CORMAY

tomianki, 27 kwietnia 2018 r.

Szanowni Panstwo,

w imieniu Zarzadu Spétki przekazuje na Paristwa rece raport Grupy Kapitatowej Cormay prezentujacy
wyniki finansowe oraz najwazniejsze informacje dotyczgce dziatalnosci Spotki i Grupy Kapitatowej w
2017 roku.

W minionym roku Grupa Cormay wypracowata 77,6 min zt skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy
wobec 82,3 min zt w roku 2016. Raportowana strata netto za miniony rok wyniosta 2,2 min zt, wobec
17,9 min straty netto w 2016 roku.

Nominalne wyniki finansowe za 2017 r. nie oddajg skali pozytywnych zmian w dziatalnosci operacyjnej
Grupy Cormay. Nizsze przychody ze sprzedazy sg efektem nastepujacej przebudowy portfela
produktéw i odbiorcéw Grupy i koncentracji na bardziej rentownych produktach wtasnej produkcji przy
rownoczesnym ograniczaniu sprzedazy niskomarzowych, angazujacych srodki obrotowe wyrobdéw
zewnetrznych producentow. Zmiana miksu produktowego pozwolita na zwiekszenie marz brutto na
sprzedazy do 40%, z 38% rok wczesniej pomimo znaczaco nizszej sprzedazy na wysokomarzowym
rynku rosyjskim. O ile nominalna EBITDA Grupy byfa ujemna i wyniosta -4,1 min zt, wobec -3,5 min zt
rok wczesniej, o tyle powtarzalna EBITDA, oczyszczona z negatywnego wptywu zamkniecia jednego z
projektow i odpiséw z tym zwigzanych (MSL30), byta 0 5,1 min zt wyzsza niz w 2016 r., siegajac plus 1,6
min zt.

2017 r. zakonczyliSmy mocnym akcentem, osiggajac w IV kwartale 11% wzrost sprzedazy i
wypracowujgc ponad 1 min zt powtarzalnej EBITDA. Na ten pozytywny wynik ztozyta sie m.in.
stopniowa poprawa sprzedazy na rynku rosyjskim, jak rowniez sukcesywny wzrost obecnosci Grupy na
innych rynkach zagranica. Ostatni kwartat 2017 r., bedacy juz trzecim z kolei z dodatnig powtarzalng
EBITDA stanowi punkt odniesienia dla rozwazan o krotkoterminowych perspektywach finansowych
Grupy. Mamy potencjat, by na przestrzeni 2018 r. dalej poprawiaé¢ wyniki finansowe, zwiekszajac
sprzedaz i generowane na niej marze.

2017 r. byt kolejnym rokiem przebudowy Grupy Cormay w efektywng, nowoczesna firme, zdolng do
skutecznej rywalizacji na konkurencyjnych rynkach diagnostyki ponad 100 krajow, w ktérych jestesSmy
lub chcemy by¢ obecni. Podnoszenie skutecznosci dziatan sprzedazowych, przebudowa obszaru
obstugi klienta, lepsze zarzadzanie procesem produkgji i logistyki — te i wiele innych dziatan sprawiaja,
ze Grupa sukcesywnie zmienia sie na lepsze. | choc¢ specyfika biznesu, w ktérym dziatamy, sprawia, ze
efekty naszej pracy sg widoczne z duzym opdznieniem, jestem przekonany, ze kolejne kwartaty
dostarczg dalszych potwierdzen skutecznosci naszych dziatan.

O kondycji biznesowej, pozycji rynkowej i wartosci Cormay dla Akcjonariuszy w sredniej i dtuzszej
perspektywie przesadzi realizacja strategicznych projektow Grupy za jakie uwazamy udane
wprowadzenie na rynek analizatoréow Equisse, Hermes Senior i Hermes Junior. Projekty te, realizowane
od kilku lat przy znaczacych naktadach finansowych i obcigzeniach organizacyjnych sg na ukoriczeniu.



W potowie 2017 r. Equisse zostat zarejestrowany na rynku UE, a pierwsze egzemplarze tych
biochemicznych analizatorow od kilku miesiecy pracujg juz w kilku krajowych laboratoriach,
dostarczajgc nam informacji pozwalajacych na podniesienie ich uzytecznosci. Rdwnolegle pracujemy
nad opracowaniem wersji o takiej samej funkcjonalnosci, ale istotnie taniszej w produkcji. Obnizenie
kosztow produkcji pozwoli nam skutecznie rywalizowaé¢ o klientéow w modelu sprzedazy
subskrypcyjnej, zwigzujacej klienta z naszymi odczynnikami na okres wieloletni. Zaktadamy, ze Equisse
2.0 trafi do otwartej, globalnej sprzedazy w pierwszej czesci 2019 r.

Przetom 2018 i 2019 r. powinien rowniez przynie$¢ start komercjalizacji analizatoréw
hematologicznych. W 2017 r. miaty miejsce znaczgce zmiany w procesie prac nad tymi analizatorami.
Wobec niesatysfakcjonujgcego tempa i jakosci prac nad konstrukcjg urzadzenia zdecydowalismy sie
przejgé prace rozwojowe nad analizatorem od zewnetrznego dewelopera, powierzajgc je odpowiednio
wzmocnhionemu wewnetrznemu dziatowi badan i rozwoju. W ciggu minionych miesiecy
zidentyfikowalismy Zrédta wstrzymujacych komercjalizacje analizatora btedéw w konstrukcji i
oprogramowaniu, wprowadziliSmy korekty i dzi$ stoimy u progu jego finalnych testow. Ich powodzenie
otworzy droge do zewnetrznej walidacji i dalej — rejestracji Hermesa Seniora. Zaktadamy, ze drugi z
analizatoréw hematologicznych — Hermes Junior, podazajgc sciezkg przetartg przez Hermesa Seniora,
trafi do sprzedazy w 2019 r.

Istotnym elementem planu rozwoju Grupy jest uwolnienie kapitatu zaangazowanego we wtoska spotke
Diesse Diagnostica Senese. Rozwdj biznesu tej spoétki, przektadajacy sie na jej coraz lepsze wyniki
finansowe, przybliza nas do optymalnego, z punktu widzenia obecnej sytuacji Grupy Cormay,
rozwigzania jakim jest pozyskanie nowego inwestora dla Diesse. Oczekujemy, ze proces pozyskania
inwestora dla Diesse zakonczy sie najpdzniej w 2019 r., co pozwolitoby nam na wykorzystanie srodkéw
uzyskanych ze sprzedazy do sfinansowania budowy nowoczesnej fabryki w Lublinie, ktérej rozpoczecie
rowniez planujemy na przyszty rok.

Podsumowujac obecng sytuacje Grupy nalezy stwierdzié, ze jest ona kompleksowa. Z jednej strony
poprawiamy wyniki i jestesmy o krok od przetoméw w strategicznie istotnych dla Grupy obszarach, ale
jednoczesnie proces odbudowy wartosci Grupy i jej dalszego skokowego wzrostu przebiega wolniej niz
oczekiwat tego rynek kapitatowy, czego efektem jest obecna rynkowa wycena PZ Cormay S.A. Bedac
Swiadomym wewnetrznej wartos$ci Grupy Cormay pragne w tym miejscu zachecic Paristwa do swiezego
spojrzenia na Spodtke i dokonania chtodnej, merytorycznej analizy naszej obecnej kondycji i wynikéow
oraz planow i perspektyw rozwoju. Jestem przekonany, iz konkluzjg tej analizy bedzie uznanie obecnej
wyceny rynkowej Spotki za istotnie zanizong, zaréwno wobec potencjatu rozwojowego firmy, ale i jej
obecnej wartosci. Mam nadzieje, ze rozwdj Grupy pozwoli na odwrdcenie w kolejnych miesigcach
negatywnego trendu notowan akcji Spétki. W imieniu zespotu Grupy Cormay oraz wtasnym pragne
zapewni¢, iz zmiana tego stanu rzeczy jest jednym z naszych najwazniejszych priorytetéw na 2018 r.

Zachecam Panistwa do lektury sprawozdania.
Z wyrazami szacunku,
Janusz Ptocica

Prezes Zarzgdu PZ Cormay S.A.



