Do Akcjonariuszy Mercator Medical S. A.

Szanowni Panstwo,

Dzig¢kuje za zainteresowanie Grupa Kapitatowg Mercator Medical oraz jej akcjami notowanymi
na GPW.

Przychodzi mi powtorzy¢ za ostatnim Listem do akcjonariuszy: cena akcji naszej spotki nie
korelowata w ciggu ostatniego roku ani z ich warto$cig mierzong wynikami biezacymi, ani
oczekiwanymi w przysztosci. Wplynety na to miedzy innymi liczne niekorzystne zjawiska

makroekonomiczne.

W roku 2015 osiagneglismy wszystkie zamierzone cele rozwojowe — tak w dystrybucji, jak
produkcji oraz wszystkie wyniki z wyjatkiem jednego. UzyskaliSmy w ujeciu
skonsolidowanym: 226,6 min zt sprzedazy, to jest o 58,1 min zt i 34% wigcej niz w roku 2014;
22,8 mIn marzy EBITDA, to jest 0 6,4 min zt i 38% wiecej niz w roku 2014; 10,3 min zt zysku
netto, to jest niestety tylko 0 0,3 min zt i 3% wigcej niz w roku 2014. Gdyby skonsolidowany
zysk netto za rok 2015 powigkszy¢ o ubytki bedace efektem zdarzen o charakterze
jednorazowym, takich jak: skokowe ostabienie hrywny ukrainskiej oraz rubla rosyjskiego czy
tez ujecie trzyletniego kosztu programu motywacyjnego, ktorych tgczng wysoko$¢ szacujemy
na 3,1 min zt, to wynio6stby on okoto 13,4 min zt. Zatrudnienie w Grupie przekracza obecnie

600 0sob, z ktorych okoto 440 zatrudniamy w Tajlandii, a ponad 160 w Europie.

Wszystkie pozycje wynikowe traktujemy powaznie, jakkolwiek do marzy EBITDA
podchodzimy szczego6lnie. W roku 2013, kiedy w ostatnim kwartale debiutowalismy na GPW,
uzyskaliSmy 14 miIn marzy EBITDA, po dwoch latach zwigkszylismy ja o ponad 62%.

W 2015 roku w naszej spolce w Tajlandii zwigkszylismy do 100 mln produkcje rekawic.
Wazrosta tez nasza bezposrednia aktywno$¢ dystrybucyjna w Rosji w ramach sp6iki z partnerem
lokalnym. Oznacza to, ze wyniki z zeszlego roku nie pokazujg calorocznego potencjatu obu
tych inwestycji, bedzie on widoczny dopiero w roku 2016. Udato nam si¢ rowniez wdrozy¢
wigkszos¢ zamierzonych usprawnien organizacyjnych. Takich aktywnosci nigdy do$¢ w

biznesie, ktory szybko ro$nie i si¢ rozwija.



Mamy gotowg strategie rozwoju Grupy na lata 20162018 i czynimy ostatnie przygotowania
przed podjeciem jej realizacji. Mowa o kilku projektach inwestycyjnych — najwiekszy i
najambitniejszy z nich, zwigzany z produkcja w Tajlandii, zapowiadali$my juz wczesniej. Nie
przestajemy takze rozwijac naszej sieci dystrybucyjnej, ktora w tej chwili jest zlokalizowana w
panstwach o tgcznej populacji okoto 270 mln, a ponadto pozwala nam na eksport do wielu
innych krajow. Wszystkie te dziatlania maja na celu zwigkszenie naszego potencjatu
biznesowego w branzy medycznych materialdow jednorazowego uzytku, w ktoérej sie
specjalizujemy, oraz osiagnigcie kilkuprocentowego udzialu w globalnym rynku rekawic
medycznych. Strategi¢ oglosimy niezwlocznie po tym, jak uda si¢ nam speli¢ wszystkie

wazniejsze wymogi formalne dla najistotniejszych projektéw, ktorych ona dotyczy.

Ciagle bierzemy pod uwage finasowanie inwestycji nowa emisjg akcji. Takie dziatanie
podwyzszytoby skokowo nasze kapitalty wtasne i poprawito ptynno$¢ akcji na GPW. Do tego
jednak konieczne jest, by ich cena lepiej odzwierciedlata warto$¢. Poki to si¢ nie zdarzy,
bedziemy si¢ finansowac wiasnymi sitami i1 dlugiem odsetkowym. Z jednej strony zwigkszy to
lewarowanie finansowe, z drugiej jednak umozliwi nam si¢gniccie dalej 1 wyzej, kiedy
przeprowadzenie emisji akcji stanie si¢ bardziej sensowne z naszego punku widzenia. JesteSmy
formalnie (przez siedzibe spotki) i emocjonalnie przywiazani do Polski, a co za tym idzie — do
GPW w Warszawie, tym niemniej nasz biznes ze wzgledu na swa nature staje si¢ coraz bardziej
miedzynarodowy. W roku 2015 nasza sprzedaz w ramach dystrybucji podzielita si¢ na 78,5 min
zt w Polsce oraz 89,9 min zt poza Polska. Sprzedaz produktéw z naszego zaktadu w Tajlandii
wyniosta poza Grupa 56,7 mln zl. Prowadzenie biznesu za granicg staje si¢ dla nas nie tylko
coraz tatwiejsze, ale i coraz bardziej naturalne. Mamy nadziej¢, Ze uodpornia nas to coraz

bardziej na pojawiajace si¢ ciagle to tu, to tam lokalne przeszkody.

Uwazamy, ze spolki istniejg gldwnie po to, by zwigksza¢ swa wartos$¢ 1 placi¢ dywidende
swoim akcjonariuszom. Jesli kto$ z Panstwa uznaltby nasza polityke dywidendowa na teraz i na
przysztos¢ za niedookreslong, spiesz¢ wyjasnic, ze bierze si¢ to z naszej checi intensywnego 1
ekstensywnego rozwoju w czasie mocnych zawirowan zewnetrznych; wspominam o tym
wyzej. Dywidendy stanowigcej mniejsza cze$¢ ubieglorocznych zyskow nie wyptacimy tylko
w przypadku koniecznosci siggania w pierwszej potowie 2016 roku po lewarowanie w celu

sfinansowania inwestycji, ktére uznamy za silne.

Dziesigciokrotny wzrost Mercator Medical w ciggu niecalej dekady — a tak patrzymy na Grupe

na tle lat do 2020 roku — stawia niemate wyzwania przed zarzadzajacymi, miedzy innymi w



godzeniu spraw operacyjnych z bardziej dtugofalowymi. Wiadze spotki zdecydowaty sie
wzmocni¢ Zarzad przez zaproszenie do niego Witolda Kruszewskiego, ktory wzial
odpowiedzialno§¢ za Finanse i Organizacj¢. Wyrazniej wydzielono takze w obrgbie
czteroosobowego Zarzadu warstwy: zarzadowa, strategiczng — wlasciwg cztonkom zarzadu i
zarzadczg, operacyjng — wlasciwg dyrektorom operacyjnym. Za pierwszg odpowiadam ja jako
prezes Zarzadu, za druga wezmie od kolejnego miesigca odpowiedzialnos¢ Leszek Michnowski
jako wiceprezes Zarzadu i CEO Grupy. O tej zmianie poinformowali§my w raporcie biezacym
nr 4/2016 z dnia 3 marca 2016. To usprawnienie odpowiada potrzebom wewnetrznym naszego
biznesu, a takze doswiadczeniu, kompetencjom i sktonnosciom nas obu. Po jego wprowadzeniu

powinni$my funkcjonowac i rozwijac si¢ lepiej niz dotychczas.

Naszym gléwnym zadaniem jest zapewnienie Klientowi odpowiedniego serwisu mimo
konkurentow mnozacych si¢ wprost proporcjonalnie do rosngcego i niepodzielonego
ostatecznie rynku, na ktorym operujemy. Szczegétowe sposoby na radzenie sobie z tym
zjawiskiem musimy zachowaé¢ do wlasnych wiadomosci z oczywistych wzgledow. Panstwo
mogg ewentualnie obserwowa¢ i docenia¢ zewnetrzne znamiona naszych dziatan w postaci

rosngcych wynikéw i1 udziatow w rynku.

Serdecznie pozdrawiam

W imieniu zarzadu:

dr Wiestaw Zyznowski

Prezes Zarzadu Mercator Medical S.A.



