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1 Sprawozdanie finansowe

1.1 Sprawozdanie z sytuacji finansowej skonsolidowane

AKTYWA w tys. zt
AKTYWA TRWALE DtUGOTERMINOWE
Rzeczowe aktywa trwate
Nieruchomosci inwestycyjne
Wartos¢ firmy
Pozostate wartosci niematerialne i prawne
Inwestycje w jednostkach zaleznych
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci
AKTYWA OBROTOWE
Zapasy
Naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci
Krétkoterminowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Biezgce aktywa finansowe
Pochodne instrumenty finansowe
Pozostate aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

AKTYWA RAZEM 85006

31.12.2010
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tys. zt PASYWA
A. KAPITAL WEASNY
A.l. Akcje zwykte/wyemitowany kapitat akcyjny/kapitat podst.
A.ll. Nadwyzka ze sprzedazy akcji
A.lll. Kapitat rezerwowy
A.IV. Kapitat z aktualizacji wyceny rzecz. aktywow trwatych
A.V. Kapitat z aktualizacji wyceny inwestycji
A.VI. Ustawowy kapitat rezerwowy
A.VII. Kapitat rezerwowy na zabezpieczenia
A.VIII. Kapitat rezerwowy na przewalutowanie
A.IX. Zyski zatrzymane

A 1. Wielkosci ujete bezposrednio w kapitale zwigzane z aktywami klasyfikowanymi

jako przeznaczone do sprzedazy

B. KAPITALY PRZYPADAJACE AKCJONARIUSZOM JEDN. DOMIN.
B I. KAPITAt MNIEJSZOSCI

2. Zobowigzania dtugoterminowe

2.1. Kredyty i pozyczki

2.2. Pozostate zobowigzania finansowe

2.3. Zobowigzania z tyt.: Swiadczen emerytalnych

2.4. Zobowigzania z tyt. podatku odroczonego

2.5. Rezerwy na zobowigzania

2.6. Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania
2.7. Przychody przysztych okresow

30.12.2010
66568
24862
13997
15710

4964

-984
8017

3787
228
46
326

3187

31.12.2009
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3. Zobowigzania krotkoterminowe 14651
3.1. Zobowigzania handlowe oraz pozostate zobowigzania 8545
3.2. Kredyty i pozyczki 4330
3.3. Pozostate zobowigzania finansowe 1172
3.4. Biezace zobowigzania podatkowe 183
3.5. Rezerwy na pozostate zobowigzania i obcigzenia 421

3.6. Przychody przysztych okresow

3.7. Pozostate zobowigzania

3.8. Zobowigzania zwigzane bezposrednio z aktywami trwatymi klasyfikowanymi
jako przeznaczone do sprzedazy

SUMA PASYWOW 85006

1.2 Sprawozdanie z catkowitych dochodéw skonsolidowane

Tys. zt Okres 12 m-cy Okres 12 m-cy Okres 3 m-cy Okres 3-mcy
zakonczony zakonczony zakonczony zakonczony
31.12.2010 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2009
A. Przychody netto ze sprzedazy 61947 38451 15097 _
Koszty sprzedanych produktéw, materiatéw i towaréw 35616 22614 5819 _
I. Zysk/strata brutto ze sprzedazy 26331 15837 9278 _
Il. Koszt sprzedazy 18267 7690 s612 G
B. Koszty administracyjne 2588 4082 492 _
Pozostate przychody 777 363 497
|. Pozostate (straty/zyski) netto 1095 1217 511 821
II. Zysk/ strata z dziatalnosci operacyjnej 5158 3211 160 639
C. Przychody finansowe 2843 1386 738
D. Koszty finansowe 1754 1135 290
E. Koszty finansowe netto _
F. Zysk/strata netto z dziatalnosci przed opodatkowaniem 6247 3462 608
G. Podatek dochodowy (aktywa i rezerwy) 39 506 -30
I. Zysk/strata netto roku obrotowego dziatalnosci kontynuowana 6208 2956 638

II. Inne dochody catkowite

H. Dziatalnos¢ zaniechana

I. Zysk/strata netto z dziatalno$ci zaniechanej

1. Zysk netto z roku obrotowego dziatalno$¢ kontynuowana 6208 2956 638
IIl. Niezrealizowane zyski na papierach wartosciowych
przeznaczonych do sprzedazy inwestycyjnej

I. Nadwyzka z aktualizacji wyceny

J. Przeliczenie na walute prezentacji jednostki zalezne

I. Przeliczenie na walute prezentacji — jednostki stowarzyszone
Niezrealizowane zyski na operacjach zabezpieczajacych
przeptywy pieniezne

Il. Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw
tacznie inne catkowite dochody

IIl. Wynik catosciowy (zysk/strata netto +/- inne catkowite 6208 2956
dochody

IV. Zysk netto przypadajacy

V. Akcjonariuszom jednostki dominujacej

K. Udziatowcom mniejszosciowym

|. Catkowity dochdd ogétem przypadajacy:

Akcjonariuszom jednostki dominujacej

II. Udziatowcom mniejszosciowym

R.Zysk stata) netto (N-0-P) oaos | 2o | G

o)
w

(<))
w
o)

493
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1.3 Przeplywy pieniezne

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
I. Wynik finansowy netto

1. Korekty o pozycje:

Zysk / strata akcjonariuszy (udziatowcéw) mniejszosciowych
Amortyzacja

Zyski / straty z réznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy)

Zysk / strata z dziatalnosci inwestycyjnej

Zmiana stanu rezerw

Zmiana stanu zapasow

Zmiana stanu naleznosci i RMK czynnych

Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych i rozliczen miedzyokresowych biernych (z

wyjatkiem pozyczek i kredytéw)

Zmiana stanu zobowigzan z tyt. podatku dochodowego

I;ozosta’fe pozycje

II. Przeptywy $rodkéw pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej (1+/-11)
B. Przeptywy srodkdéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

1. Wptywy

1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych

2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
3. Z aktywow finansowych, w tym:

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach

- zbycie aktywdw finansowych

- dywidendy i udziaty w zyskach

- spfata udzielonych pozyczek dtugoterminowych
- odsetki

- inne wptywy z aktywoéw finansowych

4. Inne wptywy inwestycyjne

1. Wydatki

1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych

2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne
3. Na aktywa finansowe, w tym:

a) w jednostkach powigzanych

b) w pozostatych jednostkach

- nabycie aktywow finansowych

- udzielone pozyczki dtugoterminowe

4. Inne wydatki inwestycyjne

IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11)

C. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

31.12.2010

6208

-13803

2026

-984

2553

-10212

-9625
2285

154

-7595

-9668
-4909

-4759

-9668

31.12.2009
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1. Wptywy

1. Wptyw netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentéw kapitatowych oraz

doptat do kapitatu

2. Kredyty i pozyczki

3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych
4. Inne wptywy finansowe

. Wydatki

. Nabycie udziatéw (akcji) wtasnych

. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli wydatki z tytutu podziatu zysku
. Sptaty kredytéw i pozyczek

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

. Z tytutu innych zobowigzan finansowych

. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego

. Odsetki

. Inne wydatki finansowe/przyro

IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (I-1)

D. Przeptywy pieniezne netto razem (A.lIL.+B.I1I+C.I11)

E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym:

- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu

G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+D)

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

1.4 Zmiana stanéw kapitatow wtasnych

18536

3933

917

23386
6123
6123

20890
27013

31.12.2009

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM 31.12.2010

I. Kapitat (fundusz) wtasnv na poczatek okresu BO 42808
-korekty btedéw podstawowych

(BO) po korektach 42808
1.Kapitat(fundusz) podstawowy na poczatek okresu 21862
1.1. Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego 3000
a) zwiekszenie ( tytutu) 3000
-wydania udziatéw(emisji akcji) 3000
1.2 Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec 24862
2.Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej 14237
wartosci nominalnej

a)zwiekszenie z tytutu

emisja akgcji

inne wptywy

b) zmniejszenia z tytutu

koszt emisji akcji serii -240
2.2 Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej na koniec 13997

okresu

3.Akcje witasne na poczatek okresu

20897

71

o

-672

-145

20178
15375
15375

5515
20890
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a)zwiekszenie

b) zmniejszenie

3.1 Akcje witasne na koniec okresu

4 Kapitat (fundusz( zapasowy na poczatek

4.1 Zmiany kapitatu(funduszu) zapasowego

a)zwiekszenie ( z tytutu)

-podziat wyniku za rok ubiegty

-inne( korekty konsolidacyjne)

b)zmniejszenia ( z tytutu —korekty konsolidacyjne)

4.2 Stan kapitatu( funduszu) zapasowego na koniec okresu
5.Kapitat( fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu
Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny

a) zwiekszenie ( z tytutu)

b) zmniejszenie (z tytutu)

5.2 Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu
6 Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na poczatek okresu
Zmiany

a) zwiekszenia z tytutu

b) zmniejszenie z tytutu

6.1 Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na koniec okresu
7.Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu
Zmiany

a) zwiekszenia ( z tytutu)

b) zmniejszenia ( z tytutu)

-korekty konsolidacyjne

7.1 Zysk strata z lat ubiegtych na koniec okresu
7.2 Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu
-korekty btedéw podstawowych

-korekty wynikajace ze zmian rachunkowosci
7.3 Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu

a) zwiekszenia ( tytutu)

b) zmniejszenie ( z tytutu)

7.4 Strata z lat ubiegtych na koniec okresu

7.5 Zysk(strata ) z lat ubiegtych na koniec okresu
8. Wynik netto

a) zysk netto

b) strata netto

1. Kapitat (fundusz) wtasny na koniec okresu

11.1 Zmiany kapitatu (BZ -_BO)

Udziaty mniejszosci na poczatek okresu

Udziaty mniejszosci na koniec okresu

IV. Kapitat (fundusz) wtasny na koniec okresu po uwzglednieniu udziatu mniejszosci

11l. Kapitat (fundusz) wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu
zysku (pokrycia straty)

2810
2088
2088
2088

66
4964

-984

-984

15710

15710

941

869

1809
6208
6208

N
o
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2 Informacja dodatkowa

2.1 Informacje ogolne
2.1.1 Informacje o jednostce dominujgcej

Spotka dominujgca Grupy Kapitatowej PZ CORMAY S.A. zostata utworzona na
podstawie aktu notarialnego z dnia 04 grudnia 2006 roku, (Rep. Nr A nr 9204/2006),
w ktérym wolg zatozyciela, Cormay AG, do spotki wniesiono aportem istniejgce od 1985 roku
Przedsiebiorstwo Zagraniczne Cormay jako zorganizowang jednostke.

Nazwa Spétki
Siedziva
Sad refonowy
" Identyfkaii Podathowe)
Rodzaj dziatalnosci wg EKD 2466-produkcja pozostatych wyrobéw chemicznych gdzie

indziej niesklasyfikowana

Czas trwania Spotki zgodnie ze statutem jest nieograniczony

2.1.2 Informacja dotyczgca Zarzadu i Rady Nadzorczej Spotki oraz ewentualnych
zmian w okresie sprawozdawczym

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzgdu PZ Cormay S.A.
Na dzien sporzgdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sktad
organow zarzadczych inadzorujgcych jednostki dominujgcej jest nastepujacy:

2.1.3 Skfad Osobowy Zarzadu
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Prezes Zarzadu
Tomasz Tuora

Cztonek Zarzadu

Barbara Tuora
Wysocka

2.1.4 Skiad osobowy Rady Nadzorczej

STEFAN
JACKOWSKI

WtODZIMIERZ
JAWORSKI

PAWEL EDWARD
NOWAK

RYSZARD
BLAZEJEWSKI

MACIE]
WOITKOWSKI

2.1.5 Kapitat zaktadowy spotki PZ Cormay S.A.

Kapitat zaktadowy PZ Cormay S.A. na dzier 31.12.2010 r. wynosit 24.861.977 zt i dzielit sie na
24.861.977 sztuk akcji o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

2.1.6 Informacje o Grupie Kapitatowej

Na dzien bilansowy w sktad Grupy Kapitatowej PZ CORMAY wchodzg PZ CORMAY S.A.
jako podmiot dominujacy oraz 3 spoétki zalezne.
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PZ Cormay S.A. jest podmiotem dominujagcym w Grupie Kapitatowej, w sktad ktorej wedtug
stanu na dzien 31 grudzien 2010 roku wchodzity nastepujgce podmioty:

2.1.6.1 KORMEJ DIANA Sp. z o.0.

Forma prawna KORMEJ DIANA Spétka z o.0.
Siedziba Minsk, Biatorus
Kod OKJLP (Ogdlno rosyjski Klasyfikator Oséb Prawnych) 100344141

Kod OKED (Ogdlno rosyjski Klasyfikator Rodzajow Dziatalnosci Gospodarczej) 517097113
Przedmiot dziatalnosci : Handel hurtowy

Udziat PZ Cormay S.A. w kapitale spétki zaleznej i gtosach na zgromadzeniu wspodlnikéw:

PZ Cormay S.A. jest wilascicielem 98,5% udziatéw spdtki KORMEJ DIANA, co daje 98,5 %
udziatu w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikdw oraz 98,5% udziatu w kapitale zaktadowym.

2.1.6.2KORMIEJ - RUSLAND S.A. Zamknieta

Forma prawna KORMEJ DIANA Spoétka
Siedziba Moskwa

Kod OKJLP (Ogdlno rosyjski Klasyfikator Oséb Prawnych)
Kod OKED (Ogdlno rosyjski Klasyfikator Rodzajéw Dziatalnosci Gospodarczej)
Przedmiot dziatalnosci : Handel hurtowy

Udziat PZ Cormay S.A. w kapitale spotki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:

PZ Cormay S.A. jest witascicielem 100% udziatéw spétki KORMIE) - RUSLAND S.A. Zamknieta,
co daje 100 % udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale
zaktadowym.

2.1.6.30rphee SA.

Forma prawna Orphee Spotka Akcyjna
Siedziba Plan-les-Quates/Geneva
Genewski Rejestr Handlowy CH-660-1111002-1

Nr VAT/nr identyfikacyjny dla potrzeb podatku obrotowego 570 927/060,696,064
Przedmiot dziatalnosci

Udziat PZ Cormay S.A. w kapitale spotki zaleznej i gtosach na walnym zgromadzeniu:

1
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PZ Cormay S.A. jest wtascicielem 100% udziatow spotki ORPHEE S.A., co daje 100 % udziatu

w gtosach na Walnym Zgromadzeniu oraz 100% udziatu w kapitale zaktadowym. Czas trwania
dziatalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy kapitatowej nie jest
ograniczony. Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych
sporzadzone zostaty za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie finansowe jednostki
dominujacej, przy zastosowaniu spdjnych zasad rachunkowosci.

Czas trwania dziaftalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy kapitatowej
nie jest ograniczony. Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych
sporzadzone zostaty za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie finansowe jednostki
dominujacej, przy zastosowaniu spdjnych zasad rachunkowosci

2.1.6.4 Rokiem obrotowym Spétki Dominujgcej oraz spétek wchodzgcych w skiad
grupy jest rok kalendarzowy.

Podstawowa dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej obejmuje:

Produkcje odczynnikow do diagnostyki medycznej in vitro :
- odczynniki do testédw dla chemii klinicznej

- odczynniki hematologiczne

- odczynniki koagulogiczne

- zele do rozdziatu elektroforetycznego

- prozniowy system do pobierania krwi Vacuette

- odczynniki monoklonalne do oznaczania grup krwi.

Dostawe aparatury medycznej do laboratoriow:

- biochemicznych,

- hematologicznych,

- cytologicznych,

- automatyczny system do analizy parazytologiczne;.

2.1.6.51.5 Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone w polskich ztotych
(PLN). Polski ztoty jest walutg funkcjonalng i sprawozdawczg Grupy Kapitatowej. Dane

w sprawozdaniach finansowych zostaty wykazane w tysigcach ztotych, chyba, ze

w konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg doktadnoscia.
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2.1.7 Istotne zasady rachunkowosci

2.1.7.1 Podstawa sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
Rozporzgdzen Wykonawczych Komisji Europejskiej a takze przepisami Rozporzgdzenia
Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezgcych

i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych (Dz. U. nr 209
poz.1744).

Petng konsolidacjg objete jest sprawozdanie spétki dominujgcej PZ Cormay S.A., oraz
wszystkich spoétek zaleznych. Niniejsze sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato przy
zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez spotki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej
PZ Cormay.

Skfadniki aktywdéw i pasywdéw wykazane w sprawozdaniu skonsolidowanym wycenione
zostaty zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywow finansowych, ktére sg
wyceniane w wartosci godziwej.

Walutg sprawozdawczg jest polski ztoty.

2.1.7.2 Platforma zastosowanych Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej

2.1.7.3 Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono w oparciu
o Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym
przez Unie Europejska (UE).

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej PZ Cormay zawiera:

- Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej PZ Cormay za okres
sprawozdawczy od 01.01.2010 r. do 31.12.2010. w tym bilans, rachunek zyskdéw i strat,
zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym oraz skonsolidowany rachunek
przeptywdw pienieznych

- Poréwnywalne dane finansowe - za okres od 01.01.2009 do 31.12.2009
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- Opis zasad przyjetych przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego

- Dodatkowe informacje w zakresie okreslonym w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierédw wartosciowych znowelizowanym rozporzadzeniem 19 luty 2009 Dz. U.
nr 33.

2.1.7.4 Status zatwierdzenia Standardow w UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie w znaczgcy sposob od
regulacji przyjetych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR),
z wyjatkiem ponizszych interpretacji, ktore oczekuja na zatwierdzenie przez Unie
Europejska

Data Obwigzywania — w wiekszosci poprawek pierwszy rok obrotowy rozpoczynajacy sie po
30 czerwca 2010 r. lub 31 grudnia 2010 r

(@) MSSF 1 (zmiana) ,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej po raz pierwszy”- opublikowany 27 listopada 2008 roku. Dokonano reorganizacji
tresci i przesuniecia wiekszosci licznych w tym Standardzie wyjgtkow i zwolnien do
zatacznikow. Rada usuneta rowniez zdezaktualizowane postanowienia przejsciowe

i wprowadzita drobne poprawki redakcyjne do tekstu Standardu. Standard wymagany jest
przy sporzadzaniu pierwszego sprawozdania finansowego jednostki zgodnego z MSSF
dla okresdw rocznych poczawszy od 1 lipca 2009 roku z dopuszczeniem wczesniejszego
zastosowania.

Data obowigzywania-pierwszy rok obrotowy zaczynajacy sie po 30 czerwca 2010

(b) MSSF 3 (zmiana) ,Pofaczenia jednostek gospodarczych”- opublikowany w dniu 10
stycznia 2008 roku i obowigzujg w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie. W okreslonych warunkach
dopuszczalne jest wczesniejsze zastosowanie. Zmodyfikowany MSSF 3 wymaga ujecia
kosztéw zwigzane z przejeciem w kosztach okresu. Zmiany do MSSF 3 jak i zwigzane z tym
zmiany do MSR 27 sprawiajg, ze potaczenie jednostek gospodarczych wymuszajgce
zastosowanie ksiegowosci przejecia obowigzuje tylko w momencie przejecia kontroli,

w konsekwencji wartos¢ firmy ustalana jest tylko na ten moment. MSSF 3 zwieksza nacisk na
wartosci godziwej na dzien przejecia precyzujgc sposdb jego ujmowania. Zmiana standardu
umozliwia rowniez wycene wszystkich udziatow niesprawujgcych kontroli w jednostce
przejmowanej w wartosci godziwej lub wg udziatu proporcjonalnego tych udziatéw

w mozliwych do zidentyfikowania aktywach netto jednostki przejmowanej. Zmodyfikowany
standard wymaga réwniez wyceny wynagrodzenia z tytutu przejecia w wartosci godziwej
na dzien przejecia. Dotyczy to rowniez wartosci godziwej wszelkich naleznych wynagrodzen
warunkowych. MSSF 3 w wersji z roku 2008 dopuszcza bardzo nieliczne zmiany
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wyceny pierwotnego ujecia rozliczenia potgczenia i to wyfacznie wynikajgce z uzyskania
dodatkowych informacji dotyczacych faktéw i okolicznosci wystepujacych na dzien przejecia.
Wszelkie inne zmiany ujmuje sie w wyniku finansowym. Standard okresla wptyw na
rachunkowos¢ przejecia w przypadku, gdy strona przejmujaca i przejmowana byty stronami
uprzednio istniejgcej relacji. MSSF 3 w wersji z roku 2008 stanowi, ze jednostka gospodarcza
musi klasyfikowac¢ wszystkie warunki umowne na dzien przejecia z dwoma wyjgtkami:
umoéw leasingu, oraz uméw ubezpieczeniowych. Jednostka przejmujgca stosuje swoje zasady
rachunkowosci i dokonuje mozliwych wyboréw w taki sposdb, jak gdyby przejeta dane
relacje umowne niezaleznie od potgczenia jednostek gospodarczych.

(c) MSSF9,,Instrumenty finansowe,,
Data obowigzywania —pierwszy rok obrotowy zaczynajacy sie po 31 grudnia 2012

Standard zostat wydany jako czes¢ kompleksowego przegladu rachunkowosci instrumentéw
finansowych .Nowy standard jest mniej kompleksowy w poréwnaniu z biezgcymi wymogami
i zastgpi MSR 39-Instrumenty finansowe ujmowanie i wycena .Nowy standard bedzie
dotyczyt wytgcznie zasad klasyfikacji i wyceny aktywdéw finansowych

(c) Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” - podniesienie
jakosci ujawnianych informacji dotyczgcych instrumentéw finansowych. Opublikowane w
dniu 5 marca 2009 roku i obowigzujgce w odniesieniu do okreséow sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie. Zmiany do MSSF 7 wprowadzaja
trzypoziomowa hierarche ujawnien dotyczacych wycen wartosci godziwej oraz wymaga
ujawnienia dodatkowych informacji przez jednostki na temat relatywnej wiarygodnosci
wycen wartosci godziwej. Zmiany dodatkowo uscislajg oraz rozszerzajg istniejgce wymogi
ujawnien dotyczacych ryzyka ptynnosci.

(e) MSR 24 ,,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych ,,
Data obowigzywania —pierwszy rok obrotowy rozpoczynajacy sie po 31 grudnia 2010

Wprowadzone zmiany dotyczg gtdwnie wymogow dotyczacych ujawnien transakcji z
podmiotami powigzanymi podmiotow pozostajgcych pod kontrolg panstwa oraz definicji
podmiotu powigzanego

(f) MSR 27 (zmiana) , Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”-
opublikowana w dniu 10 stycznia 2008 roku zmiana obowigzuje w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie. W okreslonych
warunkach dopuszczalne jest wczes$niejsze zastosowanie. Zmodyfikowany standard okresla,
iz zmiany w udziatach jednostki dominujgcej w spotce zaleznej, nie powodujgce utraty
kontroli, rozliczane sg w kapitale wtasnym jako transakcje z wtascicielami petnigcymi funkcje
wiascicielskie. Przy takich transakcjach nie ujmuje sie wyniku finansowego ani nie dokonuje
przeszacowania wartosci firmy. Wszelkie réznice miedzy zmiang udziatéw nie sprawujacych
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kontroli a wartoscig godziwg wyptaconego lub otrzymanego wynagrodzenia ujmowane s3
bezposrednio w kapitale wtasnym i przypisywane wiascicielom jednostki dominujace;.
Standard okresla czynnosci ksiegowe, jakie powinna zastosowac jednostka dominujgca

w przypadku utraty kontroli nad spdtkg zalezng. Zmiany do MSR 28 i MSR 31 poszerzajg
wymagania dotyczgce rozliczania utraty kontroli. Jesli zatem inwestor utraci znaczgcy wptyw
na jednostke stowarzyszong, wyksiegowuje te jednostke i ujmuje w wyniku finansowym
réznice miedzy suma wptywow i zachowanym udziatem w wartosci godziwej a wartoscia
bilansowa inwestycji w jednostke stowarzyszong na dzien utraty znaczacego wptywu.
Podobne podejscie wymagane jest w przypadku utraty przez inwestora kontroli nad
jednostkg wspodtkontrolowana.

(g) MSR 39 (zmiana) , Instrumenty Finansowe: ujmowanie i wycena”- opublikowane w dniu
31 lipca 2008 roku zmiany te stosuje sie retrospektywnie do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie. Wczesniejsze zastosowanie jest
dopuszczalne. Wyjasniaja one dwie kwestie zwigzanych zrachunkowoscia
zabezpieczen: rozpoznawanie inflacji jako ryzyka lub czesci ryzyka podlegajacego
zabezpieczeniu oraz zabezpieczenie w formie opcji. Zmiany te precyzujg, ze inflacja moze
podlegac zabezpieczeniu jedynie w przypadku, gdy jej zmiany sg umownie okreslonym
elementem przeptywow pienieznych ujmowanego instrumentu finansowego. Zmiany
precyzujg rowniez, ze wolng od ryzyka lub stanowigcg modelowg stope procentowg czesc
wartosci godziwej instrumentu finansowego o statym oprocentowaniu w normalnych
okolicznosciach mozna wydzieli¢ i wiarygodnie wyceni¢, a zatem podlega ona
zabezpieczeniu. Znowelizowany MSR 39 zezwala podmiotom na wyznaczenie nabytych opcji
(lub nabytych opcji netto) jako instrumentéw zabezpieczajgcych zabezpieczenie
sktadnika finansowego lub niefinansowego. Podmiot moze wyznaczy¢ opcje jako
zabezpieczenie zmian w przeptywach pienieznych lub wartosci godziwej pozycji
zabezpieczanej lub ponizej okreslonej ceny czy wg innej zmiennej (ryzyko jednostronne).

(h) Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty Finansowe: ujmowanie i wycena” oraz MSSF 7
yInstrumenty Finansowe: ujawnianie informacji”- przekwalifikowanie aktywoéw finansowych,
data wejscia w zycie i postanowienia przejSciowe. Opublikowane dnia 27 listopada 2008 roku
i wchodzi w zycie z dniem 1 lipca 2008 roku. Rada objasnia kwestie dotyczgce daty wejscia
w zycie standardu i postanowien przejsciowych znowelizowanego w pazdzierniku 2008 roku
MSR 39. Dla reklasyfikacji dokonanych przed dniem 1 listopada 2008 roku: spétka moze
przeklasyfikowac aktywa finansowe z datg obowigzujgcg od 1 lipca 2008 roku (ale nie
wczesniej) albo na jakikolwiek inny dzien po 1 lipca 2008 roku, nie pdzniej jednak niz na 31
pazdziernika 2008 roku. Aktywa te muszg zostac rozpoznane i udokumentowane przed
dniem 1 listopada 2008 rok u. Wszelkie przeklasyfikowania dokonane w dniu 1 listopada
2008 roku lub po tym dniu (niezaleznie od momentu rozpoczecia okresu
sprawozdawczego) obowigzujg od dnia przeklasyfikowania tj. reklasyfikacje dokonywane s3
na moment ich rzeczywistego przeklasyfikowania.
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(i) Interpretacja KIMSF 16 ,Zabezpieczenie inwestycji netto w jednostce zagranicznej”-
opublikowana w dniu 3 lipca 2008 roku interpretacja KIMSF 15 obowigzuje w odniesieniu
do rocznych sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce sie 1 pazdziernika 2008
roku lub po tej dacie. Interpretacja okresla: (i) jakie ryzyko walutowe kwalifikuje sie do
zabezpieczenia i jaka kwota moze by¢ zabezpieczana (ii) gdzie w zakresie grupy instrument
zabezpieczajacy moze by¢ utrzymywany (iii) jaka kwota powinna by¢ ujeta w rachunku
zyskoéw i strat w przypadku sprzedazy jednostki zagraniczne;.

(j)  Interpretacja KIMSF 17 ,Dystrybucja aktywdéw niepienieznych na rzecz wtascicieli”
opublikowana w dniu 27 listopada 2008 roku. Interpretacja zawiera wytyczne w zakresie
rozliczania dystrybucji aktywdéw niepienieznych pomiedzy udziatowcéw. Z Interpretacji
wynika przede wszystkim, ze dywidende nalezy wycenia¢ w wartosci godziwej wydanych
aktywdéw, a roznice miedzy tg kwotg a wczesniejszg wartoscig bilansowg tych aktywow
nalezy ujmowaé w wyniku finansowym w momencie rozliczania naleznej dywidendy.
Interpretacja nie dotyczy podziatu aktywéw niepienieznych w sytuacji, gdy w wyniku
podziatu kontrola nad nimi nie ulega zmianie KIMSF 17 stosuje sie prospektywnie do
okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie.

(k) KIMSF 14(zmiana) ,,Przedptaty z tytutu minimalnych wymogoéw finansowania,,
Data obowigzywania —pierwszy rok obrotowy zaczynajacy sie po 31 grudnia 2010

Zgodnie ze zmienionym KIMSF14 wptacona zaliczka w przypadku planu z minimalnymi
wymogami finansowania powinna by¢ ujeta jako sktadnik aktywoéw

() Interpretacja KIMSF 18 , Transfer aktywéw od klientéw” opublikowana w dniu 29 stycznia
2009 roku oraz obowigzujgca prospektywnie do transakcji majacych miejsce po dniu 30
wrzesnia 2009 roku. Interpretacja ta dotyczy szczegdlnie sektora uzytecznosci publicznej i
stosuje sie do wszystkich umow, w ramach ktdrych jednostka otrzymuje od klienta
sktadnik rzeczowego majatku trwatego (lub srodki pieniezne przeznaczone na budowe
takiego sktadnika), ktéry musi nastepnie wykorzysta¢ do przytaczenia klienta do sieci
lub do zapewnienia mu ciggtego dostepu do dostaw towardéw lub ustug.

Wedtug szacunkdéw jednostki, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standarddéw nie
miatyby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos¢
zabezpieczen portfela aktywdw i zobowigzan finansowych, ktérych zasady nie zostaty
zatwierdzone do stosowania w UE.

Wedtug szacunkéw jednostki, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie
miatyby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez
jednostke na dzien bilansowy.
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Sporzadzajac niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupa nie podjeta decyzji
0 wczesniejszym zastosowaniu jakichkolwiek Standardéw, zmian do Standaréw

i Interpretacji. Nowe regulacje zastosowane po raz pierwszy do niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty przedstawione w kolejnej nocie.

(t) KIMSF 19 Wygasniecie zobowigzan finansowych w zwigzku z wyemitowaniem
instrumentow kapitatowych

Data obowigzywania —pierwszy rok obrotowy zaczynajgcy sie po 30 czerwca 2010

Interpretacja okresla, ze instrumenty kapitatowe wyemitowane w celu pokrycia
zobowigzania finansowego stanowig ,,zaptate ,, w mysl MSR 39,41 .Wyzej opisane
instrumenty kapitatowe powinny zostaé¢ wycenione w wartosci godziwej , natomiast réznica
miedzy wartoscig bilansowag wygastego zobowigzania finansowego a wycena instrumentu
kapitatowego powinna ujeta zostac jako zysk lub strata biezgcego okresu.

(m) MSR 32 (zmiana),,Instrumenty finansowe :Prezentacja

Data zatwierdzenia w UE-23 grudnia 2009r .Data obowigzywania pierwszy rok obrotowy
zaczynajacy sie po 31 stycznia 2010.

Zmiana do standardu precyzuje w jaki sposéb nalezy ujmowac okreslone prawa poboru w
sytuacji , gdy emitowane instrumenty finansowe sg denominowane w walucie innej niz
waluta funkcjonalna emitenta. Jezeli tego rodzaju instrumenty sg oferowane pro rata
aktualnym udziatowcom emitenta w zamian za ustalona kwote Srodkéw pienieznych,
powinny one by¢ klasyfikowane jako instrumenty kapitatowe rowniez wtedy , Dy ich cena
wykonania jest okreslona w walucie innej niz waluta funkcjonalna emitenta

2.1.7.5 Regulacje zastosowane po raz pierwszy przy sporzgdzaniu skonsolidowane
sprawozdania finansowego

(@) Zmiana do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” — opublikowana w dniu 6
wrzesnia 2007 izatwierdzona w UE w dniu 17 grudnia 2008 roku i majaca
zastosowanie do sprawozdan finansowych sporzadzonych za okresy rozpoczynajgce sie

w dniu 1 stycznia 2009 i pdzniej. Zmiana obejmuje zmiany dotyczgce nazewnictwa
podstawowych sprawozdan finansowych oraz prezentacji bilansu, rachunku zyskow i strat
oraz zmian w kapitale wtasnym. Grupa zastosowata do niniejszego sprawozdania
finansowego znowelizowany standard wprowadzajac zmiany w sposob retrospektywny.
Zmiany powyzszego standardu nie maja wptywu na uprzednio wykazane skonsolidowane
wyniki finansowe oraz wartos¢ kapitatow wtasnych, a jedynie na prezentacje
sprawozdan finansowych oraz tytutu tych sprawozdan.

(b) Zmiany do MSR 23, Koszty finansowania zewnetrznego” — zmiana opublikowana w dniu
29 marca 2007 i zatwierdzona w UE w dniu 10 grudnia 2008 roku i majaca
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zastosowanie do sprawozdan finansowych sporzadzonych za okresy rozpoczynajace sie
w dniu 1 stycznia 2009 i pdzniej. Zmiana standardu obejmuje eliminacje dotychczasowej
opcji mozliwosci uymowania kosztow finansowania zewnetrznego bezposrednio w rachunku
zyskow i strat. Grupa do poprzednich sprawozdan finansowych stosowata zasade ujmowania
kosztéw finansowania zewnetrznego w rachunku zyskéow i strat w momencie ich
poniesienia. Od 1 stycznia 2009 roku Grupa stosuje zasade kapitalizacji zgodnie ze
znowelizowanym standardem. Zgodnie z przepisami przejsciowymi, zmiana ta wprowadzona
zostata prospektywnie. Zmiany powyzszego standardu nie majg wptywu na uprzednio
wykazane skonsolidowane wyniki finansowe oraz wartos$¢ kapitatéw witasnych.

(c) MSSF 8 ,Segmenty operacyjne" — opublikowany w dniu 30 listopada 2006 roku

i zatwierdzony w UE w dniu 21 listopada 2007 roku i majgcy zastosowanie do sprawozdan
finansowych sporzgdzonych za okresy rozpoczynajgce sie w dniu 1 stycznia 2009 i pdznie;.
Standard zastepuje MSR 14 ,Sprawozdawczo$¢ wedtug segmentow dziatalnosci" i wymaga
miedzy innymi by segmenty operacyjne byty okreslane na podstawie sprawozdan
wewnetrznych dotyczgcych komponentdéw jednostki gospodarczej podlegajgcych
okresowym przegladom dokonywanym przez cztonka kierownictwa odpowiedzialnego za
podejmowanie decyzji operacyjnych, w celu alokacji zasobéw do poszczegdlnych
segmentow i oceny ich dziaftania. Standard zostat zastosowany przez Grupe retrospektywnie,
zgodnie z wymogami przejsciowymi. Zastosowanie Standardu nie miato wptywu na
uprzednio wykazane skonsolidowane wyniki finansowe oraz wartos¢ kapitatéw wtasnych,
za$ zmiany prezentacyjne wynikajgce z jego implementacji przedstawiono w Nocie 1a 1b 1c

(d) Zmiany do MSSF 1 ,,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowe] po raz pierwszy” oraz do MSR 27 ,,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania
finansowe”- opublikowane w dniu 22 maja 2008 roku i zatwierdzone w UE w dniu 23 stycznia
2009 roku, obowigzujg w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2009 roku lub po tej dacie. Dopuszcza sie wczesniejsze zastosowanie. Po nowelizacji MSSF 1
dopuszcza ujecie inwestycji w jednostkach zaleznych, wspét kontrolowanych

i stowarzyszonych wycenianych w koszcie, wedtug formuty , kosztu zaktadanego”. Jednostki
po raz pierwszy stosujgce MSSF mogg wybrac sposdb wyceny poszczegdlnych inwestycji —
wobec czego czesc z nich moze by¢ wyceniana zgodnie z ogélnymi zasadami MSR 27, a czesc¢
po koszcie zaktadanym. Koszt zaktadany moze byé mierzony wedtug wartosci godziwej,
zgodnej z podejsciem zawartym w MSR 39, lub wedtug wartosci ksiegowej wynikajacej

z wczesniej stosowanych zasad rachunkowosci. W przypadku inwestycji wycenianych po
koszcie zaktadanym wyboru pomiedzy wartoscia godziwg a poprzednig wartoscig
bilansowg wg uprzednich zasad rachunkowosci dokonuje sie indywidualnie dla kazdej
inwestycji. Rada usuneta réwniez z MSR 27 z definicji wyceny wedfug kosztu, wymag
rozrdzniania dywidendy sprzed przejecia od dywidendy po przejeciu. W obecnej wersji
Standard stosuje ogdlne wymogi MSR 18 ,,Przychody” i wymaga, by dywidendy otrzymane
od jednostek zaleznych, wspét kontrolowanych i stowarzyszonych ujmowane byty w wyniku
finansowym w chwili ustanowienia prawa podmiotu do dywidendy. Zastosowanie Standardu
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nie ma wptywu na uprzednio wykazane skonsolidowane wyniki finansowe oraz wartos¢
kapitatéw witasnych, jako ze sprawozdawczo$é wszystkich podmiotéw Grupy oparta jest juz
na MSSF.

(e) MSSF (2008) ,,Poprawki do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowe]” - opublikowane w dniu 22 maja 2008 roku oraz zatwierdzone w UE w dniu 23
stycznia 2009 roku. Wiekszos$¢ poprawek obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie, z mozliwoscig wczesniejszego zastosowania (po
spetnieniu okreslonych w standardzie warunkéw). Wprowadzone poprawki doprecyzowaty
wymagane ujecie ksiegowe w sytuacjach, w ktdrych poprzednio dopuszczana byfa
dowolnosc interpretacji. Najwazniejsze z nich to nowe lub znowelizowane wymogi
dotyczace: (l) klasyfikacji aktywow i zobowigzan podmiotu zaleznego jako przeznaczonych
do zbycia w sytuacji, gdy podmiot dominujgcy jest zobowigzany do zaplanowania sprzedazy
udziatéw kontrolnych, ale zamierza zachowac udziat nie kontrolny, (1) przeniesienie
sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego, przeznaczonego pierwotnie do wynajecia, do
zapasow w chwili gdy aktywa te nie s3 juz przedmiotem najmu i sg przeznaczone do zbycia
oraz ujecie wptywodw ze zbycia takich aktywéw w przychodach, (lll) uyymowanie dotacji
panstwowych wynikajgcych z kredytow oprocentowanych ponizej stopy rynkowej, (IV)
klasyfikacja srodkéw trwatych w budowie przeznaczonych na cele inwestycyjne jako
nieruchomosci inwestycyjnych zgodnie z MSR 40, co powoduje, ze jesli jest to zgodne

z 0g6lnymi zasadami rachunkowosci jednostki, wycenia sie je w wartosci godziwej, a wartosc
godziwa srodkow trwatych w budowie da sie wiarygodnie wycenié. Grupa zastosowata
zmiany wynikajace z poprawek zgodnie z przepisami przejsciowymi, nie miaty one
jednak wptywu na uprzednio wykazane skonsolidowane wyniki finansowe oraz wartos¢
kapitatéw witasnych.

(f) Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” i MSR 1
»Prezentacja sprawozdan finansowych"- opublikowane w dniu 14 lutego 2008
i zatwierdzone w UE w dniu 21 stycznia 2009 roku Zmiany obowigzujg w odniesieniu do
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie. Dopuszcza sie
zastosowanie z wyprzedzeniem pod warunkiem spetnienia okres$lonych w standardzie
warunkéw. Zmiany te dotyczg emitentdéw instrumentéw finansowych, ktére: (1) majg opcje
sprzedazy lub (2) instrumentéw lub ich sktadnikdéw, ktére naktadajg na podmiot obowigzek
przekazanie drugiej stronie proporcjonalnego udziatu w aktywach netto jednostki
wyltgcznie w przypadku jej likwidacji. Wedtug znowelizowanego MSR 32 — pod warunkiem
spetnienia okreslonych kryteriow —instrumenty te bedg klasyfikowane jako kapitat wtasny.
Przed modyfikacjg Standardu klasyfikowano je jako zobowigzania finansowe. Wedtug
znowelizowanego MSR niektdre instrumenty finansowe z opcjg sprzedazy oraz naktadajace
na emitenta obowigzek przekazania posiadaczowi proporcjonalnego udziatu w aktywach
netto jednostki w przypadku jej likwidacji stanowig kapitat wtasny. Poprawki odnoszg sie
oddzielnie do kazdego z tych dwdch typow instrumentdow i wyznaczajg szczegdtowe kryteria,
ktore nalezy spetni¢, by mdc zaprezentowac dany instrument w kapitale wtasnym. Grupa
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zastosowata zmiany wynikajgce z poprawek zgodnie z przepisami przejsciowymi, nie miaty
one jednak wptywu na uprzednio wykazane skonsolidowane wyniki finansowe oraz wartos¢
kapitatéw witasnych.

2.1.7.6 Dobrowolna zmiana zasad rachunkowosci

W roku obrotowym nie miaty miejsca zmiany zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod
wyceny oraz zmian sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego, wywierajgce istotny
wptyw na sytuacje majatkowo-finansowg i wynik finansowy jednostki. Zasady (polityki)
rachunkowosci sg spdjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzgdzaniu rocznego
sprawozdania finansowego Spétki za rok zakoriczony 31 grudnia 2010.

2.1.7.7 Zakres i metoda konsolidaciji
Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania grupy kapitatowej za 4 kwartat 2010 r.
zastosowano petng metode konsolidacji w przypadku podmiotéw zaleznych. Jednostki

zalezne podlegajg konsolidacji w okresie od dnia objecia nad nimi kontroli przez jednostke
dominujaca.

Konsolidacja metodg petng jednostek zaleznych dokonana zostata z zachowaniem
nastepujacych zasad:

- wszystkie odpowiednie pozycje aktywow i pasywéw jednostki dominujacej i jednostek
zaleznych zostaty zsumowane w petnej wysokosci,

- wszystkie odpowiednie pozycje przychodow i kosztow jednostki dominujgcej i jednostek
zaleznych zostaty zsumowane w petnej wysokosci za okres objety kontrolg,

- po dokonaniu sumowania dokonano korekt i wytgczen konsolidacyjnych,

- uzyskany w wyniku sumowania zysk netto pomniejszono o zysk udziatowcéw
mniejszosciowych,

- wytgczenia w szczegdlnosci obejmowaty:
- kapitaty wtasne jednostek zaleznych powstate przed objeciem kontroli

- cze$¢ kapitatu witasnego spotek zaleznych, ktéra odpowiadata udziatowi jednostki
dominujacej

- wzajemne naleznosci i zobowigzania
- przychody i koszty dotyczgce operacji gospodarczych dokonywanych miedzy jednostkami

objetymi konsolidacjg
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- nie zrealizowane zyski zawarte w wartosci podlegajgcych konsolidacji aktywoéw i pasywoéw.

Do wymagajacych wytaczenia wzajemnych naleznosci i zobowigzan jednostek objetych
konsolidacja zaliczono wszelkie rozrachunki miedzy tymi jednostkami.

Udziaty mniejszosci w aktywach netto obejmuja wartos¢ udziatdw mniejszosci z dnia
pierwotnego pofaczenia oraz zmiany w kapitale wfasnym przypadajagce na udziaty
mniejszosci poczawszy od dnia potgczenia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez PZ Cormay S.A. i jednostki grupy kapitatowej
w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. W ocenie Zarzadu PZ Cormay S.A. nie istniejg
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

2.1.7.8 Wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych

Jednostki gospodarcze wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej PZ Cormay sporzadzaja
sprawozdania finansowe w walucie kraju, w ktérym prowadzg dziatalnosc.

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy
zastosowaniu kursu obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji. Powstate z przeliczenia
roznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodow (kosztow) finansowych
lub w przypadkach okreslonych zasadami rachunkowosci, kapitalizowane w wartosci
aktywow.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej PZ Cormay prezentowane jest
w tysigcach ztotych polskich. Rdznice kursowe z przewalutowania ujete zostaty w kapitale
wtasnym.

Przy sporzadzeniu sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitatowej PZ Cormay za okres
od 01.01.2009 do 31.12.2009 przyjeto kursy :

Kurs Euro dla wyliczenia pozycji Rachunku Zyskow i Strat
srednia arytmetyczna Srednich kursow NBP EUR za okres 01.01-31.12.2009

Tabela m-c kurs EUR

21/A/NBP/2009 z dnia 30.01.2009 styczen 4,4392
41/A/NBP/2009 z dnia 27.02.2009 luty 4,6578
63/A/NBP/2009 z dnia 31.03.2009 marzec 4,7013
84/A/NBP/2009 z dnia 30.04.2009 kwiecien 4,3838
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4,4588

4,1605

4,2226

4,1431

$redni kurs euro 4,3406

najwyzszy kurs w okresie 01.01-31.12.2009 4,8999
najnizszy kurs w okresie 01.01-31.12.2009 3,9170

za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010 przyjeto kursy :

$redni kurs euro 4,0044
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najwyzszy kurs w okresie 01.01

najnizszy kurs w okresie 01.01

31.12.2010 4,1770

31.12.2010 3,8356

Kurs Euro dla wyliczenia pozycji bilansowych:
Sredni kurs EUR NBP z dnia 31.12.2009 r.

Sredni kurs EUR NBP z dnia 31.12.2010 r

Tabela 255/A/NBP/2009 4,1082

. Tabela 255/A/NBP/2010 3,9603

obcych

Waluta (kurs sredni)
Euro- $redni

Euro-na 30.12.2010

USD na 31.12.2010

CHF- $redni

CHF - na 31.12.2010

GBP -na 31.12.2010

JPY( za 100)- na 31.12.2010
RUB- na 31.12.2010

RUB - sredni

BYR - na 31.12.2010 ( za 100)
BYR- Sredni

Kursy przyjete do wyceny poszczegdlnych pozycji bilansu oraz rachunku zyskéw i strat, wyrazonych w walutach

2.1.8 Zasady wyceny aktywow i pasywow

2.1.8.1 Rzeczowe aktywa trwate

Srodki trwate wyceniane sg w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia pomniejszonych
o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty wartosci. Cena nabycia lub koszt wytworzenia

obejmujg koszty poniesione na zakup lub wytworzenie skfadnika rzeczowego majgtku

trwatego oraz nakfady poniesione w terminie pdzniejszym w celu zwiekszenia przydatnosci

sktadnika, zamiany czesci lub jego biezgcej obstugi.

Srodki trwate w budowie sg amortyzowane od momentu, w ktérym sa dostepne do

uzytkowania.



Grupa Kapitatowa PZ Cormay S.A Sprawozdanie Skonsolidowane za okres 12 miesiecy zakoriczony 31 grudnia 2010

Jezeli zaistniaty zdarzenia, badz zaszty zmiany, ktére wskazujg na to, ze wartos$¢ bilansowa
srodkéw trwatych moze nie by¢ mozliwa do odzyskania, dokonywany jest przeglad tych
aktywoéw pod katem ewentualnej utraty wartosci. Jezeli istniejg przestanki wskazujgce na to,
ze mogta nastgpi¢ utrata wartosci, a wartos¢ bilansowa przekracza szacowang wartosc
odzyskiwalng, wowczas wartos¢ tych srodkow trwatych jest obnizana do poziomu wartosci
odzyskiwalnej. Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci s3 ujmowane w rachunku
zyskéw i strat w pozycji pozostate koszty.

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwatych, z pominieciem gruntéw oraz
srodkéw trwatych w budowie, przez szacowany okres ekonomicznej przydatnosci tych
srodkow, uzywajgc metody liniowej, przy zastosowaniu nastepujgcych rocznych stawek
amortyzacyjnych:

budynki i budowle
- maszyny i urzagdzenia
- sprzet komputerowy
- srodki transportu
- pozostate srodki trwate

Stawki amortyzacyjne odzwierciedlajg okres ekonomicznej uzytecznosci srodka trwatego.

2.1.8.2Wartos¢ firmy

Wartos$¢ firmy z tytutu przejecia jednostki gospodarczej jest wykazywana wedtug ceny
nabycia pomniejszonej o wszelkie skumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartosci.

Wartosc¢ firmy jest wykazywana jako sktadnik aktywow i przynajmniej raz w roku podlega
analizie pod katem utraty wartosci. Ewentualna utrata wartosci rozpoznawana jest
w rachunku zyskow i strat.
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2.1.8.3 Wartosci niematerialne

Sktadnik aktywow spetnia kryterium identyfikowalnosci zawartej w definicji sktadnika
wartosci niematerialnych, jesli:

1. Mozna go wyodrebnic, tzn. mozna go wytgczy¢ lub wydzieli¢ z jednostki gospodarczej
i sprzedaé, przekaza¢, licencjonowaé, lub oddac¢ do odptatnego uzytkowania osobom trzecim.

2. Wynika z tytutéw umownych lub innych tytutéw prawnych, bez wzgledu na to, czy sg one
zbywalne lub mozliwe do wyodrebnienia z jednostki gospodarczej, lub z innych tytutéw lub
zobowigzan.

Wartosci niematerialne podlegajg amortyzacji metoda liniowg przez przewidywany okres
uzytkowania. Amortyzacje rozpoczyna sie w momencie, gdy sktadnik aktywéw gotowy jest
do uzycia, tzn. kiedy sktadnik ten znajdzie sie w miejscu i stanie umozliwiajgcym uzytkowanie
g0 W sposOb zamierzony przez kierownictwo. Amortyzacje konczy sie w dniu, gdy sktadnik
ten zostat sklasyfikowany jako przeznaczony do sprzedazy lub w dniu, w ktérym ten sktadnik
przestaje by¢ ujmowany w aktywach.

2.1.8.4 Znaki towarowe i licencje

Znaki towarowe i licencje posiadajg ograniczone (skonczone) okresy ekonomicznej
uzytecznosci i wykazywane sg w bilansie wedtug kosztu historycznego pomniejszonego
o dotychczasowe umorzenie. Amortyzacje nalicza sie metodg liniowg w celu roztozenia
kosztu przez szacowany okres uzytkowania .

2.1.8.5 Oprogramowanie komputerowe

Zakupione licencje na oprogramowanie komputerowe aktywuje sie w wysokosci kosztow
poniesionych na zakup i przygotowanie do uzywania konkretnego oprogramowania
komputerowego. Aktywowane koszty odpisuje sie przez szacowany okres uzytkowania
oprogramowania .

2.1.8.6 Zapasy

Zapasy sg to materiaty, nabyte w celu zuzycia na wfasne potrzeby oraz towary nabyte w celu
odsprzedazy w stanie nieprzetworzonym oraz wyroby gotowe i produkcja w toku. Zapasy
wycenia sie wedtug cen zakupu lub kosztow wytworzenia nie wyzszych od ich cen sprzedazy
netto. Na koszty wytworzenia sktadajg sie koszty materiatéw bezposrednich, wynagrodzen
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bezposrednich oraz uzasadniona cze$¢ kosztéw posrednich. Koszty zakupu zapasow skfadaja
sie z ceny zakupu, cet importowych oraz kosztow transportu. Koszt ustala sie
z zastosowaniem metody , pierwsze przyszto-pierwsze wyszto” ( FIFO ).

Na kazdy dzien bilansowy dokonuje sie oceny skfadnikow zapasow pod kgtem utraty ich
wartosci, dokonujac, jesli zajdg ku temu przestanki, odpisu aktualizujgcego ich wartos¢.

W momencie sprzedazy zapaséw wartos¢ bilansowg tych zapasow ujmuje sie jako koszt
okresu, w ktdorym ujmowane sg odnosne przychody. Kwote wszelkich odpisow wartosci
zapasow do poziomu wartosci netto mozliwej do uzyskania oraz wszelkie straty w zapasach
ujmuje sie jako koszt okresu, w ktorym odpis lub strata miaty miejsce.

2.1.8.7 Naleznosci i rozliczenia miedzyokresowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, s3 ujmowane i wykazywane wedtug wartosci nominalne;j
powstatej w dniu rozpoznania przychodu. Na dzien bilansowy naleznosci handlowe wycenia
sie z zachowaniem zasad ostroznosci. Warto$¢ naleznosci aktualizuje sie, uwzgledniajac
stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty. Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci zalicza sie
do pozostatych kosztéw.

Rozliczenia miedzyokresowe obejmujg koszty poniesione przez Grupe, dotyczgce przysztych
okresow obrotowych.

2.1.8.8 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i lokaty krétkoterminowe wykazane w bilansie obejmuja $rodki pieniezne
w banku i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie
przekraczajgcym jednego miesigca.

2.1.8.9 Rezerwy

Rezerwy na zobowigzania tworzy sie na pewne i prawdopodobne przyszte zobowigzania do
poniesienia w nastepnych okresach sprawozdawczych, ktdre mozna w sposéb wiarygodny
oszacowact.

Do gtéwnych pozycji rezerw zalicza sie:
- rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego,
- rezerwe na $Swiadczenia emerytalne.
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Grupa tworzy rezerwy na odprawy emerytalne wynikajgce z przepisow prawa pracy.
Rezerwa oszacowywana jest przy przyjeciu zatozen aktuarialnych.

2.1.8.10 Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

W momencie poczatkowego ujecia, wszystkie kredyty bankowe i pozyczki s3 ujmowane
wedtug ceny nabycia odpowiadajacej wartosci godziwej otrzymanych srodkéw pienieznych,
pomniejszonej o koszty zwigzane z uzyskaniem kredytu lub pozyczki. Po poczagtkowym ujeciu,
kredyty i pozyczki wykazuje sie wedtug skorygowanej ceny nabycia (zamortyzowanego
kosztu). Wszelkie réznice pomiedzy otrzymang kwotg (pomniejszong o koszty transakcyjne),
a wartoscig wykupu ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat przez okres obowigzywania
odnosnych uméw metodg efektywnej stopy procentowe;j.

Kredyty i pozyczki zalicza sie do zobowigzan kroétkoterminowych, chyba, ze jednostka
posiada bezwarunkowe prawo do odroczenia sptaty zobowigzania, o co najmniej 12 miesiecy
od dnia bilansowego.

Kredyty w przypadku nieistotnych zmian wartosci pienigdza w czasie sg wykazywane
w cenach wymagalnej zapfaty. Lokaty sg dotrzymywane do wymagalnego terminu
zapadalnosci.

2.1.8.11 Odroczony podatek dochodowy

Grupa tworzy rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego w odniesieniu do
dodatnich rdznic przejsciowych.

Jezeli warto$¢ bilansowa danego sktadnika aktywéw przekracza jego wartosé podatkowg, to
kwota podlegajacych opodatkowaniu korzysci ekonomicznych bedzie wyzsza od kwoty
uznanej za koszt uzyskania przychodu. Réznica ta stanowi dodatnig rdznice przejsciows,
a obowigzek zaptaty w przysztych okresach zwigzanego z nig podatku dochodowego znajduje
wyraz w rezerwie z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

W odniesieniu do ujemnych rdznic przejsciowych wykazuje sie sktadnik aktywéw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego do wysokosci, do ktorej jest prawdopodobne, iz
osiggniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potracenie ujemnych rdéznic
przejsciowych.

Jezeli wartos¢ bilansowa danego sktadnika aktywow jest nizsza niz jego wartos$¢ podatkowa,
to rdznica stanowi ujemng rdznice przejsciowsy, ktora uzasadnia ujecie sktadnika aktywow

z tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktory bedzie mozna zrealizowaé w przysztych
okresach.

2.1.8.12 Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe przychodéw
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Za zobowigzania uznaje sie obecny, wynikajacy z przesztych zdarzen obowigzek wykonania
Swiadczen o wiarygodnie okreslonej wartosci, ktére spowodujg wykorzystanie juz
posiadanych lub przysztych aktywow Grupy. Zobowigzania ujmowane sg w wartosciach
godziwych to jest w wartosciach nominalnych powstatych w dniu rozpoznania zobowigzania.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw obejmujg przychody z tytutu dotacji.

2.1.8.13 Leasing

Leasing jest kwalifikowany jako leasing finansowy, gdy warunki umowy przenoszg cate
potencjalne korzysci oraz ryzyko wynikajgce z bycia wtascicielem na leasingobiorce.

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego sg traktowane jak aktywa
Spotki lub wiasciwego podmiotu grupy i wyceniane w ich wartosci godziwej w momencie ich
nabycia. Wszystkie pozostate rodzaje leasingu sg traktowane jako leasing operacyjny.

2.1.8.14 Przychody

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptat otrzymanych lub
naleznych, pomniejszonych o rabaty i podatek VAT.

Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane wedtug zasady memoriatowej metodg efektywnej
stopy procentowe;.

2.1.8.15 Podatki

Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajg sie podatek biezgcy CIT oraz podatek
odroczony.

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy
opodatkowania) danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rdzni sie od
ksiegowanego zysku (straty) netto w zwigzku z wytgczeniem przychoddow nie podlegajgcych
opodatkowaniu i kosztéw nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodow przejsciowo oraz
pozycji kosztéow i przychoddw, ktdre nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia
podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku
obrotowym.

Biezgcy podatek obliczany zostat na podstawie wyniku podatkowego danego okresu
sprawozdawczego. Obcigzenie podatkowe obliczono na podstawie stawki podatkowej 19%
od dochodu wypracowanego przez Spotke PZ Cormay S.A. oraz na podstawie stawki
podatkowe]j 24% od dochodu wypracowanego przez Spdtke Kormej — Diana i 20 %-Kormiej —
Rusland. Orphee SA jest zwolniona z zapfaty podatku dochodowego.

2.1.8.16 Instrumenty finansowe
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Do gtédwnych instrumentow finansowych z ktérych korzysta PZ Cormay nalezg kredyty
bankowe oraz $rodki pieniezne (w tym lokaty bankowe). Celem korzystania z instrumentéw
finansowych jest pozyskiwanie srodkéw finansowych. Instrumenty finansowe s3 ujmowane
w sprawozdaniu w wartosci godziwej.

2.1.9 Dane finansowe w Euro

Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt/EUR)
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w zt/EUR)

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE w tys. PLN
31.12.2010
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 61947
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 5158
Zysk (strata) brutto 6247
Zysk (strata) netto w tym 6208
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -7595
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -9668
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 23386
Przeptywy pieniezne netto, razem 6123
Aktywa, razem 85006
Zobowigzania dtugoterminowe 3787 956
Zobowigzania krétkoterminowe 14651
Kapitat wtasny 66568
Kapitat zaktadowy 24862
Liczba akgji (w szt.) 24861977
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,24969
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt/EUR) _
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,67750
[ ]
]

Pozycje bilansu wyrazone w walutach obcych wyceniono wg sredniego kursu NBP dla danej
waluty obowigzujgcego w dniu bilansowym.

2.1.9.1 Zasady przyjete przy przeliczeniu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego na EUR

Pozycje bilansowe zostaty przeliczone na EUR wg kursu obowigzujgcego na ostatni dzien
kazdego okresu bilansowego. Pozycje z rachunku zyskéw i strat oraz zmiana stanu srodkdow
pienieznych zostaty przeliczone na EUR wg kursu S$redniego obliczonego jako S$rednia
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arytmetyczna kursdw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca danego okresu
sprawozdawczego.

2.1.9.2 Wybrane dane finansowe skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przeliczone na euro
Srednie kursy wymiany zfotego w stosunku do EUR na 31.12.2010

Kurs $rednioroczny 4,004 Kurs ostatniego dnia sprawozdawczego 3,9603

Na daty bilansowe objete sprawozdaniem finansowym Spdtka nie wyemitowata
instrumentow finansowych zamiennych na akcje, stad rozwodniona wartos¢ ksiegowa akgcji
jest rowna zwyktej wartosci ksiegowej akcji. Kapitat podstawowy na dzien sporzadzenia
sprawozdania wynosi 24861977 tys. zt i dzieli sie na 24861977 akcji o wartosci 1 zt.

2.2 Segmenty dziatalnosci

2.2.1 Segmenty operacyjne

Od 1 stycznia 2009 roku Grupa zastosowata nowy MSSF 8 ,,Segmenty operacyjne”. Zgodnie
z wymogami MSSF 8, nalezy identyfikowac segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne
raporty dotyczgce tych elementéw Grupy, ktdére sg regularnie weryfikowane przez osoby
decydujgce o przydzielaniu zasobéw do danego segmentu i oceniajgce jego wyniki
finansowe. Dla poréwnania, zgodnie z wymogami poprzednio obowigzujgcego MSR 14,
jednostka byta zobowigzana identyfikowac¢ dwa zestawy segmentdéw (branzowe

i geograficzne) stosujgc kryteria ryzyka i korzysci, przy czym wewnetrzny system
sprawozdawczosci finansowej dla kluczowych cztonkow kierownictwa stuzyt wytgcznie jako
punkt wyjsciowy do identyfikacji takich segmentow. W zwigzku z tym po przyjeciu MSSF 8
zmienita sie identyfikacja segmentéw sprawozdawczych wystepujgcych w Grupie.

2.2.1.1 Produkty i ustugi, z ktérych segmenty sprawozdawcze czerpig swoje przychody

W poprzednich latach informacje o segmentach prezentowane w raportach zewnetrznych
analizowano na podstawie rodzaju towardw dostarczanych przez jednostki operacyjne
Grupy. Tymczasem informacje sporzadzane dla oséb decydujacych w Grupie o przydziale
zasobdw i oceniajgcych wyniki finansowe segmentu koncentrujg sie raczej na grupach
nabywcéw kazdego rodzaju towardéw. Gtdwne grupy nabywcéw obejmuja: sprzedaz
bezposrednig do wiodacych klientéw, odbiorcéw hurtowych, detalicznych oraz sprzedaz.
Segmenty Grupy objete sprawozdawczoscig zgodnie z MSSF 8 sg zatem nastepujgce:

- odczynniki do testow dla chemii klinicznej (biochemia),
- odczynniki hematologiczne,

- odczynniki koagulologiczne

- zele do rozdziatu elektroforetycznego.
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Ponadto w ofercie Emitenta znajdujg sie trzy grupy towardow:

- prézniowy system do pobierania krwi Vacuette,
- odczynniki monoklonalne do oznaczania grup krwi,
- aparatura do laboratoriéw diagnostycznych.

Uzupetniajgcym podziatem na segmenty dziatalnosci jest segment geograficzny okreslony na
podstawie lokalizacji rynkéw zbytow.

2.3 Polityka zarzgdzania ryzykiem

2.3.1 Ryzyko zwigzane z 0g0lng sytuacjg makroekonomiczng

Produkty oferowane przez Emitenta dedykowane sg dla laboratoridw medycznych
funkcjonujgcych w ramach zaktadéw opieki zdrowotnej. O ile nie jest mozliwe, aby popyt na
odczynniki do badan laboratoryjnych ulegt zmniejszeniu ponizej minimalnego poziomu
gwarantujgcego zabezpieczenie podstawowych potrzeb stuzby zdrowia w zakresie
wykrywania i diagnostyki chordb, to ksztattowanie sie popytu na aparaty diagnostyczne
oferowane przez Emitenta jest bezposrednio zwigzane z tempem wzrostu gospodarczego,
ktore przektada sie na sytuacje finansowa podmiotéw stuzby zdrowia, a tym samym
sktonnos¢ laboratoriow medycznych do inwestowania w nowg aparature.

Tym samym spadek tempa wzrostu produktu krajowego brutto moze wptyng¢ na
pogorszenie sytuacji finansowej polskich zaktadow opieki zdrowotnej i uszczupli¢ ich budzety
przeznaczone na inwestycje miedzy innymi w zakresie aparatury medycznej, co mogtoby sie
przyczyni¢ do spadku popytu na towary PZ Cormay. Grupa Kapitatowa posiada ograniczony
wptyw na rozwoj rynku, jednakze negatywne skutki ewentualnych zmian koniunktury stara
sie minimalizowa¢ poprzez geograficzng dywersyfikacje swojej sprzedazy i zwiekszanie
udziatu sprzedazy eksportowej w tgcznych przychodach ze sprzedazy.

2.3.2 Ryzyko zmiany przepisow prawnych i ich interpretaciji

Przepisy prawa obowigzujgce na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej ulegajg czestym
zmianom, a ich wptyw na dziatalno$¢ PZ Cormay moze mieé charakter negatywny.

Zmiany przepiséw w zakresie prawa podatkowego mogg mie¢ niekorzystne konsekwencje
dla Grupy Kapitatowej, w szczegdlnosci zmiany ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku
dochodowym od o0s6b prawnych czy ustawy z dnia 11 marca 2004 r. o podatku od towaréw
i ustug. Przepisy podatkowe nie sg tworzone w sposdb precyzyjny, przez co pojawia sie
ryzyko zwigzane z ich odmienng interpretacjg przez przedsiebiorcéw i obywateli niz
interpretacja stosowana przez organa administracji panstwowej.

Z uwagi na fakt, iz PZ Cormay dziata w obszarze scisle regulowanym przez przepisy prawa,
nalezy tez wskaza¢ na ryzyko zmiany przepisow w zakresie produkcji i wprowadzania do
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obrotu wyrobéw medycznych, w szczegdlnosci ustawy z dnia 20 kwietnia 2004 r. o wyrobach
medycznych.

W przypadku réznic w interpretacji obowigzujgcych przepiséw lub pojawienia sie nowych
regulacji PZ Cormay moze liczy¢ sie z negatywnymi konsekwencjami w zakresie prowadzone;j
przez niego dziatalnosci jak i ewentualnie wyniku finansowego.

2.3.3 Ryzyko rozwoju technologii w zakresie diagnostyki in-vitro

Postepujacy rozwdj sSwiatowej diagnostyki laboratoryjnej powoduje, iz sukces rynkowy
PZ Cormay uzalezniony jest od jego zdolnosci do statej obserwacji zachodzgcych zmian
technologicznych oraz szybkosci w dostosowaniu swoich produktéw do oczekiwan rynku.

Tym samym, mozliwos¢ skutecznego konkurowania na rynku wymaga ciggtego prowadzenia
prac rozwojowych oraz dokonywania inwestycji w nowe linie produktowe.

Dziatalnos¢ prowadzona przez PZ CORMAY, w szczegdlnosci w aspekcie skutecznego rozwoju
sprzedazy na rynkach zagranicznych, wykazuje wysoka skutecznos$¢ adoptowania portfela
produktowego do zmian w oczekiwaniach odbiorcow.

Niemniej jednak nie mozna wykluczyé pojawienia sie na rynku nowych technologii, ktore
spowoduja, iz odczynniki produkowane przez PZ Cormay wymagac bedg dostosowania do
zmieniajacych sie wymogoéw aparatow diagnostycznych, gdyz w innym przypadku popyt na
nie ulegnie ograniczeniu, prowadzac tym samym do zmniejszenia wptywow ze sprzedazy.

2.3.4 Ryzyko walutowe

PZ Cormay realizuje przewazajgcg czes¢ swoich przychodéw ze sprzedazy na rynkach
zagranicznych, gtéwnie na rynku Federacji Rosyjskiej. Tym samym osigga istotng czesc
swoich przychoddéw w walutach obcych. Jednoczesnie PZ Cormay S.A. pozyskuje okoto 90%
materiatdw do produkcji odczynnikow do badani laboratoryjnych oraz towardéw na rynkach
zagranicznych realizujac ptatnosci za powyzsze towary i materiaty gtéwnie za pomocg EURO,
japonskiego jena oraz funta brytyjskiego.

Tym samym, zaréwno sprzedaz realizowana na rynku polskim, jak i wiekszos$¢ przychoddéw ze
sprzedazy realizowanych na rynkach eksportowych zwigzana jest z ryzykiem kursowym,
ktore moze powodowac obnizenie rentownosci sprzedazy w przypadku niekorzystnych
zmian kursow walut, w ktorych sg dokonywane zakupy towardéw i materiatéw, jak i kursow
walut, w ktdrych sg osiggane przychody ze sprzedazy.

Nalezy jednak mie¢ na uwadze, iz osiggane przez Grupe Kapitatowg przychody ze sprzedazy
nie bazujg na umowach o charakterze dtugoterminowym, co pozwala na modyfikacje swojej
polityki cenowej w przypadku zmian kursow walut powodujgcych wzrost ceny zakupu
SUrowcow.

2.3.5 Ryzyko zwigzane z duzg koncentracjg sprzedazy na rynku rosyjskim
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Emitent realizuje przewazajacg cze$¢ swoich przychodow ze sprzedazy na rynkach
eksportowych, gtéwnie na rynku Federacji Rosyjskiej. PZ Cormay nie posiada zadnych
oficjalnych informacji, ktédre mogtyby wskazywa¢ na mozliwos¢ wprowadzenia ograniczenia
badz catkowitego zakazu eksportu polskich odczynnikéw do badan laboratoryjnych do
Federacji Rosyjskie;j.

Niemniej jednak majagc na uwadze historie stosunkéow dyplomatycznych pomiedzy
obydwoma krajami, nie mozna wykluczy¢ wprowadzenia ograniczen w wymianie handlowej
z Federacjg Rosyjskg w zakresie produktow oferowanych przez PZ Cormay S.A.

Wprowadzenie przez Rosje zakazu importu polskich odczynnikéw do badan laboratoryjnych
doprowadzitoby do istotnego spadku przychoddéw ze sprzedazy, a tym samym mogtoby
negatywnie wptynac¢ na osiggane wyniki finansowe.

2.3.6 Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig w niszy rynkowej i mozliwo$cig nasilenia sie
konkurencji

Specyfika produktow oferowanych PZ Cormay powoduje, iz oferta handlowa kierowana jest
do stosunkowo waskiej grupy klientow. Tym samym dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej ma
charakter niszowy.

PZ Cormay S.A. jest pierwszym i, w ocenie Zarzgdu, najwiekszym polskim producentem
odczynnikow do badan laboratoryjnych, niemniej jednak zaréwno na rynku polskim, jak i na
rynkach zagranicznych produkty PZ Cormay S.A. konkurujg z ofertg szeregu innych
producentéw, ktorych dziatalnos¢ ma w wielu przypadkach charakter globalny.

Majac na uwadze skale prowadzonej dziaftalnosci, ktdéra ogranicza wachlarz dostepnych
srodkéw utrzymania klienta, rozwdj Grupy Kapitatowej ksztattowany jest w oparciu o jak
najwyzszg jakos¢ obstugi klientow, ktéra stanowi podstawe budowy dtugoterminowej
wspotpracy z odbiorcami.

Niemniej jednak nie mozna wykluczyé wzrostu konkurencyjnosci rynku, na ktorym dziata
Grupa Kapitatowa, co moze znalez¢ swoje odzwierciedlenie w obnizeniu poziomu
uzyskiwanych marz ze sprzedazy oferowanych produktéow, skutkujagcym pogorszeniem sie
wielkosci sprzedazy i wynikow finansowych.

2.3.7 Ryzyko zwigzane z sytuacjg finansowg publicznych zaktadow opieki
zdrowotnej

Grupa kapitatowa generuje znaczng czesc przychoddw ze sprzedazy krajowej do publicznych
zaktadow opieki zdrowotnej, ktére w wielu przypadkach znajdujg sie w trudnej sytuacji
finansowej wynikajgcej zaréwno z ograniczonej ilosci srodkéow pozyskiwanych ze Zrédet
publicznych, jak i braku stosownych dziatan restrukturyzacyjnych. Trudna sytuacja niektérych
publicznych zaktadéw opieki zdrowotnej przektada sie w wielu przypadkach na trudnosci
w regulowaniu biezgcych zobowigzan.
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PZ Cormay przykfada szczegdlng starannos¢ w zakresie wyboru swoich odbiorcow pod katem
ewentualnych zagrozen w zakresie regulowania ptatnosci za dostarczane produkty badz
towary. Jednoczesnie w celu zwiekszenia efektywnosci polityki zarzadzania ptynnoscia,
PZ Cormay S.A. prowadzi biezgcg wspotprace z firmg windykacyjna.

Niemniej jednak nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz skutki prowadzonych dziatarn w tym zakresie
nie beda przynosi¢ oczekiwanych efektow, co skutkowaé¢ moze pogorszeniem sie
wskaznikdw ptynnosci.

2.3.8 Ryzyko zwigzane z przejeciem Orphee

W dniu 8 stycznia 2010 r. PZ Cormay podpisat pakiet umow z wtascicielami Orphée S.A.
z siedzibg w Plan-les-Ouates pod Genewg, Szwajcaria, w tym umowe dotyczgcg nabycia
przez PZ Cormay SA 100% akcji Orphée, specjalizujgcej sie w oferowaniu aparatury
diagnostycznej (analizatoréw hematologicznych) wraz z odczynnikami do 80 krajow.

Pakiet umow reguluje warunki przejecia zwigzane ptatnoscia za akcje, podwyzszeniem
kapitatu, planem motywacyjnym dla dotychczasowych wtascicieli, zarzagdzaniem Orphée,
sktadem jej organdow zarzgdzajgcych, redukcjg kosztow jej funkcjonowania, sptatg
zobowigzan oraz okresla warunki dalszej wspdtpracy dotychczasowych akcjonariuszy spotki
z PZ Cormay S.A.

Pomimo iz decyzja o przejeciu Orphée poprzedzona byta analizami ekonomicznymi
i prawnymi, nie mozna wykluczy¢, ze warunki realizacji przejecia Orphée okazg sie
niezasadne ekonomicznie, Orphée nie bedzie wypracowywaé wynikéw finansowanych na
zaktadanym poziomie (na skutek czynnikdw wewnetrznych i/lub zewnetrznych), albo tez
zaistniejg inne uwarunkowania, ktére uniemozliwia PZ Cormay S.A. realizacje przejecia
Orphée, co moze utrudnié petne zrealizowanie strategii Spoétki. Nie ma réwniez pewnosci, czy
i kiedy proces przejecia zaowocuje oczekiwanymi efektami synergii i zapewni korzysci
wspotmierne w stosunku do poniesionych naktadéw.

PZ Cormay SA zaktada wystgpienie szeregu efektéw synergii po przejeciu Orphée:

- uzupetnienie oferty produktow PZ Cormay S.A. o aparaty hematologiczne,
- uzyskanie dostepu do nowoczesnych technologii zwigzanych z produkcjg aparatéw
hematologicznych,

- przejecie produkcji odczynnikdw hematologicznych dla Orphée w zakfadzie produkcyjnym

Osiggniecie tej synergii bedzie uwarunkowane:

- wybudowaniem nowego /rozbudowa istniejgcego zaktadu przez PZ Cormay SA (kosztem
okoto 9,0 min. zt)i podniesieniem kapitatu obrotowego PZ Cormay SA (2,8 min zt),

- uzyskanie nowych kanatéw dystrybucji aparatow biochemicznych i odczynnikéw — Grupa
Kapitatowa PZ Cormay SA bedzie mogta wykorzystac sie¢ dystrybucji Orphée w 80 krajach na
Swiecie do sprzedazy swoich produktow,

- zmiane wizerunku firmy — Grupa Kapitatowa PZ Cormay SA bedzie mogta sprzedawac swoje
produkty jako spdtka szwajcarska pod, rozpoznawalng na sSwiecie markg, co podniesie
znacznie jego prestiz i pozwoli na uzyskiwanie wyzszych marz,
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- redukcje kosztow obstugi logistyki, spowodowang przeniesieniem centrum logistycznego ze
Szwaijcarii do Polski,

- przejecie doswiadczonego zespotu inzynieréw i sprzedawcow.

Nie mozna wykluczyé ryzyka, ze zaktadane efekty synergii w zakresie nowoczesnych
technologii, oferty, kanatow dystrybucji, produkcji, logistyki dostaw, kosztéw czy wizerunku,
majgce doprowadzi¢ do okreslonego wzrostu przychoddéw i rentownosci Grupy PZ Cormay
S.A. nie zostang osiggniete / utrzymane w przysztosci. Istnieje ryzyko, ze wspodtpraca
pomiedzy PZ Cormay SA i Orphée, z uwagi na rdznice kulturowe pomiedzy poszczegdlnymi
organizacjami, konflikty personalne, bariery jezykowe, rotacje kluczowych pracownikéw,
bedzie przebiegata gorzej niz zaktada PZ Cormay S.A. Istnieje ryzyko, ze przejecie nie utatwi
zawierania transakcji z dostawcami czy odbiorcami na korzystniejszych warunkach,
a dziatalnos¢ Grupy PZ Cormay S.A. bedzie mniej elastyczna niz dotychczas. Nie mozna
wykluczy¢ takze ryzyka, ze rozbudowa zaktadu produkcyjnego PZ Cormay SA, od ktorej
uzaleznione jest wystgpienie czesci efektéw synergii, opdzni sie z przyczyn problemow
z decyzjami administracyjnymi i pozwoleniami, finansowaniem. Powyzsze czynniki mogg
mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje konkurencyjng, perspektywy rozwoju, osiggane
wyniki i sytuacje finansowg PZ Cormay S.A.

3 Zdarzenia po bilansie

W dniu 1.02.2011 nastgpito podwyzszenie kapitatu akcyjnego o kwote 4.000.000

Po dacie bilansu do dnia podpisania sprawozdania finansowego nie miaty miejsca znaczace
zdarzenia wptywajace na sytuacje materialna i finansowg spétki nie uwzglednione w bilansie
i w rachunku zyskow i strat.

4 Wysokos¢ wynagrodzenh kluczowych cztonkéw kadry
kierowniczej jednostki dominujgcej

Wartos$¢ wynagrodzen poszczegdlnych cztonkdw Zarzadu przedstawia ponizsza tabela.

Wynagrodzenia, tgcznie z wynagrodzeniem z zysku, wyptacone cztonkom
zarzadu i organéw nadzorczych spotek kapitatowych 31.12.2010

Wynagrodzenie Zarzadu

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej

Na dzien 31.12.2010 roku Jednostka Dominujgca nie posiadata wierzytelnosci wzgledem
Kluczowych Cztonkéw Kadry Kierowniczej z tytutu niesptaconych zaliczek, kredytéw,
pozyczek, gwarancji i poreczen.
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5 DODATKOWE OBJASNIENIA

5.1 Informacje i objasnienia do sprawozdania z przeptywdw pienieznych
Nie wystgpity roznice miedzy zmianami stanu pozycji wykazanych w bilansie i rachunku
przeptywdw pienieznych, pozycje wykazane w rachunku sg zgodne z zasadg ich sporzadzania.
Emitent zgodnie z wczesniejszymi zatozeniami Srodki inwestuje w dziatalnos¢ badawczg

i ekspansje na nowe rynki zbytu.

5.2 Pozostate informacje

Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej emitenta,

inwestycji diugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci;

W pierwszym kwartale 2010 roku wystgpity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej CORMAY W dniu
8 stycznia PZ Cormay S.A zawart umowe nabycia 100 % akcji szwajcarskiej spotki Orphee S.A z
siedzibg w Genewie, 19 Chemin des Filles, Plan lesQuates, CH-1228 wpisanej do Genewskiego
Rejestru Handlowego pod numerem CH-660-11111002-1.

Grupa Kapitatowa PZ Cormay zanotowata po IV kwartatach biezgcego roku rekordowo wysokie wyniki

finansowe. Podwyzszenie prognozy wynikow Grupy w pazdzierniku okazato sie catkowicie zasadne.

Przychody ze sprzedazy grupy Cormay wzrosty o 61 proc., osiggajgc 61 947 min zt, w poréwnaniu do
38 451mnl zt wypracowanych w analogicznym okresie roku ubiegtego. Zysk netto wzrdst natomiast z

2 956 min zt do 6 208 min, co daje prawie 210% dynamike wzrostu.

Te wyniki to w znaczacej mierze efekt udanej restrukturyzacji przejetej w styczniu szwajcarskiej spoétki
Orphee. Wsréd najwazniejszych korzysci powiekszenia Grupy nalezy wymieni¢ znaczne zwiekszenie
zasiegu rynkowego, dzieki przejeciu sieci dystrybucji Orphee. Wspdlnie z nowo przejetymi kanatami

dystrybucji Grupa prowadzi obecnie sprzedaz w 101krajach.

Oprécz tego, dzieki dostepowi do nowoczesnych technologii w dziedzinie aparatéw
hematologicznych, Grupa wzmocnita swojg pozycje w segmencie hematologicznym rynku diagnostyki

laboratoryjne;j.
5.2.1 Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych prognoz

wynikéw na dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w
stosunku do wynikéw prognozowanych;
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Spétka opublikowata w dniu 26.10.2010 nastepujgcg zmiane prognozy wynikéw na 2010 rok:

Zostaty podwyzszone prognozy na 2010 rok i szacuje sie, ze przychody grupy wyniosg 62,03 min zt,
zysk brutto 6,7 min zt, a zysk netto 6,0 min zi. Osiggniecie lepszych wynikow od wczesniej
prognozowanych, wynika z szybszej i bardziej efektywnej w stosunku do zatozen restrukturyzacji
przejetej spoétki Orphee. W ciggu czterech pierwszych kwartatéw 2010 roku przychody catkowite
spotki Orphee wyniosty 25.294 tys. zt oraz 19.900 tys. zt po eliminacji transakcji z Grupg Emitenta. Z

uwagi na dobre wyniki tej spétki Emitent mégt podniesc prognozy przychodow i zysku netto.

Wczesniej Spotka szacowata, ze przychody Grupy wzrosng w 2010 roku o ponad 57 proc. do 60,62

mln zt, a zysk netto o ponad 47 proc. do 4,5 min zt.

Zwiekszona prognoza wynikéw okazata sie by¢ bardzo trafna. Prognozowane wyniki Grupy
Kapitatowej majg swoje odzwierciedlenie w rzeczywistosci w niemal 100%. Zgodnie z
przewidywaniami przychody netto ze sprzedazy wyniosty na koniec IV kwartatu 61 947 tys. zt co
stanowi 99,87% prognozowanej sprzedazy, natomiast zysk netto przekroczyt prognoze i osiggnat

poziom 6 208 tys. zt.

5.2.2 Dane za Q4 2010 oraz prognoza wynikéw na rok 2010 (dane GK CORMAY w tys. z1)

Wyszczegdlnienie 2010 szacunek 2010 prognoza Dynamika /2010

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, 61947,00 62030 99,9%

towarow i materiatow
Zysk (strata) brutto 6 247,00 6 674 93,6%

Zysk (strata) netto 6 208,00 6 000

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5% ogodlnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu na dzien przekazania raportu
kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci

znacznych pakietow akcji w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego;

Kapitat zaktadowy na dzien publikacji niniejszego raportu kwartalnego tj. 01.03.2011wynosi 28
861977 ztotych i dzieli sie na 28 861 977 akcji, ktérym odpowiada 28 861 977 gtosow na Walnym
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Zgromadzeniu PZ CORMAY S.A. Wedtug wiedzy Zarzadu PZ Cormay S.A. struktura akcjonariuszy
posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gltoséw Spétki na dzied przekazania niniejszego

raportu (01.03.2011roku) za IV kwartat 2010 przedstawia sie nastepujgco:

Wyszczegdlnienie Struktura akcjonariatu
llos¢ akgcji % kapitatu  llos¢ gtosow

TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 6910 000 23,94% 6910 000 23,94%

CORMAY Aktiengesellschaft ,spétka akcyjna z 5622 161 19,48% 5622161 19,48%
siedzibg w Vaduz, Liechtenstein

Pozostali 16 329 816 56,58% 16 329 816 56,58%
RAZEM 28 861 977 100,00% 28 861 977 100,00%

5.2.3 Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace, zgodnie z posiadanymi informacjami, w okresie od przekazania
poprzedniego raportu kwartalnego;

W okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego nie nastgpity zmiany w stanie

posiadania akcji lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby zarzadzajace i nadzorujace, zgodnie z

posiadanymi informacjami.

5.2.4 Stan posiadania akcji emitenta przez osoby zarzadzajgce:

Cztonek Zarzadu Stan na dzien publikacja poprzedniego sprawozdania kwartalnego, tj.
15.11.2010

lloéé akeji % kapitatu lloéé gloséw
Tomasz Tuora, posiadane 2 317 309 9,32% 2317 309
akcje wraz z podmiotami
powigzanymi
Tomasz Tuora, 2 500 000 10,06% 2 500 000 10,06%

przedwstepna umowa
zakupu

Tomasz Tuora, razem 4 817 309 19,38% 4817 309 19,38%
Barbara Tuora Wysocka 160 000 0,64% 160 000 0,64%

Osoba zarzadzajaca Transakcje oséb zarzadzajacych i podmiotéw powigzanych w okresie od
lub podmiot 15.11.2010 do 01.03.2011
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powigzany Data transakgji sprzedaz zakup przedwstepna
umowa zakupu
CORMAY AG 10.02.2011 4 000 000 -
Cztonek Zarzadu Stan na dzien publikacja niniejszego sprawozdania kwartalnego, tj.

llos¢ akcji
Tomasz Tuora, posiadane 6317 309
akcje wraz z podmiotami
powigzanymi
Tomasz Tuora, 2 500 000
przedwstepna umowa
zakupu
Tomasz Tuora, razem 8817 309
Barbara Tuora Wysocka 160 000

01.03.2011

% kapitatu

21,89%

8,66%

30,55%

0,55%

6317 309 21,89%

2 500 000 8,66%

160 000 0,55%

Stan na dzien publikacja poprzedniego sprawozdania kwartalnego, tj.

5.2.5 Stan posiadania akcji emitenta przez osoby nadzorujace:
Cztonek Rady
Nadzorczej 15.11.2010

llos¢ akcji
Stefan Jackowski 150 000
Ryszard Btazejewski 175 000
Wrtodzimierz Jaworski 16 078
Pawet Nowak 20000
Maciej Wojtkowski 0

% kapitatu
0,60%
0,70%
0,06%
0,08%

0,00%

llos¢ gtosow

0 0,00%

Cztonek Rady
Nadzorczej

llos¢ akcji

Stefan Jackowski 150 000

Stan na dzien publikacja niniejszego sprawozdania kwartalnego, tj.

01.03.2011

% kapitatu

0,60%

150 000 0,60%
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Ryszard Btazejewski 175 000 0,70% 175 000
Witodzimierz Jaworski 16 078 0,06% 16 078
Pawet Nowak 20 000 0,08% 20 000

Maciej Wojtkowski 0 0,00% 0

W stosunku do poprzedniego sprawozdania kwartalnego nie nastgpity zadne zmiany w liczbie i

strukturze akcji posiadanych przez cztonkéw Rady Nadzorczej

Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci, ktérego wartos¢ stanowi, co
najmniej 10% kapitatow wtasnych, z okresleniem: przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu
sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska PZ CORMAY
S.A,,

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzarn oraz wierzytelnosci, ktérych taczna
wartos¢ stanowi odpowiednio co najmniej 10% kapitatow wtasnych PZ CORMAY S.A,, z
okresleniem tacznej wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowigzan oraz wierzytelnosci wraz
ze stanowiskiem w tej sprawie oraz, w odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie
zobowiazan i grupie wierzytelnosci - ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci przedmiotu sporu,

daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego postepowania;

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie toczyty sie zadne postepowania sgdowe lub
administracyjne dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci, stanowigcych 10 % kapitatéw wtasnych
PZCORMAY S.A.

5.2.6 Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sg one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

Spétka nie zawarta jednej lub wielu transakcji o charakterze nietypowym z podmiotem powigzanym,

na warunkach innych niz rynkowe.

5.2.7 Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli tgczna wartosc istniejgcych poreczen lub gwarancji
stanowi rownowartosc co najmniej 10 % kapitatéw wtasnych emitenta.

W ciggu czterech kwartatéw 2010 roku Spdtka nie udzielita poreczen kredytu lub poreczen pozyczek

oraz nie udzielita gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu,
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jezeli taczna wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi rdwnowartos$é co najmniej 10%
kapitatéw wtasnych PZCORMAY S.A.

5.2.8 Inne informacje, ktére zdaniem PZ CORMAY S.A. s3 istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore
sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez PZ CORMAY S.A.

Spétka znajduje sie w fazie rozwoju. Spoétka posiada zasoby finansowe pozwalajgce na zwiekszanie
zatrudnienia i rozwdj palety oferowanych produktéw i towardw. Zarzad nie widzi zagrozen

zwigzanych z realizacjg zobowigzan przez Spétke.

Firma PZ CORMAY S.A. dziata na stabilnie rozwijajgcym sie rynku diagnostyki laboratoryjnej ( rozwaj
w tempie 5-7% rocznie ). Zawirowania na rynkach finansowych w ocenie Zarzgdu Spétki nie beda

miaty istotnego wptywu na rynek, na ktérym firma prowadzi podstawowg dziatalnosé.

5.2.9 Wskazanie czynnikdw, ktore w ocenie PZ CORMAY S.A. beda miaty wpltyw na osiggniete
przez nich wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu;

Gtéwnym czynnikiem, ktory bedzie miat wptyw na zwiekszenie wynikdw Grupy Kapitatowej bedzie
konczenie procesu rejestracji produktéw PZ Cormay S.A. w przejetych, poprzez zakup szwajcarskiej
spotki ORPHEE, kanatach dystrybucyjnych, co spowoduje zwiekszenie przychodéw Spotki dominujacej

poprzez skuteczne wykorzystanie tych kanatow.

W 2011 roku PZ Cormay S.A. planuje skupié¢ sie na rozwoju rynkéw zagranicznych. Spétka podijeta
pewne kroki w kierunku przejecia kolejnych spdtek zagranicznych. Rozwazane jest przejecie
zarejestrowanego w Stanach Zjednoczonych producenta odczynnikéw, jednak decyzja o zakupie
spotki z USA, ktérg wcezesniej zapowiadano na poczatek 2011 zostata przesunieta do Il kwartatu.
Powodem tego jest prowadzone due diligence innej inwestycji zwigzanej z checig przejecia firmy z
Europy Zachodniej z wtasng siecig sprzedazy na rynkach azjatyckich. To potaczenie przyspieszytoby
rozwdj sieci dystrybucyjnej Grupy w Indiach i Chinach. Rozwdj tych rynkdw szacowany jest na ok. 20
proc. rocznie co czyni je bardzo atrakcyjnymi celami strategii rozwoju Grupy, pozwalajgcymi na

znaczny wzrost wynikéw sprzedazy.

Spétka dominujgca zamierza w 2011 i 2012 roku przeprowadzi¢ rowniez inwestycje w nowy zaktad

produkcyjny. Ma to na pozwoli¢ na zwiekszenie mocy produkcyjnych odczynnikéw biochemicznych i
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hematologicznych, a takze pomiesci¢ pomieszczenia produkcyjne analizatoréw oraz by¢ baza

logistyczna dla Grupy.

5.2.10 Zwiezty opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktorego dotyczy
raport , wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.

Spoétki z Grupy PZ CORMAY realizowaty w ciggu czterech kwartatéw 2010 roku swojg biezgca
dziatalno$¢. W 1l kwartale 2010 wprowadzono na rynek nowy aparat hematologiczny z
automatycznym podajnikiem — Mythic 22 Autoloader. Dzieki sprzedazy nowego aparatu Grupa

zwiekszyta swoje przychody o ok. 645 ty$s PLN w 2010 r.

Spétka PZ CORMAY S.A. jest w trakcie realizacji projektu ,Innowacyjny system biochemiczny-
analizator z linig odczynnikowg respektujgcy potrzeby klientdw.” Projekt jest realizowany przy
wsparciu Srodkéw z dotacji z Unii Europejskiej w ramach Dziatania 1.4-4.1 Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka. Projekt ma na celu zwiekszenie innowacyjnosci PZ CORMAY S.A. Realizacja
projektu planowana jest w latach 2009-2012. Wydatki na realizacje projektu wynoszg ogétem:
10.951.442,96 PLN, wydatki niekwalifikowane: 4.956.426,96 PLN, w tym VAT: 1.218.374,96 PLN,
wydatki kwalifikowane: 5.995.016,00 PLN, wnioskowane dofinansowanie: 3.185.227,10 PLN, co
stanowi: 53,13 % wydatkéw kwalifikowanych. W chwili obecnej Spdétka szacuje zaawansowanie
projektu na ok. 50% i zakonczenie prac przewidziane jest na koniec 2011 roku. Pierwszy prototyp
analizatora zostanie zmontowany w czerwcu 2011 i oficjalnie zaprezentowany na miedzynarodowych
targach MEDICA w Disseldorfie. Wprowadzenie na rynek nastgpi na poczatku 2012 roku.

W ciggu czterech kwartatéw 2010 roku Grupa Kapitatowa osiggneta bardzo dobre wyniki w sprzedazy
i rentownosci. Sukcesem zakonczyt sie proces reorganizacji i restrukturyzacji firmy ORPHEE SA z
siedzibg w Genewie, co przyczynito sie do rozwoju Grupy Kapitatowej PZ CORMAY. Nastgpita
integracja procesdéw logistycznych na poziomie catej Grupy, co daje mozliwosci dalszej optymalizacji i
redukcji kosztow.

W pazdzierniku 2010 Spdétka dominujgca rozpoczeta produkcje odczynnikéw hematologicznych wg.

wtasnego projektu do analizatoréw Mythic 18, dla wszystkich kontrahentéw Grupy. Do tej pory dla

kontrahentdéw spétki Orphee kupowano te odczynniki w firmach z poza Grupy.

5.2.11 Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wptlyw na osiggniete wyniki finansowe.

W pierwszych czterech kwartatach 2010 nie wystgpity zdarzenia o nietypowym charakterze. Czynniki
majgce wptyw na wyniki finansowe to zmiany kurséw walutowych wzgledem ztotowki, przede
wszystkim EUR/PLN, JPY/PLN oraz w mniejszym stopniu USD/PLN, GBP/PLN. Dodatkowy czynnik to

sytuacja na polskim rynku pracy, ktéra determinuje poziom ptac i wynagrodzen w firmie PZ CORMAY
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S.A. Jako nietypowe zdarzenie mozna potraktowac akwizycje firmy ORPHEE, ktdra pozwolita Grupie

PZ CORMAY na zmiane wizerunku i przyspieszone zdobycie rynkéw zbytu.

5.2.12 Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci emitenta w
prezentowanym okresie.

W trakcie roku kalendarzowego dziatalno$¢ Spodtki nie podlegata w prezentowanym okresie
szczegdlnym wahaniom sezonowym czy tez cyklicznym. W latach poprzednich nastepowata pewna
sezonowos¢ w postacie zwiekszenia przychodéw w IV kwartale, ale od ok. 2 lat proces ten juz nie

wystepuje.

5.2.13 Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papieréow
wartosciowych.

PZ CORMAY S.A. w | kwartale 2010 przeprowadzita emisje prywatng 3 mln akcji serii F dla bytych

akcjonariuszy ORPHEE SA. Cena emisyjna wyniosta 1 zt.

Zgodnie z Uchwatg NWZA PZ CORMAY S.A. z dnia 08.10.2010 upowazniono Zarzgd Spoétki dominujacej
do podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie przekraczajgcg 7.000.000 PLN w okresie do dnia
31.12.2012. Kapitat zaktadowy moze by¢ podwyzszany w drodze emisji nowych akcji oraz w drodze
zmiany wartosci nominalnej akcji. Zarzad decydowac bedzie w formie uchwaty o wszystkich sprawach
zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spétki w granicach kapitatu docelowego, w tym
takze w sprawach ustalenia ceny emisyjnej oraz wydania akcji za wktady niepieniezne (aporty), po
uprzednim uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej. Taki sposéb pozyskania kapitatu uznano za najlepszy
dla Spotki.

W IV kwartale Spétka dominujgca podjeta uchwate o prywatnej emisji 4 min akcji serii G. Zgodnie z
uchwatg z 02.12.2010 emisja akcji zostata skierowana w drodze subskrypcji prywatnej do spoéfki
CORMAY AG. Cena emisyjna akcji wynosita 5,5 zt.

5.2.14 Informacje dotyczace ( lub zadeklarowanej ) dywidendy , tacznie i w przeliczeniu na jedna
akcje, z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

PZ CORMAY S.A. nie wyptacat ani nie deklarowat wyptaty dywidendy w ciggu czterech kwartatéw
2010 roku.

5.2.15 Wskazanie zdarzen, ktére wystgpity po dniu, na ktéry sporzagdzono kwartalne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb
wptynac na przyszte wyniki finansowe emitenta.

W dniu 1.02.2011 nastgpito podwyzszenie kapitatu akcyjnego o kwote 4.000.000
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Po dacie bilansu do dnia podpisania sprawozdania finansowego nie miaty miejsca znaczgce

zdarzenia wptywajgce na sytuacje materialna i finansowg spétki nie uwzglednione w bilansie

i w rachunku zyskéw i strat.

5.2.16 Informacje dotyczace zmian zobowigzan warunkowych lub aktywoéw warunkowych, ktére

nastapity od czasu zakorczenia ostatniego roku obrotowego.

Nie nastgpity zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywdéw warunkowych od czasu zakonczenia

ostatniego roku obrotowego.

5.3 Informacje dotyczgce przychoddéw i wynikow przypadajgcych na
poszczegolne segmenty branzowe lub geograficzne

Nota 1

Struktura rzeczowa i terytorialna przychoddw ze sprzedazy towardéw i produktéw

1. Sprzedaz ustug

2. Sprzedaz materiatow

3. Sprzedaz towarow

4. Sprzedaz produktow

5. Inne przychody ze sprzedazy

RAZEM

w tym:

Sprzedaz dla odbiorcow
krajowych

w tym:

wyroby

towary

ustugi

w tym:

ustugi serwisowe

czynsz dzierzawny

ustugi transportowo-spedycyjne
ustugi pozostate

Sprzedaz eksportowa w tym:

wyroby

towary

ustugi

w tym:

ustugi serwisowe

czynsz dzierzawny

ustugi transportowo-spedycyjne
ustugi pozostate

31.12.2010

2145
0
20761
39041
0

61947

12013

4782

6 554

677

151

522

49 934

34 259

14 207
1468

1462

31.12.2009

~
(2]
N

u1
)
~

S

~
w
w

N
(°8)

I
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Notala
Struktura rzeczowa (wg. rodzajow dziatalnosci) przychoddw ze sprzedazy

segmenty operacyjne

TRTETTRNEN 1122000 |
Przychody ze sprzedazy ustug, w tym: 2145 m
- ustugi serwisowe 153
- czynsz dzierzawny 522 _
-ustugi transportowo-spedycyjne 1466
-ustugi pozostate 4
Przychody ze sprzedazy materiatéw, w tym: 0 -
ra o
Przychody ze sprzedazy towaréw, w tym: 20761 m
i 655 NI
-diagnostyczne 6518 _
-software 36
Segmenty w tym : _
Biochemia 1623 _
Hematologia 275 _
Serologia 53
Analityka Ogdlna 204 _
Parazytologia 188 _
Elektroforeza 21
Koagulologia 0 _
Cytologia 0 n
Vacuette 3388 _
Serwis 171 - S
Pozostate 631
- eksport 14 207 m
-diagnostyczne 14 207 _
-software 0 n
Segmenty w tym : _
Dostawy na teren UE 1868 m
Biochemia 613
Hematologia 761
Serologia 0
Analityka Ogdlna 0 n
Parazytologia 24
Elektroforeza 13
Koagulologia 35
Cytologia 195 n
Vacuette 7 n
Serwis 161
Pozostate 59
Dostawy -Eksport 12 339 _
Biochemia 2721 _
Hematologia 3548 _
Serologia 0
Analityka Ogdlna 0 n
Parazytologia 1955 _
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Elektroforeza

Koagulologia

Cytologia

Vacuette

Serwis

Pozostate

Przychody ze sprzedazy wyrobow, w tym:

- kraj
-diagnostyczne
-software
Segmenty w tym :
Biochemia
Hematologia
Serologia
Analityka Ogdlna
Parazytologia
Elektroforeza
Koagulologia
Cytologia
Vacuette

Serwis

Pozostate

- eksport
-diagnostyczne
-software
Segmenty w tym :
Dostawy na teren UE
Biochemia
Hematologia
Serologia
Analityka Ogdlna
Parazytologia
Elektroforeza
Koagulologia
Cytologia
Vacuette

Serwis

Pozostate
Dostawy -Eksport
Biochemia
Hematologia
Serologia
Analityka Ogdlna
Parazytologia
Elektroforeza
Koagulologia
Cytologia
Vacuette

~
[y

wu
iy

Serwis

Pozostate

Inne przychody ze sprzedazy
- kraj

- eksport

RAZEM




PRZYCHODY - SEGMENTY GEOFRAFICZNE 01.01.2009-31.12.2009 (dane skonsolidowane
GK CORMAY)
© ) S ﬁ ©
£ g z s g : g K . 2
@ S S £5 S S o S @ = :z
2 g : £8 g £ 3 g B 2 2
: 2 ° = g 2 k s g
KRAJ Z Z Z Z Z Z Z Z Z Z Z
o =2 o =2 o = o 2 o = o 2 o = o x 0o = o 2 o =
POLSKA 5928  29.9% 1992 218% 16 < 700% 207 | 1000 127 = 91% 276 144 12 09% 248 | 1000 26 | 571 60 174
1 % % % 2 % %
ROSJA 4479 227% 34 KT% 113 816 101 573 661 47,1 13 285 42 300
7 % % % 1 % %
TURCJA 3344 169% 15 02% 62 4,5% 80 4,3%
BIALORUS 994  51% 671  73% 69 30,0% 234 122 617 441 2  48% 299 174
% % %
SZWAJCARIA 1611 A7,7% 16 09% 1627 AL
UKRAINA 748 38% 439 48% 24 17% 23 12% 1234 D
RUMUNIA 472 24% 3B 04% 266 138 43 31% 20  44% 61 44% 900 BEEEA
%
KAZACHSTAN 118 06% 574  63% 10  07% 117 63% = 819 XD
BULGARIA 424 21% 12 01% 2 01% 14 31% 7 03% 431 JEEED
ZJED. EMIR. 322 6% 13 07% 335 JOER
ARAB.
WIELKA 274 14% 1 01% 56 | 30% 331 JOER
BRYTANIA
FILIPINY 257 13% 1 01% 9 20% 1 11% 278 R
NIEMCY 247 12% 9 01% 6 03% 262 JONEC
WLOCHY 228  1.1% 6 01% 2 04% 3 03% 239 WKV
ARABIA 212 11% 10 05% 222 UL
SAUDYJSKA
WIETNAM 165 08% 31 03% 15 08% @ 211 EE
MACEDONIA 86 04% 79 09% 1 02% 15 08% 181 KA
JORDANIA 156 0,8% 13 07% 169 JOEEA
KOREA 135 | 0,7% 12 06% 147 JOYEL
GRECJA 109 05% 17 02% 3 07% | 10 07% 139 JOEER
AUSTRIA 117 0,6% 8 | 04% 125 KA
INDONEZJA 107 05% 6 03% 113 BRI
NIGERIA 73 04% 12 09% 14 1,0% 10  05% 109 JOKEA
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PRZYCHODY - SEGMENTY GEOFRAFICZNE 01.01.2010-31.12.2010 (dane skonsolidowane GK CORMAY)

o = g g -3 ©
= = .8 c pe 2
= g g i E s 2 g £ g 5
S s S ) = [ = ° 3 5 (]
K] £ 3 Z£0 o = 3 & S L o
o £ & e < -
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o = o = o = o = o = o = o = o = o = o = o 2 o =
POLSKA 5241 259% 1 64% | 53 100,0% 227 100,0% 193  89% 185 11,2% 5  04% 3 988% 318 12,0% 640 26,7% P 19,4%
755 39 013
ROSJA 4223 20,9% 2 10,9% 1 824% 1 662% 666 584% 158 = 30,6% 481 | 18,2% 9 ' 04% W 184%
986 790 093 406
CHINY 102 05% 3 139% 10  04% 2 11% 3971
832
TURCJA 2819 | 139% 549 = 2,0% 4 1,9% 54 | 2,0% 93  39% 3557
BIALORUS 1383 6,8% 1 39% 176 10,7% 369 32,3% 26 1,0% 192 80% 3222
075
INDONEZJA 143 0,7% 1 40% 26 12% 56 21% 82  34% 1416
108
KAZACHSTAN 661  33% 473  1,7% 28 13% 33 1,0% 12 05% 19  50% 1327
INDIE 105 | 0,5% 1 37% 12 11% 75 28% 64  27% 1286
030
SZWAJCARIA 855  3,1% 419  158% 1 00% 1275
RUMUNIA 417 24% 350 1,3% 127 17% 48  42% 27 1,0% 28 12% 1057
UKRAINA 624 31% 274  1,0% 42 19% 44 27% 984
PAKISTAN 144 07% 709 @ 2,6% 26 | 1,0% 35 1 15% 914
AZERBEJDZAN % 01% 620 23% 20 0,9% 12 05% 23 10% 700
ZJED. EMIR. 379 1 19% 75  0,3% 164 31,7% 47 © 20% 665 1,1%
ARAB. - DUBAI
ALGIERIA 100  05% 413  15% 97  37% 26 11% = 636
TAJLANDIA 561 | 2,0% 45 1,7% 2 0 09% 628
EGIPT 109  05% 434  16% 38 14% 4  18% = 625
WLOCHY 19 © 10% 384  14% 5 02% 7 03% 591
BANGLADESZ 550  2,0% 25 0,9% 4 02% 579
AUSTRIA 100 © 05% 454  1,7% 13 | 05% 3 01% 570
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MEKSYK 481 1.8% 46 17% 35 15% 562
PANAMA 468 1,7% 50 © 1,9% 40 17% 558
FILIPINY 3 02% 498 1,8% 10  04% 17 07% 556
SUDAN 208 1,0% 211 08% 47 1,8% 68  28% 534
BRAZYLIA 365  1,3% 122 46% 487
JORDANIA 388 19% 46  02% 1 01% 14 05% 35 15% 484
ARGENTYNA 409  1,5% 3B 1,3% 19 08% 463
EKWADOR 415 | 15% 3 01% 29 | 12% 447
KOREA 150 0,7% 264 1,0% 2 01% 31 13% 447
BULGARIA 23 14% 106 04% 1 01% 5 04% 16 06% 9  04% 430
CZECHY 2  14% 60 02% 10 09% 13 05% 26 11% 399
GWATEMALA 189 0,7% 193 7,3% 13 058% 3%
GRECJA 63 03% 305 11% 9 03% 9 04% 386
DOMINIKANA 342 1,2% 14 | 05% 26 11% 382
WIETNAM 20 11% 154 06% 4 02% 5 02% 38
ARABIA 129 06% 226 08% 19 08% 374
SAUDYJSKA

LIBIA 172 09% 148 05% 3 03% 5 21% 373
JEMEN 342 1 1,2% 23 0 10% 365
TUNEZJA 7 01% 181  07% 40  15% 70 29% 308
MAROKO 81 08% 115  04% 8  03% 15 06% 299
LITWA 163 08% 90 0,3% 12 06% 1 01% 5 01% 4 02% 8 03% 283
SLOWACJA 20 01% 42 02% 4 04% 195 37.7% 3 01% 8 03% 273
IRAK 265  1,0% 2 01% 267
NIEMCY 67 03% 184 = 0,7% 7 03% 7 03% 265
HISZPANIA 3B 02% 221 08% 8 03% 2 01% 264
IZRAEL 248 0,9% 3 01% 9 04% 260
UK 19 1,0% 13 1,1% 40 17% @ 249
SERBIA 15 01% 177 = 0,6% 2 01% 6 02% 200
USA 198 0,7% 2 01% 200
URUGWAJ 183 0,7% 1 0,0% 70 03% 191
MELEZJA 150  05% 1 04% 21 09% = 182
IRAN 48 07% 3 00% 9 04% 18 | 0,7% 3 01% 181
PORTUGALIA a7 02% 101 04% 12 05% 2 01% 162
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BOSNIA | 156 0,6% 2 01% 158
HERCEGOWINA

WYBRZ. KOSCI 123 04% 21 08% 8 03% 152
SLONI.

ALBANIA 2 01% 107 | 04% 15 06% 6 02% 150
WENEZUELA 123 04% 24 0% 147
LOTWA 21 06% 26 01% 10 05% 18 11% 2 01% 1 04% 9 04% 145
JAPONIA 8 03% 11 04% 36 15% 131
MACEDONIA 79 04% 29 01% 11 05% 119
FRANCJA 71 04% 12 00% 28 1,1% 6 02% 117
WEGRY 3 02% 75 03% 1700% 113
LIBAN 8 03% 10 04% 10 04% 105
PERU 91 03% 6 02% 02% 103
SLOWENIA 17 01% 64 02% 7 03% 04% 97
KOSOVO 90  03% 1 00% 01% %4
IRLANDIA 90 03% 9
GRUZJA 84 03% 2 01% 86
SYRIA 1 63 02% 2 01% 15 06% 81
CYPR 2 02% 41 01% 1 00% 5 02% 79
PALESTYNA 13 01% 65 02% 78
ARMENIA 2 00% 51 02% 04% 15 06% 72
KOLUMBIA 7 00% 5 2,0% 61
BOLIWIA 51 0,2% 9 03% 1 00% 61
SRI LANKA 2 00% 43 02% 14 06% 59
FINLANDIA 57 0.2% 2 01% 59
ESTONIA 42 02% 6 04% 1 00% 49
KATAR 21 0% 20 08% 7 03% 48
KAMERUN 25 01% 6 00% 6 02% 10 04% 47
MALEZJA 44 02% 01% 46
ANGOLA B/ 01% 01% 41
MOLDAWIA 17 01% 13 00% 1 00% 03% 39
RPA 23 01% 15 06% 38
KOSTARYKA 2 0% 6 02% 8 03% 36
SINGAPUR B 02% 1 00% 34
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PARAGWAJ
BURKINA FASO
CHORWACJA
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