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1. PODSTAWOWA DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest produkcjaisprzedaz odczynnikéw, testow iaparatury do diagnostyki
laboratoryjnej (IVD). Gtdwnym miejscem prowadzenia dziatalnosci Jednostki Dominujacej jest Polska, a dla spotek zaleznych:
Orphée SA - Szwajcaria, Kormej Diana - Biatoru$, Kormiej Rustand - Rosja, Orphee Technics Sp. z 0. o. - Polska.

2. ORGANIZACJA GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY ZE WSKAZANIEM JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI

Na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2017 roku, jak réwniez na dzief publikacji niniejszego raportu PZ Cormay S.A. jest Jednostkg
Dominujaca Grupy Kapitatowej PZ Cormay.

W sktad Grupy wchodzg: Spdtka oraz podmioty zalezne w stosunku do Spétki (Grupa Kapitalowa Orphée) — Orphée
SA z siedzibg w Genewie (spotka akcyjna prawa Republiki Szwajcarii), Kormiej Rustand Sp. z 0.0. z siedzibg w Moskwie
(spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig prawa Federacji Rosyjskiej), Kormej Diana Sp. z 0.0. z siedzibg w Mirsku (zagraniczna
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa Republiki Biatorusi), Orphee Technics Sp. z 0.0. z siedzibg w Lublinie. Posiadany
przez Spétke w Orphée SA udziat w kapitale zaktadowym oraz gtosach wynosi 79,60%. Spdtka uznaje, ze sprawuje petng kontrole
nad Orphée SA oraz Grupg Kapitatowg Orphée.

PZ Cormay S.A. z siedzibg w tomiankach, przy ul. Wiosennej 22, prowadzi dziatalno$¢ w kilku lokalizacjach: w Warszawie, Lublinie
oraz Maryninie k/Lublinia. W Warszawie zlokalizowane sg biura zarzadu, dyrekcja sprzedazy krajowej, dziat zamdéwien publicznych,
marketing, dziat eksportu i wspotpracy zagranicznej oraz dziat serwisu technicznego. W Maryninie k/Lublina ulokowany jest zaktad
produkcyjny, laboratorium kontrolne i dziat zapewnienia jakosci. Z kolei w Lublinie mieSci sie dziat badan i rozwoju, dziat logistyki
wraz z magazynem wyrobow gotowych, biuro obstugi klienta oraz ksiegowos$c¢.

PZ Cormay S.A. zostata zawigzana dnia 4 pazdziernika 2006 roku, wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow dnia 19 grudnia 2006
roku przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod nr
KRS 0000270105. Spétka postuguje sie numerem NIP 1181872269, REGON 14077755. Zgodnie z Polska Klasyfikacjg
Dziatalno$ci gtéwny zakres dziatalnoci obejmuje PKD 20.59.Z - produkcja pozostatych wyrobow chemicznych gdzie indziej
niesklasyfikowana.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania PZ Cormay S.A. posiada udziaty bezpo$rednio i posrednio poprzez udziat w spdtce
Orphée SA w nastepujacych spotkach:

Orphée SA - - petna
Kormej Diana Sp. z 0.0. 98,5% 98,5% peina
Kormiej Rustand Sp. z o.0. 100% 100% peina
Orphée Technics Sp. z 0. 0. 100% 100% petna
Diesse Diagnostica Senese S.p.A. 45% 50% pr. wlasnosci

W dniu 27 lipca 2016 roku PZ Cormay S.A. nabyta 1,5 % udziatéw w spétce zaleznej Kormej Diana Sp. z 0.0. Na dzien publikacii
niniejszego raportu tj. 27 kwietnia 2018 r. PZ Cormay S.A. posiada tacznie z Orphée (jednostkg dominujaca nizszego rzedu ) 100%
udziatéw w Kormej Diana Sp. z 0.0.

Gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci spotek powigzanych jest:
1) Orphée SA z siedzibg w Genewie (Szwajcaria) — sprzedaz odczynnikow, testow i aparatury do diagnostyki in vitro,
2)  Orphée Technics Sp. z 0. 0. z siedzibg w Lublinie (Polska) - zarzadzanie nieruchomos$ciami,

3) Kormej Diana z siedzibg w Minsku (Biatoru§) — import i dystrybucja na terenie Biatorusi sprzetu medycznego, materiatéw
eksploatacyjnych i odczynnikéw,

4) Kormiej Rustand z siedzibq w Moskwie (Rosja) - importidystrybucja na terenie Federacji Rosyjskiej sprzetu
medycznego i odczynnikdw,

5) Diesse Diagnostica Senese S.p.A. — produkcjaidystrybucja testdbw oraz aparatury w obszarze immunologii,
mikrobiologii i ESR (jednostka wspétkontrolowana).

Spotka posiada takze powigzania ze spotkg wspdtkontrolowang Diesse Diagnostica Senese S.p.A., niewchodzaca w sktad Grupy
Kapitatowej PZ Cormay.
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Diesse Diagnostica Senese S.p.A. (dalej: ,Diesse”) z siedzibg w Mediolanie (dziatalnos¢ produkcyjna i dystrybucyjna oraz R&D -
dziatalnos¢ badawcza oraz rozwdj nowych produktéw) jest podmiotem dominujacym grupy kapitatowej, w ktorej sktad wchodzi
Diesse Immobiliare S.p.A. z siedziba w Genui (nieruchomosci wykorzystywane do dziatalno$ci operacyjnej Diesse, w tym zaktady
produkcyjne i biura). Diesse Diagnostica Senese S.p.A. posiada 100 proc. akcji Diesse Immobiliare S.p.A. Ponadto Diesse
Immobiliare S.p.A. posiada 10% ogoinej liczby akcji Diesse, przy czym akcje te sg pozbawione prawa gtosu (akcje nieme).
Orphée SA jest wtascicielem 45% akcji uprawnionych do 50% gtoséw spdtki Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

Schemat Grupy Kapitatlowej PZ Cormay obowiazujacy na dziefi 31 grudnia 2017 roku

Grupa Kapitatowa PZ Cormay
jednostka dominujaca

PZ Cormay S.A.

ORPHEE SA -
jednostka
dominujaca grupy
nizszego szczebla

ORPHEE
TECHNICS
Sp.zo.o.

KORMIEJ
RUSLAND
Spotka z 0.0

KORMEJ DIANA
Spotka z 0.0.

3. SKLAD OSOBOWY | ZMIANY W ORGANACH ZARZADZAJACYCH, NADZORUJACYCH ORAZ ICH KOMITETACH
Na dzien publikaciji niniejszego Sprawozdania oraz na dzief 31 grudnia 2017 roku w sktad Zarzadu Spétki wehodzili:

e Janusz Plocica - Prezes Zarzadu
o  Wojciech Suchowski - Wiceprezes Zarzadu
o  Flavio Finotello — Czlonek Zarzadu

Pan Flavio Finotello zostat powotany w sktad zarzadu uchwatg Rady Nadzorczej z dniem 8 wrze$nia 2017 roku.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku skiad Rady Nadzorczej przedstawiat sie
nastepujaco:

Konrad tapinski — Przewodniczacy Rady Nadzorcze;
Marek Warzecha — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Augustyniak

Tadeusz Wesotowski

Tomasz Markowski

Sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie w trakcie roku 2017.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZ Cormay S.A.w dniu 30 czerwca 2016 roku podjeto uchwate o odwotaniu ze sktadu Rady
Nadzorczej Spotki nastepujacych jej czlonkdw: Pana Janusza Koczyka petnigcego funkcje Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej, Pana Adama Jana Jankowskiego, Pana Stefana Grzywnowicza oraz Pana Wojciecha Wrong. W tym samym dniu
Zwyczajne Walne Zgromadzenie PZ Cormay S.A. powotato do sktadu Rady Nadzorczej Spétki Pana Konrada tapinskiego, Pana
Tadeusza Wesotowskiego oraz Pana Tomasza Markowskiego. W dniu 9 sierpnia 2016 roku Rada Nadzorcza dokonata zmian
przewodniczacego i wiceprzewodniczacego Rady, a takze uzupetnita sktad Komitetu Audytu.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku skfad Komitetu Audytu przedstawiat sie
nastepujaco:

o  Piotr Augustyniak — Przewodniczacy Komitetu Audytu,
e  Tadeusz Wesotowski — Cztonek Komitetu Audytu,
e  Tomasz Markowski — Cztonek Komitetu Audytu

Sktad Komitetu Audytu nie ulegt zmianie w trakcie roku 2017.
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4. KAPITAL | AKCJONARIAT JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

Na dzien 31 grudnia 2017 roku kapitat akcyjny (podstawowy) PZ Cormay S.A. wynosit 77 205 tys. PLN i byt podzielony na
77 205 008 akciji o warto$ci nominalnej 1 ztoty kazda (wszystkie akcje zostaty w petni optacone).

Szczegotowe zmiany w kapitale wlasnym przedstawia zestawienie zmian w kapitale wiasnym PZ Cormay S.A., stanowigce
integralny element sprawozdania finansowego.

Struktura kapitatu zaktadowego PZ Cormay S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu przedstawia sie
nastepujaco:

1. Wysokos¢ kapitatu podstawowego 77 205
2. llos¢ udziatow/akcji tworzacych kapitat, w tym: 77 205

—  akcje zwykle - nominat 1 ztoty 77 205

—  akcje uprzywilejowane 0
3. Struktura emisyjna, w tym: 77 205
Nr Serii A na okaziciela, brak uprzywilejowania 6882
Nr Serii B na okaziciela, brak uprzywilejowania 2500
Nr serii C na okaziciela, brak uprzywilejowania 495
Nr serii D na okaziciela, brak uprzywilejowania 1985
Nr serii E na okaziciela, brak uprzywilejowania 10 000
Nr serii F na okaziciela, brak uprzywilejowania 3000
Nr serii G na okaziciela, brak uprzywilejowania 4000
Nr serii H na okaziciela, brak uprzywilejowania 1500
Nr serii | na okaziciela, brak uprzywilejowania 200
Nr serii J na okaziciela, brak uprzywilejowania 1300
Nr serii K na okaziciela, brak uprzywilejowania 31862
Nr serii L na okaziciela, brak uprzywilejowania 13481

W roku 2017 PZ Cormay S.A. dokonata emisji wtasnych akcji serii L. Emisja byta skierowana do akcjonariuszy Orphée
SA i zaktadata wymiane nowo wyemitowanych akcji PZ Cormay S.A. na akcje Orphée SA. Ponizej podsumowano kolejne etapy te;
emisji.

W dniu 8 wrzesnia 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy PZ Cormay S.A. podjefo uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki z kwoty 63 723 954 ziotych, o kwote nie mniejszg niz 1 zloty i nie wigksza niz
16 695 541 ztotych, do kwoty nie mniejszej niz 63 723 955 zlotych i nie wiekszej niz 80 419 495 ztotych, w drodze emisji nowych
akcji zwyktych na okaziciela serii L w liczbie nie mniejszej niz 1 i nie wiekszej niz 16 695 541 sztuk, o warto$ci nominalnej 1,00 zt
kazda akcja, o numerach od 1 (jeden) do nie wiecej niz 16 695 541.

W dniu 20 lipca 2017 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita Prospekt Emisyjny Spétki PZ Cormay S.A. Prospekt
Emisyjny zostat sporzadzony w zwigzku z ofertq publiczng na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 16 695 541 akcji PZ Cormay
S.A., zwyktych, na okaziciela, serii L o wartosci nominalnej 1,00 PLN kazda, kierowang do akcjonariuszy spdtki Orphée SA. Emisja
zaktadata wymiang akcji Orphée SA na akcje nowej emisji spétki PZ Cormay S.A. Zgodnie z warunkami emisji jedna akcja Orphée
SA stanowita wktad niepieniezny na pokrycie 0,80 akcji serii L PZ Cormay S.A.

Przyjmowanie zapiséw na akcje serii L rozpoczeto w dniu 8 sierpnia 2017 roku, a zakoriczono 19 wrzesnia 2017 roku. W wyniku
zapisbw subskrybowanych zostalo 13 481 054 akcji serii L, wwyniku czego PZ Cormay S.A. nabyta 16 851 352
zdematerializowanych akcji Orphée SA. Przed ww. zmiang udziatu, PZ Cormay S.A. posiadata bezposrednio 13 879 956 akcii
Orphée SA. Po ww. zmianie udziatu, PZ Cormay S.A. posiada bezposrednio 30 731 308 akcji Orphée SA stanowigcych
79,60% w kapitale zaktadowym Orphée SA.
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W dniu 3 pazdziernika 2017 roku PZ Cormay S.A. zlozyta wniosek do sadu o zarejestrowanie podwyzszenia kapitatu w Krajowym
Rejestrze Sadowym. W dniu 14 listopada 2017 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki. Po rejestracji nowych akcji serii L
PZ Cormay S.A. przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych, akcje te zostaly zapisane na rachunkach papierow
warto$ciowych subskrybentéw emisji, bytych akcjonariuszy Orphée SA.

Struktura akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% w ogolnej liczbie gloséw na dzien sporzadzania niniejszego
Sprawozdania z dziatalno$ci Zarzadu, wedtug wiedzy Zarzadu, przedstawia sie nastepujgco:

Stan na dzien publikacji (27 kwietnia 2018 roku):

Wyszczegdlnienie llos¢ akcji % kapitatu llos¢ gtosow % glosow
TOTAL FIZ 13 832 262 17,92% 13 832 262 17,92%
Nationale-Nederlanden OFE 4948 224 6,41% 4948 224 6,41%
Pozostali 58 424 522 75,67% 58 424 522 75,67%
RAZEM 77 205 008 100,00% 77 205 008 100,00%

Stan na dzieri 31 grudnia 2017 roku:

Wyszczegdlnienie llos¢ akcji % kapitatu llo$¢ glosow % gtosow
TOTAL Fiz 13744014 17,80% 13744014 17,80%
Nationale-Nederlanden OFE 4948 224 6,41% 4948 224 6,41%
Pozostali 58512 770 75,79% 58512 770 75,79%
RAZEM 77 205 008 100,00% 77 205 008 100,00%

Akcjonariuszem dominujacym wobec PZ Cormay S.A. jest TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Posiadat on, wg wiedzy
Zarzadu, na dzien 27 kwietnia 2018 roku 13 832 262 akcji, stanowigcych 17,92% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do
17,92% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

5. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI PZ CORMAY S.A. PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Czionkdw Zarzadu na dzien bilansowy 31.12.2017 oraz na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania, przedstawia sie nastepujaco:

Janusz Ptocica 985 578 985 578
Wojciech Suchowski 0 0
Flavio Finotello 0 0

Stan posiadanych akcji PZ Cormay S.A. przez Cztonkéw Rady Nadzorczej, wg wiedzy Zarzadu, na dzien bilansowy 31.12.2017
roku oraz na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania przedstawia sie nastepujaco:

Czlonek Rady Nadzorczej llos¢ akeji na dz'e"k':z:t':‘i:;‘:)ﬂ llos¢ akeji na dzief 31 grudnia 2017

Konrad tapiriski 867 357 867 357
Marek Warzecha 0 0
Piotr Augustyniak 0 0
Tadeusz Wesotowski wraz z podmiotem powigzanym 3227 965 3227 965
Tomasz Markowski wraz z osoba blisko zwigzang, 28480 28480
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6. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY, JAKIE NASTAPILY W OKRESIE
SPRAWOZDAWCZYM ORAZ PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

6.1 Sprawowanie kontroli nad Orphée SA i Grupg Kapitalowa Orphée przez PZ Cormay S.A.

Rok 2017 to okres kontynuacji programu naprawczego Grupy, w tym integracji operacyjnej Grupy z PZ Cormay S.A. i optymalizacji
kosztow sprzedazy i zarzadu Grupy. Dotychczasowe efekty normalizacji relacji biznesowych w Grupie i integracji z PZ Cormay S.A.
potwierdzajg stuszno$¢ dziatan. Istotnym dla powodzenia strategii elementem jest integracja wlasno$ciowa grup kapitatowych PZ
Cormay i Orphée.

Kolejnym elementem integracji obu podmiotéw byta przeprowadzona w Il kwartale 2017 roku, zakoriczona sukcesem oferta akcji
serii L PZ Cormay, skierowana do akcjonariuszy Orphée. tacznie PZ Cormay nabyt 16 851 352 akcji wyemitowanych przez
Orphée iobecnie posiada bezposrednio 30731308 akcji Orphée, stanowigcych 79,60% w kapitale  zaktadowym
Orphée i odpowiadajacych za 89,60% gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki.

Kolejne etapy emisji zostaty opisane w nocie 4 niniejszego sprawozdania.

6.2 Reorganizacja Grupy Kapitatowej PZ Cormay

W zwigzku z Umowg, Reorganizacji z dnia 8 pazdziernika 2012 roku, w dniu 15 lipca 2014 roku Orphée SA zawarta z PZ Cormay
S.A. umowe przedwstepng sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa dotyczacq przeniesienia dotychczasowe;
dziatalnosci produkcyjno-dystrybucyjnej PZ Cormay S.A. do Orphée SA. Strony ustality, ze z uwagi na konieczno$¢ dokonania
inwentaryzacji zbywanych aktywoéw i ustalenia szczegétowych zasad wspétpracy, umowy zwigzane ze sprzedazg zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa, tj. umowa sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa i umowa sprzedazy srodkéw obrotowych
zwigzanych z ww. zorganizowang czgscig przedsiebiorstwa, zostang podpisane do dnia 31 pazdziernika 2014 roku. Strony
uzgodnity tez, iz warunkami zawieszajacymi zawarcie umowy sprzedazy beda; (i) posiadanie przez PZ Cormay S.A. akcji Orphée
SA stanowigcych co najmniej 50% plus 1 ogélnej liczby akcji Orphée SA, oraz (ii) zawarcie przez Orphée SA i PZ Cormay S.A.
uméw regulujacych biezace rozliczenia pomiedzy stronami. Jednocze$nie, Orphée SA zobowigzata sie do zapfaty zaliczek na
poczet przysztych zobowigzan finansowych w tacznej wysokosci 15 494 tys. PLN, ktdre w przypadku niedojscia do zawarcia uméw
mialy jej zosta¢ zwrdcone w terminie do dnia 31 grudnia 2015 roku. Zaliczki te zostaty w cato$ci zaptacone.

W zwigzku z brakiem zawarcia do dnia 31 pazdziernika 2014 roku pomiedzy PZ Cormay S.A. a Orphée SA umoéw regulujacych
biezace rozliczenia pomiedzy stronami, nie ziscit sie jeden z warunkoéw zawieszajacych przewidzianych Umowa z dnia 15 lipca
2014 roku. W zwigzku z powyzszym, umowy zwigzane ze sprzedaza zorganizowanej cze$ci przedsigbiorstwa przewidziane
Umowa z dnia 15 lipca 2014 roku nie zostaly zawarte, a tym samym spotka PZ Cormay S.A. zobowigzana zostata zwroci¢ Orphée
SA otrzymane zaliczki, tj. tacznie 15 494 tys. PLN. Na mocy zawartych porozumien ostateczny termin zwrotu pozyczki zostat
okreslony na dzier 30 czerwca 2017 roku. Inne postanowienia Umowy pozostaty bez zmian. Zaliczka zostata sptacona w terminie.

6.3 Kontynuacja prac nad opracowaniem i komercjalizacjq wtasnych analizatoréw

W 2017 roku Jednostka Dominujgca Grupy PZ Cormay kontynuowata dziatania majgce na celu wprowadzenie do sprzedazy
wiasnych analizatoréw w dziedzinie diagnostyki laboratoryjnej: analizatora biochemicznego ,Equisse’, hematologicznych
analizatoréw ,Hermes Senior” i ,Hermes Junior” oraz analizatora POCT ,BlueBox”. Jednocze$nie Zarzad Grupy podjat w dniu 9
marca 2018 roku uchwate o zawieszeniu prac rozwojowych nad analizatorem hematologicznym klasy 3-diff, prowadzonych przez
Jednoste Zalezng Orphée SA.

Szczegotowy opis rezultatéw prac zawiera nota 10.1 niniejszego sprawozdania.

6.4 Budowa zaktadu produkcyjnego w Lublinie

Grupa kontynuuje realizacje projektu budowy Centrum Produkcyjno-Logistycznego (CPL) w Specjalnej Strefie Ekonomicznej Euro-
Park Mielec, podstrefa Lublin, przy czym w zwigzku z rozszerzeniem planowanego obszaru dziatalnosci Grupy na teren Stanéw
Zjednoczonych, konieczne byto dostosowanie procesu wytwarzania wyrobow medycznych do wymaganych standardéw FDA (Food
& Drug Administration), dotyczacych produkcji wyrobéw medycznych do diagnostyki in vitro. Wobec powyzszego zostaty
przeprowadzone prace projektowe polegajace na zmianie projektu technologii Centrum Produkcyjno-Logistycznego w SSE Euro-
Park Mielec podstrefa Lublin, co pociggneto za sobg zmiane catego projektu budowlanego i wykonawczego.

W dniu 22 lutego 2017 roku Grupa uzyskata prawomocne zamienne pozwolenie na budowe. W dniu 20 wrzesnia 2017 roku
Jednostka Dominujgca PZ Cormay S.A. odebrata protokotem zdawczo-odbiorczym projekt wykonawczy CPL. Wybdr generalnego
wykonawcy w trybie przetargu planowany jest na | pétrocze 2019 roku, zakonczenie prac budowlanych planowane jest w | pdiroczu
2020 roku.

Warunkiem rozpoczecia powyzszych prac jest pozyskanie $rodkéw finansowych zabezpieczajacych finansowanie inwestyciji.
Spotka planuje, ze $rodki te bedg pochodzity ze sprzedazy posiadanego przez Grupe Kapitatowa PZ Cormay pakietu akcji Diesse
Diagnostica Senese S.p.A.
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Potencjalne op6znienia w budowie zaktadu produkcyjnego nie stanowig znaczacego ryzyka dla wprowadzenia do sprzedazy
nowych produktéw z uwagi na mozliwo$¢ produkcji odczynnikéw w dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym oraz mozliwo$¢
Zlecania elementéw procesu produkcyjnego dotyczacego analizatoréw do podmiotéw zewnetrznych.

Posiadane przez PZ Cormay S.A. zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej na terenie SSE EURO-PARK MIELEC
Podstrefa Lublin, zmienione decyzjg nr 103/WP/16 z dnia 17 maja 2016 roku ustalito miedzy innymi takie warunki prowadzenia
dziatalnosciw SSE~ EURO-PARK ~ MIELEC  Podstrefa  Lublin  jak:  zobowigzanie do  poniesienia  wydatkéw
inwestycyjnych w wysoko$ci co najmniej 25 590 tys. PLN w terminie do 28 lutego 2018 roku oraz zakoriczenie inwestycji (budowy
CPL) w terminie do dnia 28 lutego 2018 roku.

W dniu 8 marca 2018 roku Jednostka Dominujaca otrzymata od Ministra Przedsigbiorczoscii Technologii Decyzje nr
43/DI/18 z dnia 28 lutego 2018 roku w sprawie zmiany zezwolenia Nr 240/ARP/2013 z dnia 17 kwietnia 2013 roku na prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej na terenie Specjalnej Strefy Ekonomicznej EURO-PARK MIELEC Podstrefa Lublin. Decyzjq tq zostaty
zmienione warunki prowadzenia dziatalnosciwtej strefie nastepujaco: zobowigzanie do poniesienia  wydatkow
inwestycyjnych w niezmienionej wysoko$ci co najmniej 25 590 tys. PLN w terminie do 31 grudnia 2020 roku oraz do zakoriczenia
inwestycji (budowy CPL) w terminie do dnia 31 grudnia 2020 roku oraz do zatrudnienia 20 pracownikéw do dnia 31 grudnia 2021
roku i utrzymanie zatrudnienia na poziomie 20 pracownikéw w okresie od dnia 31 grudnia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2022 roku.

6.5 Finansowanie dziatan promocyjnych

Jednostka Dominujgca zawarta 30 maja 2017 roku (data otrzymania podpisanego egzemplarza umowy) z Polskg Agencjg Rozwoju
Przedsigbiorczosci Umowe o Dofinansowanie Projektu w Ramach Poddziatania 3.3.3 Wsparcie MSP w promocji marek
produktowych — Go to Brand POIR. Przedmiotem umowy byto udzielenie Spétce dofinansowania na realizacje projektu "Ekspansja
eksportowa producenta urzadzen medycznych i materiatéw diagnostycznych, podmiotu PZ Cormay S.A. na wybranych
rynkach w "Programie promocji branzy sprzetu medycznego" ze $rodkéw publicznych oraz okreslenie praw i obowigzkow stron
umowy zwigzanych z realizacjq projektu. Catkowity koszt realizacji projektu wynosit 1 306 tys. PLN. Catkowita kwota kosztow
kwalifikowalnych zwigzanych z realizacjg projektu wynosita 1 000 tys. PLN. Catkowita kwota dofinansowania w zwigzku z realizacjg
projektu przyznana zostata w wysokos$ci nieprzekraczajacej 500 tys. PLN.

Dziatania w zakresie projektu obejmowaty:

e udziat PZ Cormay S.A. w imprezach branzowych/targowych zwigzanych z diagnostyka medyczna i laboratoryjng na rynku
europejskim, azjatyckim i arabskim,

o aktywny udziat w programie promocji w tzw. dziataniach ogélnych promujacych polskg branze sprzetu medycznego,

e zintegrowanie dziatan strategii PZ Cormay S.A. wejscia na rynki ze strategig eksportowg RP, zwiekszenia ekspansii
eksportowej, ekspansji technologii promowania w ramach branzowego programu promocji sprzetu medycznego oraz
udziat w targach branzowych w kilku panstwach na $wiecie.

Projekt zostat w cato$ci zrealizowany w 2017 roku.

6.6 Rozwigzanie umowy dystrybucyjnej przez Greiner Bio-One Gmbh

Zarzad Jednostki Dominujacej PZ Cormay S.A. otrzymat w dniu 21 marca 2017 roku o$wiadczenie od Greiner Bio-One GmbH
(dalej: ,GBO") o rozwigzaniu przez GBO ze skutkiem na 20 marca 2017 roku umowy dystrybucyjnej taczacej GBO ze Spdtka,
dotyczacej dystrybucji przez Spétke produkowanego przez GBO systemu prézniowego pobierania krwi.

Na podstawie zapiséw ww. umowy GBO nadal dostarcza Spétce swoje produkty w zakresie potrzebnym do realizacji przez Spétke
zobowigzan wynikajacych z wcze$niej zawartych uméw, w tym wynikajacych z zaméwien publicznych. W okresie 12 miesiecy 2016
roku udziat przychoddw ze sprzedazy ww. prézniowego systemu produkcji GBO w tacznych przychodach ze sprzedazy Spétki
uksztattowat sie na poziomie 10,2%. System prézniowy pobierania krwi byt towarem handlowym dystrybuowanym przez Spétke
wytacznie na terenie Polski, a uzyskiwane z tytutu jego sprzedazy marze byly istotnie nizsze w stosunku do marz realizowanych
przez Spotke z tytutu sprzedazy innych grup asortymentowych towaréw handlowych oraz produktow Spétki.

Spotka PZ Cormay S.A. od dtuzszego czasu prowadzi dziatania zmierzajace do zwigkszenia generowanej marzy na rynku polskim
poprzez przebudowe portfela produktowego i wiekszej koncentracji na sprzedazy i obstudze rynku w zakresie najwazniejszych dla
Spotki grup produktowych, w szczegoinosci tych, ktorych produkcje sama prowadzi. W zwigzku z rozwigzaniem umowy z GBO, PZ
Cormay S.A. podijeta decyzje o wprowadzeniu do swojej oferty dystrybucyjnej produktow firmy Vacutest Kima s.r.l. Firma Vacutest
Kima jest jednym z wiodacych producentéw prézniowego systemu do pobierania krwi obecnego na rynkach miedzynarodowych.
Pierwsze produkty Vacutest Kima zostaty sprzedane przez PZ Cormay S.A. juz w maju 2017 roku. Sprzedaz produktéw Vacutest
Kima pozwolita na uzyskanie wyzszej od planowanej dla tej linii produktowej marzy, jednak poziom sprzedazy w tej grupie
produktéw osiagniety w roku 2017 byt na nizszym poziomie niz w roku wczesniejszym.
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6.7 Dystrybucja analizatoréw

W dniu 24.02.2017 roku Jednostka Zalezna Orphée SA zawarta Aneks do Umowy z BIT Group France S.A. z dnia 30.04.2008
roku, ktéry przedtuza obowigzywanie Umowy do 31.12.2018 roku. Na mocy umowy Orphée SA jest wytacznym dystrybutorem
dostarczanych przez BIT Group France S.A. analizatoréw: Mythic 18, Mythic 22 OT, Mythic 22 CT i Mythic 22 AL, jak réwniez
wszelkich wersji weterynaryjnych tych analizatoréw. W odniesieniu do analizatorow weterynaryjnych Orphée SA posiada prawo ich
wytacznej dystrybucji na calym $wiecie. W odniesieniu do analizatordw przeznaczonych do badania krwi ludzkiej, Orphée SA
posiada prawo ich wylacznej dystrybucji na catym $wiecie z wytaczeniem terytorium Stanéw Zjednoczonych i Kanady. Wytaczno$é
BIT Group France S.A. na dostawe analizatoréw hematologicznych opartych na tej samej technologii jest zniesiona w odniesieniu
do dwach odbiorcow.

6.8 Dokonanie odpisow aktualizujacych warto$¢ posiadanego pakietu akcji Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Jednostka Zalezna Orphée SA przeprowadzita test na utrate wartosci akcji Diesse Diagnostica
Senese S.p.A. Wwyniku przeprowadzonego testu (zgodnie zMSR 34), Rada Dyrektoréw spotki podjeta decyzje
0 utworzeniu stosownego odpisu w sprawozdaniu finansowym Spotki i skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej Orphée SA za rok obrotowy 2016. Warto$¢ odpisu wynosi odpowiednio: w sprawozdaniu finansowym Orphée SA -
7186 tys. CHF, za$ w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Orphée — 4 246 tys. CHF. Odpis z tytutu
utraty warto$ci aktywdéw obcigza wynik finansowy netto za 2016 rok, jednakze nie ma wptywu na wynik EBITDA oraz na stan
Srodkéw pienigznych.

Z uwagi na poprawe wynikow spotki Diagnostica Senese S.p.A., ktére w opinii Rady Dyrektordw Emitenta majq charakter trwaty,
Rada Dyrektoréw stwierdzita, ze wystepujq przestanki wskazujace na to, ze odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci, ktory byt
ujety w okresach ubiegtych ulegt zmniejszeniu.

Na podstawie testu na utrate wartosci inwestycji, przeprowadzonego na dzien 31 grudnia 2017 r. stwierdzono, ze warto$¢
odzyskiwalna inwestycji jest wyzsza, niz jej warto$¢ bilansowa (uwzgledniajaca juz udziat w wyniku Diesse za rok 2017) o 1222
tys. CHF (4 654 tys. PLN), o ktorg to warto$¢ dokonano odwrdcenia odpisu.

6.9 Odwieszenie notowan Orphée SA na Rynku NewConnect

W 2015 roku doszto do zawieszenia obrotu akcjami spoétki Orphée SA na rynku New Connect z powodow szczegotowo
opisanych w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku Grupy Kapitatowej
Orphée, w punkcie 10.45.2. W kwartale 2016 roku Rada Dyrektorow Orphée SA dokonata faktycznych czynnosci celem
przywrécenia notowar spdtki na Rynku NewConnect i wypetnienia wszystkich wymagan formalnych stawianych przez Gietde
Papieréw Wartosciowych. W dniu 19 stycznia 2016 roku do Spdtki wplynat komunikat Gieldy Papierow Wartosciowych
S.A. w Warszawie, informujacy, iz zgodnie z postanowieniami: Uchwaty nr 629/2015 Zarzadu Gietdy z dnia 1 lipca 2015 roku,
Uchwaty nr 833/2015 Zarzadu Gietdy z dnia 14 sierpnia 2015 roku oraz Uchwaty nr 1151/2015 Zarzadu Gietdy z dnia 13 listopada
2015 roku, w zwigzku z: opublikowaniem przez Spétke raportéw rocznych za 2014 rok, podpisaniem umowy o petnienie funkcii
Animatora Rynku, przekazaniem raportéw za Il i lll kwartat 2015 r., poczawszy od dnia 20 stycznia 2016 roku wznowiony zostat
obrét akcjami oznaczonymi kodem CH0197761098. Od dnia 22 stycznia 2016 roku wznowiono notowanie akcji spotki Orphée SA
na rynku NewConnect w systemie notowan ciggtych.

6.10 Zakonczenie postepowania prospektowego Orphée SA.

W dniu 17 grudnia 2015 roku Rada Dyrektoréw Orphée SA podjeta uchwate, ktérej przedmiotem jest zakoAczenie postepowania
prospektowego zwigzanego z rozpoczeciem ubiegania sie o dopuszczenie akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym. Uchwata
jest nastepstwem miedzy innymi deklaracji Zarzadu Jednostki Dominujacej PZ Cormay S.A., co do podjecia dziatan zmierzajacych
do wycofania Orphée SA z obrotu na NewConnect.

Decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 4 lutego 2016 roku postepowanie w sprawie o zatwierdzenie prospektu emisyjnego
Orphée SA, wszczete na podstawie wniosku zlozonego w dniu 25 listopada 2013 roku w zwigzku z zamiarem ubiegania
sie 0 dopuszczenie do obrotu na ryku regulowanym akcji Spétki, zostato umorzone.

7. SYTUACJA FINANSOWA - WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY.

7.1 Rachunek Zyskéw i Strat

Wybrane dane z rachunku zyskéw i strat GK PZ Cormay przedstawiajg sie nastepujaco:

Przychody netto 77 585 82277 -4 692
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Koszt wlasny sprzedazy 46 440 51013 -4 573
Zysk brutto ze sprzedazy 31145 31264 -119
Koszty sprzedazy 24 511 25752 -1241
Koszty zarzadu 9500 10488 -988
EBIT 8715 -7 7% 921
EBITDA -4 071 -3 460 611
Zysk netto 2217 -17 940 15723

W 2017 roku przychody ze sprzedazy Grupy PZ Cormay spadly 0 6% wujeciu rok do roku. Osiggnelty one wartosé
77 585 tys. PLN, w poréwnaniu do 82 277 tys. PLNw2016 roku. Grupa zanotowala wzrost marzy na sprzedawanych
produktach z poziomu 38% w roku 2016 do 40% w roku 2017. Wzrost marzowos$ci skompensowat spadek sprzedazy i w efekcie
zysk brutto ze sprzedazy utrzymat si¢ na podobnym poziomie jak w roku poprzednim.

W roku 2017 Grupa istotnie zmniejszyta koszty sprzedazy i zarzadu - spadek o odpowiednio 1 241 tys. PLN (5%) oraz 988 tys.
PLN (9%).

Wplyw na wynik operacyjny Grupy miato rowniez jednorazowe zdarzenie dotyczace spisania poniesionych kosztéw prac
rozwojowych nad analizatorem MSL30 w Opehee SA - 5 618 tys. PLN.

Istotny wptyw na wynik finansowy netto (nie uwzgledniony na poziomie EBIT) miato zmniejszenie odpisu wartosci akcji spotki
Diesse Senese S.p.A. — dodatni wptyw 4 654 tys. PLN.
Jednym z celéw Zarzadu Grupy na rok 2018 jest wzrost sprzedazy i rentownosci, co pozwolitoby co najmniej uzyska¢ dodatni wynik
operacyjny.

7.2 Aktywa i pasywa Grupy
Wybrane dane z bilansu GK PZ Cormay:

Aktywa trwate 139 301 141 658 -2 357
Rzeczowe aktywa trwate 25744 27 663 -1919
Wartos¢ firmy i inwestycja w jedn. wspotkon. 48 032 47612 420
Nakifady na prace rozwojowe 60 754 59746 1008
Aktywa obrotowe 35245 47022 1777
Zapasy 16 984 25292 -8 308
Naleznosci krotkoterminowe 15245 17793 -2 548
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2153 3327 -1174
Kapitat wiasny ogétem 135 682 146 210 -10 528
Zobowigzania dtugoterminowe 15162 11289 3873
Zobowigzania krétkoterminowe 23702 31181 -7 479

Gtéwne czynniki wplywajace na zmiane stanu aktywdw trwatych to: poniesione naktady na trwajace prace rozwojowe nad nowymi
analizatorami — 6 862 tys. PLN (zwigkszenie aktywow) oraz spisanie poniesionych kosztéw prac rozwojowych nad analizatorem
MSL30 w Opehee SA -5 618 tys. PLN (zmniejszenie aktywow).

Warto$¢ aktywow obrotowych zmniejszyta sie 11 777 tys. PLN, gtownie w wyniku spadku poziomu zapaséw. Spadek zapasow jest
efektem prowadzonych przez Grupe dziatari optymalizacyjnych kapitatu obrotowego, gtéwnie poprzez lepsze dostosowywanie
poziomu produkcji oraz zakupdw towaréw do zapotrzebowania ze strony klientow.

Wzrost zobowigzan diugoterminowych wynika gtéwnie z otrzymanych dotacji do prac rozwojowych (wzrost 0 4 169 tys. PLN).
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Spadek zobowigzan krétkoterminowych wynika gtéwnie ze spadku zobowigzan z tytutu dostaw iustug oraz pozostatych
zobowigzan o 6 312 tys. PLN w wyniku szybszej ich sptaty przez spétki z Grupy.

7.3 Rachunek przeptywow pienieznych
Wybrane dane z rachunku przeptywdw pienieznych GK PZ Cormay przedstawiajq sie nastepujaco:

Przeplywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej 1656 -5 167 6823
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci inwestycyjnej -3 816 -14 787 10971
Przeplywy pienigzne z dziatalnosci finansowej 792 -124 1516
Przepltywy pienigzne razem -1 368 -20 678 19310
Srodki pienigzne na poczatek okresu 3327 24 005 -20 678
Srodki pienigzne na koniec okresu 2153 3327 1174

W czesci operacyjnej za okres 2017 roku rachunek przeptywow pienieznych Grupy przedstawia dodatnie przeptywy o wartosci
1656 tys. PLN wobec ujemnych przeptywow 5 167 tys. PLN rok wcze$niej. Wynik gotdwkowy okazat sie lepszy od
memoriatowego, na co w gtéwnej mierze ztozyly sie amortyzacja (4 644 tys. PLN) oraz zmiana stanu zapasow (5 761 tys. PLN)
skorygowane przez odwrocenie odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci udziatéw w jednostkach wspotkontrolowanych (-4 654 tys.
PLN) oraz zmiang stanu zobowigzan (-4 646 tys. PLN). Pozytywny wplyw zmiany stanu zapaséw wynika z wspomnianych
wczesniej dziatan optymalizujacych poziom zapaséw, poprzez lepsze dopasowanie poziomu produkcji oraz zakupow towardw
handlowych do zapotrzebowania ze strony klientéw.

Gtéwne wptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w roku 2017 to otrzymane dotacje 4 206 tys. PLN (301 tys. PLN w roku poprzednim).
Gtéwne wydatki inwestycyjne stanowity wydatki na trwajgce prace rozwojowe (6 840 tys. PLN).

Wplywy z dziatalnosci finansowej wyniosty 1 783 tys. PLN i stanowity wykorzystanie kredytu obrotowego i wptywy z leasingu
zwrotnego. Wydatki finansowe w kwocie 991 tys. PLN to wydatki odsetkowe i sptata czesci kapitatowej leasingdw finansowych.
7.4 Analiza podstawowych wskaznikoéw

Ponizej przedstawiono podstawowe wskazniki rentowno$ci oraz ptynnosci, odnoszace sie do wynikéw Grupy Kapitatowej PZ
Cormay za 2017 rok wraz z danymi poréwnawczymi za analogiczny okres roku 2016.

ZYSKNETTO 2217 -17 940
KAPITAL WLASNY 135 682 146 210
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NETTO Zysk netto / przychody -3% -22%
RENTOWNOSC SPRZEDAZY NA POZIOMIE EBIT  Zysk operacyjny / przychody -11% -9%
RENTOWNOSC KAPITALU WLASNEGO ROE Zysk netto / $redni kapitat wiasny 2% -11%
RENTOWNOSC KAPITALU OGOLEM ROA Zysk netto / $rednie aktywa -1% 9%
WSKAZNIK PLYNNOSCI BIEZACEJ Aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe 1,49 1,51
WSKAZNIK PLYNNOSCI SZYBKIEJ Aktywa obrotowe-zapasy-RMK krét. / zobowigzania krotkoterminowe 0,73 0,68
CYKL ROTACJI ZAPASOW Warto$¢ $rednia zapaséw x 365/ przychody 99 106
CYKL ROTACJI NALEZNOSCI HANDLOWYCH Warto$¢ srednia naleznosci handlowych x 365/ przychody 78 98
CYKL ROTACJI ZOBOWIAZAN HANDLOWYCH  Wartosé érednia zobowiazan handlowych krét. x 365/ KWS 108 130

Osiagniete przez Grupe Kapitatowa w roku 2017 wskazniki finansowe sg lepsze od uzyskanych w roku 2016, cho¢ Grupa wcigz
odnotowuje strate. Ujemne wartosci wskaznikow rentowno$ci wynikajg z wygenerowanej straty netto oraz straty z dziatalnosci
operacyjne;.

Wskazniki ptynno$ci jak i rotacji ulegty poprawie, co $wiadczy o pozytywnych procesach zachodzacych w Grupie, w ramach
zarzadzania nalezno$ciami, zobowigzaniami ale réwniez i zapasami.
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7.5 Charakterystyka struktury aktywow i pasywéw bilansu Grupy Kapitatowej PZ Cormay, w tym z punktu
widzenia ptynnosci

Na koniec 2017 roku 0 7% zmalata warto$¢ aktywow GK PZ Cormay w poréwnaniu do wartoci na dzien bilansowy 31 grudnia
2016. Na 31 grudnia 2017 aktywa Grupy wykazywaty warto$¢ bilansowg 174 546 tys. PLN, podczas gdy na koniec 2016 roku byto
to 188 680 tys. PLN. Zmienita si¢ rowniez struktura aktywdw. Na koniec 2016 roku aktywa trwate stanowity 75% sumy aktywéw,
podczas gdy na koniec 2017 roku byto to 80%. Zmiana struktury wynikata gtéwnie ze spadku warto$ci aktywéw obrotowych o 25%.
Byto to spowodowane przede wszystkim spadkiem warto$ci zapasow, zwigzanym z wdrazanymi dziataniami optymalizujgcymi ich
poziom, opisanymi we wczesniejszych punktach.

Kapitaty obce stanowity na koniec 2017 roku 22% sumy pasywéw Grupy, natomiast kapitaty wtasne 78% sumy pasywoéw. Na
koniec 2016 roku kapitaty obce stanowity 23% sumy pasywoéw, natomiast kapitaty wiasne 77%. Wskaznik zadtuzenia kapitatu
wiasnego (liczony jako stosunek kapitatow obcych do kapitatéw wtasnych) wynosit na 31 grudnia 2017 oraz na 31 grudnia 2016
roku 29%. Gtéwnym zrodtem finansowania dziatalno$ci pozostaje kapitat wiasny. Zobowigzania w cze$ci krétkoterminowej miaty
warto$¢ 23 702 tys. PLN i stanowity 14% sumy pasywow.

8.  WYNIKI SPRZEDAZY | INFORMACJE O RYNKACH ZBYTU

8.1 Sytuacja Grupy na tle branzy i gospodarki

Grupa Kapitatowa PZ Cormay dziata na rynku diagnostyki laboratoryjnej (ang. in vitro diagnostics - IVD). Grupa specjalizuje
sie w produkgii i dystrybuciji testéw oraz aparatury do diagnostyki laboratoryjne;.

Rynek IVD, na ktorym dziata Grupa, jest stabilnie rozwijajacym sie rynkiem, a jego $rednie tempo wzrostu na wiecie w 2016 r. to
4-5% rocznie, przy czym wyzsze dynamiki prezentujq kraje rozwijajace sie. Swiatowy rynek IVD, wediug najnowszych dostepnych
danych, miat na koniec 2016 roku warto$¢ okoto 56,5 mid USD. Prognozowany wzrost w kolejnych latach bedzie ksztattowat sie na
poziomie 5-6%

Rynek diagnostyki laboratoryjnej w Polsce determinuja, czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i zewnetrznym.
Gtownymi czynnikami wewnetrznymi sg; niska $wiadomo$¢ spoteczenstwa dotyczaca badan laboratoryjnych, stosunkowo niskie
naktady na stuzbe zdrowia, a wiec i na badania laboratoryjne, konkurencja ze strony liderdw branzy, przejawiajgca sie koncentracjg
sprzedazy przez 5 do 7 podmiotéw, generujacych ok. 70% sprzedazy na rynku. W Polsce popyt na odczynniki do badan
laboratoryjnych gwarantowany jest przez minimalny poziom zabezpieczajacy Swiadczenie podstawowych potrzeb stuzby
zdrowia w zakresie wykrywania i diagnostyki choréb i pozostaje w miare stabilny. Zakupy aparatury do diagnostyki laboratoryjnej
(np. analizatorow) sg skorelowane z tempem wzrostu gospodarczego, ktory warunkuje sytuacje finansowa podmiotow stuzby
zdrowia.

Ponizej znajduje sie wykres ilustrujacy udziat poszczegdlnych rynkéw geograficznych w globalnym rynku IVD w 2016 roku (na
dzien publikacji sprawozdania dane za rok 2017 nie zostaty opublikowane).

2,9 mld USD
Ameryka Lacinska
5%

24 mld USD
Ameryka Pétnocna

3,6 mld USD
43%

Japonia
6%

18,7 mid USD
EMEA
33%

7,3 mid USD
Azja-Pacyfik
13%

Zrédto: http://www.eacorp.com/images/PDFS/2016_IVD_Industry_Review-Enterprise_Analysis_Corporation.pdf
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Struktura branzowa w globalnym rynku IVD w 2016 roku.

5,12 mld USD
Badania molekularne
9%

13,98 mld USD
Immunologia
25%

2,9 mld USD
Hematologia
5%

6,21 mld USD
Chemia kliniczna

28,28 mld USD 119%

Pozostate
50%

Zrédto: http://www.eacorp.com/images/PDFS/2016_IVD_Industry_Review-Enterprise_Analysis_Corporation.pdf

Rynek diagnostyki IVD podzielony jest obecnie w duzej cze$ci miedzy najwieksze globalne koncerny farmaceutyczne tj. Roche
Diagnostics (Szwaijcaria), Abbott Diagnostics (USA), Beckman Coulter (USA), BD Diagnostics (USA) i Siemens Diagnostics
(Niemcy). Oferta Grupy jest poréwnywalna, jesli chodzi o jakos¢ irdznorodno$¢, za$ ceny jej produktéw sg
konkurencyjne w pordwnaniu z najwiekszymi graczami na rynku IVD. Grupa jest dystrybutorem aparatury diagnostycznej oraz
producentem dedykowanych do tej aparatury testéw, zatem obecno$¢ tej aparatury w laboratoriach generuje naturalny popyt na jej
produkty. Rynek diagnostyki in vitro obejmuje caly zakres testéw, przeprowadzanych na ptynach ustrojowych i tkankach. Grupa
oferuje szerokg game aparatury analitycznej, odczynnikéw oraz akcesoriow wraz z cze$ciami zamiennymi.

Rynki, na ktérych Grupa koncentruje swojg dziatalnos¢ handlowa, charakteryzujg sie z reguty rosnacym rynkiem [VD. Podstawowe
rynki eksportowe to kraje Europy Wschodniej, kraje Bliskiego Wschodu, kraje Afryki Pétnocnej oraz Azji. Warto zwréci¢ uwage na
fakt, ze liczba wykonywanych badan laboratoryjnych w/w krajach wcigz jest zdecydowanie mniejsza niz w krajach
zachodnich, a wyrazna tendencja wzrostowa stwarza mozliwo$¢ zwiekszania sprzedazy. Problemy budzetowe Federacii
Rosyjskiej, jak réwniez sytuacja polityczna i ekonomiczna na Ukrainie negatywnie wptywajg na mozliwodci generowania
dynamicznych wzrostéw sprzedazy na tych rynkach.

Wsrod czynnikéw pozytywnie wptywajacych na rozwdj rynku IVD mozemy miedzy innymi wymienié:

e male nasycenie rynku, niskie wydatki na diagnostyke w poréwnaniu np. z krajami Europy Zachodniej oraz w krajach
rozwijajacych sie,

trendy demograficzne (starzenie si¢ spoteczeristwa),

trendy epidemiologiczne (np. wzrost zachorowalno$ci na nowotwory, cukrzyce),

wzrost dbato$ci o zdrowie i $wiadomosci zdrowotnej,

ogdlnodwiatowy trend postepu technologicznego w zakresie rozwoju metod diagnostyki.

8.2 Podstawowe obszary dziatalnosci

Branzowa struktura sprzedazy Grupy Kapitatowej PZ Cormay w 2017 i 2016 roku przedstawiata sie nastepujaco:

Struktura sprzedazy branzami w 2017 roku

POZOSTALE
8,4%
PARAZYTOLOGIA BIOCHEMIA
1,5% 35,7%
MMUNOLOGIA KOAGULOLOGIA
1% 0,7%

HEMATOLOGIA
46,5%

\ Vacuette/Greiner 14

5,0%
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Struktura sprzedazy branzami w 2016 roku

PARAZYTOLOGIA POZOSJA’LE
3,6% 7,5%

BIOCHEMIA
0,
IMMUNOLOGIA 36,0%
1,2%

KOAGULOLOGIA

HEMATOLOGIA
1,4%

44,0% .
Vacuette/Greiner

6,2%

Biochemia

Produkcja testéw biochemicznych jest jedna z podstawowych dziedzin dziatalnosci Grupy. Sprzedaz testéw jest wspierana takze
dostawami analizatorow automatycznych. Obecnie Grupa jest dystrybutorem analizatorow firmy Mindray Shenzhen Bio-Medical
Electronics Co. Ltd.

Celem Grupy w tym segmencie sprzedazy (biochemia) jest wprowadzenie na rynek wiasnego analizatora. Zarzad Jednostki
Dominujacej zaktada, ze rozpoczecie produkciji i sprzedazy wtasnego analizatora biochemicznego Equisse pozytywnie wptynie na
globalng pozycje Grupy w tym segmencie.

Réwnie pozytywnego wplywu na wartos¢ sprzedazy w segmencie biochemia Zarzad oczekuje w zwigzku z planowanym
wprowadzeniem do oferty analizatora POCT ,BlueBox”.

Hematologia

Od roku 2006 Jednostka Dominujgca stata sie wytacznym dystrybutorem szwajcarskiej firmy Orphée SA, oferujacej analizatory
hematologiczne Mythic 18 i Mythic 22, na obszar Polski, Rosji, Ukrainy, Biatorusi oraz republik battyckich. W 2010 roku Orphée SA
zostata kupiona przez PZ Cormay S.A., stajac sie jedng ze spotek Grupy Kapitatowej PZ Cormay. W Il kwartale 2010 roku Orphée
SA wprowadzita na rynek najbardziej zaawansowany technologicznie w swojej ofercie aparat hematologiczny z automatycznym
podajnikiem — Mythic 22 Autoloader, a PZ Cormay S.A. rozpoczeta produkcie odczynnikéw hematologicznych wg wiasnego
projektu do analizatoréw Mythic 18 i Mythic 22 (ktére dostarcza do Orphée SA). Spétka PZ Cormay S.A. jest obecnie na etapie prac
nad analizatorami hematologicznymi (Hermes), co wpisuje sie w diugoterminowg strategie, dotyczacq produkcji i dystrybucii
wiasnych analizatoréw.

Vacuette

Jednostka Dominujaca jest dystrybutorem na Polske systemu do prézniowego pobierania krwi austriackiej firmy Greiner. Zestaw do
pobran krwi Vacuette jest zamknietym, prézniowym systemem do pobierania krwi.

Zarzad Jednostki Dominujacej otrzymatw dniu 21 marca 2017 roku o$wiadczenie od Greiner Bio-One GmbH (dalej:
,GBO") 0 rozwigzaniu przez GBO ze skutkiem na 20 marca 2017 roku umowy dystrybucyjnej taczacej GBO z Jednostka
Dominujaca, dotyczacej dystrybucji przez nig produkowanego przez GBO systemu prozniowego pobierania krwi.

Na podstawie zapiséw ww. umowy GBO nadal dostarcza swoje produkty w zakresie potrzebnym do realizacji przez Grupe
zobowigzan wynikajacych z dotychczas zawartych uméw, w tym wynikajacych z zaméwier publicznych.

W zwigzku z powyzszym Jednostka Dominujaca podjeta decyzje o wprowadzeniu do swojej oferty dystrybucyjnej produktéw firmy
Vacutest Kima s.r.l. Firma Vacutest Kima jest jednym z wiodacych producentéw prézniowego systemu do pobierania krwi
obecnego na rynkach miedzynarodowych. Pierwsze produkty Vacutest Kima zostaly sprzedane przez Jednostke Dominujacy
juz w maju 2017 roku.
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Parazytologia

W roku 2017 Grupa byta dystrybutorem automatycznego systemu do analizy parazytologicznej firmy Apacor. W skiad systemu
wchodzi m.in. stacja badawcza do analizy obecnosci pasozytow w kale, ktéra wspétpracuje z probéwkami Parasep.

Immunologia

Immunologia to najbardziej zaawansowana technologicznie cze$¢ diagnostyki in vitro. Grupa w roku 2015 stata sie dystrybutorem
analizatorbw SNIBE (Shenzhen New Industries Biomedical Engineering Co., Ltd), ktdrymi wykonuje sig testy w technologii
immunoenzymatyczne;.

Zapewnienie jakosci

Zaréwno w obszarze dystrybuciji jak i obszarze produkcji Grupa przestrzega najwyzszych standardéw jakosci. PZ Cormay S.A.
uzyskata zatwierdzone przez Lloyd’s Register Quality Assurance Limited certyfikaty: Zatwierdzenia Zintegrowanego Systemu
Zarzadzania JakosScig PZ Cormay S.A. zgodnego z normg ISO 13485:2012 - Wyroby Medyczne, nr GDK0003283/Q13 oraz
Certyfikat Zatwierdzenia Zintegrowanego Systemu Zarzadzania Jakoscig PZ Cormay S.A. zgodnego z normg ISO 9001:2008, nr
GDK0003283/Q. Obejmuja one projektowanie, wytwarzanie i dystrybucje odczynnikow do diagnostyki in vitro dla laboratoriow
medycznych, przemystowych i naukowych oraz sprzedaz i serwis aparatow medycznych.

8.3 Struktura odbiorcow

Sprzedaz Grupy w roku 2017 to przede wszystkim dystrybucja produktéw na rynkach, gdzie Grupa posiada wiasne podmioty
zajmujace sie dystrybucjg. Udziat rynkow, na ktérych funkcjonujg spétki zalezne to okoto 42%, a kolejnym waznym rynkiem dla
Grupy staja sie kraje azjatyckie (gtownie Chiny oraz Bangladesz) z udziatem okoto 12% w przychodach ze sprzedazy.

Zestawienie najwiekszych rynkéw geograficznych Grupy Kapitatowej PZ Cormay:

POLSKA 14 846 19,10% POLSKA 15 856 19,30%
ROSJA 12271 15,80% ROSJA 15114 18,40%
CHINY 4793 6,20% BANGLADESZ 4144 5,00%
BANGLADESZ 4350 5,60% CHINY 3207 3,90%
BIALORUS 3499 4,50% BIALORUS 2916 3,50%
POZOSTALE 37 826 48,80% POZOSTALE 41040 49,90%
RAZEM 77 585 100,00% RAZEM 82277 100,00%

Spotki  Grupy prowadza aktywng polityke sprzedazowa, nastawiong na intensyfikacie wspdipracy z dotychczasowymi
klientami i pozyskaniem nowych odbiorcéw swoich produktéw. Spdtki Grupy uczestniczg w branzowych imprezach targowych,
gdzie nawigzujg nowe kontakty handlowe. W 2017 roku byly to miedzy innymi targi: MED LAB 2017 w Dubaju, China Association of
Clinical Laboratory Practice Expo w Qingdao w Chinach, CMEF - China International Medical Equipment Fair International
Component Manufacturing & Design Show w Szanghaju oraz Medica w Niemczech.

Dystrybucja Grupy w Polsce odbywa sie w oparciu o umowy zawierane bezposrednio z odbiorcami, natomiast na rynkach
zagranicznych produkty i towary oferowane sa poprzez wspotprace z lokalnymi dystrybutorami. Wyjatek stanowia rynki Federacji
Rosyjskiej i Biatorusi, gdzie sprzedaz odbywa si¢ za po$rednictwem podmiotow nalezacych do Grupy Kapitatowej PZ Cormay,
odpowiednio Kormiej Rustand i Kormej Diana. Dodatkowo spétka Orphée SA posiada wtasne biuro w Chinach.

9. GLOWNIDOSTAWCY

Grupa posiada dos¢ zréznicowang, baze dostawcow, szczegdlnie w zakresie dostaw materiatow do produkcji. Do najwigkszych
dostawcow zaliczajq sie producenci aparatury laboratoryjnej, co zwigzane jest z relatywnie wyzszym kosztem zakupu aparatury, niz
materiatébw do produkcji odczynnikéw. W strukturze tacznych kosztéw zakupu towardw i materiatow przez Grupe najwiekszymi
dostawcami sg;
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Dostawcy Kraj dostawcy
1. C2 DIAGNOSTICS FRANCJA
2. MINDRAY Bio-Medical. CHINY
3. SNIBE CHINY
Dostawcy Kraj dostawcy
1. TOYOBO CO., LTD. JAPONIA
2. DENKA SEIKEN CO., LTD. JAPONIA
3. SEKISUI UK UK
Dostawcy Kraj dostawcy
1. GREINER BIO-ONE GMBH AUSTRIA
2. VACUTEST KIMA WLOCHY

10. RozwOJ GRUPY | PERSPEKTYWY ROZWOJU

10.1 Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju, perspektywy rozwoju

W 2017 roku Grupa kontynuowata dziatania majace na celu wprowadzenie do sprzedazy wiasnych analizatoréw w dziedzinie
diagnostyki laboratoryjnej: analizatora biochemicznego ,Equisse’, hematologicznych analizatoréw ,Hermes Senior” i ,Hermes
Junior” oraz analizatora POCT ,BlueBox".

1011  Equisse

Jednym z najbardziej zaawansowanych nowych produktéw jest analizator biochemiczny ,Equisse” o wydajnosci 400 oznaczen na
godzine wraz z linig odczynnikowa.

Po zakoriczeniu testéw transportowych oraz kompatybilno$ci elektromagnetycznej EMC w grudniu 2016 roku, rozpoczete zostaty
testy bezpieczenistwa elektrycznego wykonane we wspotpracy z Polskim Centrum Badan i Certyfikacji w Warszawie. Testy te
zakonczyly sie wynikiem pozytywnym w maju 2017 roku.

Po zakofczeniu testow bezpieczenstwa elektrycznego i uzyskaniu certyfikatu zgodno$ci z normg IEC 61010-1:2010 rozpoczeto
walidacje zewnetrzng analizatora Equisse w laboratorium biochemicznym w Samodzielnym Publicznym Szpitalu Klinicznym Nr
1w Lublinie. Walidacja zakoriczyta sie pozytywng opinig w czerwcu 2017 roku, a stosowny raport zostat dotaczony do
dokumentacji analizatora.

Kolejnym krokiem byto dokonanie zgtoszenia analizatora Equisse wraz z dedykowang, linig odczynnikowg w Urzedzie Rejestracji
Produktéw Leczniczych, Wyrobéw Medycznych i Produktéw Biobojczych w Warszawie. CzeScig zgtoszenia jest Deklaracja
Zgodnosci CE.

Po zarejestrowaniu analizatora wdrozono program testow uzytkowych w laboratoriach komercyjnych (tzw. ,friendly users”). Celem
testow byto potwierdzenie parametrow uzytkowych oraz zebranie opinii uzytkownikéw koncowych w zakresie jakoSci pracy oraz
obstugi analizatora. Na te potrzeby zostat stworzony stosowny harmonogram, ktéry zaktada przeprowadzenie testow
uzytkowych w czterech laboratoriach komercyjnych o réznych profilach. Pod uwage wzieto zaréwno laboratoria réznigce sie pod
wzgledem liczby wykonywanych oznaczen, jak rowniez strukturg wtasnosci (laboratoria prywatne oraz publiczne). Ustanowiono
czas trwania testbw uzytkowych w laboratorium, a kolejne  oceny powinny by¢é  przesuniete w czasie, tak aby
whnioski z poszczegoinych testow mogty zosta¢ zaimplementowane i poddane ocenie w kolejnych laboratoriach.

W tym celu w pazdzierniku 2017 roku podpisano pierwsza umowe i z poczatkiem listopada 2017 roku rozpoczeto oceng uzytkowa
analizatora Equisse w jednym z warszawskich laboratoriow. Nastepnie w styczniu 2018 roku rozpoczeto testowanie w drugim
laboratorium, dziatajgcym w jednej z prywatnych sieci placéwek diagnostycznych. Na postawie gromadzonych na biezaco
informacji zwrotnych oraz raportéw koricowych dokonano stosownych modyfikacji. Wiekszo$¢ zmian udato sie wprowadzi¢ na tyle
szybko, ze mozliwym byto przetestowanie ich jeszcze w tym samym laboratorium.
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W drugim kwartale 2018 trzeci egzemplarz analizatora Equisse zainstalowany zostat w duzym przyszpitalnym laboratorium.
Gtéwnym celem oceny analizatora w tym laboratorium jest potwierdzenie niezawodnosci pracy aparatu przy wykonywaniu duze;
iloSci testow w ciggu dnia oraz sprawdzenie korelacji wynikéw z wynikami innych analizatoréw uzytkowanych w tym laboratorium.

Wszystkie zebrane do tej pory uwagi oraz obserwacje z trzech wspomnianych wyzej laboratoriow pozwolity na wprowadzenie
stosownych modyfikacji, przetestowanie ich skutecznosci oraz podniosty poziom funkcjonalno$ci analizatora. Umozliwity réwniez
pozytywny odbi6r oprogramowania uzytkowego, ktére zostato okre$lone jako przyjazne oraz intuicyjne w obstudze. W efekcie pracy
pierwszych aparatéw nie zidentyfikowano krytycznych bteddw i osiagniete na dzien publikacji wyniki sg zadowalajace.

W miedzyczasie, pod koniec 2017 roku, analizator Equisse zostat zarejestrowany jako wyrob medyczny w szwajcarskim urzedzie
rejestracji Swissmedic w Bernie. W dniu 22 grudnia 2017 zostalo dokonane zgtoszenie analizatora Equisse 400 oraz 37
odczynnikéw z dedykowanej do analizatora linii w tymze urzedzie. W dniu 27 grudnia 2017 zarejestrowane zostaly rowniez
surowice kontrolne, kalibratory oraz ptyny myjace dla analizatora Equisse.

Od sierpnia 2017 roku trwajg prace nad modyfikacjami rozwigzan technicznych zastosowanych w aparacie, co pozwoli¢ ma na
znaczace obnizenie kosztu produkcji analizatora Equisse, tak aby dostosowaé go do aktualnych pozioméw cen na rynku
$wiatowym. Do konca marca 2018 roku trwaty prace koncepcyjne, a obecnie, na dzien publikacii, ruszyt proces zamawiania cze$ci
do pierwszych prototypéw potrzebnych do weryfikacji tanszej wersji analizatora. Spdtka przewiduje, iz efekty tych prac bedg
skomercjalizowane, zarejestrowane i wprowadzone na rynek w | pdiroczu 2019 roku.

10.1.2  Hermes Senior

Drugim nowym produktem, w ktérym prace projektowe sg najbardziej zaawansowane, jest analizator hematologiczny ,Hermes
Senior”. Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora hematologicznego klasy 3 oraz 5-diff o wydajnosci 120 oznaczen na
godzine. Aparat bedzie w stanie wykonywa¢ pomiar 35 parametréw krwi. Aparat bedzie wyposazony w automatyczny
podajnik o pojemnosci 110 probek.

W | pétroczu 2017 roku zakonczyt sie¢ proces montazu 11 sztuk analizatora, kitore sluzg do dalszych testow
weryfikacyjnych i walidacyjnych. Zakoriczono réwniez testy EMC i bezpieczenistwa elektrycznego, uzyskujac niezbedng
certyfikacje.

W okresie maj - czerwiec 2017 roku realizowana byta walidacja wewnetrzna w lubelskim laboratorium Spotki. W czerwcu Spétka
rozpoczeta wspdtprace z laboratorium przy Zaktadzie Diagnostyki Hematologicznej Katedry Diagnostyki Laboratoryjne;
Uniwersytetu Medycznego w Lublinie, w ktérym planowana jest walidacja zewnetrzna urzadzenia. W okresie czerwiec - lipiec 2017
roku aparat byt testowany przez pracownikow tego Zaktaduw celu uzyskania wstepnej opinii o urzadzeniu. Walidacja
wewnetrzna i wstepne testy wykazaly, ze aparat na tamtym etapie nie spetniat niektérych parametréw analitycznych
zdefiniowanych w specyfikacji projektowe;.

Na podstawie wynikéw wyZzej opisanych testow i walidacji wewnetrznych Spétka kontynuowata, w 2017 roku oraz pierwszym
kwartale br., prace zwigzane z poprawa funkcjonowania kilku modutow aparatu. Zakres wykonanych modyfikacji w 2017 oraz na
poczatku 2018 roku obejmowat migdzy innymi korekty rozwigzan mechanicznych i hydraulicznych. W oparciu o uzyskang znaczacq
poprawe parametrow analitycznych, w kwietniu  br.  zakorczono projektowanie i wdrazanie  modyfikacji mechaniczno-
hydraulicznych.

W I pdlroczu 2017 roku rozpoczeto réwniez prace nad opracowaniem oprogramowania zmienionych podzespotéw oraz
przystapiono do ostatecznej weryfikacji i dalszego usprawniania oprogramowania sterujacego i uzytkowego. Prace te winny
zakoniczy¢ si¢ z koricem maja br.

Uzyskane w migdzyczasie wyniki czastkowych weryfikacji analitycznych potwierdzity osiggniecie zaplanowanych parametrow
uzytkowych, ktére w poprzednich walidacjach zostaty wskazane jako niewystarczajace.

W zwigzku z decyzjg o wprowadzeniu wspomnianych modyfikacji nie rozpoczeto do tej pory ponownej walidacji aparatu. Obecnie
Spotka zaktada, ze walidacja urzadzenia rozpocznie si¢ w Il kw. 2018 roku. Po pozytywnym zakonczeniu walidacji zewnetrznej
Spotka przystapi niezwtocznie do ztozenia deklaracji zgodno$ci CE analizatora i jego rejestracji w URPL, co jest planowane na |l
pétrocze 2018 roku.

10.1.3  Hermes Junior

Kolejnym produktem w trakcie opracowania jest analizator hematologiczny ,Hermes Junior”. Przedmiotem projektu jest
opracowanie analizatora hematologicznego klasy 3 oraz 5-diff, 0 wydajnosci 80 oznaczenh na godzing. Podobnie jak Hermes Senior
aparat Hermes Junior bedzie w stanie wykonywa¢ pomiar 35 parametrow krwi. Aparat bedzie wyposazony w wewnetrzny
podajnik o pojemnosci 80 probek.

W I Il kwartale 2017 roku nastapit odbior dwdch pierwszych funkcjonalnych prototypow tego analizatora. W okresie od czerwca do
korica sierpnia 2017 roku Spotka przeprowadzita weryfikacje techniczng urzadzer pod katem ich zgodnosci z zatozeniami
projektowymi. Od wrze$nia 2017 roku do chwili obecnej kontynuowane sg testy uzytkowe w lubelskim laboratorium Spétki. W ich
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efekcie opracowywano szereg modyfikacji poprawiajacych parametry analityczne i uzytkowe tego urzadzenia. W najblizszym
czasie planowany jest odbior trzech kolejnych prototypéw, w ktérych bedg wdrozone opracowane wcze$niej zmiany. Na
najnowszych prototypach beda kontynuowane testy uzytkowe urzadzen oraz wstepne badanie kompatybilnoci
elektromagnetycznej, potwierdzajace gotowos¢ do formalnego wykonania ww. testéw na pierwszym urzadzeniu preseryjnym.

Réwnolegle do prowadzonych dziatan projektowych kontynuowany jest proces industrializacji urzadzenia. W czerwcu br.
zaplanowany jest montaz dwéch pierwszych sztuk analizatora preseryjnego. Kolejne egzemplarze preseryjne w ilosci tacznie 10
sztuk bedg montowane sukcesywnie w kolejnych miesigcach jako element procesu przygotowawczego do rozpoczecie produkcji
seryjnej. Po wyprodukowaniu pierwszych aparatéw preseryjnych Spétka planuje rozpoczecie procesu certyfikacji oraz walidacji
wewnetrznej i zewnetrznej w specjalistycznych laboratoriach diagnostycznych. Prace powyzsze bedg miaty miejsce wlll i IV kw.
2018 roku. Hermes Junior jest czeSciowo wykonany na komponentach i modutach zastosowanych w analizatorze Hermes Senior,
tak wiec korcowe prace polegajace na walidacji, udoskonalaniu i przygotowaniu do produkcji powinny zostaé
przeprowadzone w czasie krotszym niz w przypadku analizatora Hermes Senior. Réwnolegle bedzie trwat proces przygotowania
dokumentacji rejestracyjnej, wtym m.in. instrukcji - uzytkownika i instrukcji - serwisowej, co umozliwi zgloszenie tego
produktu w URPL. Spétka planuje zakoriczenie wszystkich powyzszych prac na przetomie 2018 i 2019 roku.

10.1.4  BlueBox

Przedmiotem projektu jest opracowanie analizatora biochemicznego POCT (point of care testing) wraz z linig odczynnikéw
zdeponowanych w jednorazowych kasetach oraz kapilarg do pobierania krwi wio$niczkowej i do separacji osocza. ,BlueBox” ma
by¢ kierowany do gabinetow lekarskich, przychodni, matych szpitali i innych placéwek, gdzie jest ograniczony szybki dostep do
diagnostyki krwi.

W trakcie roku 2017 az do dnia publikacji raportu, prowadzono prace rozwojowe nad poszczegélnymi modutami analizatora.
Podczas tych dziatan wykonywano testy kluczowych elementéw skfadowych oraz testy sprawdzajace funkcjonowanie catych
modutéw. W trakcie testow zoptymalizowano proces pomiarowy. Podczas prac testowano wzajemne wspotdziatanie dedykowanych
kaset odczynnikowych z analizatorem. Rezultatem tych badan byly dane do analizy nad aparatem jak i elementami
eksploatacyjnymi. Wynikiem przeprowadzonych analiz jest ulepszenie procesu heparynizacji (napylania $rodkiem przeciwko
krzepnieciu krwi kapilar stuzacych do pobierania krwi i separacji osocza). Ponownie przeprowadzone testy potwierdzity wtasciwe
funkcjonowanie tego elementu zestawu. Kasete odczynnikowg poddano znaczacej modyfikacji, ktéra pozytywnie wptynie na
obnizenie kosztu produkcji kazdego z detali, a zatem kosztu jednego oznaczenia. Obecnie rozwijana koncepcja eliminuje
potencjalny problem dtugich i ucigzliwych kalibracji urzadzenia, dzieki czemu poprawiona zostanie przyjaznos¢ docelowego
produktu dla uzytkownika. Ponadto uzytkownik bedzie miat wiekszg swobode w zlecaniu badan zgodnie z jego oczekiwaniami.
Dodatkowo nowy wzér kaset bedzie pozwalat na lepsze dostosowanie oferty odczynnikowej do rynku, na ktdrym produkt bedzie
oferowany. Obecnie trwa proces przygotowania do przeprowadzenia procesu wyboru dostawcy tego elementu. Rozpoczecie
produkcji kaset planowane jestw 2018 roku. Projekt nowego elementu zostat réwniez zoptymalizowany pod katem procesu
zgrzewania folii zamykajacej odczynniki wewnatrz kasety.

Réwnolegle z analizami nad elementami zuzywalnymi pracowano nad optymalizacjg konstrukcji aparatu. W rezultacie
zdecydowano o modyfikacji ~ ukladu  dozowania  odczynnikéw i probki.  Wykonano  szereg  prac  koncepcyjnych
i adaptacyjnych, w rezultacie opracowano projekt uktadu hydraulicznego zapewniajacy wysoka precyzje jak inizsze koszty
produkcji aparatu. Dla wypracowanej koncepcji dobrano odpowiednie elementy wykonawcze oraz zidentyfikowano dostawcow. Na
dzien publikacji trwa proces montowania nowych podzespotéw oraz testy rozruchowe. Nowo opracowany system hydrauliczny
pozwala dodatkowo na redukcje objetosci produkowanego odpadu przez analizator podczas wykonywanego oznaczenia. Obecnie
trwa opracowanie docelowych parametrdw cykli pracy poszczegdinych modutéw. Nowe prototypy postuzg do
testowania i uktadania aplikacji oraz rozpoczeciu testow uzytkowych w zaprzyjaznionych laboratoriach. Spétka planuje rejestracje
aparatu BlueBox do korica 2019 roku.

10.1.5  Projekt analizatora hematologicznego MSL 30

Grupa dokonata w poprzednich latach naktadéw na prace rozwojowe nad trzecim analizatorem z linii urzadzeh hematologicznych -
MSL30. Miat to byé kompaktowy analizator hematologiczny klasy 3-diff wraz z linig odczynnikow hematologicznych i materiatem
kontrolnym. Prace te byly realizowane we wspétpracy z firmg Diagdev SAS na podstawie umowy z dnia 6 lutego 2015.

W drugiej potowie roku 2016 roku Rada Dyrektoréw Orphée SA rozpoczat rozmowy nad zmiang formuty wspétpracy przy rozwoju
projektu MSL30 z Diagdev SAS z siedzibg w Castries, Francja. W toku prowadzonych rozméw w dniu 3 kwietnia 2017 roku
Diagdev SAS dokonata wypowiedzenia umowy zawartejw 2015 roku z Orphée SA dotyczacej zasad realizacji tego
projektu. W nastepstwie prowadzonych rozméw, Diagdev SAS wyrazito intencje doprowadzenia projektu MSL 30 do etapu
kolejnego prototypu wedtug pierwotnej specyfikacji i w oparciu o wyniki dotychczas zrealizowanych prac, lecz bez biezacego
finansowania ze strony Orphée SA.

W dniu 22 grudnia 2017 roku Orphée SA zawarla z Diagdev porozumienie dotyczace zakoriczenia irozliczenia wspdtpracy.
Szczegoty porozumienia zawarte sg w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za rok zakonczony 31 grudnia 2017
roku w nocie 19.1.
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W dniu 9 marca 2018 roku po przeprowadzonej analizie zwigzanej z niezbgdnymi naktadami na dokoriczenie projektu MSL30 oraz
jego przewidywanej optacalno$ci ekonomicznej, Rada Dyrektorow Orphée SA powzieta uchwate o zawieszeniu prac nad tym
projektem. W ocenie Rady Dyrektorow projekt nie nalezy do grupy projektdw strategicznych realizowanych przez Grupe
PZ Cormay, do ktorych nalezg m.in. projekty analizatorow Equisse i Hermes.

10.2 Aktualne dofinansowanie biezacych prac badawczo-rozwojowych ze srodkéw dotacyjnych

Jednostka Dominujaca PZ Cormay S.A. zawarta 12 pazdziernika 2016 roku (data otrzymania podpisanego egzemplarza
umowy) z Polskg Agencjg Rozwoju Przedsigbiorczosci Umowe o Dofinansowanie Projektu w Ramach Poddziatania 3.2.1 Badania
Na Rynek Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwéj 2014-2020. Przedmiotem umowy jest udzielenie Jednostce Dominujacej
PZ Cormay S.A. dofinansowania na realizacje Projektu ,Pierwsze wdrozenie do produkcji analizatoréw diagnostycznych
(hematologicznych i biochemicznych) nowej generaciji z dedykowang linig odczynnikow” ze $rodkdw publicznych oraz okre$lenie
praw i obowigzkéw stron umowy zwigzanych z realizacjg, Projektu. Catkowity koszt realizacji Projektu wynosi 43 643 tys. PLN.
Catkowita kwota kosztow kwalifikowalnych zwigzanych z realizacjq Projektu wynosi 33 496 tys. PLN. Catkowita kwota
dofinansowania w zwigzku z realizacjq Projektu przyznana zostata w wysokosci nieprzekraczajacej 19 998 tys. PLN. Spdtka jest
zobowigzana do sfinansowania kosztu realizacji projektu w wysokosci przekraczajacej maksymalny poziom dofinansowania, w tym
wynikajacego ze wzrostu catkowitego kosztu realizacji projektu po zawarciu umowy. Dofinansowanie bedzie
przekazywane w formie zaliczki lub refundacji poniesionych kosztéw kwalifikowalnych, z tym Ze dofinansowanie w formie zaliczki
nie moze przekroczy¢ 40% catkowitej wysokosci dofinansowania.

W dniu 29 lipca 2016 roku Jednostka Dominujaca PZ Cormay S.A. zawarta umowe o dofinansowanie z Narodowym Centrum
Badan i Rozwoju. Przedmiotem umowy jest udzielenie Spéice dofinansowania na realizacje projektu "Prace rozwojowe nad
demonstratorami innowacyjnych technologii nowej generacji analizatorow diagnostycznych wraz z dedykowanymi liniami
odczynnikéw" ze $rodkdéw publicznych w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020 wspoéifinansowanego ze
$rodkow Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego (Dziatanie 1.1. "Projekty B+R przedsiebiorstw" Poddziatanie 1.1.2 "Prace
B+R zwigzane z wytworzeniem instalacji pilotazowej/demonstracyjnej’) oraz okreslenie prawa i obowigzkdw stron umowy
zwigzanych z realizacjq projektu w zakresie zarzadzania, rozliczania, monitorowania, sprawdzania i kontroli, a takze w zakresie
informacii i promocji. Catkowity koszt realizacji projektu wynosi 15 024 tys. PLN. Catkowita kwota wydatkéw kwalifikujacych sie do
objecia  wsparciem,  zwiazanych z realizacjq ~ projektu  wynosi 15 024 tys. PLN. Catkowita  kwota
dofinansowania w zwigzku z realizacjq projektu przyznana zostata w wysokosci nieprzekraczajacej 7 512 tys. PLN, co stanowi 50%
kwoty catkowitych wydatkéw kwalifikujacych sie do objecia wsparciem.

Dnia 15 grudnia 2017 roku Jednostka Dominujagca PZ Cormay S.A. zawarla umowe o dofinansowanie z Ministrem
Rozwoju i Finanséw. Przedmiotem umowy jest udzielenie dofinansowania na realizacje projektu ,Stworzenie CBR PZ Cormay
S.A.” w ramach Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwoj 2014-2020 wspotfinansowanego ze srodkow Europejskiego Funduszu
Rozwoju Regionalnego (Dziatanie 2.1 ,Wsparcie inwestycji w infrastrukture B+R przedsigbiorstw”) oraz okrelenie
prawa i obowigzkow stron umowy zwigzanych z realizacjq projektu w zakresie zarzadzania, rozliczania, monitorowania,
sprawdzania i kontroli, a takze w zakresie informacji i promocji. Catkowity koszt realizacji projektu wynosi 3 873 tys. PLN. Catkowita
kwota wydatkéw kwalifikujgcych sie do objecia wsparciem, zwigzanych z realizacjg projektu wynosi 3 149 tys. PLN. Catkowita
kwota dofinansowania w zwigzku z realizacjg projektu przyznana zostata w wysokoSci nieprzekraczajacej 1 889 tys. PLN, co
stanowi 60% kwoty catkowitych wydatkéw kwalifikujacych sie do objecia wsparciem.

Prace badawcze prowadzone przez Dziat Badan i Rozwoju

Funkcjonujacy w Grupie Dziat Badan i Rozwoju (dalej: ,DBiR”) prowadzit aktywne prace nad opracowywaniem nowych technologii
odczynnikowych oraz implementacji posiadanych formulacji do nowych analizatoréw. Efekty prowadzonych prac majg poszerzy¢
zakres oferowanych produktéw, za$ klientom daé mozliwo$¢ uzyskiwania wiekszej ilosci oznaczen przy zastosowaniu posiadanych
analizatorow.

Do konica 2017 r. zakoAczono prace nad:

e  badaniami podstawieniowymi w technologiach Bil Direct Ill Gen, Concentrated Detergent B, Glucose Standard 100 oraz
technologiach diluentu i cleanera enzymatycznego dedykowanego do analizatorow Mythic 22,

e opracowaniem aplikacji dla 43 parametréw z grupy podstawowej biochemii oraz biatek specyficznych dedykowanych do
analizatora BS 480,
opracowaniem aplikacji dTIBC na analizatory Accent 200,Accent 200 Il gen., Accent 300 oraz Biolis 24i Premium,
wdrozeniem  systemu  Mini  System  Paragreen z Biolife  Italiana  (probéwki do  zageszczania  kalu,
wykorzystywane w diagnostyce parazytologicznej).

W 2017 r. rozpoczeto dalsze prace nad:

e badaniami podstawieniowymi surowcdw krytycznych w technologiach dTIBC, diluentu i cleanera enzymatycznego
dedykowanego do analizatoréw Mythic 22,
e  badaniem stabilnosci po otwarciu kalibratora HDL/LDL i Imunocontroli | i Il,

20



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci GRUPY KAPITALOWEJ PZ CORMAY
w 2017 roku

o weryfikacjq aplikacji nowej wersji odczynnika do oznaczania Prokalcytoniny,

e badaniami reakcyjno$ci butelek dedykowanych do analizatorow biochemicznych i hematologicznych od potencjalnych
dostawcéw,

e sprawdzeniem funkcjonalnosci analizatora hematologicznego 5-Diff, bedacego nastepca analizatora Mythic 22.

11. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU GRUPY ORAZ
PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI Z UNZGLEDNIENIEM ELEMENTOW STRATEGII RYNKOWEJ.

Rynek diagnostyki laboratoryjnej w Polsce determinuja, czynniki zaréwno o charakterze wewnetrznym, jak i zewnetrznym.
Gtéwnymi czynnikami wewnetrznymi sa: niska $wiadomo$¢ spoteczenstwa dotyczaca badan laboratoryjnych, niskie naktady na
stuzbe zdrowia, a wiec i na badania laboratoryjne, konkurencja ze strony lideréw branzy, przejawiajaca sie koncentracjg sprzedazy
przez 5 do 7 podmiotéw, generujacych ok. 70% sprzedazy na rynku.

W odniesieniu do warunkdw zewnetrznych, podstawowy wptyw na rynek ma stan gospodarki kraju, czyli rdwniez stan zamoznosci
spoteczenstwa, ktory jest wprost skorelowany z liczbg wykonywanych badan. Nie bez znaczenia sg mozliwosci finansowania
wyposazenia laboratoriéw klinicznych jak i weterynaryjnych ze $rodkéw pomocowych funduszy europejskich. Srodki te wptywajg na
poprawe diagnostyki laboratoryjnej w Polsce i nowych krajach Unii Europejskiej. Pomimo okresowych zmian dynamiki, rynek ten
jest rynkiem trwale wzrostowym. Zgodnie z analizami rynkowymi, warto$¢ rynku IVD w Polsce, niezaleznie od wartosci ztotego,
bedzie stale wzrastac.

Pozostate rynki, na ktérych Grupa koncentruje swojq dziatalno$¢ handlowa, charakteryzujg sig z reguty rosnacym rynkiem [VD.
Podstawowe rynki eksportowe to kraje Europy Wschodniej, kraje Bliskiego Wschodu, kraje Afryki Potnocnej oraz Azji. Wymienione
rynki stanowig ok. 20% $wiatowego rynku. Warto zwréci¢ uwage na fakt, ze liczba wykonywanych badan laboratoryjnych wiw
krajach wcigz jest zdecydowanie mniejsza niz w krajach zachodnich, a wyrazna tendencja wzrostowa stwarza mozliwos¢
zwigkszania sprzedazy.

Dodatkowym atutem Grupy jest dostep do wysoko wyspecjalizowanej kadry oraz zlokalizowanie znaczacej wartosci
produkcji w Polsce - kraju o relatywnie nizszych kosztach wytworzenia. Polska traktowana jest przez Grupe réwniez jako centrum
ustug wspoinych dla wszystkich spétek z Grupy, co pozwala na korzystanie z efektéw synergii wynikajacych z dziatah wspdinej
struktury funkcjonalnej dla Grupy.

Rozwoj oferty produktowej Grupy polepsza jej pozycje konkurencyjna. Wplyw negatywny na osiggane przychody ma sytuacja za
wschodnig granicg. Sytuacja na Ukrainie znaczaco ograniczyta przychody z tego rejonu, natomiast objecie sankcjami Federacii
Rosyjskiej obnizyto mozliwosci rozwojowe tego kraju. Przefozyto sie to na ograniczenia budzetu ministerstwa zdrowia Rosji, a co za
tym idzie réwniez mozliwo$ci zakupowych jednostek budzetowych (w szczegoinosci w zakresie wydatkéw inwestycyjnych — nowych
analizatoréw).

12. OCENARRYZYKA
Ryzyko zwiazane z 0gding sytuacja makroekonomiczna

Produkty oferowane przez Grupe przeznaczone sg dla laboratoribw medycznych funkcjonujacych w ramach zaktadéw opieki
zdrowotnej. O ile nie jest moZliwe, aby popyt na odczynniki do badarn laboratoryjnych ulegt zmniejszeniu ponizej minimalnego
poziomu gwarantujacego zabezpieczenie podstawowych potrzeb stuzby zdrowia w zakresie wykrywania i diagnostyki chorob, to
ksztaltowanie sie popytu na aparaty diagnostyczne oferowane przez Grupe jest bezposrednio zwigzane z tempem wzrostu
gospodarczego, ktére przektada sie na sytuacje finansowg podmiotéw stuzby zdrowia, a tym samym sktonno$C laboratoriow
medycznych do inwestowania w nowa aparature.

Spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wpltyngé na pogorszenie sytuacji finansowej zaktadéw opieki
zdrowotnej i moze uszczupli¢ ich budzety przeznaczone na inwestycje, miedzy innymi w zakresie aparatury medycznej, co mogtoby
sie przyczyni¢ do spadku popytu na towary z oferty Grupy. Grupa posiada ograniczony wptyw na rozwdj rynku, jednakze
negatywne skutki ewentualnych zmian koniunktury stara sie minimalizowaé poprzez geograficzng dywersyfikacie swojej
sprzedazy i zwigkszanie udziatu sprzedazy eksportowej w tacznych przychodach ze sprzedazy.

Ryzyko zmiany przepiséw prawnych i ich interpretacji

Przepisy prawa obowigzujgce na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, a takze w krajach, w ktorych dziata Grupa ulegajg
zmianom, a ich wptyw na dziatalno$¢ Grupy moze mie¢ charakter negatywny. Z uwagi na fakt, iz Spétki Grupy dziatajg w obszarze
§cisle uregulowanym przez przepisy prawa, nalezy tez wskaza¢ na ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow w zakresie
produkcji i wprowadzania do obrotu wyrobéw medycznych. W przypadku réznic w interpretacji obowigzujacych przepisow lub
pojawienia sie nowych regulacji Grupa moze liczy¢ sie z negatywnymi konsekwencjami w zakresie prowadzonej przez niego
dziatalnosci jak i ewentualnie wyniku finansowego.
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Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki laboratoryjnej

Postepujacy rozwoj Swiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy Grupy uzalezniony jest od jego zdolno$ci do
statej obserwacji zachodzacych zmian technologicznych oraz szybko$ci w dostosowaniu swoich produktéw do oczekiwan rynku.
Tym samym, mozliwos¢ skutecznego konkurowania na rynku wymaga ciggtego prowadzenia prac badawczo-rozwojowych oraz
dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe. Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe, w szczegolno$ci w aspekcie skutecznego
rozwoju sprzedazy na rynkach zagranicznych, wykazuje wysoka skuteczno$¢ adoptowania portfela produktowego do
zmian w oczekiwaniach odbiorcow. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢é pojawienia sie na rynku nowych technologii, ktére
spowodujg, iz odczynniki produkowane przez Grupe wymaga¢ bedg dostosowania do zmieniajacych sie wymogéw aparatéw
diagnostycznych, gdyz w innym przypadku popyt na nie ulegnie ograniczeniu, prowadzac tym samym do zmniejszenia wptywdw ze
sprzedazy. Jednoczes$nie trzeba podkreslic, ze Grupa aktywnie kreuje nowe produkty i technologie na rynku diagnostyki in vitro,
tworzac we wiasnym zakresie nowe produkty. Jest to element zmniejszajacy skale powyzszego ryzyka.

Ryzyko walutowe

Grupa realizuje przewazajacq cze$¢ swoich przychodéw ze sprzedazy na rynkach zagranicznych. Tym samym osigga istotng
cze$¢ swoich przychodéw w walutach obcych. Jednoczesnie Grupa pozyskuje okoto 90% materiatéw do produkcji odczynnikow do
badan laboratoryjnych oraz towarow na rynkach zagranicznych, realizujgc ptatnoSci za powyzsze towary i materiaty
gtéwnie w walucie euro oraz dolarze amerykanskim. Niewielka czes¢ zakupdw prowadzona jest w jenie japoriskim oraz funcie
brytyjskim. Tym samym, zaréwno sprzedaz realizowana na rynku polskim, jak i wigkszo$¢ przychoddw ze sprzedazy realizowanych
na rynkach eksportowych, zwigzana jestzryzykiem kursowym, ktére moze powodowaé obnizenie rentownosci
sprzedazy w przypadku niekorzystnych zmian kursow walut, w ktérych sg dokonywane zakupy towarow i materiatow, jak i kurséw
walut, w ktérych sq osiagane przychody ze sprzedazy.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz osiggane przez Grupe Kapitatowgq PZ Cormay przychody ze sprzedazy nie bazujg na
umowach o charakterze dtugoterminowym, co pozwala na modyfikacje swojej polityki cenowej, w przypadku zmian kurséw walut
powodujacych wzrost ceny zakupu surowcow.

W 2017 roku Grupa nie byla strong zadnych transakcji dotyczacych instrumentéw finansowych stuzacych zabezpieczaniu ryzyka
kursowego (np. opcje walutowe, kontrakty forward). Stosuje sie, w mozliwej do osiagniecia skali, hedging naturalny ryzyka
kursowego.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe wahania kursu euro oraz rubla
biatoruskiego i rosyjskiego przy zatozeniu niezmiennosci innych czynnikéw.

Do analizy wrazliwosci wyniku finansowego brutto przyjeto zatozenie, ze kursy walutowe mogg spas¢ lub wzrosnagé o 5%. Po
analizie zmian kursdw walut zdecydowano przyjac takg wartos¢.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci n/d 88 2108 38 367 156 194 0 2
po przeliczeniu na PLN wg stanu na 31.12.2017 12 377 314 8792 2317 279 675 0 0
wplywy na wynik finansowy - wzrost kursu o 5% 620 16 440 116 14 34 0 0
wplywy na wynik finansowy - spadek kursu o 5% -620 -16 -440 -116 -14 -34 0 0
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug n/d 92 1004 7732 165 339 16412 17
Po przeliczeniu na PLN wg stanu na 31.12.2017 7045 328 4188 467 295 1180 507 80
Wplywy na wynik finansowy - wzrost kursu o 5% -351 -16 -209 -23 -15 -59 25 4
Wplywy na wynik finansowy - spadek kursu o 5% 351 16 209 23 15 59 25 4
Wplywy na wynik finansowy brutto - wzrost kursu o 5% 269 - 231 93 -1 25 25 -4
Wplywy na wynik finansowy brutto - spadek kursu o 5% -269 - -231 93 1 25 25 4

Ryzyko zwigzane z duza koncentracja sprzedazy na rynkach zagranicznych

Grupa realizuje przewazajaca czes¢ swoich przychodéw ze sprzedazy na rynkach eksportowych. Jednym z gtéwnych rynkéw
sprzedazy dla spotek Grupy pozostaje Federacja Rosyjska. Majac na uwadze historie stosunkéw dyplomatycznych pomiedzy
Polskg a Federacja Rosyjska, nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia ograniczen w wymianie handlowej w zakresie produktow
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oferowanych przez Grupg. W skrajnym przypadku nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia przez Federacje Rosyjskq zakazu importu
analizatoréw oraz odczynnikéw do badan laboratoryjnych z terenu UE, co mogtoby doprowadzi¢ do istotnego spadku przychodéw
ze sprzedazy, atym samym mogloby negatywnie wptyna¢ na osiggane wyniki finansowe. Grupa zmniejsza omawiane ryzyko
poprzez dywersyfikacje geograficzng oraz opracowanie alternatywnych mozliwosci dostarczania produktéw do odbiorcéw na
terytorium Federacji Rosyjskie;.

Ryzyko zwiazane z dziatalnoscia w niszy rynkowej i mozliwoscia nasilenia sie konkurencji

Specyfika oferowanych produktéow powoduje, iz oferta handlowa kierowana jest do stosunkowo waskiej grupy klientow. Tym
samym dziatalno$¢ Grupy ma charakter niszowy. Jednostka Dominujaca jest w ocenie Zarzadu, najwiekszym polskim producentem
odczynnikéw do badan laboratoryjnych, niemniej jednak zaréwno na rynku polskim, jak ina rynkach zagranicznych produkty
zaréwno Jednostki Dominujacej ja réwniez pozostatych spdtek Grupy konkurujg z ofertq szeregu innych producentéw, ktérych
dziatalno$¢ ma w wielu przypadkach charakter globalny. Majac na uwadze skale prowadzonej dziatalno$ci, rozwoj ksztattowany
jest w oparciu o jak najwyzszg jako$¢ obstugi klientow, ktéra stanowi podstawe budowy dtugoterminowej wspdtpracy z odbiorcami.
Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ wzrostu konkurencyjnosci rynku, na ktérym dziata Grupa, co moze znalez¢ swoje
odzwierciedlenie w obnizeniu poziomu uzyskiwanych marz ze sprzedazy oferowanych produktéw, skutkujgcym pogorszeniem sie
wielkoSci sprzedazy i wynikdw finansowych.

Ryzyko zwiazane z sytuacja finansowa publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej

Grupa generuje znaczng cze$¢ przychodéw ze sprzedazy krajowej do publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej, ktore w wielu
przypadkach znajdujg sie w trudnej sytuacji finansowej wynikajacej zaréwno z ograniczone;j ilosci $rodkéw pozyskiwanych ze zrédet
publicznych, jakibraku stosownych dziatar restrukturyzacyjnych. Trudna sytuacja niektorych publicznych zaktadéw opieki
zdrowotnej przektada sie w wielu przypadkach na trudnosci w regulowaniu biezacych zobowigzan. Grupa przyktada szczegoing
staranno$¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcow pod katem ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania ptatnosci za
dostarczane produkty badz towary. Jednoczesnie w celu zwigkszenia efektywnosci polityki zarzadzania ptynnoscia, prowadzona
jest biezaca wspotpraca z firmg windykacyjng. Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz skutki prowadzonych dziatan w tym
zakresie nie bedg przynosi¢ oczekiwanych efektdw, co skutkowa¢ moze pogorszeniem sie wskaznikéw ptynnosci.

Ryzyko cenowe papieréw wartosciowych

Jednostka Dominujaca posiada na dzien bilansowy (takze w okresie objetym sprawozdaniem) inwestycje w aktywa finansowe
sklasyfikowanych w bilansie jako dostepne do sprzedazy (akcje Orphée SA); w zwigzku z tym jest narazona na ryzyko cenowe
dotyczace tego rodzaju inwestycji. Dodatnig iujemng roznice pomiedzy wartoscig godziwg aktywéw dostepnych do
sprzedazy, a ich ceng nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony, ujmuije sie w innych catkowitych dochodach.

Ryzyko stopy procentowej

Grupa finansuje swojq dziatalnos$¢ czesciowo poprzez kredyty bankowe i umowy leasingowe, w zwigzku z czym jest narazona na
ryzyko zmiany stopy procentowej. Gléwnym celem zarzadzania ryzykiem stopy procentowe] jest zabezpieczanie kosztow
odsetkowych przed ich zwigkszeniem wskutek wzrostu stop procentowych. Mozliwosci zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej
sq analizowane i oceniane przez Grupe w zaleznoSci od aktualnych potrzeb. W 2017 roku nie zawierano kontraktéw
zabezpieczajacych ryzyko stopy procentowej. W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym Grupa nie byt strong
zadnych transakcji zabezpieczajacych, wtym nie nabywata instrumentow pochodnych w celu zabezpieczenia ryzyka stopy
procentowe;.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku, Grupa posiada zobowigzanie kredytowe w postaci kredytu w rachunku bankowym ktérego saldo na
ten dzieft wynosito 1 386 tys. PLN. Wyzej wymieniona umowa kredytowa oparta jest o stawke EURIBOR dla EUR oraz WIBOR dla
kredytu w PLN powigkszonym o marze banku.

Ponizsza tabela przedstawia wrazliwo$¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie mozliwe zmiany stdp procentowych przy
zatozeniu niezmienno$ci innych czynnikdw (w zwigzku ze zobowigzaniami o zmiennej stopie procentowe;).

31 grudnia 2017 roku

Kredyty w EUR oparte o stope EURIBOR 1,0% 0
Kredyty w PLN oparte o stope WIBOR 1,0% -14
Kredyty w EUR oparte o stope EURIBOR -1,0% 0
Kredyty w PLN oparte o stope WIBOR -1,0% 14
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Ryzyko kredytowe

Ryzykiem kredytowym zarzadza si¢ w oparciu o zatwierdzong, polityke udzielania kredytu kupieckiego. Wszyscy klienci, ktérzy
pragng korzysta¢ z kredytéw  kupieckich, poddawani sa procedurom wstepnej weryfikacji. W oparciu o zatwierdzone
kryteria i zasady przyznawane sg indywidualne limity kredytowe. Wykorzystanie przyznanych limitbw podlega regularnemu
monitorowaniu i kontroli. Udzielone przez Grupe kredyty kupieckie charakteryzujg sie sporym zréznicowaniem i rozproszeniem
ryzyka, poniewaz udzielane sg znacznej liczbie niejednolitych podmiotow. Nie wystepuje istotna koncentracja ryzyka kredytowego.

W celu ograniczania ryzyka kredytowego Grupa na biezaco monitoruje ptatno$¢ naleznosci oraz stosuje wczesng windykacie.
Informacja o poziomie zadtuzenia jest cyklicznie przekazywana do oséb odpowiedzialnych za bezposredni kontakt z odbiorcami
celem ustalenia mozliwosci Sciggniecia wierzytelno$ci oraz rokowan co do dalszej wspétpracy.

Ponizsza tabela przedstawia wskaznik rotacji nalezno$ci za okres 2016-2017

Cykl rotacji naleznosci handlowych Warto$¢ $rednia naleznosci x 365/ przychody 78 98

Ryzyko zwiazane z ptynnoscia

Grupa zarzadza ryzykiem zwigzanym z ptynno$cig finansowg poprzez monitorowanie biezacych oraz prognozowanie przysztych
przeptywéw pienieznych, a takze poprzez analize poziomu plynnych aktywéw. Celem Grupy jest utrzymanie
ciggtosci i elastycznosci finansowania oraz zapewnienie odpowiednich zrodet finansowania. W celu ograniczenia ryzyka utraty
ptynnosci  finansowej Grupa stale monitoruje i nadzoruje  poziom zadiuzenia. Grupa zabezpiecza sie przed
trudnosciami w wywigzywanie sie z zobowigzan, odpowiednio ksztattujac cykle rotacji naleznosci i zobowigzan. Cel jest réwniez
realizowany poprzez korzystanie z rozmaitych zrédet finansowania, takich jak miedzy innymi kredyty bankowe czy leasing
finansowy.

Ponizsza tabela przedstawia analize wymagalno$ci zobowigzan finansowych Grupy na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien
31 grudnia 2016 roku jak rowniez wymagalnosci naleznosci z tytulu dostaw iustug oraz pozostatych naleznosci
wraz z podsumowaniem pozycji netto (naleznosci pomniejszone o zobowigzania) w kazdym okresie wymagalnosci.

Ponizej 3 0d3do12 0Od 1 rokudo

31 grudnia 2017 miesiecy miesiecy 5 |at Powyzej 5 lat Razem
Zobowigzania

Oprocentowane kredyty i pozyczki - 1386 - - 1386
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 12157 665 34 - 12 856
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - - - - -
tacznie 12157 2051 34 - 14 242
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 15157 88 - - 15245
Pozycja netto (naleznos$ci pomniejszone o zobowigzania) 3000 (1963) (34) - 1003
31 grudnia 2016 m'szlzlci Odmﬁe‘i?eg 0d1 “’k‘g ‘lja"t Powyzej 5 lat Razem
Zobowigzania

Oprocentowane kredyty i pozyczki - - - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 13632 5470 66 - 19168
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - - - - -
tacznie 13 632 5470 66 - 19168
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 17 572 221 - - 17793
Pozycja netto (nalezno$ci pomniejszone o zobowigzania) 3940 (5249) (66) - (1375)

Z powyzszej analizy wynika, ze na 31 grudnia 2017 roku pozycja ptynnoSciowa grupy wynikajaca z biezacych
nalezno$ci i zobowigzan w okresie do 3 miesiecy jest dodatnia i pokrywa ujemne pozycje w kolejnych miesigcach.

Dodatkowo Jednostka Dominujgca Grupy ma mozliwos¢ korzystania z kredytu w rachunku biezacym w banku BZ WBK na kwote
3000 tys. PLN, z ktérego na 31 grudnia 2017 do wykorzystania pozostato 1 614 tys. PLN.

Ponizsza tabela przedstawia podstawowe wskazniki ptynnosci oraz rotacji za okres 2016-2017:
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Aktywa obrotowe / zobowigzania

Wskaznik ptynnosci biezacej krétkoterminowe 1,49 1,51

Wskaznik plynnosci szybkiej Aktywa obrotowe-zapasy-RMK krdt. 073 0,68
zobowiazania krotkoterminowe

Cykl rotacii zapasow Warto$¢ $rednia zapaséw x 365/ 99 106
przychody

CykI rotaci naleznosci handlowych Wartos¢ Srednia naleznosci x 365/ 78 %
przychody
C)./kl rotacji zobowmzar’l handlowych Wartosé érednia zobowiazar

mierzony do przychodéw ze X 64 80
. handlowych krét. x 365/ przychody

sprzedazy

Cykl rotacji zobowiazan handlowych Warto$¢ $rednia zobowigzan

mierzony do kosztu wtasnego handlowych krot. x 365/ koszt wtasny 108 130
sprzedazy sprzedazy

Struktura majatku obrotowego na dzier 31 grudnia 2017 wskazywata na biezacg zdolno$¢ Grupy do obstugi krotkoterminowych
zobowigzan.

W 2017 roku nie wystapily zagrozenia zwigzane z wywigzywaniem sie z zaciggnietych zobowigzan.

Wskazniki rotacji zapaséw oraz naleznosci ulegly poprawie wzgledem roku 2016, co wynika z wdrozonych przez Grupe dziatan
majacych na celu optymalizacje kapitalu obrotowego. Poprawie ulegt rdwniez wskaznik rotacji zobowigzan, co
$wiadczy o szybszym regulowaniu przez spotki Grupy zobowigzan wobec kontrahentow.

Z uwagi na powyzsze Zarzad Grupy nie stwierdza istotnych zagrozen co do zdolno$ci do wywigzywania sie przez Grupe ze sptaty
zobowigzan w perspektywie 12 miesiecy do daty bilansowe;j.

Ryzyko zwigzane z transakcjami na rynku kapitatowym

Akcjonariusze i potencjalni nabywcy akcji PZ Cormay S.A. i Orphée SA powinni wzig¢ pod uwage czynniki ryzyka, towarzyszace
transakcjom akcji na rynku kapitatowym. W skutek zmieniajacej sie relacji podazy i popytu na akcje poszczegoinych spétek,
krétkookresowych czynnikéw spekulacyjnych, mozliwosci ograniczenia ptynnosci transakcji zawieranych na gietdzie/rynku
alternatywnym oraz ryzyka dtugotrwatej dekoniunktury na rynku kapitatowym - ceny akcji mogg ulegaé znacznym wahaniom,
niezaleznie od biezacej pozycji rynkowej i finansowej Grupy. Powyzsze ryzyka, zwigzane z transakcjami na Gietdzie Papierow
Warto$ciowych, odnosza sie do wszystkich notowanych spotek.

Ryzyko zwigzane z niewypetnieniem warunkéw okreslonych w umowach dotacyjnych

W latach 2009 - 2015 Grupa realizowata projekty badawczo-rozwojowe, ktére byly wspétfinansowane ze $rodkéw Unii Europejskie;.
Po zakonczeniu realizacji projektéw, w zakresie jaki obowigzywat w umowach o dofinansowanie, Grupa zobowigzata sie do
utrzymania trwatosci projektdow przez okres 3 lat od dnia ich zakofczenia oraz osiggniecia w tym czasie wskaznikow rezultatu
dotyczacych m.in. wprowadzenia na rynek nowych produktow, wzrostu przychodéw ze sprzedazy oraz szerokiego
rozpowszechniania wynikéw badan.

Na dzien publikacji sprawozdania zagadnienie dotyczy realizacji projektdw: (i) ,Innowacyjny system biochemiczny -
analizator z linig odczynnikowa - respektujacy potrzeby klientéw” objetego na podstawie umowy z dnia 23 pazdziernika 2009 r.
wsparciem finansowym w ramach Dziatania 1.4 POIG numer UDA-POIG.01.04.00-06-011/09-00 (,Umowa Equisse”), (ii)
,Opracowanie innowacyjnego analizatora biochemicznego POC oraz dedykowanych odczynnikdw” objetego na podstawie
umowy z dnia 05 pazdziernika 2011 r. wsparciem finansowym w ramach Dziatania 1.4 POIG numer UDA-POIG.01.04.00-06-
004/11-00 (,Umowa Blue Box"), (iii) ,Opracowanie innowacyjnego analizatora hematologicznego klasy 5-diff oraz dedykowanych
odczynnikdw” objetego na podstawie umowy z dnia 13 czerwca 2011 r. wsparciem finansowym w ramach Dziatania 1.4 POIG
numer UDA-POIG.01.04.00-06-004/10-00 (,Umowa Hermes Senior”).

W dniu 30 listopada 2017 r. Jednostka Dominujaca PZ Cormay S. zwrdcita sie z wnioskiem do Regionalnej Instytucji Finansujacej
("RIF") o wprowadzenie zmian do:

A. Umowy Equisse - w zakresie zmiany terminu osiggniecia wskaznikow rezultatu zwigzanych z wdrozeniem i sprzedazg produktu
do konca trwania umowy o dofinansowanie. Wniosek zostat rozpatrzony negatywnie. Spdtka zostata poinformowana o obowigzku
dalszego  realizowania  umowy o dofinansowanie  (pomimo  niepodpisania  aneksu w ww.  zakresie)  zgodnie z jgj
postanowieniami, w tym osiggniecia zaplanowanych wskaznikéw rezultatu do korica trwania tej umowy, czyli do 31 pazdziernika
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2018 roku. W catym tym okresie RIF bedzie monitorowata postepy w poziomie osiggniecia zatozonych wskaznikow. W przypadku
potencjalnego nieosiggniecia wskaznikdw rezultatu Spdtka moze zosta¢ zobowigzana do zwrotu cato$ci lub czesci otrzymanego
dofinansowania wraz z odsetkami. Otrzymane w ramach danego projektu dofinansowanie to 2 286 tys. PLN. Spdtka realizuje
przewidziane w projekcie prace z zamiarem osiggniecia w wyznaczonym terminie  wymaganych wskaznikéw, m.in. poprzez
sprzedaz pierwszych egzemplarzy zarejestrowanego w 2017 roku urzadzenia.

B. Umowy Blue Box - w zakresie zmiany terminu osiggniecia wskaznikow rezultatu zwigzanych z wdrozeniem i sprzedaza produktu
do konica trwania umowy o dofinansowanie. Wniosek zostat rozpatrzony negatywnie. Spdtka zostata poinformowana o obowigzku
dalszego  realizowania  umowy o dofinansowanie ~ (pomimo  niepodpisania  aneksu w ww.  zakresie)  zgodnie z jej
postanowieniami, w tym osiagniecia zaplanowanych wskaznikéw rezultatu do korica trwania tej umowy, czyli do 31 grudnia 2018
roku. W catym tym okresie RIF bedzie monitorowata postepy w poziomie osiggniecia zatozonych wskaznikéw. W przypadku
potencjalnego nieosiggniecia wskaznikdw rezultatu Spotka moze zostaé zobowigzana do zwrotu cato$ci lub czesci otrzymanego
dofinansowania wraz z odsetkami. Otrzymane w ramach danego projektu dofinansowanie to 5 897 tys. PLN. W odpowiedzi Spétka
przedstawita kolejne propozycje rozwigzan, bedace obecnie przedmiotem analizy przez PARP.

Dodatkowo Spétka w dniu 30 listopada 2017 r. ztozyta wniosek do RIF w zakresie wydtuzenia terminu osiagniecia wskaznikow
rezultatu  zwigzanych z wdrozeniem i sprzedazg produktu poza termin wskazany w Umowie Hermes Senior. Spétka
wraz z wnioskiem przedstawita dokumenty potwierdzajace mozliwo$¢ zrealizowania Umowy Hermes Senior w toku 2018
roku. W wyniku pozytywnej oceny wniosku, Spotka uzyskata zgode na wydtuzenie terminu wdrozenia wynikéw badan
przemystowych i prac rozwojowych oraz zmiang terminu osiggniecia wskaznikdw rezultatu zgodnie ze ztozonym wnioskiem, tj. do
dnia 31 grudnia 2018 roku. W przypadku potencjalnego nieosiagniecia wskaznikow rezultatu Spoétka moze zosta¢ zobowigzana do
zwrotu cato$ci lub cze$ci otrzymanego dofinansowania wraz z odsetkami. Otrzymane w ramach danego projektu dofinansowanie to
6 745 tys. PLN. Spétka realizuje przewidziane w projekcie prace z zamiarem osiggniecia w wyznaczonym terminie wymaganych
wskaznikdw m.in. poprzez sprzedaz pierwszych egzemplarzy urzadzenia, ktdrego rejestracja przewidziana jest w Il potowie 2018
roku.

W dniu 7 pazdziernika 2016 roku Spotka zawarta z Polskg Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci umowe o dofinansowanie projektu
"Pierwsze  wdrozenie do  produkcji  analizatoréw  diagnostycznych  (hematologicznych i biochemicznych)  nowe;
generacji z dedykowang linig odczynnikow" objetego wsparciem finansowym w ramach Poddziatania 3.2.1 Badania Na Rynek
Programu Operacyjnego Inteligentny Rozwdj 2014-2020. Potencjalne opdznienia w budowie zaktadu produkcyjno-logistycznego nie
stanowiaq znaczacego ryzyka dla wprowadzenia do sprzedazy nowych produktéw zuwagi na mozliwos¢ produkcii
odczynnikéw w dotychczasowym zaktadzie produkcyjnym oraz mozliwo$¢ zlecania elementéw procesu produkcyjnego dotyczacego
analizatordw do podmiotéw zewnetrznych, jednak moga sie wigzaé z ryzykiem niezrealizowania wskaznikéw rezultatu i celdéw
projektu w terminie  wynikajacym z umowy o dofinansowanie, t. do 15 kwietnia 2019 roku. Nieosiggniecie wtym terminie
wymaganych umowg wskaznikéw rezultatu i celow projektu moze oznacza¢ koniecznos¢ zwrotu catosci lub czesci otrzymanego
przez Spotke dofinansowania. Wykorzystane dotychczas wramach tego projektu dofinansowanie to 3064 tys.
PLN. W zwigzku z powyzszym Spotka prowadzi rozmowy z PARP majace na celu wypracowanie rozwigzan zmniejszajgcych to

ryzyko.
Ryzyko zwigzane z finansowaniem dziatalno$ci inwestycyjnej

Grupa prowadzi obecnie szeroko zakrojong dziatalno$¢ inwestycyjng, obejmujacg wdrozenie do produkcji nowych
analizatoréw i budowe witasnego zaktadu produkcyjnego, przy czym finansowanie tych inwestycji odbywa sie przy udziale $rodkéw
pozyskanych z Unii Europejskiej. Grupa zamierza finansowaé pozostate do poniesienia naktady na inwestycje ze $rodkéw
wiasnych oraz z kredytéw badz innego rodzaju diugu.

W zwigzku z ryzykiem utraty finansowania $rodkéw pozyskanych z Unii  Europejskiej na finansowanie inwestycji, jak
réwniez z kredytdw, istnieje ryzyko, ze czas realizacji inwestycji przez Grupe ulegnie wydtuzeniu — Grupa zamierza realizowac
inwestycje w ten sposob, aby czas ich realizacji byt dopasowany do posiadanych przez Grupe $rodkéw finansowych i aby
ewentualny brak Srodkow na realizacje inwestycji nie wptywat na dziatalno$¢ operacyjng Grupy.

Ryzyko zwigzane z budowa nowego zakladu produkcyjno-logistycznego

Grupa kontynuuje realizacje projektu budowy Centrum Produkcyjno-Logistycznego (CPL) w Specjalnej Strefie Ekonomicznej Euro-
Park Mielec, podstrefa Lublin, przy czym w zwigzku z rozszerzeniem planowanego obszaru dziatalno$ci Grupy na teren Stanéw
Zjednoczonych, konieczne byto dostosowanie procesu wytwarzania wyrobéw medycznych do wymaganych standardéw FDA (Food
& Drug Administration), dotyczacych produkcji wyrobéw medycznych do diagnostyki in vitro. Wobec powyzszego zostaty
przeprowadzone prace projektowe polegajace na zmianie projektu technologii Centrum Produkcyjno-Logistycznego w SSE Euro-
Park Mielec podstrefa Lublin, co pociagneto za sobg zmiane catego projektu budowlanego i wykonawczego. Otrzymanie zgody
FDA na proces wytwarzania wyrobdw medycznych zgodnie z powyzszymi wymaganiami stanowi kluczowa bariere wejcia na
rynek amerykanski. Proces wytwarzania wg standardéw FDA jest potwierdzany przez audyt zaktadu produkcyjnego.
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W dniu 22 lutego 2017 roku Grupa uzyskata prawomocne zamienne pozwolenie na budowe. W dniu 20 wrzesnia 2017 roku Grupa
odebrata protokotem zdawczo-odbiorczym projekt wykonawczy CPL. Wybdr generalnego wykonawcy w trybie przetargu planowany
jest na | pétrocze 2019 roku, zakorczenie prac budowlanych planowane jest w | pétroczu 2020 roku.

Warunkiem rozpoczecia powyzszych prac jest pozyskanie srodkéw finansowych zabezpieczajacych finansowanie inwestycji. Grupa
planuje, Ze $rodki te beda pochodzity ze sprzedazy posiadanego przez Grupe pakietu akcji Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

W ocenie Zarzadu Grupy potencjalne opdznienia w budowie zaktadu produkcyjnego nie stanowig znaczacego ryzyka dla
wprowadzenia do sprzedazy nowych produktéw z uwagi na mozliwo$¢ produkcji odczynnikéw w dotychczasowym zaktadzie
produkcyjnym oraz mozliwos¢ zlecania elementéw procesu produkcyjnego dotyczacego analizatoréw do podmiotéw zewnetrznych.
Ewentualne ryzyko zwieksza sie wraz ze zwigkszaniem skali prowadzonej dziatalno$ci.

Ponadto nalezy wskazaé¢, ze budowa zakfadu produkcyjnego jest duzg inwestycja, zwigzang m.in. z koniecznoscig uzyskania
szeregu  decyzji  administracyjnych,  pozyskaniemiobstugq  finansowania, = wyborem i wspétpracg z projektantami,
wykonawcami i podwykonawcami, dostawcami wyposazenia i innymi ustugodawcami, a takze pozyskaniem odpowiedniej kadry
pracowniczej. Istnieje ryzyko, iz mimo dotoZenia nalezytej staranno$ci, budowa zakiadu produkcyjnego bedzie przebiegac
niezgodnie z przyjetym przez Grupe harmonogramem, w szczegdlno$ci z uwagi na zdarzenia losowe, przewleklos¢ procedur
administracyjnych czy nieterminowg lub nierzetelng realizacie uméw przez dostawcow lub wykonawcéw ustug.
Ponadto, w przypadku gdyby Grupa podjeta decyzje o modyfikacjach w planach budowlanych, proces zwigzany z budowg zaktadu
réwniez moze ulec wydtuzeniu.

Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowg Grupy
Kapitatowe.

Grupa zamierza przeciwdziata¢ niektdrym z wyzej opisanych ryzyk poprzez staranny wybor dostawcéw i ustugodawcéw oraz kadry
pracownikéw, a takze przez wprowadzenie odpowiednich zapiséw w umowach z dostawcami i ustugodawcami.

13. INFORMACJA O GLOWNYCH INWESTYCJACH KRAJOWYCH | ZAGRANICZNYCH (PAPIERY WARTOSCIOWE, INSTRUMENTY
FINANSOWE, WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE, NIERUCHOMOSCI)

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Jednostka Dominujaca nie posiadata zadnych papierow wartosciowych, ani innych instrumentow
finansowych przeznaczonych do sprzedazy.

Jednostka Dominujgca posiadata na dzien bilansowy 30 731 308 akcji Orphée SAina dzien sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania ich ilo¢ nie ulegta zmianie.

Jednostka Dominujgca posiada nieruchomo$¢ w Maryninie pod Lublinem, gdzie miesci sie zaktad produkcyjny. Warto$¢ ksiegowa
nieruchomosci na dzien 31 grudnia 2017 roku wynosita netto 1 433 tys. PLN. Jednoskta Dominujaca jest rowniez posiadaczem
nieruchomosci inwestycyjnej (grunt w tomiankach k/Warszawy), wycenionej na 1 102 tys. PLN, zakupita takze w 2013 r. dziatke
gruntu (dziatke 3 ha, za 2 618 tys. PLN) w obrebie SSE Euro-Park Mielec Podstrefa Lublin, gdzie powstaje Centrum Produkcyjne
PZ Cormay S.A., ktorej wartos¢ rynkowa na dzien 31 grudnia 2016 roku zgodnie ze sporzadzonym operatem wynosi 8 564 tys.
PLN.

Jednostka Zalezna Orphée SA posiada 98,5% udziatéw w spétce Kormej Diana Sp.zo0.0., 100% udziatéw w spétce Kormiej
Rustand Sp. z 0.0., 45% akcji spotki Diesse Diagnostica Senese S.p.A. oraz 100% udziatow w spdtce Orphée Technics Sp. z 0. 0.

Jednostka Zalezna Orphée Technics Sp. z 0.0. posiada nieruchomos$¢ inwestycyjng potozong przy ul. Rapackiego 19a w Lublinie.
Warto$¢ godziwa tej nieruchomos$ci zostata oszacowana na podstawie operatu szacunkowego na dzien 31 grudnia 2017 r.
sporzadzonego przez niezaleznego rzeczoznawce majatkowego Estim Consulting. Warto$¢ rynkowa zgodnie ze wskazanym
operatem wyniosta 5 651 tys. PLN.

14. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH, W TYM INWESTYCJI KAPITALOWYCH, W POROWNANIU DO
WIELKOSCI POSIADANYCH S$RODKOW, Z UWZGLEDNIENIEM MOZLIWYCH ZMIAN W STRUKTURZE FINANSOWANIA TEJ
DZIALALNOSCI

Jednostka Dominujaca prowadzi obecnie inwestycje obejmujace wdrozenie do produkcji nowych analizatorédw i budowe wtasnego
zaktadu produkcyjnego (szczegdtowy opis inwestycji i pozyskanych przez Grupe $rodkéw z Unii Europejskiej na finansowanie
inwestycji znajduje sie wnocie 10 niniejszego sprawozdania). Jednostka Dominujgca zamierza finansowaé naktady na te
inwestycje ze $rodkéw unijnych oraz wtasnych. W zwigzku z ryzykiem nieotrzymania dotacji z Unii Europejskiej na finansowanie
inwestycji (ryzyko, iz niektére wydatki na poczet realizowanych projektéw nie zostang uznane przez wtasciwy podmiot jako koszty
kwalifikowane, co w konsekwencji moze doprowadzi¢é do zmniejszenia kwoty dofinansowania, a ponadto w przypadku
dopuszczenia sie okre$lonych w umowach naruszen, Jednostka Dominujaca moze by¢ zobowigzana do zwrotu otrzymanych kwot
dofinansowania wraz z okre$lonymi w umowie odsetkami), nie wyklucza sie w przyszto$ci wplywu tych inwestycji na przej$ciowe
pogorszenie sie ptynnosci Grupy. Zarzad Grupy zamierza realizowaC inwestycje wten sposoéb, aby czas ich realizacji byt
dopasowany do posiadanych Srodkéw finansowych i aby ewentualny brak Srodkéw na realizacje inwestycji nie wptywat na
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dziatalno$¢ operacyjna spotek. Srodki wiasne stuzace finansowaniu zamierzer inwestycyjnych pochodzi¢ moga z posiadanych
przez Grupe Kapitatowg PZ Cormay aktywow, w tym m. in. akcji spotki Diesse Diagnostica Senese S.p.A., jak réwniez z emisji akcji
wiasnych.

15. OPIS GLOWNYCH LOKAT KAPITALOWYCH LUB GLOWNYCH INWESTYCJI KAPITALOWYCH GRUPY

Grupa nie posiada inwestycji kapitatowych za wyjatkiem posiadanego pakietu akcji Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

16. INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ SPOLKI GRUPY NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W ocenie Zarzadu Grupy transakcje w 2017 roku byly i s nadal zawierane na zasadach rynkowych.

17. INFORMACJA O UMOWACH DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH W DANYM ROKU

W 2017 roku nie miato miejsca wypowiedzenie jakiegokolwiek kredytu lub pozyczki. Jednostka Dominujgca PZ Cormay S.A. na
dzien bilansowy jest strong umowy kredytu obrotowego zawartejw dniu 5 czerwca 2013 roku (wraz z pdzniejszymi
aneksami) z Bankiem Zachodnim WBK S.A. na kwote 3 000 tys. PLN (kwota limitu).

Pozyczka w kwocie 2 miliony CHF udzielona przez osobe fizyczng Jednostce Zaleznej Orphee SA na podstawie umowy z dnia 8
marca 2010, w zwigzku z jej postanowieniami ulegta umorzeniu. Szczegdtowe informacje zawiera nota 32.

18. INFORMACJA O POZYCZKACH UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM

Grupa nie udzielata w 2017 roku zadnych pozyczek.

19. INFORMACJE O PORECZENIACH | GWARANCJACH UDZIELONYCH | OTRZYMANYCH W ROKU OBROTOWYM

Bank Zachodni WBK S.A. na zlecenie Jednostki Dominujacej wystawit gwarancje zabezpieczajaca wywigzanie sie przez Spotke ze
zobowigzan wynikajacych z umowy najmu. Warto$¢ gwaranciji wynosi 20 tys. EUR. Termin obowigzywania: 15 stycznia 2019 roku.

Jednostka Dominujgca korzysta z kredytu obrotowego w Banku Zachodnim WBK S.A. Kwota zabezpieczonego kredytu wynosi na
dzien 31.12.2017 roku 3 000 tys. PLN), jako zabezpieczenie wierzytelnosci banku jest ustanowiona:

e hipoteka umowna do kwoty najwyzszej 7500 tys. PLN ustanowiona na rzecz Banku na nieruchomosci
wpisanej w ksiedze wieczystej nr LU11/00093818/3,

e hipoteka umowna do kwoty najwyzszej 7500 tys. PLN ustanowiona na rzecz Banku na nieruchomosci

wpisanej w ksiedze wieczystej nr LU1S/0009632/9,

przelew wierzytelno$ci z uméw ubezpieczenia nieruchomosci ,

przelew wierzytelnoSci (cesja globalna niepotwierdzona) od kontrahentéw Jednostki Dominujacej,

zastaw rejestrowy i finansowy na rachunkach bankowych Jednostki Dominujacej,

zastaw rejestrowy do kwoty 6 800 tys. PLN ustanowiony na zapasach magazynowych Grupy.

W dniu 21 kwietnia 2017 r. Jednostka Dominujgca zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. Aneks do umowy o kredyt w rachunku
biezacym i walutowym nr KWWAQ024/13 zdnia 5 czerwca 2013 r. Zgodnie z zawartym aneksem limit kredytu w rachunku
biezacym wynosi 3 000 tys. PLN, za$ termin wymagalnos$ci okreslono na dzien 30 kwietnia 2018r.

W dniu 19 kwietnia 2018 roku Jednostka Dominujaca zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. Aneks do
umowy o kredyt w rachunku biezacym i walutowym nr KWWAQ024/13 z dnia 5 czerwca 2013 roku. Zgodnie z zawartym aneksem
limit kredytu w rachunku biezacym wynosi 3000 tys. PLN.W zwigzku rozmowamiz Bankiem w sprawie ewentualnego
podwyzszenia poziomu finansowania, Strony zdecydowaty o krotkoterminowym przedtuZeniu umowy na obowigzujacym obecnie
poziomie w celu wypracowania potencjalnie wyzszego poziomu kredytowania. Zgodnie z treScig aneksu aktualny dzien splaty
udzielonego Jednostce Dominujacej przez Bank kredytu to 30 czerwca 2018 roku.

20. OPISISTOTNYCH POZYCJI POZABILANSOWYCH W UJECIU PODMIOTOWYM, PRZEDMIOTOWYM | WARTOSCIOWYM

Na dzien 31 grudnia 2017 roku wartos¢ uméw dotacyjnych zabezpieczona wekslami in blanco dotyczaca zakonczonych
projektéw w okresie zabezpieczenia utrzymania ich trwato$ci wynosi 47 545 tys. PLN.

Weksle zabezpieczajace wywigzanie sie ze zobowigzan dotyczacych leasingow, wartos¢ zobowigzan leasingowych na dzien 31
grudnia 2017 roku wynosi 1 642 tys. PLN.

Bank Zachodni WBK S.A. na zlecenie Jednostki Dominujacej wystawit gwarancje zabezpieczajaca wywigzanie sie przez Spbtke ze
zobowigzan wynikajgacych z umowy najmu. Warto$¢ gwarancji wynosi 20 tys. EUR. Termin obowigzywania: 15 stycznia 2019 roku.
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21. OCENA CZYNNIKOW | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA ROK
OBROTOWY, Z OKRESLENIEM STOPNIA WPLYWU TYCH CZYNNIKOW LUB NIETYPOWYCH ZDARZEN NA OSIAGNIETY WYNIK

W ocenie Zarzadu Grupy w roku 2017 nie wystapily czynniki i nietypowe zdarzenia, ktére by miaty wplyw na wynik z dziatalnoSci
Grupy.

22. INFORMACJE O ZAWARTYCH UMOWACH ZNACZACYCH DLA DZIALALNOSCI EMITENTA, W TYM ZNANYCH EMITENTOWI
UMOWACH ZAWARTYCH POMIEDZY AKCJONARIUSZAMI (WSPOLNIKAMI), UMOWACH UBEZPIECZENIA, WSPOLPRACY LUB
KOOPERACJI

Wedtug wiedzy Zarzadu nie zostaty zawarte umowy pomiedzy akcjonariuszami.

Znaczace umowy zawarte z podmiotami, ktérych przedmiotem jest dofinansowanie, zostaty opisane w nocie 10.2 Sprawozdania
Zarzadu Grupy w czesci ,Aktualne finansowanie biezacych prac badawczo-rozwojowych ze $rodkdw dotacyjnych”.

23. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ PZ CORMAY S.A.1ORPHEE SA WPLYWOW Z EMISJI DO CHWILI SPORZADZENIA
SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI

W roku 2017 Jednostka Dominujgca PZ Cormay S.A. dokonata emisji wlasnych akcji serii L. Emisja byta skierowana do
akcjonariuszy Orphée SA izaktadata wymiane nowo wyemitowanych akcji PZ Cormay S.A. na akcje Orphée SA. Kolejne etapy
emisji i realizacja celu emisji zostaty opisane w nocie 3 niniejszego sprawozdania.

Jednostka Dominujaca PZ Cormay S.A. traktuje nabyte akcje Orphée SA jako aktywa dostepne do sprzedazy i wycenia w wartosci
godziwej przez inne catkowite dochody.

24. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE OKRESOWYM, A WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW

Grupa Kapitatowa PZ Cormay nie publikowata prognoz finansowych na 2017 rok.

25. ZAGADNIENIA DOTYCZACE SRODOWISKA NATURALNEGO

Jednostka Dominujgca PZ Cormay S.A. jako wytwérca odczynnikdw do diagnostyki laboratoryjnej, podobnie jak pozostate spotki
Grupy, prowadzi dziatalno$ci biznesowa w sposéb przyjazny dla $érodowiska naturalnego. Realizacja tego sposobu
dziatania w konteks$cie dbato$ci o otaczajgce Srodowisko realizowana jest poprzez:

e usystematyzowane, planowane i koordynowane dziatania na rzecz srodowiska naturalnego,

¢ identyfikacje i zapobieganie istniejagcym i potencjalnym negatywnym wptywom dziatalnosci na Srodowisko,

e ciggle doskonalenie realizowanych procesow w zakresie ich oddzialywania na $rodowisko oraz zapobieganie
zanieczyszczeniu $rodowiska, szczegdlnie w zakresie gospodarki odpadami oraz minimalizacji zuzycia zasobdéw
naturalnych,

e spetnianie majacych zastosowanie wymagan prawnych i innych wymagan dotyczacych aspektow Srodowiskowych.

Dziatalno$¢ Jednostki Dominujacej, zwtaszcza w zakresie produkcji oraz w zakresie wprowadzania do obrotu odczynnikdw moze
stanowi¢ potencjalne zagrozenie dla $rodowiska naturalnego poprzez wytwarzanie odpaddéw niebezpiecznych. Wobec powyzszego
jest ona zobligowana do przestrzegania przepiséw zwigzanych z ochrong $rodowiska w zakresie utylizacji odpadow
niebezpiecznych.  Rownoczesnie w zwigzku z dziatalnoscig  produkcyjng a takze  inwestycjg w postaci  budowy  zaktadu
produkcyjnego w Lublinie wlasciwe organy ochrony $rodowiska nie stwierdzity potrzeby przeprowadzania oceny oddziatywania na
$rodowisko.

Jednostka Dominujaca dokonata w roku 2017 wymagang sprawozdawczo$¢ w zakresie gospodarowania odpadami i dla
GUS, a wielkos¢ optat za korzystanie ze Srodowiska naturalnego byty ponizej progu optat (ponizej 800 PLN.).

26. WSZELKIE UMOWY ZAWARTE MIEDZY SPOLKAMI GRUPY A OSOBAMI  ZARZADZAJACYMI, PRZEWIDUJACE
REKOMPENSATE W PRZYPADKU ICH REZYGNACJI LUB ZWOLNIENIA Z ZAJIMOWANEGO STANOWISKA BEZ WAZNEJ
PRZYCZYNY LUB GDY ICH ODWOLANIE LUB ZWOLNIENIE NASTEPUJE Z POWODU POLACZENIA EMITENTA PRZEZ PRZEJECIE

Umowy zawarte z osobami zarzadzajacymi nie przewidujg rekompensat w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie Ilub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia spotek
wchodzacych w sktad Grupy przez przejecie.
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27. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORZYSCI, W TYM WYNIKAJACYCH Z PROGRAMOW MOTYWACYJNYCH LUB
PREMIOWYCH OPARTYCH NA KAPITALE GRUPY

Wysoko$¢ wynagrodzen, nagrdd i korzy$ci wyptaconych przez Grupe Kapitatowg PZ Cormay w2017 roku osobom
zarzadzajacym i nadzorujgcym  zostata  zaprezentowana w Dodatkowych  Notach Objasniajgcych do  Skonsolidowanego
sprawozdania finansowego GK PZ Cormay.

Grupa nie posiadata w 2017 roku uméw ani zobowigzan wobec 0sdb zarzadzajacych i nadzorujacych, wynikajacych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale spdtek wchodzacych w sktad Grupy, tak wiec nie wyptacono w 2017 roku
zadnych wynagrodzen lub innych korzysci z tego tytutu.

28. INFORMACJE O ZNANYCH  SPOLCE ~ UMOWACH W WYNIKU,  KTORYCH  MOGA W PRZYSZLOSCI  NASTAPIC
ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY

Wedtug wiedzy Zarzadu w Grupie nie wystepujg umowy, ktdre mogg zmieni¢ proporcje posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.

29. INFORMACJE O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

W prezentowanym roku nie istniat w Grupie program akcji pracowniczych.

30. INFORMACJE O SYSTEMIE SWIADCZEN PRACOWNICZYCH

Zgodnie z obowigzujacymi przepisami, Jednostka Dominujaca obejmuje pracownikdéw $wiadczeniami obowigzkowymi, takimi jak
odziez robocza lub ochronna, positki oraz napoje dla pracujacych w szczegéinych warunkach, $rodki czystosci oraz badania
lekarskie. Wsrod dodatkowych $wiadczen pracowniczych, niektdrzy pracownicy Grupy majg mozliwos$¢ korzystania z telefondw
mobilnych i samochoddd stuzbowych, kurséw i szkolen jak rowniez majgq mozliwos¢ skorzystaé z zewnetrznej opieki lekarskiej na
preferencyjnych warunkach. Grupa tworzy rezerwy na przyszte $wiadczenia pracownicze - niewykorzystane urlopy, nagrody
jubileuszowe i odprawy emerytalne.

31. INFORMACJA O POSIADANYCH UDZIALACH WLASNYCH
Jednostka Dominujgca nie posiada udziatéw wiasnych.

Spotka Orphee SA, podmiot zalezny wobec Jednostki Dominujacej, posiada na dzien 31 grudnia 2017 roku 3 859 118 akgji
wiasnych (10% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow na WZA oraz 10% udziatu w kapitale podstawowym).

32. INFORMACJE O POSTEPOWANIACH TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Sprawy sadowe — Tomasz Tuora przeciwko PZ Cormay S.A.

Powodztwo o ustalenie nieistnienia uchwat/uchylenie lub stwierdzenie niewaznosci uchwat Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Jednostki Dominujacej PZ Cormay S.A. z dnia 26 sierpnia 2014 roku w przedmiocie odwotania i powofania czionkéw
Rady Nadzorczej (SO w Warszawie, XXVl Wydziat Gospodarczy XXVI GC 915/14). W dniu 21 listopada 2016 roku Sad
Okregowy w Warszawie oddalit powddztwo w catosci i zasadzit od powoda na rzecz Spétki koszty postepowania, uzasadniajac
orzeczenie jego catkowitg bezpodstawno$cig. Wyrok nie jest prawomocny. W dniu 23 lutego 2017 roku Pan Tomasz Tuora zlozyt
apelacje od wyroku. Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania trwa postepowanie przed Sadem Il instancji (oczekiwanie na
wyznaczenie rozprawy).

Powddztwo o ustalenie nieistnienia uchwat / uchylenie lub stwierdzenie niewazno$ci uchwat Rady Nadzorczejz dnia 26
sierpnia2014 roku w przedmiocie wyboru cztonkdw Zarzadu (SO w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy XXVI GC 1020/14).
Postepowanie zawieszone postanowieniem z dnia 2 grudnia 2014 roku do czasu rozstrzygniecia postepowania pod. sygn.akt: XXVI
GC 915/14. Wniosek powoda o zabezpieczenie, bedacy czescig pozwu, zostat prawomocnie oddalony.

Sprawy sadowe - QXB Sp. z 0.0. przeciwko PZ Cormay S.A.

Powddztwo o ustalenie nieistnienia uchwat, ewentualnie stwierdzenie niewaznosci, ewentualnie uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 2 kwietnia 2015 roku w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Jednostki Dominujacej PZ
Cormay S.A. poprzez emisje akcji zwyklych na okaziciela serii K z zachowaniem prawa poboru w stosunku do dotychczasowych
akcjonariuszy, oznaczenia dnia prawa poboru oraz zmiany statutu Spotki. Postepowanie zawieszone postanowieniem z dnia 12
pazdziernika 2015 roku do czasu prawomocnego zakoriczenia postepowania w sprawie XXVI GC 1020/14.
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Sprawy sadowe — PZ Cormay S.A. przeciwko Tomaszowi Tuorze

Postepowanie o zaptate srodkéw pobranych przez Tomasza Tuora ze Spétki w latach 2011 — 2012 w fgcznej kwocie 2 522 tys.
PLN. (SO w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy XXVI GC 330/15 (uprzednio: XXVI GNc¢ 181/15)). Podstawg zadania pozwu
jest zwrot nienaleznego $wiadczenia w postaci pobranych ze Jednostki Dominujacej PZ Cormay S.A.  $rodkow
pienieznych w okresie petnienia przez Pozwanego funkcji Prezesa Zarzadu Spotki. Pozwany w tym czasie m.in. wystawiat
dokumenty ksiegowe opiewajace na nienalezne i niemajace pokrycia w rzeczywistych $wiadczeniach kwoty i kwoty te otrzymywat
od Spétki. Trwa postepowanie dowodowe przed Sadem | instancji. Postanowieniem z dnia 18 pazdziernika 2017 roku sprawe
przekazano do zaopiniowania przez biegtego.

Postepowania prokuratorskie wszczete na wniosek PZ Cormay S.A.

Postepowanie przed Prokuratorem Rejonowym Warszawa-Zoliborz, prowadzone pod sygnatura 1 Ds. 666/14, z wniosku
PZ Cormay S.A.

Jednostka Dominujgca PZ Cormay S.A. ztozyta zawiadomienie 0 mozliwo$ci popetienia przestepstwa z art. 296 § 1 w zw. z art.
296 2w zw. zart. 296 § 3w zw. z art. 12 k.k. polegajacego na tym, ze sprawca w okresie pomiedzy 10 wrzesnia 2010 roku a 14
marca 2014 roku, bedac zobowigzanym do zajmowania sie sprawami majatkowymi Spotki, poprzez naduzycie udzielonych mu
uprawnien wyrzadzit Spoétce szkode majatkowg w wysokosci nie mniejszej niz 1 973 tys. PLN, w ten sposdb, ze w dniu 10 wrzesénia
2010 roku zawartwimieniu Spotki niekorzystne, nieuzasadnione ekonomicznie i niezabezpieczajace interesow  Spotki
porozumienie z TT Management sp.z 0.0., zmienione nastgpnie w dniu 15 wrzesnia 2012 roku, a nastepnie, w zwigzku z tym
porozumieniem, doprowadzit do nieuzasadnionego ekonomicznie przekazania przez Spdtke na rzecz spdtek Cormay
AG z siedzibg w Liechtensteinie oraz Planezza Ltd. z siedzibg w Nikozji (Cypr), a takze na rzecz sprawcy, tacznej kwoty 39 470 tys.
PLN, co stanowito wistocie udzielenie wyzej wymienionym podmiotom nieoprocentowanej pozyczki, w wyniku czego Spétka
zostata pozbawiona mozliwosci korzystania z wyzej wymienionych $rodkéw pienigznych, w tym mozliwosci pobierania odsetek od
przelanych kwot w wysokosci tacznej nie mniejszej niz 1 206 tys. PLN, oraz w wyniku czego Spotka zawarta umowy kredytu na
taczng kwote przekraczajaca 20 000 tys. PLN i poniosta koszty z tego tytutu w wysokosci nie mniejszej niz 766 tys. PLN. W dniu 30
listopada 2015 roku prokurator wydat postanowienie o umorzeniu $ledztwa. Wyzej wymienione postanowienie ztozono
zazaleniewdniu 16 grudnia 2015 roku. Wdniu 6 kwietnia 2016 roku Sad Okregowy w Warszawie —wydat
postanowienie o uwzglednieniu zazalenia i uchyleniu zaskarzonego postanowienia o umorzeniu $ledztwa, w zwiazku z czym
$ledztwo byto kontynuowane. W dniu 29 lipca 2016 roku, prokurator wydat ponownie postanowienie w ktérym umorzyt $ledztwo.
Postanowienie z dnia 26 pazdziernika 2016 roku Sad Okregowy w Warszawie pozostawit zazalenie Spotki bez rozpoznania.
Postanowienie to zostato zaskarzone zazaleniem. W dniu 8 wrze$nia 2016 roku, zostat ziozony przez Spotke prywatny
(subsydiarny) akt oskarzenia przeciwko Tomaszowi Tuora o to, ze w okresie pomiedzy 1 wrze$nia 2010 roku a 14 marca 2014 roku
oskarzony wyrzadzit Spéice szkode majatkowg w wielkich rozmiarach, nie mniejsza niz 44 794 tys. PLN poprzez zawarcie
niekorzystnego, nieuzasadnionego ekonomicznie i niezabezpieczajacego interesow Spdtki  porozumienia oraz poprzez
doprowadzenie do nieuzasadnionych ekonomicznie przelew6w z rachunkdw Spotki na rachunki oskarzonego i podmiotdw z nim
powigzanych. W dniu 30 listopada 2016 roku Sad Okregowy w Warszawie wydat postanowienie o umorzeniu postepowania.
Postanowienie to zostato zaskarzone zazaleniem. Wdniu 20 grudnia 2016 postanowienie to zostato zaskarzone
zazaleniem. W wyniku zazalenia Sad Apelacyjny w Warszawie w dniu 19 stycznia 2017 roku uchylit postanowienie o umorzeniu
postepowania i przekazat sprawe do merytorycznego rozpoznania przez Sad Okregowy w Warszawie. Na dzie publikacji
niniejszego sprawozdania finansowego trwa postepowanie przed sadem | instancji, a kolejna rozprawa zaplanowana zostata na
dzien 17 maja 2018 roku.

Postepowanie przed Prokuratorem Rejonowym Warszawa Zoliborz prowadzone pod sygnatura Ds. 605/15/IV.

Postepowanie toczy sie na skutek dokonanego przez Jednostke Dominujacg PZ Cormay S.A.wdniu 24 marca 2015 roku
zawiadomienia 0 mozliwo$ci popetnienia przestepstwa na szkode Spotki, polegajacego na tym, ze w okresie pomiedzy 6 czerwca
2011 roku a 8 wrzesnia 2012 roku, dziatajac w krotkich odstepach czasu w wykonaniu z gory powzietego zamiaru oraz w celu
osiggniecia korzySci majatkowej, poprzez naduzycie udzielonych mu uprawnien, sprawca doprowadzit do pozbawionych
uzasadnienia ekonomicznego wyptat Srodkéw z kasy spotki oraz do przelewdéw $rodkdw pienieznych z rachunkéw Spotki —
w facznej kwocie 2 522 tys. PLN — na rzecz swojg oraz 0s6b trzecich, ktére to kwoty polecat ksiegowaé na poczet wystawionych
przez siebie (w ramach prowadzonej przez siebie dziatalno$ci gospodarczej) faktur VAT, stwierdzajacych wykonanie fikcyjnych
ustug na rzecz Spotki, czym wyrzadzit Spdice szkode majatkowa w wielkich rozmiarach. W dniu 3 lipca 2015 roku doreczono
zawiadomienie o0 wszczeciu $Sledztwa. W dniu 19 maja 2016 roku prokurator prowadzacy wydat postanowienie o zawieszeniu
postepowania z uwagi na konieczno$¢ uzyskania opinii biegtego z zakresu rachunkowo$ci, podczas gdy pierwszy mozliwy termin
przystapienia przez biegtego do zapoznania si¢ z dokumentacjg finansowg zgromadzong w aktach to przetom Il i IV kwartatu 2016
roku. Postepowanie to zostato podjete, a nastepnie prokurator postawit zarzuty Tomaszowi Tuorze. W dniu 30 stycznia 2018 roku
prokurator skierowat akt oskarzenia do Sadu Okregowego przeciwko Tomaszowi Tuorze o przestepstwa: przywlaszczenia kwoty
2522 tys. PLN i dziatania na szkode spotki.
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Postepowanie z powddztwa Tomasza Tuory przeciwko m.in. PZ Cormay S.A. o ochrong débr osobistych

Tomasz Tuora wytoczyt przed Sadem Okregowym w Warszawie przeciwko cztonkom Zarzadu oraz Jednostce Dominujacej PZ
Cormay S.A. powddztwo o ochrone jego ddbr osobistych w postaci dobrego imienia, dobrej stawy zawodowej oraz godnosci
osobistej poprzez publiczne rozpowszechnianie twierdzen, komentarzy i sugestii na temat popetnienia przez powoda przestepstwa
naduzycia zaufania w celu osiagniecia korzysci majatkowej na szkode Spétki. Powdd domagat sie zlozenia przez pozwanych
o$wiadczen i przeprosin i ich publikacje na stronie internetowej Spétki i w dziennikach ,Parkiet” i ,Puls Biznesu” oraz zasadzenia od
pozwanych tacznej kwoty 20 tys. PLN na cel spoteczny. Pozwani zadali oddalenia powddztwa w catosci i zasadzenia kosztow. Sad
Okregowy w Warszawie wydat wyrok oddalajagcy powodztwo i zasadzajacy koszty. Powdd wnidst apelacje od powyzszego
wyroku. W dniu 11 kwietnia 2017 roku apelacja zostata oddalona. Wyrok jest prawomocny.

Postepowanie arbitrazowe Orphée SA dotyczace akwizycji spotki Diesse Diagnostica Senese S.p.A.

W 2014 roku Orphée SA byla strong postepowania arbitrazowego, dotyczacego akwizycji spotki Diesse Diagnostica Senese
S.p.A. W styczniu 2014 roku Diagnostica Holding s.r.l. zarzucita Orphée SA naruszenie umowy przyznajacej Orphée SA prawo do
nabycia, a Diagnostica Holding s.r.| prawo do sprzedazy dalszych 50% praw do gloséw w spétce Diesse Diagnostica Senese
S.p.A. W wyniku wydanego Wyroku zostaty potwierdzone nastepujace okolicznosci:

e Umowa Sprzedazy Akcji Diesse zdnia 14 lutego 2013 roku (ang. Shares Purchase Agreement) i Porozumienie
Akcjonariuszy pozostajq w mocy,

o Umowa Opcji ulegta rozwigzaniu. Spotka zobowigzana jest do poniesienia kosztéw proceduralnych i prawnych, nie jest
natomiast zobowigzana do zaptaty odszkodowania na rzecz Diagnostica Holding S.r.l. w zadanej wysokosci 6 750 tys.
EUR.

W dniu 25 stycznia 2016 roku do Orphée SA wptynat pozew przekazany za posrednictwem Tribunal De Premere Instance (Sad |
Instancji) w Genewie wniesiony przez Diagnostica Holding s.r.l. ("Diagnostica”) do U.N.E.P. Coste d'Appello di Milano (Sad
Apelacyjny w Mediolanie). Otrzymany pozew dotyczyt zakwestionowania Wyroku Sadu Arbitrazowego w Mediolanie z dnia
30 grudnia 2014 roku w zakresie roszczen odszkodowawczych. Zadana w pozwie kwota odszkodowania na rzecz Diagnostica
Holding wynosita 6 750 tys. EUR. W ksiegach roku 2015 Grupa utworzyta rezerwe na koszty sporu w kwocie 330 tys. CHF.

W dniu 24 czerwca 2016 roku zostata ztozona odpowiedz na pozew, w ktdrym Orphée SA w catosci zakwestionowata roszczenia
wynikajace z pozwu wniesionego przez Diagnostica Holding s.rl.Wdniu 7 listopada 2017 roku Orphée SA otrzymata
informacje o wydaniu przez Sad Apelacyjny orzeczenia, w ktérym odrzucono w catosci pozew wniesiony przeciwko Spofce. Z
pierwotnie utworzonej kwoty rezerwy 330 tys. CHF wykorzystane zostato fgcznie 68 tys. CHF. Z uwagi na korzystny wyrok Sadu
Apelacyjnego Zarzad Grupy postanowita o rozwigzaniu rezerwy o dodatkowe 257 tys. CHF (979 tys. PLN), pozostawiajac rezerwe
na poziomie 5 tys. CHF (18 tys. PLN), ktére w ocenie Zarzadu Grupy stanowig przewidywane dalsze koszty sporu.

Spor Orphée SA z osobg fizyczng

Jednostka Zalezna Orphée SA jest pozwang w dwdch sprawach sadowych zwigzanych z roszczeniami wywodzonymi z umowy
pozyczki z dnia 8 stycznia 2010 roku na kwote 2 min CHF.

W dniu 10 sierpnia 2016 roku pierwszy z dwdch pozyczkodawcdw wnibst pozew przeciwko spoétce domagajac sie zaptaty potowy
pozyczonej kwoty, to jest 1 min CHF wraz z odsetkami w wysoko$ci 3% rocznie liczac od 1 stycznia 2015 roku. W ocenie spotki
otrzymane wezwanie do zaplaty jest bezzasadne. Spdtka wskazuje, ze zgodnie zumowg - kwota pozyczki miata staC sie
wymagalna w przypadku osiagnigcia przez Orphée SA w okresie udzielenia pozyczki zysku netto w wysoko$ci co najmniej 2 min
CHF. Réwnocze$nie w przypadku nieosiagniecia przez Grupe PZ Cormay zysku netto w wysoko$ci 3 min CHF w okresie 5 lat od
dnia podpisania Umowy, pozyczka zgodnie z treécig tejze Umowy ulegata umorzeniu.

W ocenie Zarzadu Grupy warunek powstania wymagalno$ci zwrotu pozyczki nie zostat spetniony, za$ warunek umorzenia pozyczki
zostat spetniony, przy czym z uwagi na zawyzone wyniki finansowe Grupy Cormay w sprawozdaniach finansowych za kolejne
okresy okolicznosci powyzsze nie sg wprost odzwierciedlone, poniewaz sprawozdania te zawierajg wyniki finansowe
zawyzone w stosunku do rzeczywistych. Na wniosek Rady Dyrektoréw, Zarzad jednostki dominujacej PZ Cormay S.A. zlecit
biegtemu rewidentowi dodatkowy audyt, ktéry potwierdzit faktyczne wyniki Grupy Cormay w latach 2010-2014. W dniu 16 grudnia
2016 roku Zarzad Grupy powzigt informacje, ze w dniu 14 grudnia 2016 roku petnomocnik spdtki Orphée SA wnidst o oddalenie
roszczen wskazanych w wezwaniu w cato$ci.

Obecnie trwa postepowanie w niniejszej sprawie przed sadem cywilnym w Genewie, kolejnym etapem w postepowaniu jest
przygotowanie opinii przez biegtego sadowego. Termin na sporzadzenie tej opinii zostat wyznaczony przez Sad na dzien
30 kwietnia 2018 roku.

W dniu 11 listopada 2016 roku drugi z pozyczkodawcdw wnidst pozew przeciwko Spotce domagajac sie zaptaty odsetek od
pozyczonej kwoty w wysokosci 30 tys. CHF. Wedtug najlepszej wiedzy Spétki osoba ta nie ztozyta pozwu na kwote kapitatu
pozyczki w wysokosci 1 min CHF. W wyniku analizy toczacych sie postepowan oraz z uwagi na to, ze obydwie sprawy dotyczg
tego samego stanu faktycznego, przedstawiciel Spotki ztozyt w dniu 30 pazdziernika 2017 roku wniosek o potaczenie obydwu
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spraw. Do dnia publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego GK PZ Cormay, tj. 27 kwietnia 2018 roku, Sad
nie podjat decyzji w sprawie pofaczenia spraw.

Do czasu ostatecznego rozstrzygniecia obydwu sporéw Grupa utworzyta rezerwe w wysokosci catej kwoty pozyczki
powiekszonej o naliczone odsetki, czyli 2 105 tys. CHF (7 509 tys. PLN).

33. ZATRUDNIENIE

Zatrudnienie w spdtkach Grupy na dzier 31 grudnia 2017 roku i 31 grudnia 2016 roku ksztattowato sie nastepujgco:

31 grudnia 2017 31 grudnia 2016
Pracownicy umystowi (na stanowiskach nierobotniczych) 174 193
Pracownicy fizyczni (na stanowiskach robotniczych) 61 50
Suma 235 243

Spadek zatrudnienia to przede wszystkim efekt korzystania z efektu synergii funkcjonowania centrum ustug wspélnych. Redukcja
zatrudnienia zwigzana byta réwniez z optymalizacjg kosztéw zatrudnienia, w tym duzg ilo$cig awanséw wewnatrz firmy.

34. INFORMACJE O ZMIANACH W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA | JEGO GRUPA
KAPITALOWA

W roku 2017 nie wystapity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Jednostka Dominujaca jak i Grupa.
35. ZASADY LADU KORPORACYJNEGO

35.1 Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu jednostka dominujaca podlega oraz miejsca, gdzie
tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny

Grupa w 2017 roku stosowata zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek notowanych na GPW”
ustanowionym uchwatg Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Tre$¢ zbioru wskazanych zasad jest
dostepna na stronie internetowej: https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/Podrecznik_DPSN_2016_9_03_16.pdf

35.2 Informacja w zakresie, w jakim Jednostka Dominujaca odstapita od postanowien wskazanego zbioru zasad
tadu korporacyjnego oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia

Jednostka Dominujaca przestrzega zasad tadu korporacyjnego zawartych w zbiorze ,"Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW
2016" (,DPSN-GPW”), stanowigcym zatgcznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy z dnia 13 pazdziernika 2015
roku, z nastepujacymi zastrzezeniami:

Zasada 1.2.1.8. — ,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: zestawienia wybranych danych finansowych spotki za ostatnie 5 lat
dziatalno$ci, w formacie umozliwiajacym przetwarzanie tych danych przez ich odbiorcow” - Zasada nie jest stosowana. Spdtka
aktualnie publikuje zestawienie za ostatnie trzy lata i zamierza w przyszto$ci rozszerzy¢ horyzont czasowy prezentowanych danych
do pieciu lat.

Zasada 1.2.1.10. — ,Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: prognozy finansowe — jezeli spdtka podjeta decyzje o ich publikacji -
opublikowane w okresie co najmniej ostatnich 5 lat, wraz z informacjg o stopniu ich realizacji” - Zasada nie jest stosowana. Spétka
nie publikuje prognoz finansowych.

Zasada 1.Z.1.11. - ,Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje o tresci obowigzujacej w spdtce reguly dotyczacej zmieniania
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, badz tez o braku takiej reguty” - Zasada nie jest stosowana. Spétka
nie stosuje reguty okre$lajacej sposéb zmiany podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, o zmianie takiego
podmiotu decyduje Rada Nadzorcza Spétki kierujgc sie gtéwnie kryterium renomy, niezalezno$ci oraz ceny. W Spétce nie
obowigzuje stata reguta dotyczaca zmiany podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, niemniej Spotka
stosowac bedzie obecnie przepisy Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegdtowych wymogdw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego z dnia 16
kwietnia 2014 r. (DzUrzUE.L Nr 158, str. 77) oraz aktualnie obowigzujacej Ustawy o biegtych rewidentach iich
samorzadzie w zakresie niesprzecznym z ww. Rozporzadzeniem.

Zasada 1.2.1.15. — ,Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje zawierajaca opis stosowanej przez spétke polityki
réznorodnos$ci w odniesieniu do wladz spotki oraz jej kluczowych menedzerdw; opis powinien uwzgledniac takie elementy polityki
réznorodnosci, jak pteé, kierunek wyksztatcenia, wiek, doSwiadczenie zawodowe, a takze wskazywaé cele stosowanej polityki
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réznorodnosci i sposdb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spdtka nie opracowata inie realizuje polityki
réznorodnos$ci, zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji”. - Zasada nie jest stosowana. Spétka nie
opracowata polityki roznorodnosci dot. wiadz Spétki, oraz jej kluczowych menedzerédw. Do podstawowych kryteriéw wyboru danej
osoby naleza kompetencje i doswiadczenie. Ponadto dane osdb zasiadajacych w Zarzadzie Spotki sq podawane na stronie
internetowej Spdtki, zgodnie z aktualnie obowigzujacymi wymogami w tym zakresie.

Zasada 1.2.1.16. - ,Spotka prowadzi korporacyjng strong internetowa i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego
zgromadzenia - nie pozniej niz w terminie 7 dni przed datg walnego zgromadzenia®. - Zasada nie jest stosowana. Spotka nie
planuje transmisji obrad Walnego Zgromadzenia ze wzgledu na trudno$ci techniczne z tym zwigzane oraz optymalizacje kosztow
swojej dziatalnosci.

Zasada 1.2.1.20. - ,Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym
miejscu, oprécz informacji wymaganych przepisami prawa: zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub
wideo’. - Zasada nie jest stosowana. Spdtka nie planuje dokonywac zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia ze wzgledu na
trudnosci techniczne ztym zwigzane oraz optymalizacje kosztéw swojej dziatalno$ci. Przebieg obrad jest kazdorazowo
ujmowany w stosownym protokole, a tres¢ podjetych uchwat jest publikowana na stronie internetowej Spotki oraz przekazywana do
publicznej wiadomosci w formie raportu biezacego.

Zasada 1.2.2. - ,Spdtka, ktorej akcje zakwalifikowane sg do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepno$¢
swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1. Niniejszg zasade
powinny stosowaé réwniez spotki spoza powyzszych indekséw, jezeli przemawia za tym struktura ich akcjonariatu lub
charakter i zakres prowadzone] dziatalnosci”. - Zasada nie jest stosowana. Z uwagi na strukture akcjonariatu, charakter i zakres
prowadzonej dziatalnosci oraz fakt, ze akcje Spotki nie sg zakwalifikowane do indekséw WIG20 lub mWIG40, Spdtka prowadzi
strone internetowg w jezyku angielskim w ograniczonym zakresie.

Zasada I1.Z.2. - ,Zasiadanie czionkdw zarzadu spotki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy kapitatowej spotki
wymaga zgody rady nadzorcze]". - Zasada nie jest stosowana. Spétka nie stosuje niniejszej zasady, jednakze Statut Spétki naktada
obowigzek niezwlocznego poinformowania Rady Nadzorczej o rozpoczeciu petnienia funkcji lub o zajeciu stanowiska w organach
innej spotki kapitatowej przez cztonka Zarzadu.

Zasada 11.Z.6. — ,Rada nadzorcza ocenia, czy istniejq zwigzki lub okoliczno$ci, ktére mogg wptywac na spetienie przez danego
cztonka rady kryteriow niezalezno$ci. Ocena spetniania kryteriow niezaleznosci przez cztonkéw rady nadzorczej przedstawiana jest
przez rade zgodniezzasadg 11.Z.10.2". - Zasada nie jest stosowana. Czlonkowie Rady Nadzorczej sktadajg
o$wiadczenia o okolicznosciach majacych wptyw na ich niezalezno$é.

Zasada 11.Z.7. - W zakresie zadan ifunkcjonowania komitetéw dziatajacych wradzie nadzorczej zastosowanie majg
postanowienia Zatacznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktorym mowa w zasadzie 11.Z.4. W przypadku gdy funkcje komitetu
audytu petni rada nadzorcza, powyzsze zasady stosuje sie odpowiednio”. - Zasada nie jest stosowana. Spétka stosuje
postanowienia Zalacznika | do Zalecenia Komisji Europejskiej, o ktbrym mowa w zasadzie 11.Z.4. w ograniczonym
zakresie, w szczegoInosci z uwagi na brak funkcjonowania w Spétce komitetu ds. wynagrodzen.

Zasada 11.2.10.2. - ,Poza czynno$ciami wynikajacymi z przepisbw prawa raz w roku rada nadzorcza sporzadza i przedstawia
zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu sprawozdanie z dziatalnosci rady nadzorczej, obejmujgce co najmniej informacje na temat;
(i) sktadu radyijej komitetéw, (i) spetniania przez cztonkéw rady kryteriow niezaleznosci, (iii) liczby posiedzen rady i jej
komitetéw w raportowanym okresie, (iv) dokonanej samooceny pracy rady nadzorczej” - Zasada nie jest stosowana. Zasada nie
jest stosowana w czesci dotyczacej dokonanej samooceny pracy Rady Nadzorczejz uwagi na fakt, iz oceny pracy Rady
Nadzorczej dokonuje Walne Zgromadzenie.

Zasada Ill.Z.2. — ,Z zastrzezeniem zasady I11.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance
podlegaja bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzadu, a takze majg zapewniong mozliwo$¢ raportowania bezposrednio
do rady nadzorczej lub komitetu audytu”. - Zasada nie jest stosowana. Zarzad Spétki nie wyodrebnit w strukturze organizacyjnej
Spotki jednostki odpowiedzialnej za funkcje audytu wewnetrznego ani compliance, nie wyznaczyt tez oséb odpowiedzialnych za te
funkcje. Czynno$ci te wykonywane sg w ramach kazdego z piondw organizacyjnych Spotki.

Zasada Ill.Z.3. - ,W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje jej
zadan zastosowanie majg zasady niezaleznoSci okreslone w powszechnie uznanych, migdzynarodowych standardach praktyki
zawodowej audytu wewnetrznego”. - Zasada nie jest stosowana. Przyczyny niestosowania w Spotce powyzszej zasady zostaly
podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady I11.2.2.

Zasada Ill.Z.4. — ,Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spéice takiej
funkcji) i zarzad przedstawiajg radzie nadzorczej wiasng ocene skutecznosci funkcjonowania systemow i funkcii, o ktérych
mowa w zasadzie 1.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem”. - Zasada nie jest stosowana. Przyczyny niestosowania w Spétce
powyzszej zasady zostaly podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady Il1.Z.2.
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Zasada IIl.Z.6. — ,\W przypadku gdy w spétce nie wyodrebniono organizacyjnie funkcji audytu wewnetrznego, komitet audytu (lub
rada nadzorcza, jezeli petni funkcje komitetu audytu) co roku dokonuje oceny, czy istnieje potrzeba dokonania takiego wydzielenia”
- Zasada nie jest stosowana. Zaréwno Zarzad jak i Rada Nadzorcza na biezaco monitorujg funkcjonowanie Spétki dokonujac
jednoczesnie oceny czy istnieje potrzeba wydzielenia dedykowanych komérek audytu wewnetrznego.

Rekomendacja IV.R.2 - ,Jezeli jest to uzasadnione zuwagi na strukture akcjonariatu lub zgltaszane spéice oczekiwania
akcjonariuszy, o ile spdtka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego
zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkdw komunikacji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw, w szczegdinosci poprzez: (1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym, (2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktdrej akcjonariusze moga wypowiadaé sie w toku
obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia, (3) wykonywanie, osobiscie
lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia”. — Rekomendacja nie jest stosowana ze wzgledu na trudnosci
techniczne z tym zwigzane oraz optymalizacje kosztow dziatalno$ci Spotki.

Zasada IV.Z.2. - ,Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spdtki, spotka zapewnia powszechnie dostepng
transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym”. - Zasada nie jest stosowana. Przyczyny niestosowania w Spotce
powyzszej zasady zostaty podane w wyjasnieniu o niestosowaniu zasady 1.2.1.16.

Zasada IV.Z.9. — ,Spdtka doktada staran, aby projekty uchwat walnego zgromadzenia zawieraty uzasadnienie, jezeli utatwi to
akcjonariuszom podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem. W przypadku, gdy umieszczenie danej sprawy w porzadku obrad
walnego zgromadzenia nastepuje na zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy, zarzad lub przewodniczacy walnego zgromadzenia
zwraca sie o przedstawienie uzasadnienia proponowanej uchwaty. W istotnych sprawach lub mogacych budzi¢ watpliwosci
akcjonariuszy spétka przekaze uzasadnienie, chyba ze w inny sposdb przedstawi akcjonariuszom informacje, ktére zapewnig
podjecie uchwaly z nalezytym rozeznaniem”. - Zasada nie jest stosowana. Powyzsza zasada bedzie stosowana w Spoéice
czesciowo przez co nalezy rozumie¢, iz Spotka bedzie doktada¢ staran, aby przekaza¢ akcjonariuszom
uzasadnienia w szczegoInosci do projektéw uchwat w sprawach istotnych lub mogacych budzi¢ watpliwosci, dotyczacych kwestii
nietypowych lub rzadko wystepujacych w Spotce. W ocenie Spétki uzasadnienie kazdej uchwaty walnego zgromadzenia, w tym
uchwat, ktore podejmowane sg standardowo na podstawie przepiséw Kodeksu Spétek Handlowych nie jest konieczne dla
prawidtowego procesu podejmowania decyzji przez walne zgromadzenie.

Zasada V.Z.5. — ,Przed zawarciem przez spétke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogodlnej liczby
gloséw w spotce lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na takg transakcje. Rada
nadzorcza przed wyrazeniem zgody dokonuje oceny wplywu takiej transakcji na interes spdtki. Powyzszemu obowigzkowi nie
podlegaja transakcje typowe izawierane na warunkach rynkowych wramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez
spotke z podmiotami wchodzacymi w skiad grupy kapitatowej spdtki. W przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spétke
istotnej umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne zgromadzenie, przed podjeciem takiej decyzji spotka zapewnia
wszystkim akcjonariuszom dostep do informacji niezbednych do dokonania oceny wptywu tej transakcji na interes spotki”. - Zasada
nie jest stosowana. Zgodnie ze Statutem Spotki wymagane jest wyrazenie uprzedniej zgody przez Rade Nadzorczg na
rozporzadzenie lub zaciggniecie zobowigzania, w tym uméw komercyjnych ze stronami trzecimi, o warto$ci réwnej lub wyzszej niz
10% wysoko$ci kapitatow wtasnych Spétki w dniu wyrazania zgody.

Zasada V.Z.6. — ,Spotka okre$la w regulacjach wewnetrznych kryteria i okolicznosci, w ktdrych moze dojs¢ w spétce do konfliktu
intereséw, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci jego zaistnienia. Regulacje wewnetrzne spotki
uwzgledniajg miedzy innymi sposoby zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania konfliktdw interesdw, a takze zasady wytaczania
cztonka zarzadu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem intereséw”. - Zasada nie
jest stosowana. Decyzje organéw Spétki podejmowane sg w trybie zgodnym z przepisami prawa, w szczegolnosci Kodeksem
Spotek Handlowych. Spétka nie posiada wewnetrznych regulacji dotyczacych kryteriow i okolicznosci, w ktdrych  moze
dojs¢ w Spotce do konfliktu interesow.

Zasada VI.R.1. — ,Wynagrodzenie czionkdw organow spdtkii kluczowych menedzeréw powinno wynikac z przyjetej polityki
wynagrodzen”. - Zasada nie jest stosowana. Spétka nie wprowadzita polityki wynagrodzen.

Zasada VI.R.2. - ,Polityka wynagrodzen powinna byé¢ $cile powigzana ze strategig spotki, jej celami krétko- i dtugoterminowymi,
dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna uwzgledniaC rozwigzania stuzace unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek
przyczyn’. - Zasada nie jest stosowana. Spdtka nie wprowadzita polityki wynagrodzen.

Zasada VI.R.3. — ,Jezeli w radzie nadzorczej funkcjonuje komitet do spraw wynagrodzen, w zakresie jego funkcjonowania ma
zastosowanie zasada I.Z.7". - Zasada nie jest stosowana. W Radzie Nadzorczej Spétki nie funkcjonuje komitet do spraw
wynagrodzen.

Zasada VI.Z4. - ,Spotka w sprawozdaniu z dziatalno$ci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co
najmniej: (1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spétce systemu wynagrodzen, (2) informacje na temat warunkdw i wysokosci
wynagrodzenia kazdego z cztonkéw zarzadu, w podziale na state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych
parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania
stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spotki i kazdej jednostki
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wchodzacej w sktad grupy kapitatowej, (3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlinym cztonkom zarzadu i kluczowym
menedzerom pozafinansowych sktadnikdw wynagrodzenia, (4) wskazanie istotnych zmian, ktdre w ciggu ostatniego roku
obrotowego nastapity w polityce wynagrodzen, lub informacje o ich braku, (5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu
widzenia realizaciji jej celdéw, w szczegdlnosci diugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania
przedsiebiorstwa”. - Zasada nie jest stosowana. Spétka nie wprowadzita polityki wynagrodzen. Spétka publikuje informacje
dotyczace wynagrodzen cztonkdw organdw Spdtki w rocznym sprawozdaniu finansowym.

36. OPIS GLOWNYCH CECH STOSOWANYCHW GRUPIE SYSTEMOW KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA
RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Grupy jest odpowiedzialny za opracowanie i funkcjonowanie systemu kontroli wewnetrznej Grupy, zarzadzanie
ryzykiem w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych oraz zapobieganie i wykrywanie nieprawidtowosci.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej ma zapewni¢ poprawno$¢ i adekwatno$¢ informacii finansowych w procesie sporzadzania
sprawozdan finansowych oraz raportéw przygotowywanych i publikowanych zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim
(Dz. U. Nr 33, poz. 259). Zarzad Grupy jest Swiadomy swej roli w tym zakresie i jej doniosto$ci, dlatego dokiada staran, aby
wykrywaC okresowo pojawiajace sie nieprawidtowosci i wzmacnia¢ dziatanie systemdéw kontroli wewnetrznej, zarzadzajac
ryzykiem w tym zakresie.

Grupa posiada zatwierdzong przez Zarzad dokumentacje opisujaca przyjete zasady (polityke) rachunkowosci. Metody wyceny
stosowane sg w istotnych aspektach w sposéb ciagty i zgodny z aktualnie obowigzujacymi przepisami prawnymi.

Zarzad Grupy wyodrebnit w strukturze organizacyjnej Dziat Controllingu, ktérego zadaniem jest m.in. nadzér nad realizacjg polityki
kosztowej oraz rozbudowa i realizacja systemu kontroli wewnetrznej. Dzieki podejmowanym dziataniom prewencyjnym oraz
kontrolnym zwigksza sie wsrdd pracownikdw i 0séb odpowiedzialnych merytorycznie za przebieg procesow, $wiadomosce
wystapienia  skutkéw  podejmowanych  decyzjiidziatan, dba  sieoich  zgodnoS¢ z obowigzujacymi  normami
zewnetrznymi i regulacjami wewnetrznymi, a tym samym zmniejsza si¢ ryzyko wystapienia naduzy¢.

Zarzad Grupy zapewnia dziatanie systemdéw kontroli wewnetrznej tak, aby ewidencja ksiegowa prowadzona byta rzetelnie,
bezbtednie, sprawdzalnie i biezaco. Dba sieoto, aby operacie gospodarcze byly dokumentowane rzetelnie,
kompletnie i przejrzyscie, poprawnie zakwalifikowane do ujecia w ksiegach rachunkowych

Ochrona dokumentacji ksiegowej Jednostki Dominujacej, ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych spetia wymogi
okreslone w art. 71 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci. Organizacja i funkcjonowanie inwentaryzacji sktadnikéw
majatkowych spetniajg wymogi okreslone w ustawie o rachunkowosci.

Za przygotowywanie sprawozdan finansowych (jednostkowych i skonsolidowanych) odpowiedzialny jest pion finansowy pod
kierunkiem Dyrektora Finansowego. Zadania operacyjne w tym zakresie wykonujg podlegli pracownicy. Dane finansowe podlegaja
wewnetrznej weryfikacji, sq poddawane przegladom i badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Elementem kontroli wewnetrznej w Grupie sg takze zintegrowane systemy informatyczne. Jednostka Dominujaca prowadzi ksiegi
rachunkowe w systemie  Craffiti. Posiada on strukture modutowa, kiéra zapewnia przejrzysto$¢ i spdjnosC zapisow
operacji w ksiegach. Dostep do poszczegoinych zasobow systemu informatycznego jest kontrolowany i ograniczony poprzez
nadanie odpowiednich uprawnien upowaznionym pracownikom.

37. ZASADY DOTYCZACE POWOLYWANIA | ODWOLYWANIA 0s0B ZARZADZAJACYCH ORAZ ICH
UPRAWNIEN, W SZCZEGOLNOSCI PRAWO DO PODJECIA DECYZJI O EMISJI LUB WYKUPIE AKCJI

Zarzad Jednostki Dominujacej dziata na podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych, postanowien Statutu Spotki oraz
Regulaminu Zarzadu zatwierdzonego uchwatg Rady Nadzorczej oraz zgodnie z zasadami Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na
GPW. Wyzej wymienione dokumenty Spétki sq jawne i dostepne publicznie na stronie internetowej Emitenta www.cormay.pl lub
www.gpw.pl.

38. ZASADY ZMIANY STATUTU

Zmiana Statutu Jednostki Dominujacej lezy w wytacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki. WZA moze
upowazni¢ Rade Nadzorczg do ustalenia tekstu jednolitego Statutu lub wprowadzenia innych zmian o charakterze redakcyjnym
zawartych w uchwale WZA. W celu zmiany Statutu w zawiadomieniu o WZA nalezy powota¢ dotychczas obowigzujace
postanowienia Statutu oraz tre$¢ proponowanych zmian. Jezeli zamierzone zmiany sg znaczne, nalezy w zawiadomieniu 0 WZA
zamie$ci¢ takze projekt nowego tekstu jednolitego Statutu z wyszczegoinieniem jego nowych lub zmienionych postanowien.
Zmiana Statutu wymaga powziecia uchwaly wigkszoscig 75% gtoséw. Uchwalona przez WZA zmiana Statutu jest
skuteczna z chwilg zarejestrowania jej w KRS. W zakresie zmian w Statucie Spotki stosuje sie odpowiednio przepisy KSH.
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39. SPOSOB  DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA | JEGO ZASADNICZE UPRAWNIENIA ORAZ OPIS PRAW
AKCJONARIUSZY | SPOSOBU ICH WYKONYWANIA, W SZCZEGOLNOSCI ZASADY WYNIKAJACE Z REGULAMINU WALNEGO
ZGROMADZENIA, JEZELI TAKI REGULAMIN ZOSTAL UCHWALONY, O ILE INFORMACJE W TYM ZAKRESIE NIE WYNIKAJA
WPROST Z PRZEPISOW PRAWA

Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia uregulowany jest w Statucie Jednostki Dominujacej PZ Cormay S.A. oraz Regulaminie
Walnego Zgromadzenia, udostepnionych do publicznej wiadomo$ci m.in. na stronie internetowej Spdtki. W sprawach
nieuregulowanych w/w dokumentami zastosowanie majg przepisy Kodeksu Spoétek Handlowych.

40. SKLAD OSOBOWY | ZMIANY, KTORE W NIM ZASZLY W CIAGU OSTATNIEGO ROKU OBROTOWEGO, ORAZ OPIS DZIALANIA
ORGANOW ZARZADZAJACYCH, NADZORUJACYCH LUB ADMINISTRUJACYCH EMITENTA ORAZ ICH KOMITETOW

Zasady dziatania oraz kompetencje Zarzadu Jednostki Dominujacej uregulowane sg w Statucie Spdtki oraz Regulaminie Zarzadu
zatwierdzonym Uchwatg Rady Nadzorczej, udostepnione do publicznej wiadomo$ci m.in. na stronie internetowej Spdtki. Sktad
osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania organdéw zarzadzajgcych,
nadzorujacych lub administrujacych emitenta zostat opisany w punkcie 4 Sprawozdania.

41. POZOSTALE INFORMACJE ZWIAZANE ZE STOSOWANIEM LADU KORPORACYJNEGO

akcjonariusze posiadajacy ponad 5% kapitatu akcyjnego zostali wskazani w punkcie 3,
Spotka nie emitowata akgji, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne,

nie wystepuja ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu w zadnej formie,

nie wystepuja ograniczenia dotyczace przenoszenia praw do akcji, zbywania akcji itd.

42. UMOWY Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADAN SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Rada Nadzorcza Jednostki Dominujacej PZ Cormay S.A., zgodnie z § 20 litera g) Statutu Spétki, podjeta w dniu 10 maja 2017 roku
uchwate o wyborze podmiotu, ktéry dokona przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego PZ Cormay S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej PZ Cormay za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca
2017 roku oraz badania jednostkowego sprawozdania finansowego PZ Cormay S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej PZ Cormay za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku.

Podmiotem, o ktorym mowa powyzej, jest BDO Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia z siedzibg w Warszawie, 02-676
Warszawa, ul. Postepu 12, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzong przez
Krajowa Izbe Biegtych Rewidentow pod nr 3355 wpisang do KRS pod nr 0000293339.

Za wymienione wyzej ustugi audytorowi przystuguje wynagrodzenie w wysokosci 103 tys. PLN. Jednostka Dominujgca
korzystata z ustug wybranego podmiotu w 2016 roku. W 2016 roku za wykonanie wyZzej wymienionych ustug audytor otrzymat
wynagrodzenie netto w wysokosci 90 tys. PLN.
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