
przychodow ze sprzedazy produktow, towardow i materiatéw oraz EBITDA) uzyskanych przez Grupe w 2014 r.,
obejmowata ogétem 45.556 warrantdw, z czego 16.076 warrantdw zostato objetych przez osoby uprawnione w
pazdzierniku 2015 r., natomiast 29.480 warrantdw stanowia pule rezerwowag.

Przyznanie trzeciej transzy warrantéw w liczbie nie wiekszej niz 113.888 zostato uzaleznione od nastepujgcych
warunkow:

1) warto$¢ osiggnietego zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje (EBITDA) wykazana w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spétki za rok obrotowy 2015 bedzie nie nizsza niz 28,1 min ztotych
— w przypadku ziszczenia sie tego warunku uprawnionym zostanie zaoferowane do 20% trzeciej transzy
warrantow;

2) suma przychoddw netto ze sprzedazy produktéow, towaréw i materiatdw wykazana w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spétki za rok obrotowy 2015 bedzie nie nizsza niz 250,4 min ztotych
— w przypadku ziszczenia sie tego warunku uprawnionym zostanie zaoferowane do 20% trzeciej transzy
warrantow;

3) Srednia cena rynkowa akcji Spotki (obliczona jako srednia arytmetyczna ze $rednich, dziennych cen wazonych
wolumenem obrotu) na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie za okres ostatnich 6 miesiecy roku 2015
bedzie nie nizsza niz oczekiwana cena rynkowa akcji Spétki na koniec 2015 roku obliczona wg wzoru:

C2015 = (WIG2015 / WIGIPO) x (CIPO + D), gdzie:
C2015 - oznacza oczekiwang cene rynkowa akcji Spétki na koniec 2015 roku,

CIPO — oznacza $rednig cene rynkowa akcji Spotki w pierwszym dniu, w ktdrym akcje lub prawa do akcji Spotki
beda notowane na GPW,

D — oznacza tgczng wartosc ustalonych i wyptaconych przez Spétke w okresie od dnia pierwszego notowania akgji
lub praw do akcji Spétki na GPW do dnia 31 grudnia 2015 r. dywidend i zaliczek na dywidende przypadajgcych na
jedng akcje,

WIG2015 — oznacza wartosc indeksu WIG na zamkniecie ostatniego dnia notowan na GPW w 2015 roku,

WIGIPO — oznacza wartos$¢ indeksu WIG na zamkniecie pierwszego dnia, w ktérym akcje lub prawa do akcji Spotki
beda notowane na GPW

— w przypadku ziszczenia sie tego warunku Uprawnionym zostanie zaoferowane do 60% trzeciej transzy
Warrantow.
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Zgodnie z uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 30 czerwca 2014 r. w przypadku gdy nie
zostang spetnione wskazane powyzej warunki przyznania warrantéw trzeciej transzy, ale wartos¢ przychodow
netto lub skonsolidowanej EBITDA wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spoétki za rok
obrotowy 2015, lub cena rynkowa akcji Spotki bedzie nie nizsza niz 80% zaktadanych wartosci, woéwczas
uprawnionym zostanie zaoferowana czes¢ warrantéw.

Spetnienie sie powyzszych warunkéw rozpatrywane jest odrebnie i z uwzglednieniem wielkosci ustalonej na dany
rok. Przy ustalaniu wielkosci skonsolidowanej EBITDA, o ktorej mowa w warunkach emisji warrantow wytacza sie
transakcje jednorazowe. Decyzje w sprawie kwalifikacji i wytgczenia transakcji jednorazowych podejmuje Rada
Nadzorcza. Skonsolidowana EBITDA zostanie na potrzeby ustalenia liczby oferowanych warrantéw skorygowana
(powiekszona) o koszt ksiegowy programu motywacyjnego przypadajgcy na dany rok obrotowy.

W zwigzku z tym, bioragc pod uwage Srednig cene rynkowa akcji Spétki w drugim potroczu 2015 r. oraz na
podstawie wynikow finansowych uzyskanych w 2015 r., wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Spétki za rok obrotowy 2015, Spdtka powinna zaoferowac uprawnionym ogétem ok. 84 522
warrantow trzeciej transzy, z zastrzezeniem jednak, ze decyzje w tej sprawie podejmie Rada Nadzorcza Spotki,
uwzgledniajac m.in. ewentualny wptyw transakcji jednorazowych na uzyskane wyniki finansowe.

Warranty obejmowane sg nieodptatnie, sg niezbywalne, podlegajg jednak dziedziczeniu.

Jeden warrant uprawnia do objecia jednej akcji Emitenta serii F, zwyktej, na okaziciela, o wartosci nominalnej 1
(jeden) ztoty kazda, po cenie emisyjnej rdwnej 4,65 zt (cztery ztote sze$édziesiat pie¢ groszy) odpowiadajacej
skonsolidowanej wartosci ksiegowej aktywow netto przypadajgcej na jedng akcje Spoétki na dzien 30 czerwca
2013 r.

Wykonanie praw z warrantdw moze nastgpi¢ nie wczesniej niz w nastepnym dniu roboczym po zatwierdzeniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spoétki za rok 2015 i nie wczesniej, niz w dniu 15 sierpnia 2016 r.
oraz nie pdzniej niz w dniu 31 grudnia 2017 r.

W celu realizacji programu motywacyjnego i umozliwienia posiadaczom warrantdw objecia akcji Emitenta serii
F, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto w dniu 30 czerwca 2014 r. uchwate o warunkowym
podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote nie wyzszg niz 205.000 ztotych, w drodze emisji nowych
akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci nominalnej 1 (jeden) ztoty kazda, w liczbie nie wiekszej niz 205.000
akcji. Termin wykonania prawa do objecia akcji Emitenta serii F przez posiadaczy warrantéw uptywa w dniu 31
grudnia 2017 r.
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5.6. taczna liczba i wartos¢ nominalna wszystkich akcji Mercator Medical S.A. oraz akgji i
udziatbw w jednostkach Grupy Mercator Medical, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych.

Wg informacji posiadanych przez Emitenta, na dzien 31 grudnia 2015 r. nastepujace osoby zarzadzajace i
nadzorujace posiadaty akcje Emitenta:

1) Prezes Zarzad Emitenta Wiestaw Zyznowski posiadat bezposrednio 715.875 akcji Emitenta o tacznej wartosci
nominalnej 715.875 zt, co stanowito ogétem 8,28 % w kapitale zakladowym Emitenta, ktére zapewniaty ogdtem
1.347.680 gtosdw, co stanowito ogdétem 10,57 % w ogdlnej liczbie gtoséw przypadajgcych na wszystkie akcje
Emitenta. Ponadto, uwzgledniajgc rowniez akcje bedgce w posiadaniu podmiotu kontrolowanego przez
Wiestawa Zyznowskiego (Anabaza Ltd.) oraz 0séb, co do ktérych istnieje domniemanie istnienia porozumienia, o
ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 w zw. z art. 87 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, Wiestaw
Zyznowski posiadat bezposrednio i posrednio ogétem 6.443.652 akcje o tacznej wartosci nominalnej 6.443.652
zt, co stanowito ogdétem 74,55 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére posrednio i bezposrednio zapewniaty
ogdétem 10.550.402 gtosy, co stanowito ogdtem 82,75 % w ogdlnej liczbie glosow przypadajgcych na wszystkie
akcje Emitenta. Ponadto, Wiestaw Zyznowski, posiadat 1 udziat o wartosci nominalnej 10 tajlandzkich batéw w
Mercator Medical (Thailand) Ltd., co stanowito ponizej 0,01% wszystkich udziatéw i gtosow. Z posiadaniem tego
udziatu nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia.

2) Wiceprezes Zarzagdu Emitenta Monika Sitko posiadata bezposrednio 164.500 akcji Emitenta o tgcznej wartosci
nominalnej 164.500 zt, co stanowito ogétem 1,90 % w kapitale zakladowym Emitenta, ktére zapewniaty ogdétem
164.500 gtoséw, co stanowito ogdtem 1,29 % w ogdlnej liczbie gtoséw przypadajgcych na wszystkie akcje
Emitenta.

3) Cztonek Zarzadu Emitenta Witold Kruszewski posiadat 4.244 akcji Emitenta o facznej wartos$ci nominalnej 4.244
zt, co stanowito ogdtem 0,05 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktore zapewniaty ogétem 4.244 gtoséw, co
stanowito ogdétem 0,03 % w ogdlnej liczbie gtosdw przypadajgcych na wszystkie akcje Emitenta.

4) Przewodniczaca Rady Nadzorczej Emitenta Urszula Zyznowska posiadata 12.438 akcji Emitenta o facznej
wartosci nominalnej 12.438 zt.

5) Zastepca Przewodniczacej Rady Nadzorczej Piotr Solorz posiadat 490 akcji Emitenta o tacznej wartosci 490 zt.

Wg informacji posiadanych przez Emitenta, na dzier 31 grudnia 2015 r. pozostali cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej Emitenta nie posiadali akcji Emitenta ani akcji lub udziatéw w innych jednostkach Grupy.

Monika Sitko i Leszek Michnowski sg objeci programem warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia
akcji Emitenta opisanym w punkcie 5.5. Kazdej z tych oséb, po ziszczeniu warunkéw okreslonych w programie,
przystugiwac bedzie prawo do objecia nie wiecej niz 62.500 warrantéw. W ramach pierwszej i drugiej transzy
warrantéw, ktérych przyznanie uzaleznione byto od wynikéw (poziom skonsolidowanych przychodéw ze
sprzedazy produktow, towardw i materiatow oraz EBITDA) uzyskanych przez Grupe w 2013 i 2014 r. Monika Sitko
i Leszek Michnowski objeli do tej pory po 18.700 warrantow. Biorgc pod uwage srednig cene rynkowag akcji Spotki
w drugim pdtroczu 2015 r. oraz na podstawie wynikow finansowych uzyskanych w 2015 r., wykazanych w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spétki za rok obrotowy 2015, Spétka powinna dodatkowo
zaoferowaé Monice Sitko i Leszkowi Michnowskiemu ogdtem po ok. 25.767 warrantow trzeciej transzy, z
zastrzezeniem jednak, ze decyzje w tej sprawie podejmie Rada Nadzorcza Spétki, uwzgledniajac m.in. ewentualny
wptyw transakcji jednorazowych na uzyskane wyniki finansowe.
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6. POZOSTALE INFORMACIE
6.1. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W dniu 30 czerwca 2015 r. zostata zawarta umowa pomiedzy Emitentem a BDO sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
na badanie rocznych jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok konczacy sie 31
grudnia 2015 r. oraz przeglad skréoconego jednostkowego i skréconego skonsolidowanego $rddrocznego
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2015 do 30 czerwca 2015 r.

Informacje o wynagrodzeniu dla ww. podmiotu zostaty zamieszczone w nocie 35 sprawozdania finansowego.

6.2. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i
wartosciowym

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Grupa nie posiadata istotnych pozycji pozabilansowych.

6.3. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie
postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych wartos$¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych emitenta

Emitent nie jest strong postepowan przed sgdem, ktdre spetniatyby wskazane kryteria.

6.4. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na rok 2015

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych wynikéw roku 2015.

6.5. Informacja o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Emitent nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

6.6.  Transakcje z podmiotami powigzanymi

Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe — wszystkie
transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty ujete w nocie 36 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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6.7. Wynagrodzenia, nagrody i korzysci wyptacone osobom zarzadzajacym i nadzorujagcym
Wynagrodzenie | Wynagrodzenie Premie za rok 2015
wyptacone w wyptacone w 2015 r. | potencjalnie naleine
roku 2015 przez spotki zalezne w roku 2016

Wiestaw Zyznowski 115,3 0,0 0,0
Leszek Michnowski 166,6 521,1 36,0
Monika Sitko 419,3 75,0 90,5
Witold Kruszewski (*) 33,7 0,0 0,0
tacznie Zarzad 734,9 596,1 126,5
Urszula Zyznowska 62,5 0,0 0,0
Fabian Pedziwiatr 0,0 0,0 0,0
Marian Stowiaczek 26,3 0,0 0,0
Piotr Solorz 26,6 0,0 0,0
Matgorzata Wieczerzak 0,0 0,0 0,0
Jarostaw Karasinski 26,6 0,0 0,0
Magda Baran 13,1 0,0 0,0
tacznie Rada Nadzorcza 155,1 0,0 0,0
Razem 890,0 596,1 126,5

* od dnia 20 listopada 2015 r.

Cztonkowie Zarzagdu Monika Sitko i Leszek Michnowski objeci zostali programem motywacyjnym opisanym w
punkcie 5.5 Sprawozdania. Monika Sitko i Leszek Michnowski sg objeci programem warrantéw subskrypcyjnych
uprawniajacych do objecia akcji Emitenta opisanym w punkcie 5.5. W ramach pierwszej i drugiej transzy
warrantow, ktorych przyznanie uzaleznione byto od wynikdw (poziom skonsolidowanych przychodéw ze
sprzedazy produktow, towardw i materiatéw oraz EBITDA) uzyskanych przez Grupe w 2013 i 2014 r. Monika Sitko
i Leszek Michnowski objeli do tej pory po 18.700 warrantdéw. Biorgc pod uwage srednig cene rynkowa akcji Spotki
w drugim pétroczu 2015 r. oraz na podstawie wynikdw finansowych uzyskanych w 2015 r., wykazanych w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spétki za rok obrotowy 2015, Spétka powinna dodatkowo
zaoferowaé Monice Sitko i Leszkowi Michnowskiemu ogdétem po ok. 25.767 warrantéw trzeciej transzy, z
zastrzezeniem jednak, ze decyzje w tej sprawie podejmie Rada Nadzorcza Spétki, uwzgledniajgc m.in. ewentualny

wptyw transakcji jednorazowych na uzyskane wyniki finansowe.
6.8.  Nabywanie akcji wiasnych

Emitent w roku obrotowym 2015 nie nabywat akcji wtasnych. Emitent ani jednostki wchodzace w sktad Grupy
nie posiadajg akcji Emitenta.
6.9. Instrumenty finansowe

Odpowiednie informacje zostaty zamieszczone w notach 37 — 41 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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