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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw

Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT)
EBITDA*
Zysk brutto

Zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej

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

Rozwodniony zysk na jedna akcje

Rzeczowe aktywa trwate

Zapasy

Naleznosci

Srodki pieniezne

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Kapitat wiasny

Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j
Zwigkszenie (zmniejszenie) netto srodkéw pienigznych

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

* Wynik na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje

za okres 12 miesiecy
zakoriczonych 31 grudnia

2013 2014

w tys. PLN
147 810 168 482
11556 13112
14021 16 415
8528 11926
6868 10019
6547 672 8643400
0 0
1,05 1,16
1,05 1,16

31 grudnia 2013 31 grudnia 2014

w tys. PLN
32757 63586
27412 38675
23713 28581
13047 6846

100 249 141952

8643 8643
57126 67211
3076 22989
36772 45674
43123 74741

za okres 12 miesiecy
zakoriczonych 31 grudnia

2013 2014
w tys. PLN
1922 12 565
-7471 -26 365
15154 7599
9605 -6201

za okres 12 miesiecy
zakonczonych 31 grudnia

2013 2014

w tys. EUR
35101 40217
2744 3130

r r

3330 3918
2025 2847
1631 2392
6547 672 8643 400
0 0
0,25 0,28
0,25 0,28

31 grudnia 2013 31 grudnia 2014

w tys. EUR

7899 14918
6610 9074
5718 6706
3146 1606
24173 33304
2084 2028
13775 15769
742 5394
8867 10716
10398 17535

za okres 12 miesiecy
zakoriczonych 31 grudnia

2013 2014
wtys. EUR
456 2999
-1774 -6293
3599 1814
2281 -1480

za okres 12 miesiecy
zakonczonych 31 grudnia

2013 2014
4,2110 4,1893
4,1472 4,2623

** Nie uwzglednia potencjalnego rozwodnienia wynikajacego z uchwalonego u Emitenta programu emisji warrantow
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2.

2.1.

INFORMACIE O STRUKTURZE, ORGANIZAC)l, POWIAZANIACH ORAZ INWESTYCJACH
KAPITALOWYCH GRUPY

Struktura Grupy Mercator Medical

Podmiotem dominujagcym w Grupie Kapitatowej Mercator Medical jest Mercator Medical S.A. (,Spdtka”,

,Emitent”) z siedzibg w Krakowie, przy ulicy H. Modrzejewskiej 30.

Emitent zostat powotany w dniu 7 lutego 1996 r. W dniu 31 sierpnia 2001 r. zostat wpisany do rejestru

przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmieécia w Krakowie,
Wydziat XI Gospodarczy KRS pod numerem 0000036244. Spoétka posiada numer indentyfikacyjny REGON:
350967107 oraz numer NIP: 677-10-36-424.

Emitent posiada oddziat na Wegrzech.

Spdtka zajmuje sie gtdéwnie prowadzeniem dystrybucji rekawic medycznych oraz koordynacja realizacji strategii

Grupy Kapitatowej (w tym politykg inwestycyjng, aranzowaniem finansowania oraz optymalizacjg dziatalnosci).

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w sktad grupy kapitatowej Mercator Medical S.A. wchodzity nastepujgce

podmioty zalezne:

Mercator Medical (Thailand) Ltd. z siedzibg w Tajlandii. Emitent na 30 wrzesnia 2014 r. posiadat
82,33% udziatow w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow. W
dniu 3 listopada 2014 r. Emitent kupit dodatkowy pakiet udziatéw (Raport biezgcy nr 31/2014 z 4
listopada 2014 r.) i na dzien 31 grudnia 2014 r. oraz na dzien publikacji niniejszego raportu posiada
ponad 99,99% udziatébw w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikow). Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest rowniez powigzana z Emitentem poprzez osobe
Leszka Michnowskiego — Wiceprezesa Zarzagdu Emitenta, ktdry jest rownoczesnie Prezesem Zarzadu
(CEO) Mercator Medical (Thailand) Ltd. Spdtka ta koncentruje swojg dziatalno$¢ na produkcji i
sprzedazy rekawic lateksowych.

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

Mercator Medical s.r.. z siedzibg w Rumunii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogdlnej liczbie gloséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spétka ta koncentruje swoja
dziatalnos¢ na dystrybucji rekawic medycznych, opatrunkéw oraz produktow z wtdkniny.

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

Vivoft LLP z siedzibg na Cyprze. Emitent posiada bezposrednio i przez podmiot zalezny 100,00%
udziatow w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw. Spdtka
prowadzi dziatalnos$é w zakresie zarzgdzania prawami do znakédw towarowych.

Mercator Medical Kft z siedzibg na Wegrzech. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale
zaktadowym i w ogodlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spétka ta nie prowadzi
dziatalnosci operacyjne;j.

Plakentia Holdings LLC z siedzibg na Cyprze. Emitent posiada 100,00% udziatéow w kapitale
zaktadowym i w ogodlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spétka ta nie prowadzi
dziatalnosci operacyjne;j.

LeaderMed B.V. z siedzibg w Holandii. Emitent posiada 100,00% udziatéw w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Spotka ta nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej.
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Gtéwne zmiany, jakie zaszty w roku 2014 w zakresie organizacji Emitenta i jego Grupy Kapitatowej to:

e nabycie udziatéw w spodtkach Brestia Sp. z 0.0. oraz Plakentia Holdings LLC;
e utworzenie i objecie udziatéw spotek Vivoft LLP oraz LeaderMed B.V.

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

2.2. Opis podmiotéw objetych konsolidacja

Zgodnie ze stanem na dzien 31 grudnia 2014 roku konsolidacjg objety zostat Emitent jako podmiot dominujgcy
(w tym takze oddziat Emitenta na Wegrzech) oraz nastepujace jednostki zalezne, wszystkie metoda petna:

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

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

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

e  Vivoft LLP z siedzibg na Cyprze,

e  Mercator Medical Kft z siedzibg w Budapeszcie,

e Plakentia Holdings LLC z siedzibg na Cyprze,

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

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

Grupa Kapitatowa Mercator Medical S.A. jest:

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

e dystrybutorem jednorazowych rekawic medycznych oraz innych wyrobéw medycznych i ochronnych,
gtéwnie opatrunkéw i produktow z widkniny.

Odbiorcy

Swojg sprzedaz Grupa kieruje do odbiorcow na catym swiecie (gtdwnie publiczne i prywatne jednostki stuzby
zdrowia, odbiorcy hurtowi, sieci handlowe i odbiorcy finalni) — w sumie w roku 2014 wysyiki realizowano do
ponad 40 krajow. Portfolio odbiorcéw jest znacznie zdywersyfikowane: liczba podmiotéw obstugiwanych
miesiecznie siega pottora tysigca. W Europie Grupa realizuje dostawy o zréznicowanej wielkosci, na pozostatych
kontynentach — tylko dostawy petnokontenerowe.

Grupa nie jest uzalezniona od zadnego odbiorcy. W 2014 r. tgczna wartos¢ obrotow z jednym tylko podmiotem
(Majal Care Trading Est. z siedzibg w Arabii Saudyjskiej) przekroczyta 10% skonsolidowanych przychodéw ze
sprzedazy Grupy (stanowigc okoto 11% tych przychoddéw). Emitent nie jest w inny sposéb formalnie powigzany
z tym odbiorcg, sprzedaz odbywa sie na bazie biezgcych zamdwien, co jest normalng praktykg w branzy.
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Asortyment

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

e Santex

e Ideal

e Comfort

e Dermagel
e Texident

e Ambulance

e Nitrylex
e Vinylex
e  Orthopeg

e Prohand

e Gynogloves
e  Microtex

e Opero

o Work&Care

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

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

Grupa:

e bada produkty i zbiera opinie od uzytkownikéw koncowych, a w przypadku zaistniatej potrzeby
dokonuje ich modyfikacji;

e uzupetnia oferte o nowe produkty wyrdzniajace sie innowacyjnoscig;

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

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

Rekawice

W zakresie tej dominujgcej grupy asortymentowej dziatania firmy Mercator Medical w obszarze B&R dotyczyty
zasadniczo rozszerzenia oferty produktowej w kategorii rekawic syntetycznych.

Wychodzgc naprzeciw rosngcym potrzebom jakosciowym najbardziej wymagajacych klientéw w ofercie MM
pojawity sie dwie rekawice nitrylex® PF Collagen, nitrylex® PF Black oraz nitrylex® PF Complete.

Nitrylex® PF Collagen to produkt w intensywnym kolorze fuksji, wzbogacony wewnetrzng warstwg kosmetyczna
zawierajacg kolagen i alantoine. Zastosowane rozwigzanie zapewnia profesjonalnym uzytkownikom utrzymanie
wtasciwego nawilzenia i wspomaga regeneracje naskérka narazonego na mikrouszkodzenia podczas
catodziennej pracy.

Oferta rekawic nitrylowych zostata wzbogacona réwniez o specjalistyczny produkt nitrylex®PF Black — rekawice
nitrylowg w kolorze czarnym, znajdujaca zastosowanie w studiach tatuazy i gabinetach kosmetycznych.
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Rekawice nitrylex® PF Complete dedykowane s3 dla uzytkownikéw rekawic diagnostycznych o specjalnych
wymaganiach w zakresie ochrony przed przenikaniem wybranych substancji chemicznych oraz doceniajgcych
podwyzszony komfort pracy dzieki wyjgtkowo miekkiej strukturze filmu nitrylowego.

Dodatkowo w linii rekawic chirurgicznych zostat zmodyfikowany produkt syntec®NEOPRENE, w ktérym
ulepszono parametry uzytkowe rekawic i wprowadzony wyrdzniajgcy kolor. Uzytkownicy docenili bardziej
elastyczng i miekka rekawice, zapewniajacg doskonatg chwytnosé narzedzi zaréwno w suchym, jak i mokrym
srodowisku bloku operacyjnego.

Produkty wtékninowe

Rok 2014 byt kolejnym rokiem zapoczatkowanego w roku poprzednim procesu wprowadzania na rynek
szpitalny obtozen chirurgicznych i jednorazowych fartuchéw chirurgicznych z linii OPERO. Reakcja rynku
szpitalnego w sferze jakosci naszych produktéw, jak i oferowanych cen byta pozytywna, co pozwolito na
zrealizowanie odpowiednich wolumendw, wartosci sprzedazy i marzy brutto oraz uzyskania zaktadanego
udziatu w rynku szpitalnym w Polsce i za granica.

Zestawy obtozen pola operacyjnego OPERO SET bedace w ofercie Mercator Medical SA ulegly dalszym
modyfikacjom bedgcym reakcjg na sugestie uzytkownikdéw, m.in.: zostata zwiekszona liczba serwet w zestawach
i pojawity sie w nich nowe elementy.

Wprowadziliémy do oferty linii OPERO SET nowe produkty np.: nowoczesne wieloelementowe zestawy do
angiografii i kardiochirurgii.

Po zakonczeniu etapu poszukiwania wifasciwych dostawcéw w Europie, rozpoczelismy etap testowania
szpitalnego zestawdw obtozen trzywarstwowych; pierwsze rezultaty testéw sa pozytywne.

W ofercie znalazty sie takze nowe jatowe produkty stosowane w sali operacyjnej np.: kieszenie na materiat
opatrunkowy czy ostony na urzadzenia.

W zakresie produktéw witdkninowych kierowanych gtéwnie na rynek hurtowni BHP, pojawita sie w Mercator
#alternatywna oferta ,,ekonomiczna”, produktow tanszych i charakteryzujgcych sie nieco nizszymi parametrami
technicznymi. Ufatwito to rozpoczecie wspodtpracy z duzymi i bardziej wymagajacymi firmami z tego rynku w
Polsce i za granica.

Produkty opatrunkowe

W roku 2014 dla kategorii produktéw opatrunkowych rozpoczeto realizacje strategii porzagdkowania portfela
produktowego. Czes¢ produktéow generujgcych niskie obroty i marze zostata wycofana. Pozwolito to na
optymalizacje zamodwien, konsolidacje podgrup asortymentowych i zmniejszenie ilosci pozycji
asortymentowych w obrocie.

Wyodrebnienie pozycji generujgcych wysokie obroty oraz marze i zapewnienie wyzszych standw
magazynowych umozliwito osiggniecie dobrych wynikéw finansowych. Zapewnienie zapasow bezpieczeristwa
dla dynamicznych pozycji wyeliminowato problemy zwigzane z brakiem dostepnosci towaru w magazynie.

Na podstawie badan pilotazowych przeprowadzonych w 2013 roku, przystgpiono do wprowadzenia do oferty
nowych serwet zielonych poddanych procesowi wstepnego prania w marce SafeLINE®LAP oraz tupferéw
pakowanych w dyspensery utatwiajgce prace na bloku operacyjnym w marce SafelLINE®BALL. Kategoria
tupferéw bedzie sukcesywnie rozwijana réwniez w roku 2015 o produkty szeroko stosowane na blokach
operacyjnych.



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2014 ROKU

Przemodelowanie struktury kanatu sprzedazy opatrunkéw i wprowadzenie dedykowanej oferty dla rynku
hurtowego oraz sprzedazy szpitalnej na rynku polskim umozliwito znaczny wzrost sprzedazy w kanale
hurtowym.

Wprowadzenie pod koniec 2014 nowego dostawcy dla wyrobéw medycznych inwazyjnych wytwarzanych z gazy
przy korzystnych warunkach cenowych przyniesie wymierne korzysci w roku 2015.

Rozpoczeto dtugoterminowy projekt monitorowania rynku i badan opatrunkéw w segmencie premium dla
produktéw stosowanych w rehabilitacji, leczeniu ran przewlektych i owrzodzen.

Rozszerzenie oferty dla produktow specjalistycznych bedzie kontynuowane w roku 2015 przy wspotpracy z
niezaleznymi jednostkami badawczymi, konsultantami i wykwalifikowanym personelem medycznym.

Dostawcy

Zrédtem zaopatrzenia w oferowane przez Grupe towary jest kilkudziesieciu dostawcéw, gtéwnie z krajéw Azji
potudniowo — wschodniej: Tajlandii, Malezji, Indii, Chin, Wietnamu. W roku 2014 wartos¢ obrotéw z jednym z
dostawcdw (Kossan Latex Industries) przekroczyta 10% skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy Grupy,
stanowigc réwnoczesnie ok. 24% w facznej wartosci zakupdw towardw. Grupa posiada z gtéwnymi dostawcami
umowy typu OEM, na mocy ktérych wytwarzaja oni produkty pod brandami nalezgcymi do Emitenta. Zaden z
tych dostawcéw (poza Mercator Medicat (Thailand) Ltd.) nie jest formalnie w inny sposdb powigzany z
Emitentem. Poniewaz Grupa moze przenosi¢ produkcje pomiedzy réznymi dostawcami, takze spoza powyzszej
listy, Emitent nie jest uzalezniony od ktdregokolwiek dostawcy.

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

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

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

Fakt prowadzenia przez Grupe dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii, a takze zakupy surowcow i towaréw od
azjatyckich dostawcéw powoduja, ze dziatalnos¢ Grupy narazona jest na ryzyko ekonomiczne i polityczne
dotyczace samej Tajlandii, jak i innych panstw Azji Potudniowo-Wschodniej, a takze Chin i Indii. Otoczenie
spoteczno-gospodarcze w Tajlandii jest wzglednie stabilne, jednakie sytuacje polityczng cechuje znaczny
stopien nieprzewidywalnosci i zmiennos$ci. W maju 2014 r. na terenie catego kraju zostat wprowadzony stan
wojenny. Czynnikiem wptywajacym na stan bezpieczenstwa jest tlacy sie konflikt w potudniowych prowincjach
Tajlandii na podtozu sporéow etnicznych miedzy zamieszkujaca te tereny ludnoscia muzutmanska i buddyjska.
Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest beneficjentem szeregu czasowych przywilejéw (przywileje podatkowe w
zakresie m.in. podatku dochodowego od o0séb prawnych oraz naleznosci celnych). Utrata tych przywilejow lub
ich wygasniecie moze spowodowac wzrost obcigzen podatkowych.

Rynkiem obarczonym istotnym ryzykiem politycznym i ekonomicznym jest rynek ukrainski. W roku 2014
nastgpifta eskalacja konfliktu na Ukrainie, zaréwno w wymiarze wewnetrznym, jak réwniez z Rosjq, przeradzajac
sie m.in. w otwarty konflikt zbrojny na wschodniej Ukrainie. Rozwdj sytuacji spoteczno-politycznej i
gospodarczej na Ukrainie jest trudny do przewidzenia, jednakze nie mozna wykluczy¢ przedtuzajacego sie stanu
braku stabilnosci, powaznych problemdéw ukrainskiej gospodarki i dalszej dewaluacji hrywny, co moze rzutowacé
na perspektywy rozwoju Grupy na tym rynku.

Sytuacja na Ukrainie wptywa takze na istotne pogorszenie warunkdéw wspdtpracy gospodarczej z Rosja, ktéra
traktowana jest przez Emitenta jako jeden z kluczowych i najbardziej perspektywicznych rynkéw zbytu. W 2014
r. Rosja wprowadzita ograniczenia dotyczace importu niektérych produktéw, w tym z Polski (co nie dotyczy
jednak produktéw Grupy). Trwajgcy konflikt oraz sankcje wprowadzone przez Unie Europejska i inne kraje
mogg powodowac dalsze ostabienie rubla. Emitent planuje uruchomienie w 2015 r. dziatalnosci na rynku
rosyjskim przez podmiot zalezny.

Ryzyko zwigzane z systemami ochrony zdrowia

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

Ryzyko zmiany cen surowcéw

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

Ryzyko zwigzane z poziomem stép procentowych

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

Ryzyka kursowe

Na wyniki finansowe i dziatalnos¢ operacyjng Grupy istotny wptyw majg wahania kurséw walut. Grupa uzyskuje
przychody w PLN (sprzedaz w Polsce), USD (zdecydowana wiekszo$¢ przychodéw generowana przez Mercator
Medical (Thailand) Ltd. oraz czes$¢ eksportu realizowanego przez Emitenta), a takze oraz UAH, HUF, EUR, RON,
THB i CZK, natomiast wydatki na zakup towaréw handlowych i surowcéw do produkcji ponoszone sg w USD,
EUR i THB. Koszty transportu sy ponoszone przede wszystkim w USD. Zdecydowana wiekszo$¢ kosztow
produkcji w Mercator Medical (Thailand) Ltd., w tym koszty zakupu materiatéw do produkcji, wynagrodzen,
mediow i koszty finansowe, ponoszonych jest w THB. Ponadto Grupa Emitenta wykazuje zadtuzenie z tytutu
kredytéw zaciggnietych w walutach innych niz PLN (w szczegdlnosci THB). Powyisze okolicznosci powoduja
narazenie skonsolidowanego wyniku finansowego Emitenta na ryzyka kursowe. W szczegdlnosci w okresach
ostabienia sie PLN w stosunku do gtéwnych walut rozliczeniowych Emitent ponosi wyisze koszty z tytutu
ksiegowania rdznic kursowych. Analogicznie w okresach umocnienia sie THB wobec USD. W celu ograniczenia
ryzyka kursowego Grupa zawiera transakcje forward w odniesieniu do USD. Poza tym Grupa Emitenta nie
stosuje innych instrumentéw zabezpieczajgcych przed ryzykiem kursowym. Potencjalne zmiany kurséw walut,
w szczegdlnosci kursu PLN oraz innych walut lokalnych wzgledem USD mogg miec istotny wptyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z przepisami prawa

Systemy prawa, w tym prawa podatkowego, panstw, w ktérych Grupa Emitenta koncentruje swojg dziatalnosé,
charakteryzujg sie relatywnie duzg zmiennoscig. Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta i jego podmiotéw
zaleznych sg zmieniajgce sie przepisy prawa oraz zmiany sposobu ich wykfadni przez organy administracji i
sady. Z uwagi na prowadzenie dziatalnosci transgranicznej szczegdlnie istotne dla sytuacji prawnej i
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ekonomicznej Grupy mogg by¢ zmiany przepisow prawa celnego, podatkowego i dewizowego. W zakresie
prawa podatkowego ryzyko wystgpienia negatywnych konsekwencji jest spowodowane mozliwoscig wzrostu
stawek podatku od towaréw i ustug (podatku VAT) na produkty oferowane przez Grupe, jak réwniez
niepewnoscig dotyczacag stosowania wtasciwej stawki podatku VAT. Emitent zwraca rowniez uwage, iz istnieje
ryzyko uznania przepiséw prawa polskiego przewidujacych stosowanie preferencyjnej stawki podatku VAT na
wyroby medyczne, w tym oferowane przez Grupe Emitenta, za niezgodne z przepisami prawa europejskiego, w
szczegblnosdci dyrektywa harmonizujgca przepisy o podatku VAT. W takim przypadku moze zaistnie¢
koniecznos$¢ dostosowania ustawodawstwa polskiego do prawodawstwa Unii Europejskiej, w szczegdlnosci
poprzez objecie czesci lub wszystkich wyrobéw medycznych oferowanych przez Grupe Emitenta wyzszg stawka
podatku VAT (23%). Istotnym ryzykiem jest rowniez wynikajgca w duzej mierze z uwarunkowan politycznych
znaczna rozbiezno$¢ w zakresie interpretacji przepisow, w tym podatkowych, a w szczegdlnosci przepisdow
celnych istotnych z punktu prowadzenia przez Merkator Medikal TOB (jednostke zalezng Emitenta na Ukrainie)
dziatalnosci importowej. Znaczgce ryzyko dla dziatalnosci Grupy Emitenta stanowig réwniez zmiany prawa
administracyjnego, w szczegdlnosci w zakresie dotyczagcym produktéw oferowanych przez Emitenta i cztonkow
jego Grupy. Zaistnienie zmian w tym zakresie, polegajacych np. na zmianie przepiséw dot. jakosci produktow i
ich standardow lub tez ich oznaczen, mogg zmusza¢ Emitenta i cztonkéw jego Grupy do wprowadzania zmian w
ofercie lub tez wycofywania z rynku produktéw i tym samym zwiekszaé koszty jego dziatalnosci. Negatywne
konsekwencje mogg rowniez wynikac¢ ze zmian zachodzgcych w prawie pracy i ubezpieczen spotecznych oraz
prawie ochrony srodowiska, ktore moga wigzac sie z koniecznoscig ponoszenia przez Emitenta dodatkowych
kosztéw. Powyzsze ryzyka wynikajg przy tym nie tylko ze zmian legislacyjnych, ale takze zmian zasad
interpretacji okreslonych przepisdw prawnych przez stosujace je organy administracji publicznej i sady.
Zachodzgce zmiany w przepisach prawa i ich wyktadni mogg przy tym skutkowaé powstaniem po stronie oséb
trzecich dodatkowych roszczen, jak réwniez zwiekszeniem obowigzkéw cigzacych na jednostkach Grupy.

Ryzyko zwiazane ze stosowaniem prawa zagranicznego

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

Ryzyko zwigzane z konkurencja

Branza rekawic medycznych i innych wyrobéw medycznych charakteryzuje sie wysokg konkurencyjnoscig
zaréwno w Polsce, jak i w innych krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos¢ dystrybucyjng i produkcyjng.
Istotng konkurencje stanowig w szczegdlnosci miedzynarodowi producenci i dystrybutorzy, tacy jak Ansell, Paul
Hartmann, OneMed, Lohmann&Rauscher, Moélnlycke Health Care czy Semperit, oferujacy szeroky i
zdywersyfikowang game produktéw. Grupa Emitenta na ich tle posiada mniej zdywersyfikowang oferte grup
produktowych i przez to jest mocniej narazona na wahania rynkowe i nasilenie konkurencji. Dodatkowo Grupa
musi sie liczy¢ z obecnoscia na poszczegdlnych rynkach lokalnej konkurencji, charakteryzujgcej sie dobrg
znajomoscig specyfiki lokalnego rynku i na ogét posiadajgcej w nim znaczgce udziaty. Dziatalnosé¢
przedsiebiorstw konkurencyjnych moze prowadzi¢ m.in. do spadku marz generowanych przez jednostki Grupy
oraz negatywnie wptywaé na wolumen sprzedanych produktéw.

12



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2014 ROKU

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem sieci dystrybucji

Emitent i jego spotki zalezne prowadza sprzedaz w Polsce i za granicg, zaréwno bezposrednio do finalnych
odbiorcéw, jak i poprzez wspétprace z lokalnymi dystrybutorami, hurtowniami, sieciami handlowymi.
Zdecydowana wiekszos¢ tych podmiotéw wspétpracuje z Emitentem i jego spdtkami zaleznymi juz od wielu lat,
chociaz nie jest zwigzana z Grupg Emitenta umowami dtugoterminowymi. Sytuacja finansowa lokalnych
dystrybutoréw, z ktérymi Emitent i jego spotki zalezne wspétpracujg moze mieé znaczenie dla rentownosci i
ptynnosci finansowej Grupy Emitenta. Emitent posiada doswiadczony dziat zajmujacy sie kontrolg i windykacjg
naleznos$ci oraz stosuje elastyczne systemy oceny zdolnosci kredytowej swoich odbiorcéw, co jednak nie
pozwala wykluczy¢ ryzyk zwigzanych z niewypetnianiem przez nich zobowigzan wobec Grupy. Jednoczesna
utrata grupy odbiorcéw lub utrata albo konsolidacja lokalnych dystrybutoréw moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnosé¢ i wyniki Grupy.

Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

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

Ryzyko zwigzane z realizacjg strategii rozwoju

Istotnym czynnikiem wzrostu skali dziatalnosci Grupy Emitenta jest modernizacja i rozbudowa potencjatu
produkcyjnego rekawic w Tajlandii. Emitent oczekuje, ze bedaca na ukonczeniu inwestycja doprowadzi do
istotnego zwiekszenia skali i efektywnosci dziatalnosci produkcyjnej Grupy. Pomimo przygotowania biznes
planu dotyczgcego rozwoju dziatalnosci produkcyjnej w Tajlandii oraz analizy optacalnosci tej inwestycji, Zarzad
Emitenta nie jest w stanie zapewnic, iz przyjete zatozenia (w tym, w szczegdlnosci w zakresie wielkosci popytu,
cen sprzedazy produktow, kosztow dziatalnosci operacyjnej, czy tez poziomu niezbednych naktadéw
inwestycyjnych i kosztdw obstugi zadtuzenia zwigzanego z finansowaniem inwestycji) okazg sie trafne.
Negatywne odchylenia od przyjetych zatozen mogg miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Strategia rozwoju Emitenta realizowana dotychczas i planowana na przysztosé zaktada dalszg dystrybucyjng i
eksportowg ekspansje na rynkach zagranicznych. Emitent w ostatnich latach znaczgco poszerzyt zasieg
geograficzny dziatalnosci (towary Grupy docierajg do ponad 40 krajow w catym $wiecie). Zamiarem Emitenta
jest dalsze poszerzanie zasiegu dziatalnosci, w tym na rynkach, gdzie potencjat rozwoju rynku jednorazowych
wyrobéw medycznych i sSrodkdw ochronny indywidualnej jest najwyzszy (np. kraje Bliskiego Wschodu) oraz na
rynkach Ameryki Potnocnej. Niektdore kraje mogg charakteryzowad sie wyzszym poziomem ryzyka w zakresie
dziatalnosci w poréwnaniu do rynku polskiego czy europejskiego. Majgc powyzsze na uwadze, nie ma pewnosci,
czy dziatalno$¢ Emitenta na nowych rynkach eksportowych przyniesie spodziewane efekty. Nieosiggniecie
zaktadanych celéw sprzedazowych na nowych rynkach eksportowych moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta. Przy stale zwiekszajgcym sie
zasiegu geograficznym dziatalnosci Grupy istnieje ryzyko powstania opdznien ptatniczych w rozliczeniach w
szczegoblnosci z odbiorcami z krajéw objetych kryzysem finansowym. W rezultacie ptynnos$¢ finansowa Grupy
Emitenta moze ulec pogorszeniu. Zarzgd Emitenta dostrzegajgc takie ryzyka, ogranicza sprzedaz do odbiorcéw,
w odniesieniu do ktorych istnieje podwyzszone prawdopodobienstwo utraty naleznosci oraz realizuje sprzedaz
za gotoéwke. Pomimo tego, nie mozna wykluczy¢, iz wzrosng naleznosci niesciggalne, co moze negatywnie
wptyngé na dziatalno$é, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy. Wprowadzanie na rynek nowych
produktéw stanowi istotny czynnik w generowaniu wzrostu sprzedazy Grupy Emitenta. Istnieje jednak ryzyko,
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ze produkty te nie spotkajg sie z dostatecznym zainteresowaniem odbiorcéw, co moze skutkowac nizszym niz
oczekiwany poziomem przychoddéw ze sprzedazy oraz w konsekwencji gorszymi wynikami finansowymi.

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

Zgodnie z zawartymi umowami kredytowymi na nieruchomosci bedacej wtasnoscig Emitenta zlokalizowanej w
Starym Brzesciu, na ktdrej znajduje sie centralny magazyn logistyczny Emitenta, ustanowione zostaty hipoteki
na zabezpieczenie wykonania zobowigzan Emitenta z tytutu uméw kredytowych. Réwniez na nieruchomosci
bedacej wtasnosciag Mercator Medical (Thailand) Ltd., na ktérej znajduje sie w szczegdlnosci siedziba, zaktad
produkcyjny i magazyn zapasdéw, ustanowione zostaty hipoteki na zabezpieczenie wykonania zobowigzan
wynikajacych z umoéw kredytowych. W wypadku naruszenia postanowienn umow kredytowych banki majg
prawo skorzystac z zabezpieczenia na nieruchomosciach, co moze skutkowa¢ m.in. sprzedaza nieruchomosci w
postepowaniu egzekucyjnym.

Ryzyko zwigzane z zapewnieniem dodatkowych zrédet finansowania rozwoju Grupy

W przysztosci moze sie okaza¢ konieczne pozyskanie przez Emitenta dodatkowych srodkéw, na przyktad
poprzez emisje akcji lub instrumentow dtuznych, zaciggniecie kredytéw lub pozyczek. Emitent nie moze
zagwarantowaé, ze takie kolejne préby pozyskania finansowania zakonczg sie powodzeniem. Rozwdj
dziatalnosci Grupy moze ulec spowolnieniu, jesli pozyskiwanie przez nig Srodkéw finansowych bedzie
nieskuteczne lub jesli srodki finansowe beda pozyskiwane na niekorzystnych warunkach lub okazg sie
niewystarczajace.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscia cen i dostepnoscia lateksu w Tajlandii

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

Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen energii w Tajlandii

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

Mercator Medical (Thailand) Ltd. zatrudnia obecnie ponad 368 oséb, wsrdd ktérych sg pracownicy z Tajlandii,
ale tez m.in. z Birmy i Kambodzy. Region gdzie zlokalizowana jest fabryka jest zdominowany przez uprawy
drzew kauczukowych i miejscowa ludnosé¢ w wigkszosci jest zatrudniona w rolnictwie. Osoby z wyksztatceniem
wyzszym niz podstawowe starajg sie znalez¢ prace na potnocy kraju, gdzie sSrednie wynagrodzenie jest wyzsze
niz na potudniu. Wynika to miedzy innymi z uregulowan prawnych zwigzanych z minimalnymi ptacami w
poszczegdlnych regionach, jak rowniez z faktu duzo wiekszego uprzemystowienia kraju na pétnocy. Powoduje
to potencjalne zagrozenie zwigzane z dostepem do sity roboczej, szczegdlnie po rozbudowie zaktadu. Niedobor
pracownikéw moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé Grupy.

Ptace minimalne w Tajlandii

Urzedowe stawki minimalnego wynagrodzenia w Tajlandii rosng. Nie jest wykluczone, ze rzad tajlandzki
zdecyduje sie na dalszy wzrost minimalnych wynagrodzen, co moze istotnie wptywac¢ na poziom kosztéw
produkcji ponoszonych przez Mercator Medical (Thailand) Ltd. oraz osiggane wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko wynikajgce z potencjalnego wzrostu kosztoéw operacyjnych i innych kosztéw dziatalnosci

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

Ryzyko obnizenia konkurencyjnosci produkcji w Tajlandii

Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest jedynym podmiotem produkcyjnym w Grupie Emitenta. W ocenie
Emitenta produkcja poprzez spétke zalezng utatwia planowanie dostaw i zachowanie pozadanych parametréw
jakosciowych oferowanych wyrobdw. Emitent nie moze jednak zagwarantowad, ze koszty produkcji rekawic w
Mercator Medical (Thailand) Ltd. bedg konkurencyjne w poréwnaniu z innymi dostawcami niepowigzanymi z
Emitentem. Plan rozwoju Mercator Medical (Thailand) Ltd. wskazuje, ze wzrost skali dziatalnosci i asortymentu
produkowanych wyrobow doprowadzi do zwiekszenia rentownosci dziatalnosci. Jednak ewentualne
pogorszenie parametrow kosztowych funkcjonowania Mercator Medical (Thailand) Ltd. moze miec istotny
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy.

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

Rozwdj i perspektywy Grupy Emitenta sg zalezne od cztonkdw jej kadry kierowniczej wysokiego szczebla, a w
szczegoblnosci cztonkdw Zarzadu. Odejécie ktdregokolwiek z Cztonkdéw Zarzgdu moze miec istotny negatywny
wptyw na dziatalno$¢, wyniki i perspektywy Grupy. Przyszte powodzenie dziatalnosci Grupy zalezy w
szczegblnosci od jej zdolnosci do zatrudnienia i utrzymania personelu kierowniczego posiadajgcego
doswiadczenie w zakresie logistyki, zakupdw, marketingu, sprzedazy, finanséw oraz zarzgdzania produkcja.
Dodatkowo stabilny i staty wzrost Mercator Medical (Thailand) Ltd. zalezy w duzym stopniu od kadry
menedzerskiej (produkcyjnej, technicznej, sprzedazowej, finansowej i pozostatej) oraz od umiejetnosci
znalezienia, zatrudnienia oraz zatrzymania wykwalifikowanego personelu. Utrata kadry menedzerskiej
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wynikajgca z rezygnacji z pracy, odejscia z przyczyn zdrowotnych i innych, moze mie¢ negatywny wptyw na
biezaca dziatalnosc i funkcjonowanie fabryki. Oficjalne statystyki podajg, ze poziom bezrobocia w Tajlandii jest
niewielki. Przywigzanie pracownikéw w Tajlandii do miejsca pracy i do pracodawcy jest generalnie mniejsze niz
w Europie. Gtdwny wptyw na taki stan rzeczy majg uwarunkowania klimatyczne i kulturowe. Jezeli Grupa nie
bedzie w stanie zatrudni¢ i zatrzymac¢ odpowiednio wykwalifikowanego personelu kierowniczego, moze to mie¢
negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy.

Ryzyko pogorszenia jakosci produktéw i utraty zaufania do marek Emitenta

Grupa Emitenta posiada w ofercie znaczng liczbe réznych marek wtasnych w zakresie rekawic medycznych.
Mimo, iz Grupa wdrozyta procedury majgce zapewni¢ wtasciwg jakosé sprzedawanych przez Grupe towardw, a
takze objeta jest odpowiednimi ubezpieczeniami oraz posiada niezbedne certyfikaty jakosci i Swiadectwa, nie
mozna wykluczy¢, ze do sprzedazy trafig wadliwe towary (lub ich partie), niespetniajace kryteridw jakosciowych
zgodnych z politykg Emitenta. Sytuacja taka moze doprowadzi¢ do powstania materialnych kosztéw zwigzanych
z wycofaniem wadliwych produktédw z rynku, prowadzeniem postepowan reklamacyjnych, jak réwniez moze
spowodowac utrate zaufania do podmiotéw z Grupy jako partneréow handlowych i do poszczegdlnych marek
rekawic, pod ktérymi oferowany byt wadliwy asortyment, co z kolei moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na
dziatalnosé¢, wyniki i perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane ze znakami towarowymi Emitenta

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

Ryzyko naruszenia cudzych praw wtasnosci intelektualnej

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

Ryzyko zwigzane z potencjalng utratg niezbednych certyfikatow jakosciowych produktow

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

Ryzyko zwigzane z ograniczeniem rentownosci dfugoterminowych kontraktow

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

Ryzyko zwigzane z finansowaniem zakupu towarow od dostawcéw azjatyckich w formie przedptat

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

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

Mercator Medical (Thailand) Ltd. nie jest zwigzany z odbiorcami statymi umowami, badZ tez zawarte z
odbiorcami umowy nie gwarantuja okreslonego statego poziomu zamoéwien. Typowa formg wspdtpracy z
klientami w branzy, na ktdrej opiera sie réwniez dziatalno$¢ Mercator Medical (Thailand) Ltd., jest
potwierdzanie zaméwien na 30 — 60 dni przed wysytka. Niezaleznie od braku statych dtugoterminowych umoéw
z odbiorcami, Mercator Medical (Thailand) Ltd. wypracowata przez lata relacje z klientami, ktérzy powtarzajg
zamoOwienia. Jednakze Emitent nie moze zapewnié, iz wypracowane relacje biznesowe Mercator Medical
(Thailand) Ltd. bedg trwate, a utrata jednego lub kilku istotnych odbiorcow moze negatywnie wptyngé na
wyniki i perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kluczowych dostawcow

Grupa Emitenta wspdtpracuje, podobnie jak konkurencyjni dystrybutorzy, z waska grupg producentow,
wytwarzajacych rekawice pod markami Emitenta. Grupa Emitenta, poza portfelem marek wtasnych,
dystrybuuje réwniez produkty jednego z wiodacych producentéw rekawic, ktdry wypracowat globalne,
rozpoznawalne i pozgdane przez odbiorcow marki. Liczba takich producentéw w skali globalnej jest
ograniczona. Z uwagi na fakt, iz w strukturze sprzedazy Grupy rekawice stanowig dominujaca grupe
produktowg, potencjalne wycofanie sie ze wspotpracy jednego lub wiecej dostawcow moze miec istotny,
negatywny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki i perspektywy Grupy.

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

Jedng z zasadniczych grup odbiorcow produktdw oferowanych przez Grupe s placéwki stuzby zdrowia
finansowane ze S$rodkéw publicznych. Podmioty te zamawiajgc produkty oferowane przez Emitenta
zobowigzane sg czesto stosowac przepisy o zamdwieniach publicznych. W konsekwencji, dostawy na rzecz tych
podmiotéw mogg by¢ realizowane tylko w przypadku wygrania przez Emitenta lub inny podmiot Grupy
przetargu. Przepisy regulujgce zasady udzielania zamdwien publicznych zawierajg katalog warunkdéw, ktére
musi spetnia¢ podmiot ubiegajgcy sie o udzielenie zamodwienia publicznego, jak rowniez wyliczenie
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przypadkow, w ktérych dany podmiot jest wykluczony z udziatu w postepowaniu o udzielenie zamdéwienia
publicznego. Nie wszystkie przy tym okolicznosci skutkujgce wykluczeniem z udziatu w tym postepowaniu sg w
petni zobiektywizowane. Zamawiajacy wyklucza z postgpowania o udzielenie zamdwienia wykonawce, ktéry w
okresie 3 lat przed wszczeciem postepowania, w sposéb zawiniony powaznie naruszyt obowigzki zawodowe, w
szczegoblnosci, gdy wykonawca w wyniku zamierzonego dziatania lub razacego niedbalstwa nie wykonat lub
nienalezycie wykonat zamdwienie, co zamawiajgcy jest w stanie wykaza¢ za pomocg dowolnych srodkow
dowodowych. Zamawiajacy nie wyklucza jednak z postepowania o udzielenie zamdéwienia wykonawcy, ktéry
udowodni, ze podjat konkretne srodki techniczne, organizacyjne i kadrowe, ktére majg zapobiec zawinionemu i
powaznemu naruszaniu obowigzkéw zawodowych w przysztosci oraz naprawit szkody powstate w wyniku
naruszenia obowigzkéw zawodowych lub zobowigzat sie do ich naprawienia. Powyzsze okolicznosci mogg mie¢
istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi, administracyjnymi i innymi potencjalnymi roszczeniami

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

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

Ochrona ubezpieczeniowa Grupy jest szeroka i obejmuje najwazniejsze obszary jej dziatalnosci, w tym budynki i
budowle, maszyny i urzadzenia, srodki obrotowe Emitenta i jego spotek zaleznych, cze$¢ naleznosci
handlowych. Takze pracownicy Grupy odbywajacy podrdze stuzbowe objeci s3 ochrong ubezpieczeniowa.
Istnieje ryzyko, ze ochrona ubezpieczeniowa posiadana przez Grupe nie bedzie obejmowac czesci zdarzen
powodujacych powstanie szkody w majatku Grupy lub tez zakres ochrony ubezpieczeniowej nie bedzie
obejmowat petnej wysokosci szkody. Tym samym ewentualne uzyskane przez Grupe odszkodowanie od
ubezpieczyciela moze nie pokrywac¢ w catosci lub w czesci szkody ponoszonej przez Grupe. Taka sytuacja w
odniesieniu do przypadkow aktywéw majgtkowych nabytych za $rodki pochodzace z kredytu, pozyczek lub
uzytkowana na podstawie umowy leasingu lub umoéw podobnych moze powodowaé, ze Grupa bedzie
zobowigzana do dalszej obstugi zadtuzenia finansowego zwigzanego z aktywem majgtkowym, ktéry ulegt
utracie lub uszkodzeniu. Istnieje rowniez ryzyko, ze Grupa moze by¢ zobowigzana do naprawienia szkody
poniesionej przez inny podmiot wskutek dziatalnosci Grupy, w tym uszczerbku na zdrowiu lub Zyciu
poniesionego przez uzytkownika towaréw oferowanych przez Grupe, jezeli zdarzenie powodujace taka szkode
nie jest objete ubezpieczeniem. Wystgpienie ktdéregokolwiek z powyiszych zdarzen moze miec istotny,
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg, wyniki lub perspektywy Grupy.
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Ryzyko zwigzane z zawartoscig protein w naturalnej gumie

Proteiny zawarte w gumie naturalnej mogg wywotywac¢ alergie uzytkownikéw rekawic produkowanych z
lateksu. W zwigzku z tym, niektdre panstwa catkowicie zrezygnowaty z importu rekawic lateksowych zastepujac
je rekawicami produkowanymi z surowcéw syntetycznych. Dostrzegajac ryzyko z tym zwigzane Grupa Emitenta
systematycznie wprowadza do swojej oferty dystrybucyjnej rekawice produkowane z surowcéw syntetycznych
oraz wdraza w produkcji technologie polimeryzacji ograniczajgce obecnosé¢ protein. Emitent nie moze
wykluczyé, ze zaprzestanie uzytkowania rekawic produkowanych z naturalnej gumy spowoduje zmniejszenie
wielkosci i wartosci rynku lub udziatu w nim Grupy Emitenta, co moze miec¢ istotny, negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy Grupy.

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

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

Zagrozenie powodziowe

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

Zagrozenie trzesieniem ziemi

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

Zagrozenie pozarowe

Produktem finalnym w fabryce w Tajlandii sg rekawice lateksowe, ktore sg wyrobem tatwopalnym. Dodatkowo
w procesie wykorzystuje sie opakowania kartonowe. Surowce do produkcji rekawic nie s3 materiatami
fatwopalnymi. Fabryka jest zaprojektowana i wybudowana zgodnie z lokalnymi przepisami dotyczacymi
ochrony przeciwpozarowej. Nie mozna jednak wykluczy¢ zagrozenia pozarowego szczegdlnie w obszarze
magazynu wyrobéw gotowych oraz w obszarze kottéw grzewczych. Podobny problem dotyczy magazyndéw
Emitenta. Wystgpienie pozaréw na terenie fabryki w Tajlandii lub na terenie magazynéw Grupy moze mieé
istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Grupy.
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Ryzyko utraty transportowanego towaru w wyniku kradziezy, zatoniecia statku, zniszczenia w trakcie
transportu

Zdecydowana wiekszo$¢ produktow znajdujgcych sie w ofercie Grupy Emitenta wytwarzana jest w Azji
Potudniowo-Wschodniej oraz Chinach i Indiach, a nastepnie wysytana drogg morska do panstw europejskich
lub bezposrednio do innych krajow, gdzie zlokalizowani s3 odbiorcy Grupy. W przypadku utraty
transportowanego towaru Grupa poniostaby gtéwnie straty zwigzane =z utraceniem wiarygodnosci
niezawodnego dostawcy i utraceniem niektorych kontraktow, poniewaz towar w transporcie jest objety
ochrong ubezpieczeniowa. Utrata wiarygodnosci mogtaby wptyngé negatywnie na pozycje, wyniki finansowe
oraz perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z potencjalnym odcieciem lub utrudnieniem dostaw w transporcie morskim

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

Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Skonsolidowane wyniki finansowe Emitenta podlegajg nieznacznym wahaniom, co jest charakterystyczne dla
branzy, w ktérej Grupa prowadzi dziatalno$é. Moze to powodowac ograniczenie sprzedazy w pewnych
okresach, wzrost kosztéw magazynowania towarow lub czasowe pogorszenie ptynnosci finansowe] zwigzanej
zamrozeniem Srodkow pienieznych w zapasach.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci zwigzane jest z koniecznoscig biezgcego regulowania zobowigzan, w tym gtéwnie z tytutu
dostaw, przy niepewnosci zwigzanej ze sptywem naleznosci z tytutu sprzedazy. Na ptynnos¢ Emitenta i jego
spotek zaleznych duzy wptyw ma ocena przez podmioty zapewniajgce kredyty obrotowe. Grupa dysponuje
rezerwami ptynnych $rodkéw finansowych w postaci otwartych, a niewykorzystanych linii kredytowych.
Potencjalna utrata udzielonych kredytow moze miec istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kredytami kupieckimi udzielanymi kontrahentom

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

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

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

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

Ryzyko zwigzane z dywidendag

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

Ryzyko potencjalnego przejecia innego podmiotu

Grupa Emitenta jest jednym z lideréw rynkowych pod wzgledem sprzedazy i udziatu w rynku w swojej branzy w
Polsce i w niektérych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. Emitent nie wyklucza mozliwoéci przeje¢
konkurencyjnych dystrybutoréw, aby miedzy innymi uzyska¢ efekty synergii lub umocni¢ pozycje rynkowg
Grupy. Przejecie lub potaczenie z innym podmiotem moze spowodowaé w przysztosci koniecznosé
przeznaczenia znaczacych srodkéw finansowych na realizacje transakcji lub koniecznos¢ emisji nowych akgji
prowadzac do rozwodnienia akcjonariuszy Emitenta. Ponadto moze spowodowaé konieczno$¢ zaciggniecia
dodatkowego zadtuzenia lub zaciggniecia zobowigzan warunkowych. Istnieje rdwniez ryzyko, iz potencjalne
przejecie nie spowoduje osiggniecia zaktadanych celéow lub spowoduje trudnosci z integracjg przejetego
podmiotu, a koszty zwigzane z taka integracjag moga okazac sie wyzsze od spodziewanych i wyzsze od korzysci z
takiej transakcji. Zarzad Emitenta z powodu wykonywania dziatarn niezbednych do integracji tagczacych sie
podmiotédw, moze miec¢ réwniez niedostateczng ilos¢ czasu do kierowania biezgcy dziatalnoscia. Negatywne
okolicznosci zwigzane z potencjalnym przejeciem innego podmiotu mogg miec¢ istotny, negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa, wyniki lub perspektywy Grupy. Ponadto zadtuzenie Emitenta lub jego spotek
zaleznych moze wzrosngé, jezeli przejecie zostanie zrealizowane przy wykorzystaniu zewnetrznych Zrédet
finansowych.

Ryzyko zwigzane z awarig systeméw komputerowych oraz uzaleznieniem od ich dziatania

Grupa Emitenta, prowadzac dziatalnos¢ zaréwno na rynku polskim, jak i na licznych rynkach zagranicznych, w

duzej mierze polega na systemach informatycznych. Sprawnos¢ tych systemow ma i bedzie nadal miata duze

znaczenie dla dziatalnosci catej Grupy. Emitent nie moze zagwarantowac, ze system informatyczny, ktory
21



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2014 ROKU

stosuje, bedzie zawsze sprawny. Wszelkie awarie systemu informatycznego mogg czasowo zaktdcaé
prawidtowe funkcjonowanie Grupy, co moze mie¢ negatywny wptyw na jej dziatalnos¢ i wyniki. Ponadto, z
uwagi na specyfike i zakres dziatalnosci Grupy, jej efektywno$¢ w duzym stopniu uzalezniona jest od szybkosci
przeptywu i przetwarzania danych. Z tego powodu niezwykle istotne jest state doskonalenie i bezawaryjna
praca narzedzi informatycznych wspomagajacych komunikacje i zarzadzanie. Dodatkowym ryzykiem jest brak
integralnosci informatycznej wszystkich podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy, w tym brak spdjnego sytemu
klasy ERP obejmujgcego catg Grupe. Istotne obnizenie efektywnosci wspoétdziatania systeméw informatycznych
w ramach Grupy moze miec¢ negatywny wptyw na sprawnos¢ zarzadzania biznesem, realizacje strategii i
perspektywy rozwoju oraz wyniki finansowe Grupy.

3.2 Opis czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
dziatalnos$¢ Grupy emitenta i osiggniete przez niego wyniki w 2014 roku jak réwniez rozwdj
w roku 2015

Rozwdj Grupy Mercator Medical S.A. warunkujg zaréwno czynniki zewnetrzne, niezalezne od Grupy, jak i
czynniki wewnetrzne, zwigzane bezposrednio z jej dziatalnoscig. W ocenie Zarzagdu Emitenta, wymienione nizej
czynniki i zdarzenia nalezg do tych, ktére wywarty najwiekszy wptyw na osiggniete wyniki w roku 2014, jak
rowniez ich ksztattowanie bedzie rzutowac na wyniki osiggane w roku 2015.

Czynniki i zdarzenia zewnetrzne
Sytuacja polityczna

W roku 2014 mieliSmy do czynienia z narastajgcym konfliktem pomiedzy Ukraing i Rosjg, a wiec krajami z
ktérych kazdy ma okoto 9% udziat w przychodach ze sprzedazy Grupy. Konflikt ma i niestety bedzie miat
negatywne konsekwencje dla gospodarek, ktére przejawiajg sie gtéwnie poprzez ostabienie lokalnych walut, w
ktérych sg ustalone budzety zakupowe wiekszosci finalnych odbiorcéw — jednostek stuzby zdrowia. Dos¢
powiedzie¢, ze w roku 2014 ukrainska hrywna i rosyjski rubel ostabity sie do dolara amerykanskiego o
kilkadziesiagt procent. W efekcie odbiorcy majg trudnosci z akceptacjg ceny przeliczonej wg wyzszych kurséw
USD do waluty lokalnej. Pozytywne z kolei jest to, ze zmniejsza sie ilos¢ konkurentéw Grupy poprzez eliminacje
tych, ktérzy w ,wojennej” rzeczywistosci nie sg sobie w stanie poradzic.

Sytuacja makroekonomiczna

Rok 2014 nalezat do przecietnych - na najwazniejszym rynku Grupy (Polska) mieliSmy do czynienia ze wzrostem
PKB, ale jego tempo nie byto imponujace (wg wstepnych danych GUS 3,3%, w poréwnaniu do 2,7% w 2013 r.).
Mediana oczekiwan stopy wzrostu PKB w roku 2015 wynosi réwniez 3,3%. Nie bedzie wiec spektakularnej
poprawy dynamiki wzrostu, ale ogdlny wptyw powinien by¢ pozytywny.

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

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

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

22



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2014 ROKU

W najwazniejszej dla dziatalnosci dystrybucyjnej parze walutowej USD/PLN $rednie kursy NBP w roku 2014
ksztattowaty sie co do swojego poziomu podobnie jak w roku 2013. Sredni kurs USD wynosit w roku 2014
3,1551 zt, a w roku 2013 — 3,1608 zt. Jednak stabilny do korca lipca 2014 r. kurs USD/PLN na poziomie 3,05
zaczat systematycznie rosng¢ - az do osiggniecia poziomu 3,50 srednio w grudniu 2014 r. Ta zmiennos$¢ w roku
2014 przetozyta sie na pogorszenie marz na sprzedazy towardéw realizowanych przez Grupe, zwtaszcza do
podmiotow bedacych jednostkami stuzby zdrowia. Wspétpraca z nimi opiera sie na umowach zawieranych w
trybie zamdwienia publicznego, Srednio na okresy 1 roku.

W roku 2015 wiekszo$¢ ekonomistéw wskazuje na mozliwe dalsze ostabienie ztotego, co bedzie oznaczato
pogorszenie marz w stosunku do tych uzyskiwanych w roku 2014, jednak juz nie w pordwnaniu do tych
uzyskiwanych w IV kwartale 2014 r., gdyz wiekszo$¢ podpisanych umoéw przetargowych uwzglednia juz wyzszy
kurs USD/PLN. Srednio w pierwszym kwartale 2015 r. PLN jest stabszy niz érednio w catym 2014 r. oraz $rednio
w IV kwartale 2014 r.

W kolei w najwazniejszej dla dziatalnosci produkcyjnej parze — USD/THB $redni kurs zmienit sie w roku 2014 w
stosunku do sredniej z 2013 o 5,7% (wynosit odpowiednio 32,34 oraz 30,59) co przyczynito sie do poprawy
realizowanych marz. W pierwszym kwartale 2015 r. nie nastgpity istotne zmiany w zakresie ww. kursu.

Koszty surowca do wyrobu rekawic medycznych

Gtownym skfadnikiem (do 60%) kosztu wytworzenia najwazniejszego produktu oferowanego przez Grupe
(rekawica lateksowa) jest lateks naturalny. Jest to surowiec notowany na gietdach, a jego cena obnizyta sie w
roku 2014 w stosunku do roku 2013 o okoto 22%. Miato to przetozenie na nizsze ceny jednostkowe produktow,
wyzsze marze realizowane w dystrybucji oraz nizsze marze realizowane w produkcji. W roku 2015 widoczna jest
stabilizacja cen lateksu na poziomie z IV kwartatu 2014 r.

Wydatki na stuzbe zdrowia

W roku 2014 wydatki na stuzbe zdrowia w Polsce, gtéwnym rynku dla towaréw oferowanych przez Grupe,
wzrosty w stosunku do roku poprzedniego o 1,9%. Wg budzetu paristwa na rok 2015 wydatki obnizg sie 0 5,5%
do poziomu 6,9 mld zt, a wiec notowanego w roku 2012.

Konkurencja ze strony innych podmiotéw

Na rynku dziata wiele innych podmiotdw, ktére konkuruja z Grupg Emitenta — miato to w roku 2014 wptyw na
osiggane przychody i marze, i podobnie bedzie w roku 2015.

Czynniki i zdarzenia wewnetrzne

Znaczny wzrost przychodoéw ze sprzedazy produktow, bedacy efektem wzrostu mocy produkcyjnych w fabryce
nalezgcej do Mercator Medical (Thailand) Ltd. z 40 do 85 min sztuk miesiecznie (w trakcie 2014 r.) i do ponad
100 min sztuk w 2015 r. — zgodnie z obrang strategig rozwoju.

Poprawa marz na produkcji wtasnej.
Ekspansja dystrybucji Grupy do nowych krajéw (np. RPA, USA).

Wozrost kosztéw jako efekt budowanych struktur.
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Perspektywy rozwoju

Gtownymi celami strategicznymi Grupy Kapitatowej Emitenta na rok 2015 s3:

1) umocnienie pozycji lidera na rynku krajowym,

2) uzyskanie statusu wiodacego dystrybutora w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej,
3) ekspansja na globalnym rynku, w szczegélnosci na rynkach Ameryki Pétnocne;j.

Pierwszy z celdw jest realizowany przez Emitenta samodzielnie, a w jego ramach dynamizuje on sprzedaz
zaréwno w kanale przetargdéw organizowanych przez publiczne jednostki ochrony zdrowia, jak réwniez poprzez
sie¢ przedstawicieli handlowych do jednostek lecznictwa prywatnego, innych klientow koncowych oraz
mniejszych dystrybutoréw.

Cele drugi i trzeci sg realizowane takze poprzez podmioty zalezne.

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

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

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

3.3. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej, w tym znanych Emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami,
umowach ubezpieczenia, wspétpracy lub kooperacji

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

W dniu 20 marca 2014 r. pomiedzy podmiotem zaleznym od Emitenta, Mercator Medical (Thailand) Ltd., a
Bangkok Insurance Public Company Limited zostata zawarta umowa ubezpieczenia majatku. Ochrona
ubezpieczeniowa trwa do 20 marca 2015 r. t3gczna suma ubezpieczenia wynosi 341.000 tys. THB, tj. 32.122 tys.
zt wedtug sredniego kursu ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski obowigzujgcego na dzier zawarcia umowy.
O zawarciu umowy Emitent informowat w Raporcie biezgcym nr 7/2014.

Transakcje zawarte z Majal Care Trading Est.

taczna warto$¢ transakcji zawartych w 2014 r. pomiedzy Mercator Medical (Thailand) Ltd. (podmiotem
zaleznym od Emitenta) a Majal Care Trading Est. z siedzibg w Rijadzie, Arabia Saudyjska (,,Majal”), ktory byt w
2014 r. najwiekszym jednostkowym odbiorcg Grupy Emitenta, wyniosta 5.827 tys. USD (18.384 tys. zt).
Przedmiotem transakcji byta sprzedaz na rzecz Majal wyrobéw medycznych (rekawic). Warunki transakcji z
Majal nie odbiegaty od powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. O zawarciu transakcji z Majal
Emitent informowat w Raporcie biezgcym nr 26/2014.
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Transakcje zawarte z Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd.

taczna wartos¢ transakcji zawartych w 2014 r. pomiedzy Emitentem a Kossan Latex Industries (M) Sdn. Bhd z
siedzibg w Malezji (,Kossan”), ktory jest najwiekszym dostawcg Emitenta, wyniosta 7.088 tys. USD (22.364 tys.
zt). Przedmiotem transakcji byta dostawa przez Kossan gotowych do sprzedazy wyrobéw medycznych, w
szczegoblnosci rekawic diagnostycznych, pod markami Emitenta. Warunki transakcji z Kossan nie odbiegaty od
powszechnie stosowanych dla tego typu transakcji. O zawarciu transakcji z Kossan Emitent informowat w
Raporcie biezgcym nr 27/2014.

Umowa z DnB Nord Polska S.A.

W dniu 3 listopada 2014 r. pomiedzy Emitentem a DNB Bank Polska S.A. zawarta zostata Umowa o kredyt
nieodnawialny, Umowa o Limit Kredytowy oraz Aneks do Umowy o kredyt w rachunku biezgcym, o tacznej
wartosci 23.377 tys. zt. Umowy zawarte sg na warunkach nie odbiegajgcych od warunkdw powszechnie
stosowanych dla tego typu umoéw. Informacje nt. uméw zawarte sa w Raporcie biezgcym nr 30/2014.

Umowy dot. znakéw towarowych

W dniu 7 listopada 2014 r. Emitent zawart ze spétkg Vivoft LLP z siedzibg w Nikozji, Cypr (,Vivoft”), bedaca
podmiotem zaleznym od Emitenta, umowe, na podstawie ktdrej Emitent wnidst do Vivoft wkfad niepieniezny w
postaci praw do znakéw towarowych ,Mercator Medical”, ,Comfort”, ,Vinylex”, ,Santex”, ,Nitrylex” oraz

|Il

»Derma-Gel”. tgczna wartos$¢ wniesionego wktadu ustalona zostata na 58.479 tys. zt. Celem transakcji byto
przekazanie zarzadzania prawami do znakéw jednemu podmiotowi w Grupie Emitenta, ktérego zasadniczym
przedmiotem dziatalnosci jest zarzadzanie prawami do znakdéw, w tym ich ochrona i udzielanie licencji na
korzystanie ze znakow. Rowniez w dniu 7 listopada 2014 r. Emitent zawart z Vivoft umowe licencyjng, na
podstawie ktdrej Vivoft udzielit Emitentowi petnej, nieograniczonej terytorialnie, niewytgcznej licencji na

korzystanie ze znakow towarowych ,Mercator Medical”, ,,Comfort”, ,Vinylex”, ,Santex”, ,Nitrylex” i ,Derma-
Gel” w petnym zakresie prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci gospodarczej. Informacje nt. uméw zawarte

sg w Raporcie biezgcym nr 33/2014.

Aneks do umowy zastawniczej z mBank S.A.

Z datg 10 listopada 2014 r. Emitent zawart z mBank S.A. aneksu do Umowy zastawniczej z dnia 5 kwietnia 2005
r., na podstawie ktérego Emitent ustanowit na rzecz Banku zastaw rejestrowy na rzeczach ruchomych w postaci
zapaséw towardw handlowych w postaci artykutéw medycznych (rekawice medyczne, odziez jednorazowa,
przescieradta, serwety z wtdkniny, opatrunki, itp.) o tgcznej szacunkowej wartosci 15.495 tys. zt, przy czym
najwyzsza suma zabezpieczenia wynosi 18.450 tys. zt. Umowa zastawnicza zawarta jest na warunkach nie
odbiegajgcych od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu umoéw. Informacje nt. umowy zawarte sg
w Raporcie biezgcym nr 34/2014.
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4. SYTUACJA FINANSOWA GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.

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

4.1.1. Sprawozdanie z catkowitych dochodow

Przychody

Struktura przychoddéw oraz jej dynamika sg nastepujace:

| Udziat Udziat Dynamika
- rekawice diagnostyczne 83 850 56,7% 81913 48,6% -2,3%
- rekawice chirurgiczne 18 288 12,4% f 25 709 15,3% 40,6%
- rekawice gospodarcze 2 802 1,9% f 2 894 1,7% 3,3%
Rekawice razem 104 940 f 71,0% 110 516 65,6% 5,3%
Opatrunki 6 350 4,3% [ 9001 53% 41,7%
Wtdknina 4030 2,7% f 7721 4,6% 91,6%
Przychody ze sprzedaiy towaréw i materiatow 115 320 78,0% 127 238 75,5% 10,3%
Przychody ze sprzedazy produktéw 32491 22,0% 41244 24,5% 26,9%
- w tym z produkcji rekawic diagnostycznych 32378 21,9% 41 109 24,4% 27,0%

Razem przychody ze sprzedazy 147 810§ 100,0% | 168 483 100,0%% 14,0%

- w tym przychody ze sprzedazy rekawic 137 318 92,9% 151 625 90,0% 10,4%

Dominujgcg grupg asortymentowg pozostajg niezmiennie rekawice jednorazowe, ktére (tgcznie te
produkowane jak i nabywane) odpowiadaja za 90% przychoddw ze sprzedazy. W ramach tej grupy najwiekszy
udziat maja rekawice diagnostyczne (73% przychoddw). Opatrunki i wtéknina (udziat po okoto 5%) uzupetniaja
oferowany asortyment, choc¢ sa rowniez perspektywiczne (zwiekszyty swdj udziat o 2,9 pkt %).

W dominujacej grupie asortymentowej sprzedaz iloSciowa ksztattowata sie nastepujgco:

Udziat

Rekawice diagnostyczne

Rekawice chirurgiczne

Rekawice gospodarcze

Sprzedaz ilosciowa 615 079

Sprzedaz w kazdym asortymencie wzrosta zaréwno ilosciowo jak i wartosciowo, przy czym wzrost iloSciowy jest

wiekszy. Widoczny spadek cen jednostkowych rekawic diagnostycznych (okoto 10%) jest pochodna spadku cen
lateksu. Ponizszy wykres uwidacznia spadek cen tego surowca, ktory trwa od 2012 roku (zrédto: Malysian
Rubber Exchange):
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Poréwnanie srednich cen lateksuw 2014 r.i 2013 r.
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Struktura geograficzna sprzedazy ksztattuje sie nastepujgco:

|  udziat  Udaziat
Polska 60 189 40,7% | 65 960 39,1%
Arabia Saudyjska 14 066 9,5% | 18370 10,9%
Ukraina 13772 9,3% | 15741 9,3%
Rosja 16 408 11,1% | 14 864 8,8%
Rumunia 9819 6,6% | 11 464 6,8%
Stany Zjednoczone 1 6 546 4,4% i 9983 5,9%
Wegry 5783 3,9% | 6379 3,8%
Hiszpania 3999 2,7% | 5530 3,3%
Czechy 1280 0,9% | 2713 1,6%
Biatorus 888 0,6% [ 2482 1,5%
Butgaria 1675 11% | 2450 1,5%
Tajlandia 2588 18% | 1151 0,7%
Pozostate 10797 7,3% | 11395 6,8%

147810  1000% 168483
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W strukturze geograficznej rosnie szczegdlnie udziat Arabii Saudyjskiej i Standw Zjednoczonych. W zakresie
regiondw spada udziat Polski, a roénie udziat krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej i pozostatych:

2013 Kraje CEE
51096

34%

Polska Pozostate
60 189 36 524

25%

Kraje CEE
2014 58 963
35%

Pozostate

Polska 43 560
65 960 26%

- 39%

Wartosciowy wzrost utrzymuje sie w kazdym z regiondéw. Przy analizie powyzszych danych nalezy uwzglednié
zmiany cen sprzedazy wywotane obnizka cen lateksu (opisane powyzej).

Koszty

Koszty w uktadzie rodzajowym ksztattowaty sie w latach 2013 i 2014 nastepujgco:

Udziat 2014 Udziat Dynamika 2014/2013
Zmiana stanu produktéw -787 -0,6% -2 167 -1,4% 175,2%
Amortyzacja 2 465 1,8% 3303 2,1% 34,0%
Zuzycie materiatéw i energii 25 632 18,6% 31298 20,0% 22,1%
Ustugi obce 8 156 5,9% 9 819 6,3% 20,4%
Podatki i optaty 427 0,3% 480 0,3% 12,4%
Wynagrodzenia 10 725 7,8% 13 550 8,7% 26,3%
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 1798 1,3% 2112 1,4% 17,5%
Pozostate koszty rodzajowe 1181 0,9% 1761 1,1% 49,1%
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 86 438 62,9% 95 591 61,1% 10,6%
Pozostate koszty operacyjne 1470 1,1% 603 0,4% -59,0%

Razem koszty dziatalnosci operacyjnej 137 505% 100,0% 156 350 100,0%

Struktura kosztowa ulegta niewielkim zmianom, gtéwnie polegajgcym na zwiekszeniu udziatu kosztéow
okotoptacowych (budowa struktur dla dalszego dynamicznego wzrostu), zwiekszeniu udziatu zuzycia
materiatéw i energii (zwiekszenie udziatu produkcji wtasnej w przychodach ze sprzedazy) oraz zmniejszeniu
udziatu wartosci sprzedanych towardéw i materiatow (zmniejszenie znaczenia towardow w przychodach ze

sprzedazy). Dynamika pozostatych kosztéw rodzajowych (przyrost r/r o 49%) wigze sie z wzrostem skali
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dziatalnosci i wiekszg aktywnoscig handlowg (koszty ekspansji, podrézy i spotkan). Ogdlnie, koszty ogdtem rosty
mniej wiecej w tym samym tempie co przychody.

Znaczne obnizenie pozostatych kosztéw operacyjnych w roku 2014 w stosunku do roku poprzedniego wigze sie
z brakiem koniecznosci tworzenia istotnych odpiséw na naleznosci.
Marzowos¢ produkcji oraz dystrybucji jak rowniez poziom kosztéw w relacji do przychodéw mozna przesledzi¢

W ponizszej tabeli:

% przych. 2014 % przych. Dynamika
r
Przychody netto ze sprzedazy produktow 32491 22,0% 41 244 24,5% 26,9%
Marza na sprzedazy produktow 3526 10,9% 6717 16,3% 90,5%
r
Przychody netto ze sprzedazy towardow 115 320 78,0% 127 238 75,5% 10,3%
Marza na sprzedazy towarow 28 882 25,0% 31 647 24,9% 9,6%
Koszty sprzedazy 12 606 85% 16 833 10,0% 33,5%
4
Koszty ogdlnego zarzadu 8 026 5,4% 8795 5,2% 9,6%
r
Pozostate przychody operacyjne 1250 0,8% 980 0,6% -21,6%
r
Pozostate koszty operacyjne 1470 1,0% 603 0,4% -59,0%

Zysk na dziatalnosci operacyjnej

Marza na sprzedazy produktéw poprawita sie zaréwno procentowo jak i wartosciowo, gtéwnie dzieki wzrostowi
wolumenu produkgji jak réwniez zmianie struktury w kierunku sprzedazy produktéw wyzej marzowych.
Procentowa marza na sprzedazy towaréw nieco obnizyta sie w calym omawianym okresie, co byto gtéwnie
efektem obnizania sie marz na rynku polskim — zjawisko to zostato czesciowo skorygowane poprzez poprawe
warunkow zakupowych. Pozytywnie na ceny zakupu przetozyty sie spadajgce ceny lateksu, co jednak zostato
skorygowane poprzez umacniajgcego sie dolara, w ktérym denominowane sg zakupy towardw.

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

Wynik na dziatalno$ci operacyjnej

Wynik na dziatalnosci operacyjnej ponownie ulegt w roku 2014 znacznej poprawie (o 1,6 min zt, tj. o ponad
13%) w stosunku do roku poprzedniego, osiggajac poziom 13,1 min zt. Ztozyty sie na to zaréwno wzrost
przychododw, jak réwniez poprawa marzy w ujeciu procentowym.

EBITDA

EBITDA zdefiniowana jako wynik na dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje wyniosta w roku 2014
16,4 min zt i wzrosta ponownie w stosunku do roku poprzedniego o ponad 2,4 min zt (ponad 17%) osiggajac tym
samym poziom 9,7% przychodow ze sprzedazy. Jest to efekt poprawy wyniku na dziatalnosci operacyjne;j.

Przychody i koszty finansowe

Saldo przychoddéw i kosztéw finansowych obnizyto sie kolejny raz r/r, tym razem o 1,8 min zt i wyniosto -1,1 min
zt. Wigze sie to z osiggnieciem w 2014 r. korzystanego salda réznic kursowych oraz nizszych kosztéw
odsetkowych, w zwigzku z nizszym zadtuzeniem i lepszymi warunkami finansowania zewnetrznego.
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Obcigzenie podatkiem dochodowym i wynik netto

Efektywna stopa podatku dochodowego wyniosta 16%. Zysk netto wynidst 10 min zt, a wiec stopa jego wzrostu
wzgledem 2013 r wyniosta imponujgce 46%! Grupa osiggneta wiec rentownos¢ netto bliskg 6% od przychodow,
1,3 pkt % lepiej niz w roku 2013.

Ponizsze wykresy obrazujg w jaki sposéb Grupa zwieksza swoje przychody oraz poprawia rentownos¢:
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0 - -0

2010 2011 2012 2013 2014

I Przychody ze sprzedazy
=0=EBITDA
-Zysk netto

%
30

25,0% 24,9%

25 - 24,4%
20 -
15 -

10 +

2010 2011 2012 2013 2014

B Marza brutto na sprzedazy towarow
=0=Marza EBITDA
Marza zysku netto

30



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2014 ROKU

Sytuacja finansowa
Dynamike oraz strukture aktywdw Grupy przedstawia ponizsza tabela:

Struktura | . Struktura

Tys. zt 31 grudnia 2013 % | 31 grudnia 2014 % IMLETITERTS
Aktywa trwate 35814 35,7% 67 556 47,6% 88,6%
Wartosci niematerialne 27 0,0% 2 867 2,0% 10376,7%
Rzeczowe aktywa trwate 32730 32,6% f 60 719 42,8% 85,5%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodoweg 3042 3,0% f 3948 2,8% 29,8%
Naleznos$ci dtugoterminowe 14 0,0% g 22 0,0% 54,0%
Aktywa obrotowe 64 436 64,3% 74 396 52,4% 15,5%
Zapasy 27 412 27,3% 38 675 27,2% 41,1%
Naleznos$ci handlowe oraz pozostate 23713 23,7% f 28 581 20,1% 20,5%
$rodki pieniezne 13047 | 130% | 6846 | 4,5% -47,5%
Pozostate aktywa 264 0,3% f 294 0,2% 11,2%

AKTYWA RAZEM 100249 @ 100,0% I 141952 @ 100,0% 41,6%

Znacznemu zwiekszeniu w zwigzku z wydatkami inwestycyjnymi ulegty aktywa trwate. Istotniejsze zmiany
dokonaty sie w aktywach obrotowych - zapasy wzrosty o 41%, naleznosci o 20% - wptyw na to miato
zwiekszenie skali sprzedazy.

Obnizyt sie poziom gotédwki, co ma zwigzek ze spozytkowaniem srodkéw uzyskanych z emisji akcji w ramach
oferty publicznej w 2013 r.

Struktura | . Struktura

31 grudnia 2013 % | 31 grudnia 2014 % Dynamika %
Kapitat wiasny 57 126 57,0% 67 211 47,3% 17,7%
Kapitat zaktadowy 8643 8,6% 8643 6,1% 0,0%
Zyski zatrzymane 2285 2,3% f 7972 5,6% 248,8%
Kapitaty pozostate 46 197 f 46,1% 50 596 35,6% 9,5%
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania ogétem 43 123 43,0% 74 741 52,7% 73,3%
Rezerwy z tyt. odroczonego podatku dochodowego 2347 2,3% 3212 2,3% 36,8%
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 337 0,3% f 544 0,4% 61,6%
Zobowigzania dtugoterminowe 3076 3,1% f 22 989 16,2% 647,3%
Zobowigzania krotkoterminowe 36772 36,7% f 45 674 32,2% 24,2%
Rozliczenia miedzyokresowe 590 0,6% f 2322 1,6% 293,3%

PASYWA RAZEM 100249 @ 100,0% ‘ 141952 @ 100,0% 41,6%

Wozrost aktywéw spowodowat adekwatny wzrost pasywéw. Wzrosty zarowno kapitaty wtasne (dzieki zyskowi
netto), jak rowniez zobowigzania (kredyty inwestycyjne, biezgce jak rowniez zobowigzania wobec dostawcow)
Podsumowaujac, gtéwne zrddta finansowania Spétki stanowig:

-kapitaty wtasne,

-kredyty bankowe,

-zobowigzania wobec dostawcéw.
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Przeptywy srodkow pienieznych

PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI OPERACYJNE) 1922 + 12565 +
Zysk netto 6909 10019
Korekty o pozycje: -4 987 2 546
Amortyzacja 2 465 3303
Zmiana stanu kapitatu obrotowego -9184 -1232
Pozostate korekty 1732 475
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI INWESTYCYINEJ -7471; - -26 365, -
Wplywy 515 199
Wydatki 7 986 26 564
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI FINANSOWE) 15154; + 7599, +
Wptywy 39119 27 166
Zaciggniecie kredytow 10 406 27 166
Whplywy z emisji akcji 28 713 0
Pozostate wptywy 0 0
Wydatki 23 965 19 567
Sptata kredytow 21752 17 626
Odsetki 1765 1232
Dywidendy 194 259
Pozostate wydatki 254 450
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO 9 605 -6 201
Stan srodkow pienieznych na poczatek okresu 3442 13 047

Stan srodkow pienieznych na koniec okresu

W okresie sprawozdawczym srodki pieniezne zmniejszyty sie o 6,2 min zt (w roku poprzednim zwiekszyty o 9,6
min zt) i jest to zwtaszcza efekt przeptywdw z dziatalnosci inwestycyjnej, zwigzanych w prowadzonymi przez
Grupe inwestycjami — opisane zostaty one w pkt 4.2. Zrédtem Ich finansowania byty érodki pozyskane z emisji
akcji w 2013 r (i stad wysokie dodatnie przeptywy z dziatalnosci finansowej w roku 2013) oraz kredytow.
Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wyniosty +12,6 min zt - jest to efekt zwtaszcza wzrostu zysku netto.

4.1.2. Analiza wskaznikowa

Wskazniki rentownosci

Nazwa wskaznika 2013 2014
1. | Rentownos¢ sprzedazy (ROS) 21,9% 22,8%
2. | Rentownos¢ EBITDA 9,5% 9,7%
3. | Rentownos¢ brutto 5,8% 7,1%
4.} Rentownos$¢ netto 4,6% 5,9%
5. 1 Rentowno$¢ aktywdw (ROA) 6,9% 7,1%
6. | Rentownos¢ kapitatéw wiasnych 12,0% 14,9%
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Zasady wyliczania wskaznikow:

1. Marza brutto/ przychody ze sprzedazy okresu

2. EBITDA okresu/ przychody ze sprzedazy okresu

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

5. Zysk netto okresu/ aktywa na koniec okresu

6. Zysk netto okresu/ kapitaty wtasne na koniec okresu

W okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2014 roku wszystkie wskazniki rentownosci ulegty poprawie w
stosunku do roku poprzedniego.

Wskazniki zadtuzenia

Nazwa wskaznika 2013 2014
1. | Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,43 0,53
2. i Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 0,75 1,11
3. | Wskainik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi 1,68 1,34
4. | Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego 0,37 0,32
5. | Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,03 0,16
6. | Wskaznik pokrycia zobowigzan z tytutu odsetek 5,07 6,70

Zasady wyliczania wskaznikdw:

1.Zobowigzania ogétem/ pasywa ogétem na koniec okresu

2. Zobowiqzania ogétem/ kapitat wtasny ogétem na koniec okresu

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

5. Zobowiqzania dtugoterminowe/ pasywa ogétem na koniec okresu

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

Wskazniki zadtuzenia ulegty niewielkiej korekcie w stosunku do konca roku 2013. Ma to zwigzek z
wykorzystaniem srodkéw z emisji akcji. Wskazniki pozostaty jednak na w petni bezpiecznym poziomie.

Wskazniki ptynnosci

| Nazwa wskaznika 2013 2014
1. | Wskaznik ptynnosci biezacej 1,75 1,63
2. i Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,01 0,78
3. i Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 0,35 0,15

Zasady wyliczania wskaznikow:

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

2. Aktywa obrotowe ogdtem - zapasy)/ zobowiqzania krétkoterminowe ogdtem na koniec okresu
3. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty)/ zobowigzania krétkoterminowe ogétem na koniec okresu

Podobnie jak w przypadku wskaznikow zadtuzenia zmiany w zakresie wskaznikdw ptynnosci dokonaty sie w
zwigzku z wykorzystaniem srodkdw z emisji akcji. Pozostaty one jednak na bezpiecznym poziomie.
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Analiza kapitatu obrotowego

Nazwa wskaznika

1.} Cykl rotacji zapaséw 87 108
2. Cykl rotacji naleznosci z tytutu dostaw i ustug 50 57
3.} Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 19 51
4.} Cykl operacyjny (1+2) 137 166
5.1 Cykl konwersji gotéwki (4-3) 118 114

Zasady wyliczania wskaznikdw:

1. Zapasy na koniec okresu/ wartos¢ sprzedanych towaréw, materiatow i produktéw okresu x liczba dni w
okresie

2. Naleznosci z tyt. dostaw i ustug na koniec okresu/ przychody ze sprzedazy okresu x liczba dni w okresie

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

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

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

Cykl rotacji zapaséw ulegt wydtuzeniu o 21 dni w stosunku do roku poprzedniego, zaréwno z powodu wzrostu
zapasow towaréw (poprawa dostepnosci), jak rowniez zapaséw produktéow. Cykl rotacji naleznosci ulegt
nieznacznemu wydtuzeniu — o 7 dni. Zmiany te zostaty skompensowane wydtuzeniem rotacji zobowigzan. W
efekcie cykl operacyjny wydtuzyt sie, ale cykl konwersji gotéwki skrécit sie o 4 dni.

Ogolnie rzecz biorgc wyniki finansowe osiggniete w roku 2014 sg bardzo pozytywne. W roku 2015 Grupa
oczekuje dalszej poprawy w tym zakresie.

34



SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI GRUPY MERCATOR MEDICAL S.A.
ZA OKRES DWUNASTU MIESIECY ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2014 ROKU

4.2, Zarzadzanie zasobami finansowymi oraz planowane inwestycje

Prezentowane dane liczbowe dowodzg, ze Grupa posiada zasoby finansowe niezbedne do biezgcego
funkcjonowania (w tym regulowania biezgcych zobowigzan) oraz dokonania planowanych inwestycji.
Inwestowane zasoby sg wykorzystywane w celu poprawiania efektywnosci przedsiebiorstwa, dzieki czemu
osiggany jest pozytywny zwrot na kapitale (patrz: analiza wskaznikowa wskaznik rentownosci kapitatéw
wilasnych). Z kolei osiggane dobre wyniki finansowe - przyczyniaja sie do powiekszania dostepnych do
zainwestowania w przysztosci zasobdw.

Grupa w roku 2014 inwestowata w dwdch najwazniejszych kierunkach:

e 18,9 min zt zostato zainwestowane przez spotke zalezng w Tajlandii gtdwnie w uruchomienie dwdch
kolejnych (pazdziernik i grudzien 2014 r.) z czterech nowych podwadjnych linii produkcyjnych (w sumie
dziatajg juz wszystkie nowe linie — ostatnia zostata uruchomiona w 2015 r.); zwiekszyto to moce
produkcyjne fabryki z 56 do 85 min sztuk rekawiczek miesiecznie). Zrédtem finansowania byty $rodki
uzyskane z emisji publicznej przeprowadzonej w listopadzie 2013 r. oraz kredyt inwestycyjny;

e 3,6 min zt zostatlo zainwestowane przez Emitenta w rozbudowe powierzchni magazynowych we
wtasnym magazynie w Starym Brzesciu o 2,8 tys. m.kw., ktdrej uzytkowanie rozpoczeto sie w marcu
2015 r. zrédtem finansowania byt kredyt inwestycyjny oraz srodki wtasne;

e 1,6 min zt zostato zainwestowane przez Emitenta na wdrozenie zintegrowanego systemu klasy ERP,
ktdry rozpocznie swoje funkcjonowanie w roku 2015. Zrédtem finansowania s3 $rodki wtasne;

e 1,2 min zt zostato zainwestowane w kapitat obrotowy (naleznosci krétkoterminowe + zapasy —
zobowigzania krétkoterminowe) co wigze sie ze specyfika dziatalnosci (dtugie faktyczne terminy
ptatnosci wynikajace ze znacznej czesci sprzedazy do publicznej stuzby zdrowia, wysokie zapasy
zwigzane z zakupami towardw na Dalekim Wschodzie);

e Pozostate inwestycje w majatek trwaty w kwocie 2,2 min zt.

Dodatkowo, za cene 4,7 min zt ptatng w wiekszosci (4,4 min zt) na poczatku 2016 r. Emitent nabyt znaczacy
pakiet (17,7%) udziatéw w Mercator Medical (Thailand).

W roku 2015 najwiekszymi inwestycjami s3:

e kontynuacja inwestycji w Tajlandii — ostatnia podwdjna linia produkcyjna, dzieki ktdrej mozliwe stato
sie w marcu 2015 r. zwiekszenie mocy produkcyjnych do ponad 100 min rekawiczek miesiecznie,
finansowana kredytem inwestycyjnym oraz srodkami wtasnymi, w tym srodkami z emisji;

e zakonczenie rozbudowy powierzchni magazynowej, finansowane ze $rodkdéw wtasnych i kredytem
inwestycyjnym;

e zakonczenie budowy zintegrowanego systemu informatycznego ERP, finansowane ze S$rodkéw
wtasnych;

e dalsze zwiekszanie kapitatu obrotowego.
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Poprzez realizacje inwestycji w roku 2014 Grupa wykorzystata wiekszos$é srodkéw pozyskanych z emisji
publicznej akcji przeprowadzonej w roku 2013. Gtéwne cele wydatkowania byty nastepujace:

Cel Kwota inwestycji Pozostato
2013 - 2014, w tym | emisjq kredytem srodkami do
sfinansowane: akcji inwestycyjnym wtasnymi poniesienia
Rozbudowa mocy produkcyjnych | 26,9 12,8 9,9 4,2 49
Powiekszenie kapitatu obrotow. 10,4 10,4 - - -
Rozbudowa hali magazynowe;j 3,6 - 3,2 0,4 2,0
Rozbudowa systemu ERP 1,6 - - 1,6 0,5
Razem 42,5 23,2 13,1 6,2 7,4
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4.2.1. Informacje o zaciggnietych i sptaconych w danym roku kredytach i pozyczkach

W ciggu roku 2014 Grupa korzystata z nastepujgcych kredytéw i pozyczek:

KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL S.A.

Wartos¢ limitu Saldo kredytu na 31 Walu Data Termin Rodzaj
Kredytodawca Rodzaj fil i wynikaj z grudnia 2014 roku Opr i uruch i Data sptaty . zabezpi
h N ta o zapadalnosci N

umowy (w tysigcach) (w tysigcach) nia linii eczenia
mBank S.A. Kredyt w rachunku biezagcym 1000,0 799,11 PLN Wibor O/N + marza banku 2014-09-16 2015-09-15 1
mBank S.A. Kredyt obrotowy 9300,0 9300,0 [ PLN Wibor 1M + marza banku 2014-09-15 2015-09-14 2
DNB Bank Polska S.A. | Kredyt w rachunku biezgcym 15 000,0 8335,6 PLN Wibor 1M + marza banku 2013-06-05 2016-09-30* 3
DNB Bank Polska S.A. | Kredyt inwestycyjny 5000,0 3236,3 [ PLN Wibor 1M + marza banku 2014-11-05 2020-03-31 4
mBank S.A. Kredyt inwestycyjny 4100,0 0,0 | PLN Wibor 1M + marza banku 2011-11-10 | 2014-10-01 2014-11-12 5
mBank S.A. Kredyt obrotowy 5001,4 0,0 PLN Wibor 1M + marza banku 2013-01-10 2014-01-09 2014-01-09 6
mBank S.A. Kredyt w rachunku biezgcym 3500,0 0,0 | PLN Wibor O/N + marza banku | 2000-02-29 | 2014-04-18 2014-04-18 7
mBank S.A. Kredyt obrotowy 3500,0 0,0 PLN Wibor 1M + marza banku 2013-08-08 2014-07-22 2014-07-22 8

* prolongata kredytu zgodnie z Raportem biezacym nr 30/2014

KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL (THAILAND) Ltd.

Wartos¢ limitu Saldo kredytu na 31 Walu Data Termin
Kredytodawca Rodzaj fi ynik z grudnia 2014 roku Opr i uruchomi - Rodzaj zabezpieczenia
h N ta e zapadalnosci
umowy (w tysigcach) (w tysigcach) nia linii
CIMB THAI BANK Kredyt w rachunku biezgcym 170 000,0 41811,3 | THB MLR + marza banku 2011-03-01 -
PUBLIC COMPANY 9
LIMITED . . 7
Kredyt inwestycyjny 118 000,0 92995,2 | THB MLR + marza banku 2011-03-01 2019-08-31
KREDYTY BANKOWE MERKATOR MEDIKAL TOB
Wartos¢ limitu Saldo kredytu na 31 Walu Data Termin f:l:i::]
Kredytodawca Rodzaj fii i ynikajacego z grudnia 2014 roku Opr i uruchomi Data sptaty PO p
. N ta e zapadalnosci | ieczeni
umowy (w tysigcach) (w tysigcach) nia linii a
PJSC ,VS Bank” Kredyt obrotowy 600,0 0,0 [ UAH stata stopa 2014-06-24 2014-12-31 2014-12-31
” s 10
PJSC ,VS Bank Kredyt w rachunku biezgcym 600,0 0,0 | UAH stata stopa 2014-06-24 2015-06-24
* kredyt sptacony zgodnie z umowg
KREDYTY BANKOWE MERCATOR MEDICAL s.r.l.
Rodzaj
Wartos¢ limitu Saldo kredytu na 31 Data zabezp
wynikajacego z grudnia 2014 roku Wal uruchomie Termin ieczeni
Kredytodawca Rodzaj finansowania umowy (w tysigcach) (w tysigcach) uta Oprocentowanie nia linii Data sptaty zapadalnosci a
Banca Millennium 11
S.A. Kredyt w rachunku biezagcym 900,0 0,0 [ RON ROBR 3M + marza banku 2013-04-19 2014-04-18 2014-04-18

Zabezpieczenia
kredytow

1. weksel wiasny in blanco, cesja globalna naleznosci 1 min zt, oswiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji
2. weksle wtasny in blanco, zastaw rejestrowy na zapasach do kwoty 6,24 min zt, oswiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji

3. hipoteka umowna taczna do kwoty 28 min zt ustanowiona na nieruchomosciach, cesja praw z umowy ubezpieczenia nieruchomosci, przelew wierzytelnosci do kwoty 6 min zt, mozliwos¢ wystawienia

bankowego tytutu egzekucyjnego

>

hipoteka umowna tgczna do kwoty 7,5 mlin zt ustanowiona na prawach witasnosci nieruchomosci, cesja praw z umowy ubezpieczenia, mozliwos¢ wystawienia bankowego tytutu egzekucyjnego

v

weksel wtasny in blanco, hipoteka umowna do kwoty 5,52 mln zt ustanowiona na nieruchomosciach, oswiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji

<))

. weksel wiasny in blanco oraz hipoteka umowna taczna do kwoty 7,505 mlin zt ustanowiona na nieruchomosciach, oswiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji

~

. weksel wtasny in blanco, hipoteka umowna taczna do kwoty 1,3 min zt ustanowiona na nieruchomosci, cesja globalna wierzytelnosci, oswiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji

®

. weksel wiasny in blanco, hipoteka umowna taczna do kwoty 1,3 min zt ustanowiona na nieruchomosciach, o$wiadczenie o dobrowolnym poddaniu sie egzekucji

©

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

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

11. hipoteka ruchoma na obecnych i przysztych wierzytelnosciach Mercator Medical s.r.l., hipoteka ruchoma na rachunkach bankowych Mercator Medical s.r.l. otwartych w Banca Millennum S.A.,
hipoteka ruchoma na zapasach w minimalnej wysokosci 1mIn RON, hipoteka ruchoma na wierzytelnosciach wyptaconych na podstawie wszystkich polis ubezpieczeniowych zawartych przez Mercator

Medical s.r.l., weksel wtasny in blanco
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POZYCZKI INNE - MERCATOR MEDICAL S.A.

Rodzai Wartos¢ pozyczki Saldo pozyczki na Data Data spla Termin
Pozyczkodawca . . . wynikajaca z umowy 31 grudnia 2014 Waluta Opr iggnieci: N P ty dal Rodzaj zak
finansowania N N N . pozyczki . .
(w tysigcach) roku (w tysigcach) pozyczki ci pozyczki
osoba fizyczna pozyczka 1500,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2008-10-16 2014-07-31 | 2014-07-31 | 12
osoba fizyczna pozyczka 500,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2011-09-02 2014-07-31 | 2014-07-31 bez
Zabezpieczenia
pozyczek
12. weksel wtasny in blanco
POZYCZKI OD AKCJONARIUSZY - MERCATOR MEDICAL S.A.
) Rodzaj Wa.rto.sc pozyczki Saldo pozyczkl na ) .Dat? ) Data splaty Teerlln o
Pozyczkodawca " . wynikajaca z 31 grudnia 2014 Waluta | Oprocentowanie zaciggniecia N . P Rodzaj p
finansowania . N " . pozyczki L N
umowy (w tysigcach) roku (w tysigcach) pozyczki ci pozyczki
Wiestaw Zyznowski pozyczka 389,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2008-10-08 | 2014-07-31 | 2014-07-31 bez zabezpieczer
Wiestaw Zyznowski pozyczka 1300,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2010-04-07 | 2014-07-31 | 2014-07-31 bez zabezpieczert
Wiestaw Zyznowski pozyczka 1050,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2010-04-16 | 2014-07-31 | 2014-07-31 bez zabezpieczer
Wiestaw Zyznowski pozyczka 450,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2010-06-03 | 2014-07-31 | 2014-07-31 bez zabezpieczer
Wiestaw Zyznowski pozyczka 750,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2011-05-09 | 2014-07-31 | 2014-07-31 bez zabezpieczert
Wiestaw Zyznowski pozyczka 300,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2011-09-05 | 2014-07-31 | 2014-07-31 bez zabezpieczer
Wiestaw Zyznowski pozyczka 1240,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2011-09-06 | 2014-07-31 | 2014-07-31 bez zabezpieczert
Monika Sitko pozyczka 60,0 0,0 PLN WIBOR 1M+marza 2008-10-08 | 2014-07-31 | 2014-07-31 bez zabezpieczer
4.2.2. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Grupa nie udzielata w roku 2014 zadnych pozyczek na zewnatrz Grupy poza pozyczka w kwocie 1,6 tys. EUR (6,8
tys. zt) na rzecz nowo zawigzanej sp6tki OO0 Merkator Medikal z siedzibg w St. Petersburgu, Rosja, ktéra na
dzien bilansowy nie byta pod kontrolg Grupy (przejecie kontroli planowane jest na 1. kwartat 2015) i nie
prowadzita jeszcze dziatalnosci operacyjne;.

4.2.3. Informacje o udzielonych i otrzymanych poreczeniach oraz gwarancjach

Grupa nie otrzymata i nie udzielata w roku 2014 zadnych poreczen lub gwarancji.

4.2.4. Informacje o wykorzystaniu wptywow z emisji

W czwartym kwartale 2013 Emitent dokonat publicznej emisji akcji, w wyniku ktérej pozyskano netto 27,7 min
zt. Celami emisji byty:

e sfinansowanie rozbudowy fabryki jednorazowych rekawiczek lateksowych w Tajlandii,

e sfinansowanie zapotrzebowania na kapitat obrotowy

Do dnia 31 grudnia 2014 r $rodki z emisji nie zostaty w petni wykorzystane. Odpowiednie informacje zawarto w
punkcie 4.2 powyzej. Petne wykorzystanie sSrodkdw z emisji nastgpi w pierwszym kwartale 2015 r.
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5. ORGANY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
5.1. Zarzad Emitenta

W dniu 1 stycznia 2014 roku w skfad Zarzadu Emitenta wchodzili: Wiestaw Zyznowski (Prezes Zarzadu), Monika
Sitko (Wiceprezes Zarzgdu) oraz Leszek Michnowski (Wiceprezes Zarzadu). W trakcie roku obrotowego i do dnia
sporzgdzenia niniejszego raportu sktad Zarzadu Emitenta nie ulegt zmianie.

5.2. Rada Nadzorcza Emitenta

W dniu 1 stycznia 2014 roku w sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzili: Urszula Zyznowska (Przewodniczaca
Rady Nadzorczej), Fabian Pedziwiatr, Marian Stowiaczek, Piotr Solorz i Matgorzata Wieczerzak. W dniu 30
czerwca 2014 r. Fabian Pedziwiatr ztozyt rezygnacje z funkcji cztonka Rady Nadzorczej. W tym samym dniu
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powotato Jarostawa Karasinskiego na cztonka Rady Nadzorczej. Obecnie w
sktad Rady Nadzorczej wchodza: Urszula Zyznowska, Jarostaw Karasiriski, Marian Stowiaczek, Piotr Solorz i
Matgorzata Wieczerzak.

5.3.  Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania

Podstawowe zasady zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupy Kapitatowej w roku 2014 nie
zmienity sie.

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

Spotki zaleine, za wyjatkiem Mercator Medical (Thailand) Ltd., maja niewielkie struktury, ktére sa
podporzgdkowane wytgcznie sprzedazy. Mercator Medical (Thailand) Ltd., jako podmiot produkcyjny, posiada
rozbudowane struktury zarzadcze. CEO Mercator Medical (Thailand) Ltd. jest réwniez cztonkiem Zarzadu
Emitenta.

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

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

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

Na podstawie uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 30 czerwca 2014 r. wprowadzony
zostat w Grupie Emitenta program motywacyjny skierowany do niektdrych cztonkéw Zarzadu Emitenta oraz
kluczowych menedzeréw Emitenta i jego Grupy, ktory zastgpit (zachowujgc zatozenia i parametry) program
przyjety wczesniej na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 14 sierpnia
2013 roku zmienionej uchwatg tego samego organu z dnia 3 pazdziernika 2013 roku. Celem programu
motywacyjnego jest zmotywowanie, wynagrodzenie i gtebsze zwigzanie beneficjentéw programu z Grupa
Emitenta, a takze powigzanie intereséw tych oséb z interesami akcjonariuszy, w tym w szczegdlnosci z
interesami inwestorow, ktérzy objeli akcje Spotki w ramach oferty publicznej zrealizowanej w 2013 r.

Program motywacyjny jest podzielony na trzy roczne okresy 2013, 2014 i 2015, ktére sg oceniane i
rozpatrywane niezaleznie. W celu realizacji programu motywacyjnego Emitent wyemituje nie wiecej niz
205.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A.
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Uprawnionymi do objecia warrantéw subskrypcyjnych serii A sg niektérzy cztonkowie Zarzagdu Emitenta oraz
wybrane osoby nalezgce do kluczowej kadry menedzerskiej Emitenta i jego Grupy, odpowiadajace za rozwaj
kluczowych obszaréw dziatalnosci Grupy.

Pierwsza transza warrantow, ktérej przyznanie uzaleznione jest od wynikdéw 2013 r. obejmuje 45.556
warrantow, w tym 304 w puli rezerwowej.

Zgodnie z warunkami programu, zaoferowanie drugiej transzy warrantéw w liczbie nie wiekszej niz 45.556 jest
uzaleznione od ziszczenia sie ktéregokolwiek z warunkow:

1) wartos$¢ osiggnietego zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje (EBITDA) wykazana w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spétki za rok obrotowy 2014 nie nizsza niz 18,8 min ztotych —w
przypadku ziszczenia sie tego warunku Spétka powinna zaoferowac uprawnionym do 50% drugiej transzy
warrantow;

2) suma przychodéw netto ze sprzedazy produktéow, towaréw i materiatdw wykazana w zbadanym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spoétki za rok obrotowy 2014 nie nizsza niz 194,1 min ztotych — w
przypadku ziszczenia sie tego warunku Spétka powinna zaoferowaé¢ uprawnionym do 50% drugiej transzy
warrantow.

Trzecia transza warrantow w liczbie nie wiekszej niz 113.888 zostanie zaoferowana po ziszczeniu sie
ktéregokolwiek z warunkow:

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

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

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

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

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

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

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

WIGIPO — oznacza wartos¢ indeksu WIG na zamkniecie pierwszego dnia, w ktérym akcje lub prawa do akcji
Spétki bedg notowane na GPW
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— w przypadku ziszczenia sie tego warunku Uprawnionym zostanie zaoferowane do 60% trzeciej transzy
Warrantow.

W przypadku gdy nie zostang spetnione wskazane powyzej warunki przyznania warrantéw, ale wartos¢
przychoddw netto lub skonsolidowanej EBITDA wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Spotki za rok obrotowy — odpowiednio — 2014 lub 2015, lub cena rynkowa akcji Spétki bedzie nie nizsza niz 80%
zaktadanych wartosci, wowczas uprawnionym zostanie zaoferowana odpowiednia czes¢ warrantow.

W zwigzku z tym, na podstawie wynikéw finansowych uzyskanych w 2014 r., wykazanych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Spoétki za rok obrotowy 2014, Spétka powinna zaoferowac uprawnionym ogdtem
14.792 warranty drugiej transzy, z zastrzezeniem jednak, ze decyzje w tej sprawie podejmie Rada Nadzorcza
Spotki, uwzgledniajgc m.in. ewentualny wptyw transakcji jednorazowych na uzyskane wyniki finansowe.

W przypadku gdy faczna EBITDA Spotki za lata 2013-2015 bedzie nie nizsza niz 60,7 min ztotych, uprawnionym
mogg zostaé zaoferowane warranty z transzy drugiej, ktére nie zostaty zaoferowane wczesniej z uwagi na
nieziszczenie sie warunku dotyczgcego EBITDA za 2014 r. W przypadku gdy suma przychoddw netto Spotki ze
sprzedazy produktéw, towarow i materiatéw za lata 2013-2015 bedzie nie nizsza niz 592,7 min ztotych,
uprawnionym moga zostaé zaoferowane warranty z puli rezerwowej z transzy pierwszej lub warranty z transzy
drugiej, ktore nie zostaty zaoferowane wczesniej z uwagi na nieziszczenie sie warunku dotyczgcego przychodow
za lata 2013 lub 2014.

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

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

Jeden warrant uprawniac bedzie jego posiadacza do objecia jednej akcji Emitenta serii F, zwyktej, na okaziciela,
o wartosci nominalnej 1 (jeden) ztoty kazda, po cenie emisyjnej rownej 4,65 zt (cztery ztote szescdziesiagt piec
groszy) odpowiadajgcej skonsolidowanej wartosci ksiegowej aktywdw netto przypadajacej na jedng akcje
Spotki na dzien 30 czerwca 2013 r.

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

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

Wg informacji posiadanych przez Emitenta, na dzien 31 grudnia 2014 r. nastepujace osoby zarzadzajace i
nadzorujace posiadaty akcje Emitenta:

1) Prezes Zarzad Emitenta Wiestaw Zyznowski posiadat bezposrednio 697.191 akcji Emitenta o tacznej wartosci
nominalnej 697.191 zt, co stanowito ogétem 8,07 % w kapitale zakladowym Emitenta, ktére zapewniaty ogdtem
1.328.996 gtoséw, co stanowito ogdétem 10,42 % w ogodlnej liczbie gtosow przypadajgcych na wszystkie akcje
Emitenta. Ponadto, uwzgledniajgc rowniez akcje bedgce w posiadaniu podmiotu kontrolowanego przez
Wiestawa Zyznowskiego (Anabaza Ltd.) oraz 0séb, co do ktérych istnieje domniemanie istnienia porozumienia,
o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 w zw. z art. 87 ust. 4 ustawy o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych,
Wiestaw Zyznowski posiadat bezposrednio i poérednio ogétem 6.411.178 akcji o facznej wartoséci nominalnej
6.411.178 zt, co stanowito ogétem 74,17 % w kapitale zaktadowym Emitenta, ktére posrednio i bezposrednio
zapewniaty ogétem 10.517.928 gtoséw, co stanowito ogdtem 82,49 % w ogdlnej liczbie gtosow przypadajacych
na wszystkie akcje Emitenta. Ponadto, Wiestaw Zyznowski, posiadat 1 udziat o wartoéci nominalnej 10
tajlandzkich batow w Mercator Medical (Thailand) Ltd., co stanowito ponizej 0,01% wszystkich udziatow i
gtosow. Z osiadaniem tego udziatu nie sg zwigzane zadne szczegdlne uprawnienia.

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

3) Wiceprezes Zarzagdu Emitenta Leszek Michnowski nie posiadat akcji Emitenta.

4) Przewodniczaca Rady Nadzorczej Emitenta Urszula Zyznowska posiadata 8.648 akcji Emitenta o tacznej
wartosci nominalnej 8.648 zt.

5) Zastepca Przewodniczgcej Rady Nadzorczej Piotr Solorz posiadat 354 akcje Emitenta o tgcznej wartosci 354
zt.

Wg informacji posiadanych przez Emitenta, na dzien 31 grudnia 2014 r. pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej
Emitenta nie posiadali akcji Emitenta ani akcji lub udziatéw w innych jednostkach Grupy.
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6. POZOSTALE INFORMACIE
6.1. Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W dniu 11 czerwca 2014 r. zostata zawarta umowa pomiedzy Emitentem a ECA Seredynski i Wspdlnicy spotka
komandytowa na badanie rocznych jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych za rok
konczacy sie 31 grudnia 2014 r. oraz przeglad jednostkowych i skonsolidowanych pétrocznych sprawozdan
finansowych koriczacych sie 30 czerwca 2014 .

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

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

Na dzien 31 grudnia 2014 r. Grupa nie posiadata istotnych pozycji pozabilansowych.

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

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

6.4. Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a
wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na rok 2014

Emitent nie publikowat prognoz dotyczacych wynikéw roku 2014.

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

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

6.6.  Transakcje z podmiotami powigzanymi

Emitent nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe — wszystkie
transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty ujete w nocie 36 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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6.7.

Wynagrodzenia, nagrody i korzysci wyptacone osobom zarzadzajacym i nadzorujacym

Wynagrodzenia
wyptacone w roku

Wynagrodzenia za rok
2014 wyptacone w

Wynagrodzenia
wyptacone w 2014 r.

Premie zarok 2014
potencjalnie nalezne w

2014* roku 2015 przez spoftki zalezne roku 2015

Wiestaw Zyznowski 482,3 0,0 222,6

Leszek Michnowski 151,3 13,3 286,4 36,0

Monika Sitko 334,0 0,0 77,5

tacznie Zarzad 967,6 13,3 286,4 336,2
Urszula Zyznowska 54,2 0,3
Fabian Pedziwiatr 12,7 0,0
Marian Stowiaczek 25,1 0,3
Piotr Solorz 25,1 0,3
Maftgorzata Wieczerzak 22,6 0,0
Jarostaw Karasinski 12,4 0,3

tacznie Rada Nadzorcza 152,0 1,2 0,0 0,0

Razem 1119,6 14,5 286,4 336,2

* w tym premie nalezne z rok 2013 wyptacone w 2014 r.

Cztonkowie Zarzadu Monika Sitko i Leszek Michnowski objeci zostali programem motywacyjnym opisanym w

punkcie 5.5 Sprawozdania i w przypadku ziszczenia sie warunkéw tam okreslonych kazda z tych oséb moze

naby¢ maksymalnie 62.500 warrantéw uprawniajgcych do objecia 62.500 akcji Emitenta na warunkach

okreslonych w programie. Na dzien sporzgdzenia Sprawozdania zadne warranty nie zostaty wyemitowane.
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6.8. Nabywanie akcji wiasnych

Emitent w roku obrotowym 2014 nie nabywat akcji wtasnych. Emitent ani jednostki wchodzgce w skfad Grupy
nie posiadajg akcji Emitenta.

6.9. Instrumenty finansowe

Odpowiednie informacje zostaly zamieszczone w notach 37 - 41 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Wiestaw 2yznowski

Prezes Zarzadu

Monika Sitko

Wiceprezes Zarzadu

Leszek Michnowski

Wiceprezes Zarzadu
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